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�मटं स् �ीट ममेो �. 20  
अनरेटड एक्सपोज़र के िलए बनाए गए िववेकपणूर् िविनयम� का बड़े उधारकतार्� के रे�टंग स् व�प पर असर   

 
पल् लवी चव् हाण और एस. के. �रतािध∗ 

िबना रे�टंग वाले ऋण उधारकतार्� क� साख और ब�क� का पूंजी स् तर, दोन� के सटीक आकलन के िलए चुनौितयां 
उत् पन् न कर सकते ह�। �रज़वर् ब�क ने 2016 म� िववेकपूणर् िविनयामक �दशािनद�श� को संशोिधत �कया, ता�क 
उधारकतार् को एक िनि�त सीमा से ऊपर �दए गए रेटेड और अनरेटेड ब�क ऋण� के बीच जोिखम भार� संबंधी 
िविनयामक�य किमय� का लाभ उठान ेक� �वृि� को रोका जा सके। �र�ेशन िडसकं�टन् यूटी िडजाइन म� इस न् यनूतम 
ऋण सीमा का उपयोग करने पर इस अध् ययन म� यह पाया गया �क पॉिलसी िनधार्रण पश् चात के उधारकतार् समूह 
म� रेटेड से अनरेटेड �ेणी म� िस्वच को हतोत् सािहत करने म� इस पॉिलसी का अपेिक्षत �भाव पड़ा ह।ै सामान् य भाषा 
म� कहा जाए तो पॉिलसी म� बदलाव के कारण ितमािहय� के दौरान पॉिलसी िनधार्रण पश् चात के उधारकतार् समूह 
म� रेटेड से अनरेटेड �ेणी म� िस्वच क� संभावना म� 50 �ितशत क� कमी आई ह।ै पॉिलसी म� बदलाव का असर िनजी 
के्ष� के ब�क� के उधारकतार्� क� तुलना म� सरकारी के्ष� के ब�क� के उधारकतार्� पर उल् लेखनीय �प से अिधक रहा। 

1.  �स् तावना    

�ेिडट रे�टंग ब�क� को अपन ेसंभािवत उधारकतार्� क� साख का आकलन करने म� मदद करती ह।ै ब��कंग पयर्वेक्षण 
पर बेसल सिमित (बीसीबीएस) क� पूंजी पयार्�ता ढाचंे के तहत ऋण / िनवेश जोिखम के िलए पूजंी आवश् यकता का 
आकलन करने के िलए रे�टंग भी एक महत्वपूणर् िनयामक साधन ह।ै बीसीबीएस �ारा िनधार्�रत मानक�कृत दिृ�कोण 
के तहत, िजसका वतर्मान म� भारत म� सभी अनुसूिचत वािणिज्यक ब�क� (एससीबी) �ारा पालन �कया जाता ह ै- 
�ेिडट जोिखम के िलए पूजंी क� गणना हते ुबाहरी रे�टंग (मान्यता �ा� �ेिडट रे�टंग एज�िसय� �ारा दी गई) का 
उपयोग �कया जाता ह।ै इस संदभर् म�, अन-रेटेड एक्सपोज़र क� उपिस्थित ब�क� म� पंूजी क� गणना को �भािवत कर 
सकती ह ैक् य��क इस तरह के एक्सपोज़र क� गुणव�ा के बारे म� जानकारी �दान करने म� उनक� स्प�ता का पता 
नह� चलता।1
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�रज़वर् ब�क के वृहद ऋण� पर सूचना के क� �ीय भंडार (सीआरआईएलसी) म� अन-रेटेड उधारकतार्� क� 
िहस् सेदारी कुल संख्या का लगभग 60 �ितशत और "बड़े" उधारकतार्� (50 िमिलयन �पए से अिधक िनिध आधा�रत 
और गैर िनिध आधा�रत ऋण) को �दए गए कुल ऋण का 40 �ितशत ह ै(आकृित 1, बायां पैनल)। सरकारी के्ष� के 
ब�क� (पीएसबी) क� तुलना म� िनजी के्ष� के ब�क� (पीवीबी) क� िहस् सेदारी उल् लेखनीय �प से अिधक ह ै(आकृित 2)। 
चूं�क कुल एक् सपोज़र म� कुल उधारकतार्� क� तुलना म� अनरेटेड उधारकतार्� क� िहस् सेदारी कम ह,ै इससे यह 
संकेत िमलता ह ै�क कम एक् सपोज़र वाले उधारकतार्� क� रे�टंग न होने क� संभावना अिधक ह।ै तथािप जब हम 
अनरेटेड उधारकतार्� क� अनजर्क आिस्तय� (एनपीए) क� जांच करते ह� तो िस्थित को उससे िवपरीत पाते ह�। जून 
2014 (पहली ितमाही, िजसके िलए सीआरआईएलसी का डाटा उपलब् ध ह)ै और �दसंबर 2015 के बीच (क) 
अनरेटेड उधारकतार्� क� कुल संख् या म� एनपीए उधारकतार्� क� संख् या और (ख) अनरेटेड एक् सपोज़र क� कुल 
                                                        
∗  लेखक ब��कंग पयर्वेक्षण िवभाग म� �मश: िनदशेक और �बंधक (अनुसंधान) के पद पर कायर्रत ह�। इस अध् ययन म� व् यक् त दिृ�कोण और िवचार लेखक� के ह� और ज�री 
नह� �क वे भारतीय �रज़वर् ब�क के दिृ�कोण को व् यक् त करते ह�। 
1  साम�ी म� अनरेटेड उधारकतार्� का संबंध अिधक ऋण जोिखम और कम पारद�शर्ता से ह।ै िस् मथ (2003) और िनिन (2004) दखे�।   
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रािश म� एनपीए क� रािश म� तुलनात् मक दिृ� से वृि� और �वृि� �दखाई दी (आकृित 1,  दायां पैनल)। तथािप 
�दसंबर 2015 के बाद इनक� िहस् सेदा�रय� म� अंतर बढ़ा। अनरेटेड एक् सपोज़र म� एनपीए रािश क� िहस् सेदारी गैर 
िनष् पादनकारी उधारकतार्� क� िहस् सेदारी से अिधक हो गई। एक ओर जहां गैर िनष् पादनकारी उधारकतार्� क� 
िहस् सेदारी 13-14 �ितशत के बीच बनी �ई ह� वह� �दसंबर 2018 तक अनरेटेड एक् सपोज़र म� एनपीए क� िहस् सेदारी 
तेजी से बढ़ कर लगभग 24 �ितशत हो गई। आकृित 1 से स् पष् ट होता ह ै�क य�िप अिधकांश अनरेटेड उधारकतार्� 
के एक् सपोज़र छोटे ह�, गैर िनष् पादनकारी अनरेटेड उधारकतार्� क� संख् या तुलनात् मक �प से अिधक ह।ै   

