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^^lcls egaxk O;; rks le; dk gksrk gS**

&,aVhiQksu n lkWfiQLV]
,FksUl] 5oha 'krh] bZlk iwoZ

dqN le; ls Hkkjr viuh nksgjh rqyu i=k leL;k dk lekèkku ikus dk iz;kl dj jgk gSA ,d 
rjiQ vR;fèkd ½.k fy, gq, daifu;ka gSa rks nwljh vksj ^cqjs ½.kksa* ls =kLr cSadA ;gka ,d 
fodsUnzhÑr dk;Zfofèk viukbZ tk jgh gSA cSadksa dks gh iqu% jpuk djus ds nkf;Ro lkSai fn, x, 
gSaA fdUrq dqN cM+h&cM+h daifu;ksa ds ikl ladqfyr ½.kksa dh leL;k dk dksbZ fu.kkZ;d lekèkku] 
vusd lqèkkj iz;klksa ds ckn Hkh] ugha gks ik jgk gSA ifj.kke Lo:i ;g leL;k dk t[e uklwj 
curk tk jgk gS % xSj fu"iknd ifjlEifÙk;ka o`f¼eku gSa] vkSj lk[k rFkk fuos'k esa fxjkoV vk jgh 
gSA laHkor% vc ,d ubZ fofèk ij fopkj djus dk le; vk x;k gSA ,d ,slh lkoZtfud {ks=kh; 
ifjlaink iqu% izfr"Bkiu ,tsUlh dk xBu gksuk pkfg, tks fo'kkyre ,oa dfBure ekeyksa dks 
laHkky ys vkSj ½.k ?kVkus ds fy, jktuhfrd n`f"V ls dfBu fu.kZ; ysus esa Hkh ladksp ugha djsA

I. fo"k; izos'k

4-1	 iQjojh	 2016	 esa	 cSad	 {ks=kd	 ls	 feys	 cqjs	
lekpkjksa	ls	Hkkjr	ds	foÙkh;	cktkjksa	esa	[kycyh	ep	
xbZ	FkhA	fnlacj	esa	lekIr	frekgh	ds	vius	fu"iknu	ds	
vkadM+ksa	dks	,d	ds	ckn	,d	lkoZtfud	cSad	?kksf"kr	
djrk	tk	jgk	Fkk	vkSj	;s	vkadM+s	fny	ngyk	nsus	okys	
FksA	cSadksas	us	crk;k	Fkk	fd	fu"iknu	'kwU;	ifjlaifÙk;ksa	
dk	ifjek.k	bruk	fo'kky	gks	x;k	Fkk	fd	muds	fy,	
izkoèkku	ds	ckn	lkekU;	ysunsu	ls	laHko	vkenuh	'kwU;	
izk;%	gks	jgh	FkhA	vr%	fuoy	vk;	rks	cqjh	rjg	ls	
?kkVk	fn[kk	jgh	FkhA

4-2	 bl	lekpkj	ls	fuos'kd	cgqr	fpafrr	gks	x,	
vkSj	mUgksaus	lkoZtfud	cSadksa	ds	vius	'ks;jksa	dh	rsth	
ls	fcdokyh	'kq:	dj	nhA	muds	nke	brus	fxj	x,	
Fks	fd	eè;e	vkdkj	dk	HDFC cSad	vdsys	gh	24	
lkoZtfud	cSadksa	 ds	 lfEefyr	ewY;eku	 ij	vfèkd	
Hkkjh	iM+us	yxk	Fkk	(js[kkfp=k	1)A

4-3	 vkf[kj	D;k	gks	x;k	Fkk\	izk;%	fu"iknughu	
ifjlaink,a	mlh	le;	rh[kk	mNky	ntZ	djrh	gSa]	tc	
ns'k	fdlh	vkfFkZd	ladV	ls	xqtj	jgk	gks	vkSj	cM+s	Lrj	
ij	iQes±	nhokfy;k	gks	jgh	gksaA	iwohZ	,f'k;k	esa	1997&98	
esa	,slk	gh	gqvk	Fkk]	rks	la;qDr	jkT;	rFkk	fczVsu	dk	
2008&09	dk	vuqHko	Hkh	;gh	jgk	FkkA	fdUrq	Hkkjr	
esa	rks	dksbZ	vkfFkZd	ladV	ugha	Fkk]	oLrqr%	Hkkjr	dh	
thMhih	rks	fo'o	dh	mPpre	nj	ij	lao`f¼'khy	FkhA	
fuxe	{ks=k	esa	dksbZ	cgqr	cM+h	nq?kZVuk	Hkh	ugha	gqbZ	Fkh]	
dksbZ	iQeZ	nhokfy;k	ugha	gqbZ	FkhA

4-4	 fdUrq	,d	Lrj	ij	O;k[;k	cgqr	Li"V	FkhA	
fjtoZ	cSad	us	ifjlaink	xq.koÙkk	leh{kk	(AQR)	dh	
Fkh]	mlds	ckn	cSadksa	us	vius	[kkrksa	dks	^lkiQ*	djuk	
'kq:	dj	 fn;k	 Fkk	vkSj	o"kks±	 ls	tek	gks	 jgs	 ^dwM+s	
dpjs*	dks	>kM+	cqgkj	dj	ckgj	fudky	fn;k	FkkA	fdUrq	
blls	,d	cM+k	xaHkhj	iz'u	mB	jgk	Fkk	%	vkf[kj	bruk	
^dwM+k	dpjk*	tek	dSls	gks	x;k	Fkk\	tSls&tSls	ge	
o"kZ	2016	esa	vkxs	c<+s]	;g	Hkh	lkiQ	gks	x;k	fd	og	
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js[kkfp=k 1 % cktkj iwathdj.k % lkoZtfud {ks=k ds cSad vkSj ,pMh,iQlh (:- fVªfy;u)

Ïksr% Bloomberg

AQR gh	,d	ek=k	dkjd	ugha	FkkA	vfèknsf'kr	leatu	
ekpZ	rd	iwjs	gks	x,	FksA	fdUrq	fu"iknughu	ifjlainkvksa	
dk	miQku	pyrk	jgkA	flracj	ekg	esa	mudk	Lrj	dqy	
mèkkj	ds	9	izfr'kr	dks	ikj	dj	x;kA	;g	,d	o"kZ	
iwoZ	dh	vis{kk	nqxquk	FkkA	bu	cqjs	½.kksa	dk	ladqyu	
Hkh	bruk	gh	pkSadkus	okyk	FkkA	fu"iknughu	ifjlainkvksa	
dk	80	izfr'kr	va'k	lkoZtfud	cSadksa	}kjk	nh	xbZ	mèkkj	
ls	l`ftr	gqvk	Fkk]	mudh	fu"iknughurk	nj	rks	12	
izfr'kr	dks	Nw	jgh	Fkh	(js[kkfp=k	2)A

4-5	 mlh	le;	ØsfMV	fLol	us	;g	fjikVZ	nh	fd	
bl	}kjk	vadsf{kr	40	izfr'kr	fuxe	½.kksa	dh	fLFkfr	
rks	,slh	Fkh	 fd	mUgsa	ysus	okyh	daifu;ksa	dh	C;kt	
vPNknu	nj	1	izfr'kr	ls	Hkh	de	Fkh]	vFkkZr	os	vius	
fy,	x,	½.kksa	ij	C;kt	pqdkus	yk;d	dekbZ	Hkh	ugha	
dj	ik	jgh	Fkh	(js[kkfp=k&3)1A

4-6	 tSls&tSls	;g	tkudkjh	tupsruk	esa	iQSyh]	;g	
Li"V	gks	x;k	fd	Hkkjr	dks	^nksgjh	rqyu	i=k*	uked	
chekjh	us	xzl	fy;k	gSA	blds	ik'k	esa	cSafdax	vkSj	xSj	

js[kkfp=k 2 % ldy fu"iknughu ifjlaink vuqikr
(ldy ½.k ds izfr'kr ds :i esa)

js[kkfp=k 3 % ½.k vkink xzLr daifu;ksa }kjk ns; 
½.k va'k*
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C;kt	vkPNknu	vuqikr	,d	ls	de	gks	x;k	gSA	;gka	udn	izokg	dk	ekiu	EBIT – C;kt	vkSj	dj	
Hkqxrku	iwoZ	vken	ls	fd;k	tk	jgk	gSA	;g	3700	xSj	foÙk	daifu;ksa	ds	izfrn'kZ	ij	vkèkkfjr	vkadyu	
2013&16	dh	ekpZ	var	dh	fLFkfr	n'kkZ	jgs	gSaA	H117	dk	vFkZ	gS	foÙkh;	o"kZ	2017	dk	iwok¼ZA

1   bl	vè;k;	esa	fd,	x,	fo'ys"k.k	esa	ØsfMV	L;w,l	ds	MkVkcsl	dk	iz;ksx	fd;k	x;k	gS]	fo'ks"kdj	3]700	lwphc¼	iQeks±	ls	lacaf/r	
tkudkjh	ds	ekeys	esaA

fo
-fo

- 0
4

fo
-fo

- 0
5

fo
-fo

- 0
6

fo
-fo

- 0
7

fo
-fo

- 0
8

fo
-fo

- 0
9

fo
-fo

- 1
0

fo
-fo

- 1
1

fo
-fo

- 1
2

fo
-fo

- 1
3

fo
-fo

- 1
4

fo
-fo

- 1
5

fo
-fo

- 1
7

fo
-fo

- 1
70%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

lHkh cSad ljdkjh {ks=k ds cSad

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

Public Sector Banks

12&iQjojh&15 12&iQjojh&16 12&iQjojh&15 12&iQjojh&16

,pMh,iQlh



84 vkfFkZd leh{kk 2016-17

cSafdax]	nksuksa	izdkj	ds	fuxe	iQals	gq,	FksA	;s	dksbZ	NksVk	
eksVk	ncko	ugha	Fkk]	fo'o	esa	mPpre	nckoksa	esa	bldh	
x.kuk	gks	jgh	FkhA	orZeku	esa	Hkkjr	dk	fu"iknughurk	
vuqikr	:l	dks	NksM+	lHkh	mnhI;eku	vFkZO;oLFkkvksa	ls	
mPp	gSA	;g	rks	iwohZ	,f'k;kbZ	ladV	ds	le;	dksfj;k	esa	
fn[kkbZ	fn,	'kh"kZ	Lrj	ls	Hkh	vfèkd	gS	(js[kkfp=k&4)A
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js[kkfp=k 4 % pqus gq, ns'kksa ds NPA vuqikr (ldy 
½.k dk izfr'kr)

Ïksr% Hkkjr ds fy, RBI, vU; ns'kksa ds fy, World Development 
Indicator, Worl Bank.