य�द पयर्वेक्षी दिृ� से दखेा जाए तो ज्ञात होता ह ै�क केवल अनरेटेड उधारकतार्� क� बड़ी मा�ा म� संख् या 
ही नह�, बिल्क रेटेड �ेणी से अनरेटेड �ेणी म� िस्वच भी �चंता का िवषय हो सकता ह।ै ब�क� के मामले म� यह स् पष् ट 
ह ै�क उन् ह� ऐसे िस्वच से लाभ होगा क् य��क रेटेड और अनरेटेड �ेणी के जोिखम भार� के बीच य�द िविनयामक�य 
अंतर होगा तो उनक� पूजंी आवश् यकता म� कमी आएगी। उधारकतार्� के िलए भी अनरेटेड �णेी म� अंत�रत होना 
लाभकारी होगा क् य��क वे आसन् न �ेणी�ास को टाल सक� गे।  

सामान् य �प से यह दखेा गया ह ै�क रेटेड से अनरेटेड �णेी म� वे बड़ ेउधारकतार् अंत�रत होते ह� िजनके नाम 
सीआरआईएलसी म� दजर् ह�।  सीआरआईएलसी म� दजर् अनरेटेड गैर िनष् पादनकारी उधारकतार् उपसमूह म� से लगभग 
79 �ितशत पहली ितमाही म� अनरेटेड हो गए थे जब संबंिधत ब�क� ने उन् ह� एनपीए घोिषत कर �दया था (सारणी 
1)। तथािप इनम� से अनरेटेड गैर िनष् पादनकारी उधारकतार्� के लगभग 54 �ितशत एनपीए बनने से पहले 
सीआरआईएलसी म� अपनी अविध के दौरान अनरेटेड थ ेजब�क 25 �ितशत ऐसे थे िजनक� एनपीए बनने से पहले 
कम से कम एक ितमाही म� �्ेिडट रे�टंग थी �कंतु बाद क� अविध म� वे अनरेटेड �णेी म� अंत�रत हो गए। 

  अनरेटेड एक् सपोज़र� से जुड़ े�ेिडट जोिखम� का सही आकलन करने और चूं�क रेटेड से अनरेटेड िस्वच पर 
कम पूंजी आवश् यकता होती ह ैइसिलए ऐसे अंतरण� के िलए ब�क� के �ोत् साहन को रोकने के िलए एक महत् वपूणर् 
साधन यह ह ै�क रेटेड और अनरेटेड एक् सपोज़र� के बीच जोिखम भार� का जो िविनयामक�य अतंर ह ैउसे समाप् त 
कर �दया जाए जो �क �रज़वर् ब�क ने अगस् त 2016 म� �कया था। एससीबी के िलए लागू िववेकपूणर् िविनयामक�य 
�दशािनद�श� को संशोिधत �कया गया था िजसके तहत काप�रेट्स, एसेट �फनान् स कंपिनय� (एएफसी) और गैर ब��कंग 
िवत् तीय कंपिनय�-इन् �ास् �क् चर �फनान् स कंपनी (एनबीएफसी-आईएफसी) (िजन् ह� ब��कंग �णाली से 1 िबिलयन 
�पए से अिधक का सकल एक् सपोज़र ह)ै के मामल ेम�, िजनके एक् सपोज़र पहल ेरेटेड थ ेऔर बाद म� अनरेटेड हो गए, 
�दए गए ऋण� के िलए जोिखम भार� को बढ़ाकर 150 �ितशत कर �दया गया था।  इसके अलावा ब�क� क� 
िनवेशसूिचय� को रे�टंग दनेे हतेु बढ़ावा दनेे के िलए ऐसे काप�रेट, एएमसी, एनबीएफसी-आईएफसी िजनको ब��कंग 
�णाली से  सकल �प से 2 िबिलयन �पए  से अिधक का एक् सपोज़र ह,ै के सभी अनरेटेड ऋण� के जोिखम भार को 
बढ़ा कर 150 �ितशत कर �दया गया। अथार्त यह भार उन भार� के बराबर कर �दए गए जो काप�रेट्स को �दए 
गए बीबी या उससे कम2

2 रे�टंग वाले दीघार्विध ऋण� के िलए तय �कए गए थे।  

 

                                                        
2  िविभन् न रे�टंग �ेणी के जोिखम भार� हतेु https://rbi.org.in/Scripts/NotificationUser.aspx?Id=10569&Mode=0  पर 25 अगस् त 2016 का 
‘�रव् यू ऑफ �ूडेिन्शयल नॉम् सर् �रस् क् वेट्स फॉर एक् सपोज़र टू कॉप�रेट्स, एएफसी और एनबीएफसी-आईएफसी’ तथा 
https://rbidocs.rbi.org.in/rdocs/content/pdfs/58BS300685FL.pdf पर 31 माचर् 2016 का ‘बेसल-।।। कैिपटल रेग् यूलेशन’ देख�। 

https://rbi.org.in/Scripts/NotificationUser.aspx?Id=10569&Mode=0
https://rbidocs.rbi.org.in/rdocs/content/pdfs/58BS300685FL.pdf
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इस पॉिलसी म� िनधार्�रत एक् सपोज़र क� न् यूनतम सीमा और समय सीमा, िजसके बाद यह पॉिलसी लाग ू
�ई, एक ऐसा समुिचत अनसंुधान िडजाइन उपलब् ध कराती ह ैिजससे �क इस बात का अनुमान लगाया जा सकता 
ह ै�क इस पॉिलसी से उधारकतार्� क� रे�टंग िस्थित पर, िवशेषकर रेटेड से अनरेटेड िस्वच के मामले म�, उसका क् या 
असर �आ ह।ै एक् सपोज़र न् यनूतम सीमा के कारण स् पष् ट �प से दो समहू बन जाते ह� – एक वह िजनको 1 िबिलयन 
�पए से कम का �णालीगत एक् सपोज़र ह।ै यह समूह इस पॉिलसी से �भािवत नह� होता।  दसूरा समूह वह ह ैिजसे 
1 िबिलयन �पए से अिधक का �णालीगत एक् सपोज़र �ाप् त ह।ै यह वह समूह ह ैिजस पर यह पॉिलसी लागू होती 
ह।ै  हमने इस न् यूनतम सीमा के आस-पास के एक अल् प दायरे म� इस पॉिलसी के असर का अध् ययन करने के िलए 
�र�ेशन िडस् कं�टन् यूटी िडजाइन (आरडीडी) म� इस एक् सपोज़र क� न् यनूतम सीमा का उपयोग �कया।  इसम� मखु् य 
बात यह ह ै�क 1 िबिलयन �पए क� न् यूनतम सीमा से नीचे और ऊपर के अल् प दायरे (इस अध् ययन म� 100 िमिलयन 
�पए िनधार्�रत �कया गया) म� आने वाले उधारकतार् सभी दिृ� से तुलनायोग् य ह� �कंतु ऐसे उधारकतार् िजन् ह�, उदा. 
1.03 िबिलयन �पए का �णालीगत एक् सपोज़र हो, उन पर यह पॉिलसी लाग ूहोती ह ैजब�क 0.98 िबिलयन �पए 
रािश जैसे एक् सपोज़र वाले उधारकतार् पर यह पॉिलसी लागू नह� ह।ै आरडीडी �ेमवकर्  इन दो समूह� के उधारकतार्� 
के संबंध म� प�रणाम� क� तलुना करता ह।ै य�द अिधकाशं �बंद�ु पर इन दो समूह� के उधारकतार्� क� तुलना क� 
जा सकती हो तो यह माना जा सकता ह ै�क इस पॉिलसी के लागू होन ेके बाद नतीज� म� जो प�रवतर्न �दखाई �दए 
वह केवल इस पॉिलसी  के कारण �ए।3
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एक् सपोज़र क� न् यूनतम सीमा के आस-पास के अल् प दायरे के भीतर इस पॉिलसी के असर का मूल् यांकन 
करने के िलए आरडीडी एक स् वच् छ दिृ�कोण उपलब् ध कराता ह,ै �कंतु न् यूनतम सीमा से जैसे-जसेै अंतर बढ़ता ह ै
इसक� उपयोिगता घटती जाती ह।ै  अत: 0.98 िबिलयन �पए रािश जसेै एक् सपोज़र वाले उधारकतार् को अिधकांश 
�बंद�ु पर 1.02 िबिलयन �पए रािश जैसे एक् सपोजर वाले उधारकतार् के साथ भले ही तुलनात् मक होने क� बात 
कही जाती हो, �कंतु यही बात 0.7 िबिलयन �पए और 1.4 िबिलयन �पए के एक् सपोज़र वाले उधारकतार्� के 
िलए नह� कही जा सकती। चू�ंक अन् य �बंद�ु पर इन उधाकतार्� म� िभन् नता हो सकती ह,ै प�रणाम� म� �ए प�रवतर्न 
के बारे म� यह नह� का जा सकता �क वे पूणर्तया इस पॉिलसी के कारण �ए ह�। इस संबंध म� आरडीडी आकलन 
नीितगत न् यूनतम सीमा के एक अल् प दायरे क� सीमा तक ही वैध ह ैजो लोकल ए�रया �ीटम�ट इफेक् ट (एलएटीई) 
क� जानकारी दतेा ह ैऔर साथ ही इस रीसचर् िडजाइन क� बा� वैधता पर �चंता पैदा करता ह।ै बा� वैधता क� 
�चंता का समाधान करने के िलए हमने इस पॉिलसी �योज् यता म� समय-िविवधता का भी उपयोग �कया। इसके 
अलावा सुप�रभािषत �ीटम�ट और कं�ोल समूह बनाए गए ता�क िडफरेन् स इन िडफरेन् स �ेमवकर्  का उपयोग करते 
�ए सभी उधारकतार्� के संबंध म� रेटेड से अनरेटेड �णेी म� िस्वच पर इस पॉिलसी के आकिस्मक असर का आकलन 
�कया जा सके। इस रणनीित के अंतगर्त हम उधारकतार्� के दो समूह� (1 िबिलयन �पए से कम और अिधक 
एक् सपोज़र) के बीच पॉिलसी प�रवतर्न के पहले और बाद क� अविध म� �ए प�रवतर्न� के नतीज� क� तुलना करते ह�। 

 

                                                        
3 इस प�रदशृ्य म� �र�ेशन िडस् कं�टन् यूटी िडजाइन (आरडीडी) म� िनिहत एक �चंता यह ह ै�क एक् सपोज़र� म� संवृि� के संबंध म� उधारकतार्� के पास 
अपनी िनजी जानकारी होती  ह ैऔर पॉिलसी का उल् लघंन करते �ए वे 1 िबिलयन �पए क� न् यूनतम सीमा पार करने से पहले अनरेटेड �ेणी म� अंत�रत 
हो सकते ह�। य�द ऐसा होता है तो हम अपेक्षा कर सकते ह� �क 1 िबिलयन �पए क� न् यूनतम सीमा से कुछ ही कम वाले उधारकतार्� का  िसतंबर 2016 
क� बाद क� अविध म� रेटेड �ेणी से अनरेटेड  �ेणी म� जो िस्वच �आ उससे �दखाई देने वाली वृि� उिचत नह� थी। मजबूती संबंधी अलग जांच म� हमन े
पता �कया �क 1 िबिलयन �पए क� न् यूनतम सीमा से कुछ ही कम वाले उधारकतार् िसतंबर 2016 क� बाद क� अविध म� िस्वच संबंधी कोई िवभेदात् मक 
दर �द�शर्त नह� करते िजससे �योगिस� रणनीित क� यह �चंता दरू हो जाती है।   
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2 डेटा और �योगिस� रणनीित 

यह अध्ययन सीआरआईएलसी के उधारकतार् स्तर के आंकड़� पर आधा�रत ह,ै िजसम� 18 ितमािहय� (जून 2014 से 
िसतंबर 2018 तक) के आकंड़� को शािमल �कया गया ह।ै दीघर्कालीन हो�रज़न, पॉिलसी के मूल्यांकन के हतेु �त्येक 
आठ ितमािहय� के िलए �ीटम�ट से पूवर् और �ीटम�ट के बाद के आंकड़ े�दान करता ह।ै हम पॉिलसी के बारे म� पूवर् 
ज्ञान से �भािवत होने वाले उधारकतार्� के �वहार से संबंिधत �कसी भी �चंता को दरू करने के िलए �ीटम�ट से पूवर् 
अविध म� से जून 2016 क� ितमाही को हटा रह ेह�। सीआरआईएलसी म� अवलोकन क� इकाई उधारकतार्-ब�क ह।ै 
जैसा �क ब��कंग �णाली म� उधारकतार्� के कुल एक्सपोज़र पर पॉिलसी लाग ूह,ै एक िनि�त ितमाही म� ब��कंग 
�णाली म� उधारकतार् का कुल एक्सपोज़र �ा� करने के िलए सभी ब�क� म� �कसी एक उधारकतार् के िनिधक एक्सपोज़र 
को संकिलत (एक उधारकतार् के िलए िजसके कई ब�क� से संबंध ह�) �कया गया ह।ै इसके अलावा, केवल कॉप�रेट्स, 
एएफसी और एनबीएफसी-आईएफसी के एक्सपोज़र को इन गणना� के िलए माना गया ह।ै 