4-7	 bldh	 D;k	 O;k[;k	 laHko	 gks	 ldrh	 gS\	
nksgjh	rqyu	i=k	O;kfèk	ls	xzLr	lHkh	vFkZO;oLFkkvksa	esa	
izk;%	,d	fo'ks"k	rjhdk	viuk;k	tkrk	gSA	muds	fuxe	
mRd"kZdky	esa	cgqr	vfèkd	izlkj	dj	cSBrs	gSa	vkSj	ml	
le;	dh	vks<+h	gqbZ	nsunkfj;ka	pqdkus	esa	vkxs	pydj	
dfBuk;ksa	dk	lkeuk	djuk	iM+rk	gSA	fiQj	rks	og	½.k	
ugha	pqdk	ikrs]	vkSj	mlls	cSadksa	ds	rqyu	i=kksa	dks	Hkh	
vk?kkr	yxrk	gSA	;g	la;qfDr	vFkZO;oLFkk	dh	lao`f¼	
ds	fy,	fouk'kdkjh	:i	èkkj.k	dj	ysrh	gSA	igys	ls	
gh	yaxM+k	jgs	 fuxe	fuos'k	ds	fy,	mUeq[k	ugha	gks	
ikrs	vkSj	ftu	fuxeksa	dks	bl	leL;k	dk	lkeuk	ugha	
djuk	iM+	jgk	gks	og	Hkh	fuos'k	esa	vleFkZ	gksdj	jg	
tkrs	gSa]	dkj.k	;gh	gS	fd	[kLrkgky	cSad	mUgsa	mèkkj	
ns	ikus	dh	fLFkfr	esa	ugha	gksrsA

4-8	 fdUrq	Hkkjr	ds	lacaèk	esa	rks	;g	izfreku	lgh	
ugha	izrhr	gksrkA	Bhd	gS	Hkkjr	esa	Hkh	'ks"k	fo'o	dh	
vFkZO;oLFkk	ds	lkFk&lkFk	vkfFkZd	rsth	dk	nkSj	bl	
'krh	ds	izFke	n'kd	eè;	esa	py	jgk	FkkA	fdUrq	;g	
fo'o	foÙkh;	ladV	ls	rks	izk;%	vNwrk	gh	fudy	vk;k	

FkkA	gka	lao`f¼	nj	esa	,d	ckj	FkksM+h	f'kfFkyrk	vkbZ	
Fkh]	fdUrq	'kh?kz	gh	rhoz	nj	ij	lao`f¼	dk	Øe	iqu%	
izkjaHk	gks	x;k	FkkA	lkekU;	ijaijkxr	Kku	rks	bldh	;gh	
O;k[;k	djsxk	fd	Hkkjr	esa	mRd"kZ	dky	esa	daifu;ksa	
vkSj	cSadksa	}kjk	os	xyfr;ka	ugha	xbZ	tks	vU;	ns'kksa	esa	gqbZ	
FkhA	vfèkd	lVhd	:i	ls]	bl	er	ds	vuqlkj]	mUgsa	
vR;fèkd	½.k	Hkkj	p<+kus	ls	rks	bl	ckr	us	cpk	fn;k	
fd	foosdiw.kZ	O;ogkj	fo"k;d	izfrcaèkksa	us	mRd"kZdky	
esa	cSad	lk[k	dk	vfèkd	izlkj	ugha	gksus	fn;k	rFkk	iwath	
fu;a=k.kksa	us	fons'kh	½.k	ysus	dh	vuko';d	izo`fÙk;ksa	
ij	vadq'k	yxk	j[kk	FkkA

4-9	 ;fn	;g	o.kZu	lgh	gS	rks	fiQj	;g	foLe;	
gksrk	gS	fd	Hkkjr	esa	nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	dSls	iSnk	
gks	xbZA	blds	foijhr	;fn	;g	fopkj	xyr	gS	vkSj	
Hkkjr	Hkh	vU;	ns'kksa	okys	ekxZ	ij	gh	py	jgk	Fkk	rks	
;g	Li"V	ugha	gks	ikrk	fd	ifj.kke	brus	de	xaHkhj	
D;ksa	jgsA

4-10	 bu	lkekU;	ls	ifj.kkeksa	dk	,d	dkj.k	rks	
lgt	gh	è;ku	esa	vkrk	gSA	bl	nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	
ls	 xzLr	 vU;	 ns'kksa	 esa	 rks	 fu"iknughu	 ifjlainkvksa		
}kjk	xaHkhj	cSafdax	ladV	mRiUu	gksus	ls	lao`f¼	iFk	ls	
muds	vFkZra=k	fopfjr	gks	x,	FksA	fdUrq	Hkkjr	esa	,slk	
dqN	ugha	gqvkA	okLro	esa	,slk	dksbZ	ladsr	Hkh	ugha	
mHkjk	fd	cSad	{ks=k	fdlh	leL;k	esa	iQal	x;k	gSA	u	
fdlh	cSad	ij	tekdrkZvksa	us	p<+kbZ	dh	gS]	u	vUrcS±d	
cktkj	esa	ruko&ncko	vk;k	gS	vkSj	u	2010	esa	igyh	
ckj	nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	fn[kkbZ	iM+us	ds	ckn	ls	
rjyrk	lgk;rk	dh	dksbZ	vko';drk	iM+h	gSA	bu	lcdk	
,d	cgqr	cM+k	dkj.k	jgk	gS	%	leL;k	dk	cgqr	cM+k	
fgLlk	lkoZtfud	cSadksa	rd	lhfer	jgk	gS]	mudh	iwath	
u	dsoy	mudh	viuh	gksrh	gS	cfYd	vUrr%	mUgsa	
ljdkj	dk	leFkZu	izkIr	jgrk	gS	vkSj	mlds	(ljdkj	
ds)	lalkèku	rks	bl	fu"iknughu	ifjlaink	leL;k	dk	
lkeuk	djus	ds	 fy,	iw.kZr%	i;kZIr	gSaA	 blh	dkj.k	
tekdrkZvksa	dk	cSad	O;oLFkk	esa	fo'okl	vpy	jgk	gSA

4-11	 blds	 ckn	 Hkh	 Hkkjr	 dh	 nksgjh	 rqyu	 i=k	
O;oLFkk	dk	vuqHko	xaHkhj	:i	ls	foLe;dkjh	gh	cuk	
jgrk	gSA	bl	vè;k;	esa	ge	iz'uksa	ds	pkj	lewgksa	dk	
mÙkj	[kkstus	dk	iz;kl	dj	jgs	gSa	%
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ckWDl 1 % ,d lkoZtfud {ks=kh; ifjlaink iqu% izfr"Bkiu ,tsalh D;ksa t:jh gS\
,slh	,tsalh	ds	i{k	esa	rdZ	dks	ge	lfoLrkj	rks	rhljs	[kaM	esa	izLrqr	djsaxsA	fdUrq	bl	fu"d"kZ	dh	vksj	ys	tkus	okys	lkr	dkj.kksa	dh	,d	vfxze	
:ijs[kk	ij	;gha	è;ku	nsuk	Hkh	mi;ksxh	gksxkA

(1)	;g dsoy cSadksa dk ekeyk ugha gS] gekjh daifu;ksa ds lkFk Hkh bldk xgjk lacaèk gSA	vHkh	rd	cqjs	½.k	fo"k;d	tu	laokn	esa	lkjk	
è;ku	cSadksa	dh	iwath	ij	dsfUnzr	jgk	gS	tSls	fd	nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	ds	lekèkku	esa	,d	ek=k	ckèkk	lkoZtfud	cSadksa	dh	t:jr	ds	fglkc	
ls	i;kZIr	èku	tqVk	ikus	dh	ckèkk	gksA	fdUrq	;g	dks"k	tqVkuk	rks	oLrqr%	lcls	vklku	dke	gSA	bldh	ykxr	Hkh	ljdkj	ds	ikl	lqyHk	lalkèkuksa	
dh	rqyuk	esa	cgqr	de	jgsxhA	dgha	vfèkd	my>ko	rks	cqjs	½.kksa	dh	leL;k	dks	lqy>kus	dk	ekxZ	ryk'k	djus	esa	gh	fufgr	gSA

(2)	;g ,d vkfFkZd leL;k gS] uSfrd ughaA	fuf'pr	:i	ls	dqN	Hkqxrku	dh	leL;k,a	bl	dkj.k	Hkh	mBh	gSa	fd	½.k	jkf'k;ksa	dk	dgha	vU;=k	
iz;ksx	dj	fy;k	x;k	gSA	fdUrq	leL;k	dk	vfèkdka'k	rks	vkfFkZd	okrkoj.k	esa	vk,	vuvisf{kr	ifjorZu	ds	dkj.k	iSnk	gqvk	gS	%	le;	lkfjf.k;ksa	
vkSj	fofue;	nj	esa	cnyko	vk,	gSa	rFkk	lao`f¼	nj	lacaèkh	ekU;rk,a	iwjh	ugha	gks	ikbZ	gSaA

(3)	ladVxzLr lk[k ½.k dk cM+h daifu;ksa esa gh ladqyu gqvk gSA ;g	ladqyu	Hkh	,d	vPNk	volj	iznku	dj	jgk	gSA	dqN	FkksM+s	ls	ekeyksa	
ds	fuiVku	ls	gh	nksgjh	rqyui=k	leL;k	ij	dkcw	ik;k	tk	ldrk	gSA	fdUrq	;gh	vfèkd	xaHkhj	pqukSrh	Hkh	gS	%	cM+s	ekeyksa	dk	fuiVku	varfuZfgr	
:i	ls	vfèkd	dfBu	gskrk	gSA

(4) buesa ls dbZ daifu;ka orZeku ½.kHkj ds pyrs vFkZ{ke ugha cph gSaA	buds	½.kksa	dks	?kVkuk	(ekiQ	dj	nsuk)	vko';d	gks	jgk	gSA	fiNys	
dqN	o"kks±	ls	bu	cM+h	½.kxzLr	daifu;ksa	dh	uxn	vkxe	bruh	de	gks	pqdh	gS	fd	vc	buds	vkèks	ls	vfèkd	½.kksa	dks	ekiQ	djus	ls	de	
ls	dke	ugha	py	ik,xkA	,d	ek=k	vU;	fodYi	gS	½.kksa	dks	va'k	iwath	esa	ifjofrZr	djds	daiuh	ij	vfèkdkj	dj	mls	?kkVs	esa	csp	nsukA

(5)	vusd lgk;rkFkZ ;kstukvksa ds ckotwn cSad bu ekeyksa dks fuiVkus esa dfBukbZ vuqHko dj jgs gSaA	muds	le{k	vU;	leL;k,a	leUo;	
ds	Lrj	ij	Hkh	vk	jgh	gSA	cM+h	½.kh	iQeks±	us	vusd	lzksrksa	ls	½.k	fy,	gS]	muds	vius&vius	fgr	gSaA	;fn	lkoZtfud	{ks=k	ds	cSad	½.kksa	esa	
dksbZ	cM+h	NwV	nsrs	gSa	rks	dbZ	vUos"k.k	,stsfUl;ka	mudh	tkap	esa	tqV	tk,axhA	fdUrq	cM+h	daifu;ksa	dk	vfèkxzg.k	djuk	Hkh	jktuhfrd	n`f"V	ls	
de	leL;kiw.kZ	ugha	gksxkA

(6)	nsjh vkSj vfèkd egaxh fl¼ gksxhA cSad	cM+s	ekeyksa	dk	lekèkku	ugha	dj	ikrs]	blhfy,	os	½f.k	miØeksa	dks	iqu%foÙkh;u	djrs	tkrs	gSaA	
,d	izdkj	ls	leL;k	dks	vkSj	vkxs	èkdsyrs	pys	tkrs	gSaA	fdUrq	;g	ljdkj	ds	fy,	egaxk	iM+	ldrk	gS]	D;ksafd	cqjs	½.kksa	dk	cks>	rks	c<+rk	
gh	tk,xkA	vUrr%	ljdkj	dks	vkSj	vfèkd	cM+k	iqu%iwathdj.k	Hkkj	mBkuk	iM+sxkA	blds	lkFk	tqM+h	jktuhfrd	ykxrs	vkSj	Hkh	cM+h	gks	ldrh	gSaA	
nsjh	djuk	iwjh	vFkZO;oLFkk	ds	fy,	Hkh	egaxk	lkSnk	gksxkA	bl	>a>V	esa	iQals	cSad	vc	i;kZIr	lk[k	ugha	ns	ik	jgs	gSa	vkSj	ladVxzLr	iQes±	vius	
fuos'k	?kVk	jgh	gSaA

(7)	izxfr ds fy, PARA dh vko';drk gks ldrh gSA	futh	ifjlaink	iqu%izfr"Bkiu	daifu;ka	(ARCs)	Hkh	bl	leL;k	dk	fuiVku	djus	
esa	cSadksa	ls	vfèkd	liQy	ugha	gks	ik;h	gSaA	fdUrq	varjkZ"Vªh;	vuqHko	crkrs	gSa	fd	ljdkj	}kjk	lefFkZr	,d	O;olkf;d	vkèkkj	ij	lapkfyr	
izcafèkr	dsUnzh;	,stsalh	Hkys	gh	mldh	viuh	Hkh	dqN	leL;k,a	gks]	izxfr	dks	ckfèkr	djus	okyh	bu	leL;kvksa	ij	(vfèkd	vklkuh	ls)	ikj	
ik	ldrh	gSA

•	 xM+cM+	D;k	gqbZ	vkSj	dc	gqbZ\

•	 viuh	nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	ds	ckn	Hkh	Hkkjr	
rhoz	lao`f¼	nj	ikus	esa	 fdl	izdkj	liQy	jgk	
gS\

•	 D;k	Hkkjr	esa	py	jgk	;s	izfreku	èkkj.kh;	gS\

•	 vkSj]	vc	D;k	fd,	tkus	dh	vko';drk	gS\

4-12	 bu	iz'uksa	ds	mÙkj	dkiQh	tfVyrkiw.kZ	gSaA	fiQj	
Hkh	uhfrxr	fufgrkFkks±	dks	lgt	gh	fu:fir	fd;k	tk	
ldrk	gSA	dqN	o"kks±	rd	rks	nksgjh	rqyui=k	leL;k	
dks	,d	NksVh	lh	leL;k	ekuuk	laHko	FkkA	vk'kk	;gh	
Fkh	fd	tSls	gh	vFkZO;oLFkk	iqu%	rhoz	lao`f¼	iFk	ij	
ykSVsxh]	bl	leL;k	dk	Hkh	Loeso	fuiVku	gks	tk,xkA	
fdUrq	vHkh	dqN	le;	ls	izrhr	gks	jgk	gS	fd	;g	
bartkj	djus	dh	;qfDr	liQy	ugha	gks	ik,xhA	lao`f¼	
ls	ncko	esa	vk	xbZ	iQeks±	dh	leL;k	dk	gy	ugha	gks	

ik,xk]	cfYd	blds	foijhr	bu	iQeks±	dh	leL;k,a	iwjs	
vFkZra=k	dh	lao`f¼	dks	ladVklUu	dj	ldrh	gSaA

4-13	 bl	ifj.kke	ls	cpus	ds	fy,	cM+s&cM+s	cqjs	
½.kksa	dh	leL;k	dks	lqy>kus	ds	fy,	,d	vkSipkfjd	
laxBu	dh	vko';drk	 gks	 ldrh	 gSA	 oLrqr%	 iwohZ	
,f'k;kbZ	ns'kksa	esa	1990	ds	n'kd	dh	xaHkhj	nksgjh	rqyu	
i=k	leL;k	ls	fuiVus	ds	fy,	;gh	fofèk	viukbZ	xbZ	FkhA	
yxrk	gS	,d	lkoZtfud	{ks=kh;	ifjlaink	iqu%izfr"Bkiu	

,tsalh	(PARA)	ds	xBu	dk	le;	vk	x;k	gSA

(d) xM+cM+ D;k gqbZ\

4-14	 fu"iknghu	ifjlainkvksa	dh	leL;k	fiNys	dqN	
o"kks±	dh	nsu	ugha	gSA	;g	2000&10	ds	chp	fy,	x,	
iQSlyksa	dk	urhtk	ugha	gSA	bldh	tM+s	rks	vrhr	esa	
cgqr	nwj	rd	iQSyh	gSaA	mDr	n'kd	esa	rks	lkjs	fo'o	
dh	vFkZO;oLFkk,a	mRd"kZ'khy	Fkh]	Hkkjr	ftruh	ugha]	
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;gka	rks	thMhih	lao`f¼	9&10	izfr'kr	okf"kZd	dks	Nw	
jgh	FkhA	ns'k	ds	bfrgkl	esa	igyh	ckj	lc	dqN	Bhd	
py	jgk	Fkk]	fuxe	ykHk	iznrk	fo'o	ds	mPpre	Lrjksa	
esa	lfEefyr	Fkh]	;g	iQeks±	dks	cM+h	mxzrk	ds	lkFk	
fu;qfDr;ka	djus	dks	foo'k	dj	jgh	FkhA	ifj.kke	Lo:i	
etnwjh&osru	esa	cgqr	rsth	ls	o`f¼	gks	jgh	FkhA	,slk	
yx	jgk	Fkk	fd	Hkkjr	vUrr%	1991	esa	izkjaHk	iz;klksa	
dk	iq:Ldkj	ikus	yxk	gSA	og	iz;kl	,d	vkèkqfud	
LièkkZoku	vFkZO;oLFkk	dh	LFkkiuk	ds	iz;kl	FksA	vxyk	
dne	Hkh	Li"V	fn[kkbZ	ns	jgk	Fkk	%	ns'k	'kh?kz	gh	phu	
}kjk	iznf'kZr	ml	iFk	ij	igq¡pus	okyk	Fkk]	tgka	vusd	
n'kdksa	rd	nks	vkadM+ksa	dh	lao`f¼	nj	lqfuf'pr	jgsxhA

4-15	 iQes±	Hkh	blh	ds	vuqlkj	viuh	;kstuk,a	cuk	
jgh	FkhA	mUgksaus	fo|qr	mRiknu]	bLikr]	nwj	lapkj	tSls	
lajpukRed	iwath	m|eksa	esa	dbZ&dbZ	yk[k	djksM+	ds	
fojkV	izdYiksa	dk	lw=kikr	fd;kA	blls	ns'k	ds	bfrgkl	
esa	lcls	cM+k	fuos'k	mRd"kZ	izkjaHk	gqvkA	dsoy	pkj	
o"kks±	dh	NksVh	lh	vofèk	esa	 fuos'k	thMhih	vuqikr	
11	izfr'kr	vad	mNydj	2007&08	rd	38	izfr'kr	
gks	pqdk	Fkk	(ns[ksa	js[kkfp=k&5)A

4-16	 bl	 fuos'k	 mRd"kZ	 dk	 foÙk	 izcaèk	 ,d	
vk'p;Ztud	lk[k	mRd"kZ	}kjk	fd;k	x;k	FkkA	;g	Hkh	

js[kkfp=k 5 % ldy iwath fuekZ.k % ldy ,oa futh fuxe {ks=k  
(thMhih dk izfr'kr)
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ns'k	ds	bfrgkl	esa	,d	vHkwriwoZ	vuqHko	FkkA	bldk	
vkdkj	varjkZ"Vªh;	iVy	ij	pys	fdlh	cM+s	lk[k	izlkj	
ds	miQku	ls	de	ugha	FkkA	o"kZ	2004&05	ls	2008&09	
ds	chp	ds	rhu	o"kks±	esa	gh	xSj	[kk|	cSad	lk[k	dk	
ifjek.k	nqxquk	gks	x;kA	vkSj]	;g	rks	dsoy	cSadksa	dh	
lk[k	mèkkj	FkhA	 fons'kksa	ls	Hkh	cgqr	cM+s	èku	izokg	
vk,	Fks]	bl	izdkj	izkIr	fons'kh	iwath	izokg	2007&08	
esa	thMhih	ds	9	izfr'kr	dk	vad	Nwus	yxs	FksA	bu	
lcus	feydj	xSj	foÙkh;	fuxeksa	ds	½.kksa	esa	vHkwriwoZ	
o`f¼	dj	nh	FkhA	nwljs	'kCnksa	esa	nks	vadksa	esa	lao`f¼	ds	
vkd"kZ.k	us	iQeks±	dks	viuh	lrdZrkiw.kZ	½.k@va'kiwath	
vuqikr	fpUru	dk	R;kx	dj	fudV	gh	izrhr	gksus	okys	
lqvoljksa	dk	ykHk	mBkus	dks	ykykf;r	dj	fn;k	FkkA

4-17	 fdUrq	 tgka	 daifu;ka	 vfèkd	tksf[ke	 mBkus	
dh	rS;kjh	dj	jgha	Fkh	mlh	le;	dqN	?kVuk,a	xyr	
fn'kk	dh	vksj	eqM+us	yxhaA	ykxrsa	muds	ctV	ls	cgqr	
vkxs	fudy	xbZ_	Hkwfe	ds	iz;ksx	vkSj	i;kZoj.k	lacaèkh	
vuqefr;ka	feyus	esa	cgqr	dfBukb;ka	vkus	yxha	vkSj	
le;	yxus	yxkA	mlh	le;	fo'o	foÙkh;	ladV	ds	
dkj.k	mu	iQeks±	 }kjk	 ftu	vkxe	ds	iwokZuqekuksa	ds	
vkèkkj	ij	dke	dk	vkjaHk	fd;k	x;k	Fkk]	ogh	èoLr	
gks	x;k_	tks	izdYi	bl	ekU;rk	ds	vkèkkj	ij	izkjaHk	

Ïksr% dsUnzh; lkaf[;dh dk;kZy;A
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fd,	x,	Fks	fd	nks	vadksa	ij	gh	lao`f¼	nj	cuh	jgsxh]	
mUgsa	vpkud	vkèkh	lao`f¼	nj	dk	lkeuk	djuk	iM+	
x;kA