जैसे �क पहले ही बताया गया ह,ै पॉिलसी क� �योज्यता के िलए एक ती� �ेसहोल्ड क� मौजूदगी दो अलग-
अलग �योगिस� रणनीितय� के माध्यम से कारण-संबंधी पहचान क� अनमुित दतेी ह।ै पहला एक ती� आरडीडी ह ै
िजसम� 1 िबिलयन �पये के एक्सपोज़र �ेसहोल्ड का उपयोग �कया गया ह।ै तकर् संगत मान्यता के तहत यह �क 
�ेसहोल्ड के दोन� ओर उधारकतार् तुलनीय ह�, उधारकतार्� �ारा �सेहोल्ड के चार� ओर एक संक�णर् ब�डिवड्थ के 
भीतर रेटेड से अनरेटेड म� िस्वच करने क� सापेक्ष संभावना अनुमािनत ह4ै

4। य�द पॉिलसी �भावी ह,ै तो हम� �ेसहोल्ड 
के दािहनी ओर िस्थत उधारकतार्� के िलए िस्वच करने क� संभावना म� ती� िगरावट क� उम्मीद ह।ै 

इस दिृ�कोण को लाग ूकरन ेके िलए, हम पहले ि�आधारी चर 1 को �त्याव�तर्त करने के िलए एक रैिखक 
संभा�ता मॉडल का उपयोग करते ह� य�द उधारकतार् ने ितमाही म� उधारकतार् क� प�रसंपि� �ेणी पर (लैग्स सिहत) 
(उधारकतार्� के एनपीए और िवशेष उल्लेख खाते क� (एसएमए) िस्थित के संदभर् म�), एक्सपोज़र म� एक ि�घात, 
और उधारकतार्-वषर्, उ�ोग-ितमाही, ब�क और �ेिडट-रे�टंग िनि�त �भाव पर �कसी रेटेड �ेणी से अनरेटेड �ेणी 
म� िस्वच �कया ह।ै अवलोकन योग्य उधारकतार्, ब�क और समय िवशेषता� के आंिशक �प से हटाने के बाद हम इस 
िविनद�शन से शेष �ा� करते ह�, जो एक उधारकतार् क� रेटेड �ेणी से अनरेटेड �णेी म� िस्वच करने क� संभावना क� 
जानकारी दतेे ह�। इसके बाद, हम 0.9 िबिलयन और 1.1 िबिलयन �पये क� �ेणी म� 0.01 िबिलयन के �त्येक 20 
समान अंतराल� म� इस शषे का औसत �ा� करते ह�। 

य�िप एक कारक �ीटम�ट �भाव उत्प� करने के िलए एक्सपोज़र �ेसहोल्ड का उपयोग करता ह,ै जैसा �क 
पहले उल्लेख �कया गया था, इसम� यह नुकसान ह ै�क यह केवल स्थानीय औसत �ीटम�ट �भाव (LATE) को कैप्चर 
करता ह।ै आरडीडी अनमुान केवल संक�णर् ब�डिवड्थ म� ही मान्य ह,ै जो िडजाइन क� बाहरी वैधता पर सवाल उठाता 
ह।ै इस �ितबंध को दरू करने के िलए, हम पॉिलसी के कारण संबंधी औसत �भाव क� पहचान करने के िलए DiD 
�ेमवकर्  म� पॉिलसी क� �योज्यता म� समय िभ�ता के अलावा एक्सपोज़र �ेसहोल्ड से उधारकतार् क� दरूी पर ध्यान 
�दए िबना स्प� �प से प�रभािषत �ीटम�ट और कं�ोल �ुप्स क� मौजूदगी को जोड़ते ह�। यह भी उधारकतार्-वषर्, 
                                                        
4 हम तािलका 2 म� इसे �योगिस� �प से सत्यािपत करते ह�, जहां हम 1 िबिलयन �पये क� पॉिलसी �ेसहोल्ड के �त्येक पक्ष पर 0.1 िबिलयन / 100 िमिलयन 
ब�डिवड्थ के भीतर के उधारकतार्� के िलए शेष �दखाते ह�। 



5  

उ�ोग-ितमाही, ब�क और �ेिडट-रे�टंग िनि�त वस्तु� पर �ितबंधात्मक ह।ै इसके अित�र�, हम उधारकतार् के 
एक्सपोज़र म� उधारकतार्� क� प�रसंपि� �ेणी क� िस्थित (लैग्स सिहत) और ि�घात को िनयंि�त करते ह�। 

3 प�रणाम: िववरणात्मक िव�षेण 

�योगिस� ���या से �ा� प�रणाम� पर चचार् करने से पहल,े हम कुछ वणर्नात्मक �झान �स्तुत कर�गे, जो 
उधारकतार्� के रेटेड से अनरेटेड म� िस्वच करने क� संभावना से संबंिधत ह।ै 

1. िस्वच करन ेवाल ेउधारकतार्� के अनपुात म� कुल िगरावट 

उधारकतार्� को उनके कुल एक्सपोज़र पर आधा�रत 1 िबिलयन �पये क� पॉिलसी �ेसहोल्ड के आधार पर दो 
�ेिणय� म� िवभािजत करने पर, हम समय के साथ एक ितमाही म� रेटेड उधारकतार्� से अनरेटेड उधारकतार् म� िस्वच 
होने वाले उधारकतार्� क� संभावना म� िगरावट (अ�ितबंिधत) दखेते ह� (आकृित 3)। तथािप, पॉिलसी के तुरंत बाद 
क� ितमािहय� म� 1 िबिलयन �पये से अिधक के एक्सपोज़र वाले उधारकतार्� के िलए कोई िविश� िवभेदक �झान 
�त्यक्ष नह� ह ै(अगस्त 2016- आकृित 3 म� लाल रेखा से �द�शर्त �कया गया ह)ै। 