4-18	 tSls	 fd	;s	leL;k,a	dkiQh	ugha	 Fkh]	 foÙk	
tqVkus	dh	ykxrsa	rsth	ls	c<+us	yxhaA	tc	fjtoZ	cSad	
us	nks	vadksa	okyh	LiQhfr	ij	vadq'k	yxkus	ds	fy,	
C;kt	dh	njksa	esa	o`f¼	dh	rks	ns'k	ds	vkarfjd	foÙk	
ra=k	ls	mèkkj	ysus	okyh	iQeks±	dh	ykxrsa	vkSj	vfèkd	
gks	xbZA	;gh	ugha	ftu	iQeks±	us	40	:i,	izfr	Mkyj	
dh	fofue;	nj	ij	fons'kh	½.k	mBk,	Fks]	mUgsa	60&70	
:i,	izfr	Mkyj	dh	nj	ij	mu	½.kksa	dks	pqdkuk	cgqr	
gh	Hkkjh	iM+us	yxkA

4-19	 mPprj	ykxr]	fuEurj	vkxe]	vfèkd	foÙkh;	
ykxrsaA	bu	lcus	feydj	fuxeksa	ds	udn	izokgksa	dks	
lq[kk	gh	Mkyk]	mUgsa	½.kksa	ij	C;kt	vkSj	fd'rsa	pqdkuk	
dfBu	gksus	yxkA	o"kZ	2013	rd	,d	frgkbZ	 fuxe	
½.k	mu	 fuxeksa	 us	 mBk;k	 gqvk	 Fkk]	tks	 ns;	 C;kt	
ds	,d	izfr'kr	ls	Hkh	de	dekbZ	dj	ik	jgha	 Fkh	
(IC1 daifu;ka)	buesa	ls	cgqr	lh	rks	lajpuk	m|ksxksa	
(fo'ks"kdj	fo|qr	mRiknu)	vkSj	èkkrq	ifj'kksèku	{ks=kdksa	
esa	FkhaA	o"kZ	2015	vkrs&vkrs	IC1	daifu;ksa	dk	va'k	
40	izfr'kr	rd	igq¡p	x;kA	phu	dh	lao`f¼	nj	èkheh	
gksus	ls	 fo'o	cktkj	esa	bLikr	dh	dhersa	 fxj	xbZ]	
izk;%	lHkh	bLikr	daifu;ksa	dks	Hkkjh	gkfu	mBkuh	iM+hA	
ljdkj	us	rqjar	dne	mBkrs	gq,	bLikr	dh	 U;wure	
vk;kr	dhersa	r;	dj	Mkyh]	fo'o	cktkj	esa	bLikr	
dher	esa	dqN	lqèkkj	gksus	ij	Hkkjr	ds	bLikr	m|ksx	
dks	dqN	jkgr	feyhA	fiQj	Hkh	2016	ds	var	rd	IC1 
daifu;ksa	dk	½.kksa	esa	va'k	40	izfr'kr	ls	vfèkd	gh	
cuk	jgkA

([k) Hkkjrh; vfHky{k.kksa okys nksgjs 
rqyu i=k jksx dh O;k[;k dSls gksxh\

4-20	 nwljs	'kCnksa	esa	lkekU;	fopkj	ds	foijhr	Hkkjr	
us	fpj	ifjfpr	ekxZ	dk	vuqlj.k	djrs	gq,	gh	viuh	
nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	dks	izkIr	fd;k]	vFkkZr]	mèkkj	
esa	mNky]	mèkkj	dk	va'k	iwath	ls	vR;fèkd	gksuk	vkSj	
fiQj	½.k	,oa	C;kt	pqdkus	esa	dfBukb;kaA	gka]	Hkkjr	
bl	leL;k	ds	izHkko	ds	ekeys	esa	'ks"k	ns'kksa	ls	vyx	
jgk	gSA	Hkkjr	esa	Hkh	rqyu	i=kksa	dks	bl	vR;fèkd	mèkkj	

ls	xaHkhj	vk?kkr	rks	yxs	gSa]	fdUrq	lao`f¼	ij	bldk	
izHkko	cgqr	lhfer	gh	jgk	gSA	fo'o	foÙkh;	ladV	ds	
mijkar	vesfjdk	vkSj	;wjksi	dh	Hkkafr	;gka	nksgjh	rqyu	
i=k	leL;k	us	vkfFkZd	xfrghurk	dh	fLFkfr	rks	iSnk	
ugha	dh]	u	gh	1990	ds	n'kd	esa	tkiku	esa	cqycqyk	
iQwVus	ij	gq,	tSls	gkykr	iSnk	gq,A	bu	lcds	foijhr	
;g	leL;k	l'kDr	vkarfjd	ekax	ds	lgkjs	mPp	lao`f¼	
nj	ds	lkFk	lgvfLrRo	cuk	dj	pyrh	jghA	mPp	
?kjsyw	ekax&lao`f¼	dk	Øe	cgqr	nqcZy	fu;kZr	fu"iknu	
vkSj	lkekU;	ls	rhoz	LiQhfr	ds	lkFk&lkFk	pyrk	gh	
jgkA	nwljs	'kCnksa	esa]	Hkkjr	us	nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	
dk	viuk	gh	Lo:i	x<+	fy;kA	vkfFkZd	leh{kk	us	blh	
dks	Hkkjrh;	vfHky{k.kksa	lfgr	nksgjh	rqyui=k	leL;k	
dk	uke	fn;k	gSA

4-21	 rks	 fiQj	Hkkjr	ds	bl	vf}rh;	vuqHko	dh	
O;k[;k	D;k	dj	ik,xk\	 fdlh	lhek	rd	rks]	tSls	
geus	Hkkx	̂ d*	esa	Hkh	crk;k	gS]	Hkkjr	dh	cSad	O;oLFkk	
dh	vuwBh	jpuk	us	gh	;g	lqfuf'pr	dj	fn;k	Fkk	fd	
dksbZ	foÙkh;	ladV	mRiUu	ugha	gksA	lajpukxr	lajksèkksa	
ds	 dkj.k	 fofuekZ.k	 gh	 ugha	 okf.kT;	vkSj	 ifjogu	
tSlh	lsok	{ks=kh;	xfrfofèk;ksa	ds	izlkj	esa	 Hkh	vkrh	
jgh	ckèkkvksa	us	 Hkkjr	esa	vkiwfrZ	lajksèkksa	dh	izrkM+uk	
dks]	 cgqr	 le;	ls]	 cM+k	 fodV	 Lo:i	 feyk	 jgk	
gSA	mRd"kZ	dky	esa	;s	lajksèk	dkiQh	uje	iM+	x,	Fks]	
u,	fo|qr	la;a=k	yxk,	x,]	ubZ	lM+dksa]	gokbZ	vM~Mksa	
vkSj	cUnjxkgksa	dk	fuekZ.k	Hkh	gqvk	FkkA	vr%	oSf'od	
foÙkh;	ladV	ds	ckotwn	vFkZO;oLFkk	ds	ikl	lao`f¼	
dh	izpqj	laHkkouk,a	fo|eku	Fkh]	Hkys	gh	lajpuk	ra=k	
esa	gqvk	fuos'k	cgqr	vFkZ{ke	fl¼	ugha	gks	ik;k	FkkA	
vr%	2000&10	ds	,frgkfld	fuos'k	mRd"kZ	dh	Fkkrh	
dk	:i	nksgjh	rqyui=k	leL;k	vkSj	lao`f¼	dk	leUo;	
jgkA	bldh	rqyuk	esa	la;qDr	jkT;	vesfjdk	dk	mRd"kZ	
rks	x`g	fuekZ.k	ij	vkèkkfjr	FkkA	ladV	ds	ckn	og	
{ks=k	vfèkd	mi;ksxh	ugha	jg	ik;kA	oSls	Hkh	vesfjdk	
us	dHkh	xaHkhj	vkiwfrZ	lajksèkksa	dks	ugha	>syk	FkkA

4-22	 laHkor%	Hkkjr	vkSj	vU;	ns'kksa	ds	chp	lcls	
egRoiw.kZ	vUrj	rks	fuxeksa	}kjk	>sys	tk	jgs	xaHkhj	ladV	
ij	foÙk	{ks=k	dh	izfrfØ;k	esa	fufgr	FkkA	vU;	ns'kksa	
esa	½.knkrkvksa	dk	lgt	 O;ogkj	½f.k	 fuxeksa	dks	
nhokfy;k	?kksf"kr	djkdj	,d	u,	larqyu	dh	LFkkiuk	
gksrk	gSA	blls	vYidky	esa	lao`f¼	dks	vk?kkr	yxrk	
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gh	gS	(Hkys	gh	vFkZO;oLFkk	dh	iqu%jpuk	nh?kZdkfyd	
laHkkouk	dks	mTtoy	cuk	nsrh	gS)A	fdUrq	Hkkjr	esa	
,slk	dqN	ugha	gqvkA	;gka	rks	^oDr	dks	dqN	vkSj	oDr	
nks*	dh	;qfDr	viukbZ	xbZ]	vFkkZr	fuxe	{ks=k	ds	t[eksa	
dks	Hkj	tkus	ds	fy,	le;	fn;k	x;kA	fuxeksa	us	vius	
½.knkrkvksa	ls	gh	foÙkh;	fj;k;rsa	ekaxh]	ewy	dk	iqu%	
Hkqxrku	;g	dg	dj	LFkfxr	djus	dk	vuqjksèk	fd;k	
x;k	fd	i;kZIr	le;	fey	tkus	ij	izdYi	vUrr%	
vFkZ{ke	gks	gh	tk,axsA

4-23	 'kq:	esa	rks	;g	vuqjksèk	mfpr	gh	yxk	FkkA	
fiNys	O;olk;	pØksa	esa]	2000	ds	izkjafHkd	o"kks±	esa	
^oDr	dks	oDr*	nsus	dh	;qfDr	dkjxj	Hkh	jgh	FkhA	ml	
le;	Hkh	fu"iknughu	½.kksa	dk	vkdkj	cgqr	cM+k	gks	
x;k	Fkk]	fdUrq	dqN	gh	o"kks±	esa	ekax	esa	lqèkkj	ds	dkj.k	
dherksa	ds	lqèkkj	ds	iQyLo:i	;g	vkdkj	Lor%	gh	
fu;af=kr	gks	x;k	FkkA	;g	Bhd	gh	yx	jgk	Fkk	fd	bl	
ckj	Hkh	,slk	gh	gksxk]	D;ksafd	ftl	lajpuk	{kerk	dk	
fuekZ.k	gks	jgk	Fkk]	mldh	vUrr%	Hkkjr	dks	vko';drk	
rks	iM+sxh	ghA	vr%	cSadksa	us	ladVklUu	iQeks±	dks	vkSj	
le;	nsus	ds	fy,	½.k	dh	olwyh	LFkfxr	djuh	izkjaHk	
dj	nhA	;gka	rd	fd	2014&15	rd	os	vius	cdk;k	
½.kksa	ds	6-4	izfr'kr	Hkkx	dk	^iquxZBu*	dj	pqds	Fks	
(js[kkfp=k	6^d*)A	mUgksaus	ekax	ds	Lrj	esa	lqèkkj	rd	
dh	vofèk	rd	dke	pykus	ds	fy,	mDr	iQeks±	dks	
u,	½.k	Hkh	iznku	fd,A

4-24	 vr%	 ifj.kke	 ;g	 gqvk	 gS	 fd	 ladVxzLr	

ifjlainkvksa	dk	eku	fu"iknughu	ifjlainkvksa	ls	dgha	

vfèkd	c<+k	p<+k	gks	x;k	gSA	blesa	iquxZfBr	½.kksa	rFkk	

IC1	fuxeksa	dh	og	ns;rk,a	Hkh	tksM+h	tkuh	pkfg,]	

ftUgsa	vHkh	rd	ladVxzLr	ugha	ekuk	x;k	gSA	mu	½.kksa	

dks	rks	cSad	^fujarj	gfjr*	(Evergreen)	fd,	tk	jgs	

gSaA	;gka	cSad	iQeks±	dks	iqjkus	½.kksa	ij	C;kt	pqdkus	ds	

fy,	u,	½.k	iznku	dj	jgs	gSaA	cktkj	fo'ys"kd	ekurs	

gSa	fd	;s	½.k	ugha	ekuh	tk	jgh	jkf'k;ka	Hkh	cSadksa	}kjk		

fn,	 x,	dqy	mèkkj	dk	 4	 izfr'kr	 (ljdkjh	 cSadksa	

ds	lanHkZ	esa	rks	5	izfr'kr)	rd	igq¡p	pqdh	gSA	,slh	

voLFkk	esa	ladVxzLr	½.k	ifjlaink,a	16-6	izfr'kr	gks	

tkrh	gSA	ljdkjh	cSadksa	ds	fy,	rks	budk	eku	yxHkx	

20	izfr'kr	vkadk	tk	jgk	gS	(js[kkfp=k	6[k)2A

4-25	 vusd	izdkj	ls	Hkkjr	dk	jkLrk	phu	ls	feyrk	

tqyrk	yxrk	gSA	gka]	bldk	Lrj	cgqr	NksVk	gS]	D;ksafd	

Hkkjr	esa	 fu"iknughu	cqjs	½.kksa	dk	vkdkj	phu	ds	

vkdkj	dk	ek=k	1⁄7	fgLlk	gSA	nksuksa	ns'kksa	us	cqjh	rjg	
½.kxzLr	daifu;ksa	dks	mnkjrkiwoZd	cSad	foÙk	lqyHk	

djk;k	gS	vkSj	nksuksa	ns'kksa	dh	;g	;qfDr	rhoz	lao`f¼	nj	

dks	cuk,	j[kus	esa	vHkh	rd	rks	liQy	jgh	gSA	fdUrq	

;g	iz'u	vHkh	[kM+k	gqvk	gS	 fd	D;k	;g	izfreku	

lpeqp	èkkj.kh;	fl¼	gksxk\

js[kkfp=k 6d % iqu% jfpr ½.k vuqikr  
(ldy ½.kksa dk %)

js[kkfp=k 6[k % ldy vkink Hkkj 
(%)

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

9%

FY09 FY10 FY11 FY12 FY13 FY14 FY15 FY16 H117
Public sector banks All banks

0%

5%

10%

15%

20%

25%

FY14 2Q17 FY14 2Q17

All banks Public sector banks

GNPA Restructured Unrecognized

Ïksr% vkjchvkbZ] ØsfMV L;w,l }kjk vkadfyr ekU;rkjfgr nckoxzLr vkfLr;ksa dks NksM+djA

2   iquxZfBr	ifjlainkvksa	esa	2014&15	esa	dsoy	blfy,	dHkh	vk	xbZ	Fkh	fd	bu	vuqcaèkksa	ds	ckn	mu	½.kxzLr	daifu;ksa	dks	vuqikyu	
ugha	djuk	iM+k]	cSadksa	us	vkSj	vfèkd	½.kksa	dks	fu"iknughu	?kksf"kr	djuk	izkjaHk	dj	fn;kA
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rkfydk 1 % vuqekfur fu"iknughu ½.k

 Hkkjr phu Hkkjr phu
1998-99 2002 2016@ 2015

ldy	$	fcfy;u 14.0 209.1 191.1 1300

ldy	½.kksa	dk	izfr'kr 14.7 23.4 16.6^ 15.5

thMhih	dk	izfr'kr 3.0 14.4 8.4 12.0

cSad	lk[k	(thMhih	vuqikr)  20.5  108# 53.4* 137.5**

Ïksr% vkbZ,e,iQ] vkjchvkbZ] ØsfMV lwb,l izkDdyuA

@flracj	2016	rd	miyC/	vkadM+s	ds	vuqlkjA	^:	dqy	ncko	okys	½.kksa	esa	,uih,]	iqul±jfpr	½.k	vkSj	vekU;	nckoxzLr	½.k	
'kkfey	gS_	·	ekpZ	2016	dh	fLFkfr	ds	vuqlkj]	vkjchvkbZ	ls	izkIr	m|ksx	fo"k;d	vkadM+s	esa	cdk;k	½.k	dk	bLrseky	djrs	gq,_	# 
^^euh	,aM	ØsfMV%	pkbuk	lks'ky	iQkbusaf'k;y**]	;kjMsuh	fjlpZ]	bUd]	uoacj	2016	esa	;Fkko£.kr	ihiqYl	cSad	vkiQ	pkbuk_	··ihvkjlh	
2016	vk£VdyA		IV	dUlyVs'ku]	vkbZ,e,iQA

II. D;k ;g ;qfDr èkkj.kh; gS\

4-26	 fl¼kar	:i	ls	rks	,d	foÙkh;u	;qfDr	èkkj.kh;		
gks	ldrh	gSA	fdUrq	blds	fy,	nks	esa	ls	,d	ckr	vo';	
lR;	fl¼	gksuh	pkfg,A	̂ iqumZRFkku*	ifjn`';	ds	varxZr	
lao`f¼	nj	esa	rhozrk	èkhjs&èkhjs	^ladVklUu*	iQeks±	ds	
ikl	vkus	okys	udnh	ds	izokg	dks	lqèkkj	nsxh	vkSj	os	
viuh	½.k	lacaèkh	nsunkfj;ka	pqdk	ik,axhA	nwljs	'kCnksa	
esa]	Hkkjrh;	vFkZO;oLFkk	dh	varfuZfgr	xfr'khyrk	gh	
{kfrxzLr	daifu;ksa	vkSj	cSadksa	ds	Hkkj	dks	rc	rd	<+ksrh	
jgsxh]	tc	rd	fd	vkfFkZd	xfrfofèk;ksa	dk	^Tokj*	
lHkh	fdf'r;ksa	ds	fy,	eanh	ds	iFkjhys	ty	{ks=k	dks	
ikj	djus	;ksX;	ugha	cuk	nsrkA

4-27	 nwljh	;k	oSdfYid	ifjfLFkfr	,slh	gks	ldrh	
gS	fd	ftlesa	lHkh	izdYi	oS;fDrd	Lrj	ij	rks	vFkZ{ke	
ugha	cu	ik,axs	 fdUrq	Hkkjr	dh	vFkZO;oLFkk	vo';	
bl	rqyui=k	leL;k	ls	 mcj	tk,xhA	 ;gka	 ^leL;k	
ifjlheu*	dh	fofèk	esa	 fu"iknughu	ifjlainkvksa	dks	
ekSfnzd	:i	esa	 ukekafdr	 fd;k	tk	ldrk	 gSA	 ,d	
ckj	;g	dke	gks	x;k	rks	buds	ifjek.k	thMhih	,oa	
cSad	rqyui=kksa	ds	va'k	ds	:i	esa	'kh?kz	gh	fldqM+rs	
fn[kkbZ	nsaxs]	D;ksafd	ekSfnzd	thMhih	esa	rks	10	izfr'kr	
ls	vfèkd	nj	ij	okf"kZd	o`f¼	gks	jgh	gSA	bl	izdkj	
;g	nksgjh	rqyu	i=k	leL;k	okLro	esa	lekIr	rks	ugha	
gksxh]	fdUrq	bldk	egRo	foyqIr	izk;%	gks	tk,xkA

4-28	 dqN	 le;	 rd	 rks	 ;s	 nksuksa	 gh	 ifjn`';	
O;ogkfjd	izrhr	gks	jgs	FksA	o"kZ	2012	ls	ysdj	eè;	
2015	rd	rks	 IC1 daifu;ksa	dh	C;kt	,oa	dj	iwoZ	
vk;	(EBIT)	izfr	frekgh	:-	25000	djksM+	ij	fVdh	
gqbZ	FkhA3	blls	;gh	vk'kk	cyorh	gks	jgh	Fkh	fd	de	
ls	de	^ifjlheu*	ifjn`';	rks	mHkj	gh	vk,xkA	fdUrq	
vHkh	dqN	gh	le;	ij	;g	fp=k	cgqr	gh	ukVdh;	:i	
ls	cny	x;k	gSA	o"kZ	2015	ds	var	rd	;g	EBIT 
ek=k	:-	20000	djksM+	izfr	frekgh	jg	xbZA	flracj	
2016	esa	rks	èkkrq	{ks=k	esa	dqN	lqèkkj	vk;k	fdUrq	'ks"k	
lajpuk	{ks=k	ds	Hkkjh	fxjkoV	ls	;g	=kSekfld	EBIT 
fxjdj	ek=k	:-	15000	djksM+	jg	xbZA	nwljs	'kCnksa	esa]	
ladVxzLr	daifu;ksa	dh	udn	vkxe]	tks	2014	esa	Hkh	
½.k	ij	C;kt	pqdkus	ds	fy,	i;kZIr	ugha	Fkh]	esa	vkSj	
40	izfr'kr	dh	fxjkoV	gks	xbZA	;g	Hkh	nks	o"kZ	ls	de	
le;	esaA

4-29	 bu	daifu;ksa	dks	dk;Z	djrs	jgus	ds	fy,	Hkh	
Hkkjh	½.k	mBkus	iM+s	gSaA	;fn	10	lokZfèkd	ladVxzLr	
lewgksa	ds	½.kksa	ij	è;ku	nsa	rks	muesa	vR;fèkd	rhoz	
nj	ij	o`f¼	fn[kkbZ	ns	jgh	gS]	fiNys	6	o"kks±	esa	;s	rhu	
xquk	gks	x,	gSa	(js[kkfp=k	7)A	bldk	lgt	ifj.kke	gS	
fd	mudh	C;kt	dh	nsunkjh	esa	Hkh	rh[kh	o`f¼	gqbZ	gSA

4-30	 vr%	 ladVxzLr	 daifu;ksa	 dh	 dfBukb;ka	
c<+rh	tk	 jgh	gSA	muds	udn	izokg	lw[krs	tk	 jgs	
gSa	vkSj	C;kt	nkf;Roksa	esa	mNky	vk	jgk	gSA	;fn	bu	