2. नीितगत बदलाव के बाद िस्वच करन ेवाल ेउधारकतार्� के अनपुात म� िगरावट  

हम �ीटम�ट से पूवर् और �ीटम�ट के बाद क� दोन� अविधय� म� (एक सहज अ�ितबंिधत DiD आकलनकतार् के सार 
म�)5

5 रेटेड उधारकतार्� से अनरेटेड �ेणी म� िस्वच करने क� कुल और ितमाही औसत संभावना क� गणना करते ह�। 
िच� 4ए ितमािहय� म� िस्व�चंग क� औसत संभावना �स्तुत करता ह ैऔर �दखाता ह ै�क �ैमािसक अ�ितबंिधत DiD 
गुणांक 0.01 था, जो यह संकेत दतेा ह ै�क पॉिलसी वास्तव म� �ीटेड उधारकतार्� के िलए िस्व�चंग �वहार को कम 
करती ह।ै 

3. पीएसबी के िस्वच करन ेवाल ेउधारकतार्� के अनपुात म� अिधक िगरावट 

चूं�क �ीटम�ट ब�क के स्तर पर �आ ह,ै अतः हम� आशा ह ै�क कम पूंजी वाले ब�क यह सुिनि�त करने म� अिधक स��य 
ह�गे �क पॉिलसी �ारा �भािवत अित�र� पूंजी आवश्यकता� से बचने के िलए उधारकतार् िनवेश �ेड म� रेटेड बने 
रह�। चूं�क पीएसबी म� आम तौर पर पीवीबी क� तुलना म� कम पूंजी अनपुात होता ह,ै इसिलए िस्व�चंग क� संभावना 
दो ब�क समूह� के िलए अलग-अलग अनुमािनत क� गई थी। जैसा �क आकृित 4बी म� दखेा जा सकता ह ै�क पॉिलसी 
का �भाव पीएसबी के िलए ज्यादा मजबूत था। पीवीबी के िलए भी संभावना म� िगरावट आई ह ै(आकृित 4सी), 
ले�कन यह उधारकतार्� के �ीटम�ट और कं�ोल दोन� समूह� म� �आ ह�। 

                                                        
5 DiD का आंकलन िन�िलिखत तरीके से �कया जाएगा: 

DiD = [E[Switch, PostJun16|Exp > 1bil] − E[Switch, PreJun16|Exp > 1bil]]  

– [E[Switch, PostJun16|Exp < 1bil] − E[Switch, PreJun16|Exp < 1bil]](1)  
जहां (1) म� िस्वच होना दशार्ता ह ैउधारकतार्� का रेटेड �ेणी से अनरेटेड �ेणी म� िस्वच करना। 
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हम �ीटम�ट से पूवर् और �ीटम�ट के बाद क� पूरी अविध म� उधारकतार्� क� िस्व�चंग क� संभावना क� तुलना 
करते ह�। यहां ब्याज का प�रणाम यह ह ै�क क्या उधारकतार् �ीटम�ट से पूवर् और �ीटम�ट के बाद क� पूरी अविध म� 
कम से कम एक बार रेटेड �ेणी से अनरेटेड �ेणी म� िस्वच �आ ह,ै भले ही िस्व�चंग क� ितमाही कुछ भी हो। इस 
���या से DiD का अनुमान 0.04 (आकृित 4डी) था और पीएसबी (आकृित 4ई) �ारा पुन: संचािलत �कया गया 
था। सामूिहक �प से, वणर्नात्मक �झान से संकेत िमलता ह ै�क पॉिलसी, उधारकतार्� के बीच रेटेड से अनरेटेड म� 
िस्व�चंग को कम करने म� �भावी थी। 

4  प�रणाम: अथर्िमतीय िव�षेण 

हम  पूवर्गामी अनुभाग  म� चचार्  �कए  गए  नवीन  DiD आकलक का �योग करते �ए �कए गए अवलोकन के सहयोग 
के िलए आरडीडी आकलन पर आधा�रत अिधक सटीक परीक्षण का  �योग  करत े ह�।  अवलोकनीय  उधारी िवशेषताएँ 
और आकृित 5 म� �दय ेगए उधारकतार् के �णालीगत एक्सपोजर पर आधा�रत 20 बराबर स्पेस एक्सपोजर िबन हतेु 
समय िस्थर फैक्टर (ब�क और उ�ोग ितमाही िनयत �भाव) को आंिशक �प से बाहर िनकालने के बाद अवशेष क� 
गणना क� गई। �त्येक सकर् ल उस एक्सपोजर अतंराल के अंदर रेटड से अनरेटड �णेी से उधारीकतार् िस्व�चंग संभावना 
�स्तुत करता ह।ै लाइन िलिनयर �फट �स्तुत करता ह ैऔर आच्छा�दत के्ष� 95 �ितशत कोिन्फ़ड�स अंतराल ह।ै 

1. आकृित  5 से, हम  पोस्ट �ीटम�ट अविध म� िस्व�चंग क� संभावना से स्प� कमी पात ेह�। लाइनर �फट का वणर्न 
करने वाले लाइन म� ती� िगरावट यह सूझाता ह ै�क  पॉिलसी के बाद उधारकतार् के अनरेटड �ेणी म� िस्व�चंग 
क� संभावना म� उल्लेखनीय �प से कमी आई ह।ै    

2. संभािवत �� यह ह ै�क क्या यह  पॉिलसी उधारकतार् के �वहार को �भािवत करता ह ैया समय के साथ �भावी 
�आ। आकृित 6 और 7 से जसैा �क दखेा गया ह ै�क िसतबंर 2016 -िजस ितमाही म�  पॉिलसी लागू �ई -म� 
उधारकतार् के िस्व�चंग म� पॉिलसी का सीिमत �भाव �आ �कन्तु इसक� श�ुआत के एक वषर् के अदंर ही उधारकतार् 
के िस्व�चंग तरीके पर बुरा �भाव पड़ा। 