3   ;s	rhu	rFkk	vxys	5	vuqPNsnksa	ds	vkadM+s	ØsfMV	fLol	vkadM+k	vkèkkj	ls	fy,	x,	gSaA
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ifjfLFkfr;ksa	esa	os	vkSj	vfèkd	mèkkj	mBkrh	gSa	rks	;g	
udn	izokg	vkSj	C;kt	nkf;Ro	dh	[kkbZ	vkSj	vfèkd	
pkSM+h	gks	tk,xhA	dqN	ekeyksa	esa	daifu;ksa	 us	vius	
O;olk;	dk	dqN	va'k	cspdj	dke	pykus	dk	iz;kl	
fd;k	gS]	fdUrq	bl	izdkj	rqjar	izkIr	udnh	ls	vLFkk;h	
jkgr	gh	fey	ldrh	gS]	iQeks±	ds	ikl	Hkfo";	esa	½.k	
pqdkus	ds	fufeÙk	vkxe	ds	lzksr	vkSj	lhfer	jg	tkrs	
gSaA	;gh	ugha]	;g	dne	cgqr	de	daifu;ksa	ds	fy,	
gh	vYidkfyd	jkgr	yk	ik;k	gSA	ladVxzLr	daifu;ksa	
dh	ldy	foÙkh;	voLFkk	ls	rks	fujarj	jDr	cg	dj	
tk	jgk	gSA	budh	gkfu;ka	(C;kt	dh	ns;rk	vkSj	ewY;	
ßkl	rFkk	dj	Hkkj	EBIT rFkk	ifjlaink	foØ;	ls	izkIr	
jkf'k;ksa	ls	vfèkdrk)	vc	yxHkx	:-	15000	djksM+	
=kSekfld	gks	xbZ	gSA	nks	o"kZ	iwoZ	rks	;s	fiQj	Hkh	FkksM+k	
lk	ykHk	fn[kk	ik	jgha	FkhaA	

4-31	 fo|qr	{ks=k	dh	n'kk	vfèkd	O;kid	Lrj	ij	
Nk;h	gqbZ	leL;k	dk	cgqr	vPNh	rjg	o.kZu	dj	nsrh	
gSA	nwljs	[kaM	esa	pfpZr	vk?kkrksa	us	u,	fo|qr	la;a=kksa	
dh	ykxrksa	dks	vuqeku	ls	Ms<+	xquk	rd	igqapk	fn;kA	
dqN	ekeyksa	esa	rks	;g	ykxr	o`f¼	vkSj	Hkh	vfèkd	
jgh	gSA	bu	ykxrksa	dk	ogu	djus	ds	fy,	bu	la;=kksa	

dks	viuh	lkjh	l`ftr	fo|qr	dh	fcØh	mPpre	nj	
ij	djuh	pkfg,A	fdUrq	gks	blds	,dne	foijhr	jgk	
gSA

•	 la;a=k	fu"iknu	nj]	vFkkZr	LFkkfir	{kerk	ds	vuqikr	
esa	okLro	esa	fctyh	dh	mRiknu	nj	cgqr	de	gh	
ugha	gS]	blesa	fujarj	fxjkoV	vk	jgh	gSA	fiNys	
o"kZ	ds	62	izfr'kr	dh	rqyuk	esa	;g	vizSy&fnlacj	
2016	esa	?kVdj	ek=k	59-6	izfr'kr	jg	xbZ	FkhA

•	 ;gh	ugha]	 foØsrk	}kjk	ns;	fo|qr	nj	Hkh	rktk	
cktkj	esa	 fxjdj	:-	2-5/kwh	jg	xbZ	gSA	;g	
mu	la;a=kksa	dh	viuh	vFkZ{ke	mRiknu	ykxr	:-		
4@kwh ls	cgqr	de	gS]	tcfd	fdrus	gh	la;a=kksa	
dks	pykus	ds	fy,	rks	:-	8/kwh ij	fctyh	dh	
fcØh	gksuh	pkfg,A4	

8-32	 ifj.kke	Lo:i	vfèkdka'k	futh	fo|qr	mRiknksa	
dks	izkI;	udn	izokg	muds	C;kt	Hkqxrku	dks	Hkh	iwjk	
ugha	dj	ik	jgsA	nwljs	'kCnksa	esa	bu	daifu;ksa	dk	60	
izfr'kr	ls	vfèkd	ns;	½.k	bUgsa	IC1	daifu;ksa	dh	
lwph	esa	ys	tkrk	gSA	lkFk	gh	vHkh	rks	f{kfrt	ij	PLF 
(la;a=k	iz;qfDr	vuqikr)	vkSj	foØ;	njksa	esa	lqèkkj	dh	
dksbZ	vk'kk	Hkh	ugha	fn[kkbZ	ns	jghA

js[kkfp=k 7 % nl 'kh"kZ ladVxzLV fuxeksa ds ½.k Hkkj (:i, fcfy;u)*
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lzksr % Credit Suisse vkadM+k vkèkkjA *cSad ½.k] ck¡M] ckgjh O;kikfjd ½.k vkSj vU; ½.kksa lfgrA

4  ;g	Bhd	gS	fd	fo|qr	Ø;	vuqcaèkksa	ds	vuqlkj	cgqr	lk	fo|qr	mRiknu	rks	dgha	mPprj	nh?kZdkfyd	dher	ij	fcd	tkrk	gS]	fdUrq	
dbZ	ekeyksa	esa	rks	;s	njsa	Hkh	ykxrksa	ls	de	jgrh	gSaA	;gh	ugha	PPA	ds	vèkhu	[kjhnh	xbZ	fctyh	dk	vuqikr	fxj	jgk	gSA	jkT;	fo|qr	
cksMZ	rRdky	;k	rktk	cktkj	ls	lLrh	nj	ij	[kjhnkjh	dks	csgrj	eku	jgs	gSa]	ogka	bldh	izpqj	ek=kk	Hkh	lqyHk	gSA	è;ku	jgs	fd	;fn	
la;=k	yxkus	dh	ykxrksa	esa	og	o`f¼	ugha	gqbZ	gksrh	rks	vfèkdka'k	u,	la;a=kksa	dks	ykHkizn	cuk,	j[kus	ds	fy,	:-	3/kwh dh	fcØh	nj	
gh	i;kZIr	gksrhA
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4-33	 blh	le;	 fuxfer	{ks=k	esa	ladV	dk	vkSj	
foLrkj	Hkh	gks	jgk	gSA	oSf'od	foÙkh;	ladV	ds	ckn	
ls	cgqr	le;	rd	rks	leL;k,a	mUgha	cM+h	daifu;ksa	
rd	lhfer	Fkh]	ftUgksaus	2000&10	ds	n'kd	esa	cgqr	
Hkkjh	½.k	mBk	fy,	FksA	fdUrq	vfèkd	lkoèkkuhiwoZd	
dke	dj	jgh	NksVh]	vkSj	eè;e	vkdkj	dh	daifu;ka	
izk;%	viuh	C;kt	dh	nsunkfj;ka	fu;fer	pqdk	jgh	FkhA	
ysfdu	2016	ds	mÙkjk¼Z	esa	,d	pkSadkus	okyh	ckr	mHkj	
dj	vkbZA	bl	vofèk	esa	 fu"iknughu	ifjlaink	o`f¼	
dk	80	izfr'kr	va'k	eè;e	,oa	MSME m|eksa	dk	
^;ksxnku*	FkkA	NksVs	m|eh	rks	o"kks±	ls	de	fcØh	vkSj	
ykHk	dks	lgu	djrs	gq,	Hkh	½.k	pqdkus	esa	fu;fer	
cus	gq,	FksA	bl	o"kZ	2017	esa	Hkh	;gh	Øe	pyus	dh	
vk'kk	gSA

4-34	 vc	ladV	dh	Nk;k	 nwjlapkj	 {ks=k	 ij	 Hkh	
eaMjkus	yxh	gSA	;gka	ubZ	vkbZ	iQeks±	us	LièkkZ	esa	o`f¼	
dj	C;kt	vtZu	{kerk	dks	?kVk	fn;k	gS	(cM+s	Lrj	ij	
daifu;ka	dhersa	de	djus	dks	ckè;	tks	gks	jgha	gSaA	
dqy	feykdj	fLFkfr	;g	gS	%	fuxe	{ks=k	ij	ncko	ds	
ckny	u	dsoy	xgjk	jgs	gSa]	;s	vkSj	O;kid	Hkh	gks	
jgs	gSaA

4-35	 ,d	 vU;	 dkj.k	 ls	 Hkh	 yxrk	 gS	 fd	
vFkZO;oLFkk	vius	bu	½.kksa	ls	mcj	ugha	ik,xh	%	vc	
;g	leL;k	lao`f¼	ij	Hkh	vk?kkr	djus	yxh	gSA	igys	
Hkkx	esa	Hkh	geus	è;ku	fn;k	Fkk	fd	nksgjh	rqyui=k	
leL;k	okys	ns'kksa	esas	ladVxzLr	daifu;ka	vius	udn	
izokgksa	dks	cpk,	j[kus	ds	iz;kl	esa	fuos'k	esa	dVkSfr;ka	
djus	yxrh	gSa	rks	nwljh	vksj	ladVxzLr	cSad	u,	mèkkj	
nsus	dh	tksf[ke	ugha	mBkuk	pkgrs	(ns[ksa	Msy	,sfjfDdvk	
vkfn]	2012)5	vkSj	;gh	vc	Hkkjr	esa	Hkh	gksus	yxk	
gSA	mRd"kZ	dky	esa	vkdk'k	Nw	jgk	futh	fuos'k	?kVdj	
2010&11	vkrs&vkrs	 ek=k	 5	 izfr'kr	 jg	 x;kA	 o"kZ	
2015&16	rd	rks	blesa	okLro	esa	ladqpu	gh	izkjaHk	
gks	x;k	Fkk	vkSj	vHkh	2016&17	esa	blesa	7	izfr'kr	
ladqpu	gks	pqdk	gS	(js[kkfp=k	8)6A	leLr	vFkZO;oLFkk	
dks	blds	nq"izHkko	ls	cpkus	ds	fy,	lkoZtfud	fuos'k	
esa	cgqr	o`f¼	dh	xbZ	gS]	fdUrq	og	ldy	fuos'k	esa	
fxjkoV	dks	Fkkeus	ds	fy,	i;kZIr	ugha	gSA

4-36	 vYidky	 esa	 rks	 miHkksx	 ds	 lgkjs	 Hkh	
vFkZO;oLFkk	rsth	ls	lao`f¼'khy	jg	ldrh	gS]	iQes±	
mRd"kZdky	esa	l`ftr	mRiknu	{kerk	dk	iz;ksx	djrs	
gq,	ekax	dks	iwjk	dj	ldrh	gSA	fdUrq	eè;edkfyd	
n`f"V	ls	rks	fuos'k	esa	fxjkoV	dh	izfØ;k	dks	iyVuk	
gh	iM+sxkA

5	 Msy	vkfn	us	ik;k	gS	fd	5	esa	ls	3	lk[k	mRd"kZ	dkyksa	esa	muds	var	ds	6	o"kZ	ckn	rd	lao`f¼	njsa	vius	lkekU;	izo`fÙk	Lrjksa	ls	de	gh	cuh	jghaA	
bu	o"kks±	esa	lao`f¼	njsa	lkekU;	vofèk;ksa	dh	vis{kk	2-2	izfr'kr	vad	fuEu	vkadh	xbZ	gSaA