3. नवीन DiD आकलक पर आधा�रत िनष्कषर् के समान, आरडीडी आकलन यह भी �दखात ेह� �क   पॉिलसी पीवीबी 
(आकृित 8 और 9) से ज्यादा पीएसबी पर अिधक �भावी �ई। इस प�रणाम को, हालां�क आकृित 4 म� च�चर्त 
िव�ेषणात्मक सांिख्यक� के संदभर् म�, प�रभािषत �कए जान ेक� आवश्यकता ह ैजहा ंपीएसबी म� उधारकतार् का 
झुकाव रेटड से अनरेटड �णेी म� िस्वच करना ज्यादा दखेने को िमलता ह।ै यथा, सामान्यतः पीएसबी म� पूंजी 
क� कमी होती ह ैऔर इसिलए पीएसबी बढ़ती �ई पूंजी आवश्यकता�, जो �क उनके िलए अपने उधारकतार्�  
के रे�टंग �वहार को बदलने म� �ोत्साहक के �प म� कायर् करेगा, �ारा ज्यादा �भािवत होती ह।ै �ी-पॉिलसी 
अविध म� पीवीबी का इन ब�क� के �रले�टव म� उधारकतार्� के अनरेटड �ेणी म� िस्वच करने क� �धानता को 
दखेते �ए इनका भी इस ओर जान ेक� �बल संभावना ह।ै 

DiD िविनद�श का �योग उधारकतार् से पूरा नमूना लेने के िलए �कया जाता ह ै िजससे सुप�रभािषत 
�िततथ्यात्मक समूह (₹1 िबिलयन और उससे कम के कुल एक्सपोजर के उधारकतार् जो पॉिलसी से अ�भावी ह)ै और 
पॉिलसी �योज्यता म� समय िविवधता पर आधा�रत उधारकतार् के िस्व�चंग क� संभावना पर  पॉिलसी के �भाव का 



7  

आकलन �कया जा सके (िसतंबर 2016 ितमाही के पहल ेऔर बाद)। 

सारणी 3 म� पहला कॉलम सभी उधारकतार्-िविश� कोवे�रएट्स को शािमल नह� करता ह ै(�कन्त ुउधारकतार् -
वषर्, ब�क उ�ोग-ितमाही  और �ेिडट रे�टंग �भाव� को शािमल करता ह)ै और �दखाता ह ै�क  पॉिलसी म� अनरेटड 
�ेणी6

6 म� उधारकतार् के िस्व�चगं क� संभावना म� 50 �ितशत कमी �ई। कॉलम (2) यह �दखाता ह ै�क उधारकतार् िविश� 
कोवे�रएट्स के जड़ुने से न ही इसके सह-�भावी आकार या इसक� शु�ता7

7 पर �भाव डालता ह।ै जैसा सभी 8 पोस्ट 
�ीटम�ट ितमािहय� पर �ीटम�ट के �भाव का आकलन �कया गया, यह पाया गया �क  पॉिलसी से लंबी अविध म� उधारकतार् 
क� िस्व�चंग क� संभावना म� कमी का लगातार �भाव दखेा गया ह।ै 

कॉलम (3) केवल जून 2015 से िसतंबर 2017 के बीच के डेटा का उपयोग करके िवशेष िववरण का आगिणत 
�दान करता ह ैऔर दशार्ता ह ै�क पॉिलसी लागू होने के एक साल के भीतर इसका �भाव पड़ा। अंत म�, पॉिलसी का 
पीएसबी और पीवीबी पर िवभेदक �भाव क� जांच करने के िलए कॉलम (4) म� ��पल िडफर�स का आकलन �कया गया ह।ै 
आकृित 8 के अनु�प प�रणाम दशार्ते ह� �क पीएसबी के िलए यह �ीटम�ट अिधक �भावी रहा। य�िप इसका सीधा �भाव 
नकारात्मक ह,ै यह दशार्ता ह ै�क पीवीबी म� 1 िबिलयन �पये से अिधक एक्सपोज़र वाले उधारकतार्� का पॉिलसी के 
बाद अंत�रत होने क� ओर कम संभावना �दखी। ��पल इंटरएक्शन कोएफ़�स�ट नकारात्मक तथा सांिख्यक�य �प से 
उल्लेखनीय था जो यह दशार्ता ह ै�क  �ीटम�ट का पीएसबी उधारकतार्� पर �ापक असर रहा।    

संके्षप म�, प�रणाम दशार्ते ह� �क पॉिलसी हस्तके्षप का उधारकतार् के रेटेड �ेणी से अनरेटेड �ेणी म� िस्वच 
करन ेक� संभावना पर आ�थर्क और सांिख्यक�य �प से महत्वपूणर् �भाव पड़ता ह।ै आ�थर्क दिृ� से, ₹1 िबिलयन 
से अिधक के उधारकतार्� म� िस्वच करने क� संभावना रेटेड �ेणी के 100 उधारकतार्� म� से 8 से कम होकर 4 
पर आ गई ह ैजो पीएसबी के �भाव� �ारा संचािलत ह।ै महत्वपूणर् �प से, पॉिलसी के �भाव समय के साथ 
लगातार बने रह ेऔर पॉिलसी से लगभग दो साल बाद भी �दखाई द ेरह ेथे।  

5  िनष्कषर् 

ब�क� म� पूंजी पयार्�ता के मूल्यांकन म� �ेिडट रे�टंग के �ापक उपयोग से अनरेटेड एक्सपोज़र ब�क� के साथ-साथ 
पयर्वेक्षक के िलए भी सूचना अवरोध उत्प� कर सकती ह।ै ब��कंग �णाली म� बड़ ेअनरेटेड एक्सपोज़र क� �ापकता 
को दखेते �ए, इस �कार के एक्सपोज़र के िलए जोिखम भार म� वृि� हतुे �रज़वर् ब�क �ारा �कए गए पॉिलसी 
उपाय संभािवत िविनयामक मध्यस्थता को िनयंि�त करने और ब�क� को रेटेड एक्सपोज़र के िलए �ोत्सािहत 
करने क� ओर एक कदम ह।ै जैसा �क स्टडी म� �दखाया गया ह,ै पॉिलसी का बड़ ेउधारकतार्� के बीच रेटेड से 
अनरेटेड �ेणी म� िस्वच करने को कम करने म� वांिछत �भाव पड़ा ह।ै  इसका �भाव पीएसबी और पीवीबी दोन� 
पर स्प� �दखता ह ैऔर पीएसबी पर िविश� �प से अिधक ह।ै  

�रज़वर् ब�क �ारा अनरेटेड एक्सपोज़र के िलए जोिखम भार म� वृि� का फैसला �चिलत बीसीबीएस �दशा-
िनद�श8

8 से िभ� ह।ै चूं�क बीसीबीएस ने भी �ेिडट जोिखम के िलए मानक�कृत दिृ�कोण म� संशोधन का सुझाव 
                                                        
6 इसक� गणना कोएफ़�स�ट �रले�टव क� तुलना पूरी अविध के दौरान िस्वच करने क� संभावना के औसत (0.04/0.08) पर क� जाएगी। 
7 उधारकतार्-िविश� कोवे�रएट्स म� उधारकतार् के आिस्त �ेणी का डमी (चार लैग सिहत) और संबंिधत ब�क से लैग्ड फंडेड बकाया रािश (चार लैग सिहत) शािमल ह।ै 
8 बीसीबीएस ने अनरेटेड एक्सपोज़र (बीसीबीएस, 2017) के िलए 100 �ितशत जोिखम भार िनधार्�रत �कया ह।ै वास्तव म�, अनरेटेड एक्सपोज़र पर बीसीबीएस मागर्दशर्न 
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�दया ह ैऔर अनरेटेड एक्सपोज़र के िलए जोिखम भार को बाद म� 2017 म� पुनगर्�ठत �कया ह ैइसिलए इस िनणर्य 
को दरूदश� भी माना जा सकता ह।ै9

9 

य�िप जोिखम भार म� वृि� एक बार का उपयु� िविनयामक उपाय ह,ै �फर  भी  ब�क�  �ारा  ब�क -उधार कतार् 
संबंध  के इितहास  और  बाजार  �ोत�  से  एकि�त  जानकारी  का  उपयोग  करके �ापक  अनरेटेड एक्सपोज़र क� िनरंतर 
िनगरानी आवश्यक ह।ै इसके अलावा, ब�क इस तथ्य को अनदखेा नह� कर सकते ह� �क उधारकतार् क� �ेिडट 
गुणव�ा पर क� जाने वाली बा� रे�टंग उनके �ारा क� जा रही आंत�रक समुिचत सावधानी का िवकल्प नह� हो 
सकती ह।ै 
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को सािहत्य म� "िववादास्पद" करार �दया गया ह ैऔर अध्ययन� �ारा तकर्  �दया गया ह ै�क मागर्दशर्न का कोई "आ�थर्क या सांिख्यक�य" तकर्  नह� ह�, Altman et al. 
(2002) दखे�।  
 
9 इसने उधारकतार् क� चुकौती क्षमता के आधार पर अनरेटेड एक्सपोज़र को तीन �ेड (ए, बी और सी) म� िवभािजत करने क� िसफा�रश क� ह;ै �ेड सी ऐसे एक्सपोज़र को 
दशार्ता ह ैिजसम� ब�क के 150 �ितशत संशोिधत जोिखम भार के साथ मटीरीअलाइज़ िडफ़ॉल्ट जोिखम हो (बाहरी रे�टंग के िलए बी से कम जोिखम भार के बराबर)। �ेिडट 
जोिखम के िलए संशोिधत मानक�कृत दिृ�कोण के कायार्न्वयन क� तारीख 1 जनवरी 2022 (बीसीबीएस, 2017) िन�दर्� क� गई ह।ै 

http://www.bis.org/bcbs/publ/d424-hlsummary.pdf
http://www.bis.org/bcbs/publ/d424-hlsummary.pdf


7 Figures

Figure 1: Quarterly Trends in Share of Unrated Borrowers and Gross NPA Ratio for Unrated
Borrowers
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Note: This figure shows aggregate quarterly trends for unrated borrowers. The left panel shows the
quarterly share of unrated borrowers in the database, both as per cent of total borrowers and total
exposures. The right panel restricts the sample to unrated non-performing borrowers/exposure and
computes their share in total unrated borrowers/exposure.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 2: Quarterly Trends in Share of Unrated Borrowers for Public and Private Sector Banks
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Notes: This figure plots the quarterly trends in the number and exposure of unrated borrowers across
public and private sector banks.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 3: Quarterly trends in Rated-to-Unrated Switching Across the Policy Threshold
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Notes: This figure plots the quarterly trends in borrowers’ switching from the rated to unrated category.
Each circle in the figure corresponds to the share of rated borrowers who have switched to the unrated
category in that quarter. The red line depicts the onset of the policy raising the risk weight for borrowers
in excess of Rs. 1 billion who switched from rated to unrated.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 4: Quarterly and Aggregate Difference-in-Difference Estimator across Bank Groups

0
.1

5
.2

5
S

ha
re

 o
f B

or
ro

w
er

s

Pre Jun16 Post Sep16
<Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn <Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn

4A: Quarterly Switching
Rated Borrowers

to Unrated

0
.1

5
.2

5
S

ha
re

 o
f B

or
ro

w
er

s

Pre Jun16 Post Sep16
<Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn <Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn

4B: Quarterly Switching
Rated Borrowers

to Unrated
PSBs

0
.1

5
.2

5
S

ha
re

 o
f B

or
ro

w
er

s

Pre Jun16 Post Sep16
<Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn <Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn

4C: Quarterly Switching
Rated Borrowers

to Unrated
PVBs

0
.1

5
.2

5
S

ha
re

 o
f B

or
ro

w
er

s

Pre Jun16 Post Sep16
<Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn <Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn

4D: Switching of
Rated Borrowers

to Unrated
All Quarters

0
.1

5
.2

5
S

ha
re

 o
f B

or
ro

w
er

s

Pre Jun16 Post Sep16
<Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn <Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn

4E:Switching of
Rated Borrowers
to Unrated, PSBs

All Quarters

0
.1

5
.2

5
S

ha
re

 o
f B

or
ro

w
er

s

Pre Jun16 Post Sep16
<Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn <Rs. 1 Bn >Rs. 1 Bn