6	 ;g	tkudkjh	jkT;	,oa	la?kh;	ljdkjksa	ds	ctVksa	ij	vkèkkfjr	gSA

js[kkfp=k 8 % okLrfod ldy vpy iwath fuekZ.k esa o`f¼ (izfr'kr)

Ïksr% foÙk ea=kky; }kjk dh xbZ x.kuk
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7   vekU;	;k	^lkrR;^	½.kksa	dks	NksM+dj

4-37	 ;gh	ugha]	bl	le;	nksgjh	rqyu	i=k	̂ O;oLFkk*	
lkoZtfud	{ks=k	ds	cSadksa	ds	LokLF;	ds	fy,	cgqr	?kkrd	
fl¼	gks	jgh	gSA	de	ls	de	13	,sls	cSad]	ftUgksaus	
ldy	½.kksa	dk	40	izfr'kr	va'k	iQeks±	dks	iznku	fd;k	
gqvk	gS]	vc	Hkh"k.k	ladV	ls	xzLr	gks	jgs	gSaA	muds	
20	izfr'kr	½.k	vc	iqu%jfpr	vFkok	fu"iknughu7	
oxZ	esa	igqap	pqds	gSaA	muds	fuos'k	i=k	HkaMkj	ds	brus	
cM+s	va'k	dh	nqnZ'kk	ds	dkj.k	muds	fy,	vius	dk;Z	
pykus	rFkk	tekdrkZvksa	dks	C;kt	pqdkus	dh	ykxrsa	dek	
ikuk	dfBu	gksrk	tk	jgk	gSA	izk;%	fo'o	Hkj	esa	cSad	
ifjlaink	dh	izfrizkfIr	(ROA)	dh	nj	1-5	izfr'kr	
jgus	ij	vkjke	ls	dke	djrs	jgrs	gSaA	bls	js[kkfp=k	
9^d*	esa	yky	js[kk	}kjk	fn[kk;k	x;k	gSA	fdUrq	Hkkjr	
ds	ljdkjh	cSad	rks	bl	varjkZ"Vªh;	ekud	nj	ls	cgqr	
uhps	jg	tkrs	gSaA	oLrqr%	mudh	ROA	fiNys	nks	o"kks±	
esa	½.kkRed	gks	pyh	gSA	ifj.kke	Lo:i	vc	fuos'kdrkZ	
muds	'ks;jksa	ds	fy,	iwjh	dher	pqdkus	dks	Hkh	rS;kj	
ugha	gksrsA	;s	'ks;j	dhersa	muds	ys[kk	ewY;kadu	(cqd	
oSY;q)	ds	nks	frgkbZ	ds	leku	jg	xbZ	gSa	(ns[ks	js[kkfp=k	
9^[k*)A

4-38	 ljdkjh	cSadksa	us	viuh	foÙkh;	dfBukbZvksa	ij	
ekud	izfrfØ;k	fn[kkbZ	gSA	viuh	iwath	fLFkfr	dks	cuk,	
j[kus	ds	fy,	mUgksaus	u,	tksf[ke	ysuk	de	dj	fn;k	
gS]	vFkkZr	vc	os	vkxs	mèkkj	nsus	ls	cp	jgs	gSaA	bl	

lk[k	dh	deh	dk	dqN	va'k	rks	futh	cSad	iwjk	dj	
jgs	gSa]	fdUrq	mudk	vkdkj	ljdkjh	cSadksa	dh	rqyuk	
esa	cgqr	NksVk	gksus	ds	dkj.k	os	bl	lk[k	izlkj	dk	
iwjk	nkf;Ro	rks	ugha	mBk	ik	jgsA	ifj.kkeLo:i	fuxe	
{ks=k	dks	iznÙk	dqy	lk[k	esa	fujarj	deh	vk	jgh	gSA	
okLrfod	:i	esa	rks	vc	lk[k	dh	o`f¼	nj	udkjkRed	
gks	pqdh	gSA	;g	fiNys	23	o"kks±	ds	U;wure	lk[k	Lrj	
dks	n'kkZ	jgh	gS	(js[kkfp=k	10)A

4-39	 bl	èkhes	fdUrq	fujarj	py	jgs	lk[k	ladqpu	ds	
izHkko	vFkZO;oLFkk	ds	fofHkUu	{ks=kdksa	esa	i`Fkd&i`Fkd	
jgs	gSaA	x`gLFkksa	dks	½.kksa	esa	vR;fèkd	rsth	ls	o`f¼	gqbZ	
gSA	;g	,slk	lk[k	izlkj	gS]	tgka	ewy	vkSj	C;kt	ds	ekjs	
tkus	dh	laHkkouk	U;wure	gksrh	gSA	;gka	futh	cSadksa	dks	
,d	rqyukRed	ykHk	Hkh	izkIr	jgrk	gSA	ifj.kke	Lo:i	
½.kksa	ds	lgkjs	miHkksx	dk	izlkj	cgqr	rsth	ls	gks	jgk	
gSA	Ñf"k	{ks=k	dks	lk[k	dk	izlkj	rks	ojh;rk	lk[k	dh	
vfuok;Zrk	ls	caèkk	gksus	ds	dkj.k	vPNh	lao`f¼	fn[kk	
gh	jgk	gSA	fdUrq	fuxe	vkSj	MSMEs oxZ	dks	xgjk	
vk?kkr	yxk	gSA	o"kZ	2014&15	esa	MSMEs dks	½.kksa	
dh	okLrfod	o`f¼	esa	cgqr	deh	vkbZ	gS	vkSj	fiNys	
nks	o"kks±	esa	rks	;g	udkjkRed	gh	gks	xbZ	gS	(js[kkfp=k	
11^d*)A	blh	le;	cM+h	daifu;ksa	dks	½.k	iznku	djus	
esa	rsth	gh	cuh	jghA	dkj.k	;gh	Fkk	fd	mUgsa	can	gksus	
ls	jksdus	dh	j.kuhfr	ij	pyk	tk	jgk	Fkk]	fdUrq	foÙk	

js[kkfp=k 9d % lkoZtfud cSad ifjlainkvksa  
izfrizkfIr (ROA) izfr'kr

js[kkfp=k 9[k% lkoZtfud cSad % cktkj 
iwathdj.k dk [kkrk ewY; ls vuqikr

-0.5%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

FY06 FY08 FY10 FY12 FY14 FY16
Pvt SBI Public sector banks (excl. SBI)

1.9 

1.2 

0.8 

0.7 

0.8 

0.5 

0.7 

0.6 
0.4

0.6

0.8

1

1.2

1.4

1.6

1.8

2

M
ar
-1
1

Ju
n
-1
1

Se
p
-1
1

D
ec
-1
1

M
ar
-1
2

Ju
n
-1
2

Se
p
-1
2

D
ec
-1
2

M
ar
-1
3

Ju
n
-1
3

Se
p
-1
3

D
ec
-1
3

M
ar
-1
4

Ju
n
-1
4

Se
p
-1
4

D
ec
-1
4

M
ar
-1
5

Ju
n
-1
5

Se
p
-1
5

D
ec
-1
5

M
ar
-1
6

Ju
n
-1
6

Se
p
-1
6

D
ec
-1
6

Ïksr% foÙk ea=kky; Ïksr% foÙk ea=kky;



93nksgjh rqyu i=k leL;k dk uklwj

js[kkfp=k 10 % m|ksxksa dks ½.kksa esa okLrfod o`f¼
(CPI-IW rFkk WPI dh vkSlr }kjk viLiQkf;r)*
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o"kZ	2016&17	esa	bUgsa	iznÙk	lk[k	dh	lao`f¼	nj	Hkh	
oLrqr%	½.kkRed	gks	pqdh	gS	(js[kkfp=k	11^[k*)A

4-40	 ljdkjh	 cSadksa	 us	 viuh	 foÙkh;	 dfBukb;ksa	
ij	,d	vU;	ekud	izfrfØ;k	Hkh	nksgjkbZ	gSA	mUgksaus	
fu"iknughu	ifjlainkvksa	 ij	gks	 jgs	 ?kkVs	dh	HkjikbZ	
djus	ds	fy,	C;kt	njksa	ds	chp	ds	iQSyko	dks	c<+k	
fn;k	gS	(js[kkfp=k	12)A	mnkgj.k	ds	fy,	fnlacj	2016	
gksrs&gksrs	vkSj	lkofèkd	tek	nj	vkSj	vkSlr	vkèkkj	
nj	ds	chp	dk	varj	tuojh]	2015	ds	1-6	izfr'kr	
vad	ls	c<+dj	2-7	izfr'kr	vad	gks	x;k	FkkA	oLrqr%	

js[kkfp=k 11d % okLrfod ½.k o`f¼* 
MSME ,oa fuxe

js[kkfp=k 11[k % okLrfod ½.k o`f¼* 
ladVklUu ,oa xSj ladVklUu

lzksr % RBI,* CPI rFkk WPI dh vkSlr }kjk viLiQkf;r] foÙko"kZ 2017 ds vkadM+s uoacj 2016 ds var rdA fuxe ,oa fofuekZ.k  
,oa lsok lfEefyrA ladVxzLr m|ksx gSa % [kuu] oL=k] vkèkkfjd èkkrq,a] jRu ,oa vkHkw"k.k] fuekZ.k] lajpukA

js[kkfp=k 12 % jSiks] vkèkkj mèkkj nj vkSj lkofèkd tek ij C;kt nj (izfr'kr)
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lzksr % RBI. vkèkkj nj lHkh cSadksa dh vkSlr gSA lkofèk tek nj ,d o"kZ ls vfèkd vofèk dh tek,a gSaA
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fp=k 13% lkadsfrd dkiksZjsV cSad ØsfMV] dkiksZjsV 
ckWUM~l] vkSj okf.kfT;d i=k esa o`f¼ (izfr'kr)
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4-42	 la{ksi	 esa	 dgsa	 rks]	 dqN	 o"kks±	 rd	 rks	 ;g	
foÙkh;u	;qfDr	dkjxj	jgh	gS]	blus	egRoiw.kZ	nksgjh	
rqyui=k	leL;k	ds	ckotwn	Hkkjr	dks	viuh	lao`f¼	
nj	dks	mPp	Lrj	ij	cuk,	j[kus	esa	lgk;rk	nh	gSA	
fdUrq	vc	;g	;qfDr	viuh	izHkkoksRikndrk	dh	lhek	
ij	igq¡p	jgh	gSA	vkB	o"kZ	rd	dk	le;	fn,	tkus	
ds	ckn	Hkh	mu	daifu;ksa	ds	LokLF;	esa	dksbZ	lqèkkj	
gksrk	ugha	fn[kkbZ	ns	jgkA	oLrqr%	cqjs	½.kksa	dh	leL;k	
dh	xaHkhjrk	esa	deh	ds	y{k.k	Hkh	ugha	fn[k	jgsA	bl	
vis{kk	ds	foijhr	fuxeksa	vkSj	cSadksa	ij	ncko	esa	o`f¼	
gh	gks	jgh	gS	vkSj	blds	fuos'k	,oa	lk[k	izokg	ij	
izHkko	Li"Vr%	ekiuh;	:i	èkkj.k	dj	jgs	gSaA	;gh	ugha]	
lef"V	Lrjh;	mRizsj.k	iznku	djus	ds	iz;kl	Hkh	vi;kZIr	
fl¼	gks	jgs	gSa	%	lkoZtfud	fuos'k	esa	o`f¼	ls	dgha	
vfèkd	futh	fuos'k	dh	dVkSrh	jgh	gSA	foeqnzhdj.k	ls	
izkIr	gqbZ	èku	jkf'k;ka	Hkh	½.k&tek	varj	ds	izlkj	ds	
dkj.k	m|fe;ksa	rd	ugha	igq¡p	ikbZA	bu	ifjfLFkfr;ksa	
esa	;g	vfèkdkfèkd	Li"V	gks	jgk	gS	fd	;g	leL;k	
Hkkjr	ds	lao`f¼	iFk	dks	gh	 fopfyr	dj	ns	mlls	
igys	bl	½.k	leL;k	dk	lekèkku	djuk	gh	gksxkA