4F: Switching of
Rated Borrowers
to Unrated, PVBs

All Quarters

Notes: The above bar graphs compute the unconditional difference-in-difference (DiD) estimator based on
the policy’s timing and the treated (borrowers with exposures exceeding Rs. 1 billion) and control
(borrowers with exposures of Rs. 1 billion and below) groups established by the policy. The DiD estimates
are also calculated separately for bank groups. The top panel shows the average quarterly likelihood of
borrowers switching from rated to unrated. The bottom panel calculates the aggregate likelihood of
borrowers switching from the rated to the unrated category, irrespective of the quarter.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 5: Likelihood of Borrower’s Switching from the Rated to Unrated Category: Aggregate
RDD estimate
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Note: This figure presents the regression discontinuity estimate of the likelihood of borrowers’ switching in
response to the policy within Rs. 0.1 billion bandwidth around the threshold of Rs. 1 billion. The x-axis is
divided in 20 equally spaced bins of Rs. 0.01 billion based on the systemic exposure of borrowers. Each
circle represents the average conditional likelihood of borrowers switching from rated to unrated, for
borrowers with total exposures corresponding to that bin. The line represents a linear fit and the shaded
area is the 95 per cent confidence interval. The left hand panel shows the pre-policy period; the right hand
panel shows the post-policy period.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 6: Likelihood of Borrower’s Switching from the Rated to Unrated Category - 1 Quarter
Effect of the Policy: RDD Estimate
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Note: This figure presents the short-run regression discontinuity estimate of the likelihood of borrowers’
switching in response to the policy within Rs. 0.1 billion bandwidth around the threshold of Rs. 1 billion.
The x-axis is divided in 20 equally spaced bins of Rs. 0.01 billion based on the systemic exposure of
borrowers. Each circle represents the average conditional likelihood of borrowers switching from rated to
unrated, for borrowers with total exposures corresponding to that bin. The line represents a linear fit and
the shaded area is the 95 per cent confidence interval. The left hand panel restricts the sample to the
March 2016 quarter (2 quarters before the policy); the right hand panel restricts the sample to September
2016 - the quarter the policy was implemented.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 7: Likelihood of Borrower’s Switching from the Rated to Unrated Category - 1 Year Effect
of Policy: RDD Estimate
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Note: This figure presents the medium-term regression discontinuity estimate of the likelihood of
borrowers’ switching in response to the policy within Rs. 0.1 billion bandwidth around the threshold of Rs.
1 billion. The x-axis is divided in 20 equally spaced bins of Rs. 0.01 billion based on the systemic exposure
of borrowers. Each circle represents the average conditional likelihood of borrowers switching from rated to
unrated, for borrowers with total exposures corresponding to that bin. The line represents a linear fit and
the shaded area is the 95 per cent confidence interval. The left hand panel restricts the sample to four
quarters prior to the policy; the right hand panel restricts the sample to four quarters after the policy.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 8: Likelihood of Borrower’s Switching from the Rated to Unrated Category - Public Sector
Banks: RDD Estimate
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Note: This figure presents the regression discontinuity estimate of the likelihood of borrowers’ switching in
response to the policy within Rs. 0.1 billion bandwidth around the threshold of Rs. 1 billion. The x-axis is
divided in 20 equally spaced bins of Rs. 0.01 billion based on the systemic exposure of borrowers. Each
circle represents the average conditional likelihood of borrowers switching from rated to unrated, for
borrowers with total exposures corresponding to that bin. The line represents a linear fit and the shaded
area is the 95 per cent confidence interval. The left hand panel shows the pre-policy period; the right hand
panel shows the post-policy period. The sample is restricted to borrowers in public sector banks.
Source: Calculated using CRILC data.
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Figure 9: Likelihood of Borrower’s Switching from the Rated to Unrated Category - Private Sector
Banks: RDD Estimate
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Note: This figure presents the regression discontinuity estimate of the likelihood of borrowers’ switching in
response to the policy within Rs. 0.1 billion bandwidth around the threshold of Rs. 1 billion. The x-axis is
divided in 20 equally spaced bins of Rs. 0.01 billion based on the systemic exposure of borrowers. Each
circle represents the average conditional likelihood of borrowers switching from rated to unrated, for
borrowers with total exposures corresponding to that bin. The line represents a linear fit and the shaded
area is the 95 per cent confidence interval. The left hand panel shows the pre-policy period; the right hand
panel shows the post-policy period. The sample is restricted to borrowers in private sector banks.
Source: Calculated using CRILC data.
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8 Tables

Table 1: Unrated Borrower’s Rating at the time they were first reported as NPA and Best Rating
Pre-NPA

Investment
Grade

Sub-Investment
Grade Unrated

Rating when first reported as NPA 3.88 17.03 79.09
Best Rating Prior to Becoming NPA 16.00 30.09 53.91

Note: This table presents the share of unrated borrowers by rating categories in the quarter in which
they were first reported as an NPA by the bank, and the best rating of the borrowers in the bank, prior
to being reported as NPA. The sample is restricted to borrowers who are unrated and NPAs.

Table 2: Borrower-Level Covariate Balance Across Rs. 1 billion Threshold

< Rs. 1 Bn > Rs. 1 Bn Significance

Likelihood of Borrowing from Public Sector Bank 0.545 0.547 No
Likelihood of Being NPA 0.112 0.106 No
Likelihood of Being SMA0 0.035 0.035 No
Likelihood of Being SMA1 0.026 0.023 No
Likelihood of Being SMA2 0.046 0.042 No
Likelihood that Borrower is in Agriculture 0.014 0.014 No
Likelihood that Borrower is in Industries 0.562 0.548 No
Likelihood that Borrower is in Services 0.331 0.321 No

Note: This table presents a test of covariate balance for borrowers within Rs. 0.1 billion bandwidth on
either side of the Rs. 1 billion exposure threshold.
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Table 3: Borrower Switching Across Rating Categories - Differential Effects by Public Sector
Banks

(1) (2) (3) (4)
Pr(Switch)

Unrated
Pr(Switch)

Unrated
Pr(Switch)

Unrated
Pr(Switch)

Unrated
Post*Exp > 1 -.040∗∗∗ -.045∗∗∗ -.047∗∗∗ -.032∗∗∗

(.003) (.003) (.004) (.005)
PSB*Exp > 1 .011∗∗

(.005)
Post*PSB .034∗∗∗

(.005)
Post*PSB*Exp > 1 -.014∗∗

(.006)
Post .048∗∗∗ .065∗∗∗ .060∗∗∗ .038∗∗∗

(.002) (.003) (.003) (.004)
Exp > 1 .012∗∗∗ .021∗∗∗ .015∗∗∗ .011∗∗

(.003) (.004) (.005) (.006)
PSB -.237

(.157)
Observations 585462 385169 284427 385169
R2 .37 .38 .43 .38
Dep Var Mean .08 .08 .07 .09

This table presents the results estimating whether the policy affected the quarterly switching of borrowers
from the rated to the unrated category. The unit of observation is borrower-bank. Post is a dummy equaling
1 for all quarters after June 2016. Exp > 1 is a dummy equaling 1 for borrowers with total systemic
exposures in excess of Rs. 1 billion. PSB is a dummy equaling 1 if the borrowers is banking with a public
sector bank. All specifications include borrower-year, industry-quarter, bank and credit rating fixed effects
and a quadratic in total systemic exposure of the borrower. Column (2)-(4) include four lags of the borrower’s
asset category and four lags of funded exposures. Column (3) restricts the sample to June 2015 to September
2017. Standard errors are clustered at the level of the borrower. The sample is restricted to rated borrowers.
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