III. D;k djuk vko';d gS\

4-43	 ladVklUu	ifjlainkvksa	dh	leL;k	ls	tw>us	
ds	fy,	fiNys	dqN	o"kks±	esa	fjtoZ	cSad	us	dbZ	izfØ;k,a	
izkjaHk	dh	gSa	(ns[ksa	ifjf'k"V)A	izkjafHkd	dne	rks	iQeks±	
dks	½.k	pqdkus	ds	fy,	vfèkd	le;	iznku	djuk	
FkkA	fdUrq	tc	;g	Li"V	gqvk	fd	ladVxzLr	iQeks±	dh	
n'kk	rks	vkSj	[kjkc	gks	jgh	gS	rks	fjtoZ	cSad	us	mudh	
½.k'kksèk	{kerk	ds	iz'u	ls	lacafèkr	izfØ;kvksa	dk	Hkh	
lw=kikr	fd;k	gSA

4-44	 buesa	ls	rhu	izfØ;k,a	fo'ks"k:i	ls	egRoiw.kZ	
gSaA	dqN	le;	ls	fjtoZ	cSad	futh	ifjlaink	iqu%fuekZ.k	
daifu;ksa	(ARCs)	dh	LFkkiuk	ij	cy	ns	jgk	gSA	bls	
vk'kk	gS	fd	;s	daifu;ka	O;kikfjd	cSadksa	ds	cqjs	½.k	
muls	[kjhn	ysxhA	bl	izdkj	n{krkiw.kZ	^JefoHkktu*	
gksxk]	cSad	vius	ijaijkxr	tek	ysus	vkSj	mèkkj	nsus	
ds	dk;ks±	ij	dsfUnzr	jg	ldsaxs	vkSj	fuxe	½.kksa	dh	
iqu%	jpuk	djus	ds	fy,	ARCs fof'k"V	dkS'ky	laiUu	
O;fDr;ksa	dks	nkf;Ro	lkSai	ldsaxhA

foeqnzhdj.k	ds	ifj.kke	Lo:i	vius	ikl	vk,	udnh	
ds	izokg	esa	vizR;kf'kr	o`f¼	ds	ckn	gh	cSadksa	us	½.kksa	
ij	C;kt	dh	njksa	esa	dqN	egRoiw.kZ	dVkSfr;ka	izkjaHk	dh	
gSaA

4-41	 bl	vUrj	esa	foLrkj	us	cSad	O;oLFkk	ls	tqM+s	
foeè;LFkhdj.k	dks	c<+kok	fn;k	gSA	bl	foLrkj	dk	
vFkZ	 gS	 fd	vc	 fu"iknughu	 mèkkj	 ysus	 okyksa	 dks	
lfClMh	nsus	ds	fy,	fu"iknd	tekdrkZvksa	vkSj	mèkkj	
ysus	okyksa	ij	^dj*	yxk;k	tk	jgk	gSA	foo'k	gksdj	
vPNs	mèkkjdrkZ	dgha	vU;	ls	½.k	ikus	dk	iz;kl	dj	
jgs	gSa	%	vYidkfyd	vko';drk	ds	fy,	O;kikfjd	
i=kd	cktkj	rFkk	nh?kZdkfyd	ds	fy,	ckaM	cktkj	ds	
njokts	[kV[kVk,a	tk	jgs	gSa	(js[kkfp=k	13)A	bls	fdlh	
:i	esa	 ,d	okaNuh;	dk;Z	 Hkh	ekuk	tk	ldrk	gS]	
D;ksafd	blls	ns'k	ds	iwath	cktkjksa	dk	fodkl	gks	jgk	
gSA	fdUrq	;fn	;g	foeè;LFkhdj.k	pyrk	jgk	rks	ml	
dj	dk	lkjk	Hkkj	MSMEs ij	Hkh	iM+us	yxsxkA	mUgsa	
ckaM	cktkj	esa	tkus	dh	vuqefr	ugha	gksrh	(vkSj	mUgsa	
mèkkj	nkrk	dh	vko';drk	jgrh	gS	tks	muds	izdYiksa	
dk	lgh	ewY;kadu	Hkh	dj	ysa]	,slk	cSad	gh	dj	ikrs	
gSa)A	bl	izo`fÙk	ls	cSadksa	dh	tksf[ke	vkSj	vfèkd	gks	
ldrh	gSA	muds	ikl	ls	vPNs	½.kdrkZ	iyk;u	dj	
tk,axs	vkSj	muds	ikl	vfèkd	tksf[ke	Hkjs	eè;e@NksVs	
m|eh	gh	cp	jgsaxsA
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4-45	 fdUrq	 bl	;qfDr	dks	cgqr	lhfer	liQyrk	
feyh	gSA	cgqr	lh	ARCs dk	xBu	rks	gqvk	gS]	fdUrq	
bUgksaus	leL;k	ds	cgqr	gh	NksVs	ls	fgLls	dk	lekèkku	
fd;k	gSA	;s	2014&15	vkSj	2015&16	ds	[kkrk	ewY;	
ij	ek=k	5	izfr'kr	fu"iknughu	ifjlainkvksa	dks	[kjhn	
ikbZ	gSA	leL;k	;gh	gS	fd	ARCs Hkh	½.kh	fuxeksa	ls	
vfèkd	dqN	olwy	ugha	dj	ik	jghaA	vr%	os	cSadksa	dks	
gh	vkSj	fuEurj	dhersa	pqdkuk	pkgrh	gSa]	fdUrq	cSad	
os	fuEu	dhersa	Lohdkj	ugha	dj	ik	jgsA

4-46	 vr%	vHkh&vHkh	fjtoZ	cSad	us	nks	vU;	mik;ksa	
ij	è;ku	fn;k	gS	%	;s	gSa	cSad	vkèkkfjr	dk;Z	fofèk;kaA	
twu	2015	esa	;qfDr	;qDr	½.k	iqu%jpuk	(SDR)	;kstuk	
izkjaHk	dh	xbZA	blds	varxZr	½.knkrk	½.kh	iQeks±	dk	
vfèkxzg.k	dj	mUgsa	fdUgha	vU;	m|fe;ksa	dks	csp	ldrs	
gSaA	vxys	o"kZ	nwljh	;kstuk	vkjaHk	dh	xbZA	;g	gS	%	
ladVklUu	ifjlainkvksa	dh	èkkj.kh;	iqu%lajpuk	;kstuk	
(S4A)A	blds	varxZr	½.knkrk	vkèkh	rd	nsunkjh	
ekiQ	dj	½.kh	fuxeksa	dh	foÙkh;	èkkj.k	{kerk	dh	
iqu%LFkkiuk	dj	ldrs	gSaA

4-47	 fl¼kar	:i	ls	;s	;kstuk,a	feydj	½.k'kksèku	
ls	 tqM+h	 leL;kvksa	 ds	 iw.kZ	 lekèkku	dh	 fofèk	dh	
:ijs[kk	iznku	dj	ldrh	gSaA	fdUrq	budh	liQyrk	cgqr	
lhfer	jgh	gSA	ek=k	nks	ntZu	iQeks±	us	SDR	ds	varxZr	
fopkj	foe'kZ	izkjaHk	 fd;k	gS	vkSj	dsoy	nks	ekeyksa	
dk	fuiVku	fnlacj	2016	rd	gks	ik;k	gSA	nwljh	fofèk	
S4A	us	Hkh	dsoy	,d	ekeys	dk	lekèkku	fd;k	gSA

4-48	 bruh	èkheh	izxfr	ds	dbZ	dkj.k	gSaA	,d	rks	
;gh	fd	;s	;kstuk,a	cgqr	ubZ	gSa	vkSj	foÙkh;	iqu%jpuk	
ij	okrkZyki	;k	lkSnsckth	esa	 cgqr	le;	yxrk	gSA	
fdUrq	dgha	cM+h	leL;k	rks	;g	gS	fd	lekèkku	ds	
fy,	vko';d	rRo	vHkh	iwjh	rjg	ls	miycèk	gh	
ugha	gSa	%	

•	 gkfu	dks	Lohdkj	djukA	AQR	dh	LFkkiuk	dk	
y{;	 cSadksa	 dks	 mudh	 oLrq	 fLFkfr	 ls	 voxr	
djkuk	FkkA	fdUrq	cSad	rks	mu	½.kksa	dks	fujarj	
gfjr	fd,	tk	jgs	gSaA	vHkh	rd	vfpfUgr	jgs	
ladVklUu	ifjlaink	vuqekuksa	ls	;gh	ckr	Li"V	
gqbZ	gSA

•	 leUo;A	 fjtoZ	 cSad	 us	 ½.knkrkvksa	 dks	 ,d	

eap	^la;qDr	½.knkrk	eap**	ij	,d=k	gksus	dks	

izksRlkfgr	dj	jgk	gSA	;gka	75	izfr'kr	½.k	jkf'k;ka	

ns	pqds	cSad]	tks	dqy	½.knkrk	cSadks	dh	la[;k	

dk	60	izfr'kr	Hkh	gksa	feydj	fu.kZ;	dj	ldrs	

gSaA	fdUrq	bu	eapksa	ij	lgefr	rd	igq¡puk	dfBu	

jgk	gS]	fofHkUu	cSadksa	}kjk	iznÙk	lk[k	ds	vuqikr	

vyx&vyx	gSa]	muds	iwath	vkèkkj	vkSj	laizsj.kkvksa		

esa	Hkh	varj	gSaA	mnkgj.k	ds	fy,	ftu	cSadksa	us	

cgqr	vfèkd	½.k	,slh	daifu;ksa	dks	fn,	gksa	os	

gkfu	lgu	djus	dks	brus	bPNqd	ugha	gksaxsA	dbZ	

ckj	rks	;g	Hkh	ugha	irk	pyrk	fd	dksbZ	daiuh	

gkfu	esa	py	 jgh	gSA	mls	ljdkj	}kjk	 izdYi	

fØ;kUo;u	esa	ljdkjh	viw.kZrkvksa@foiQyrkvksa	ds	

fy,	{kfriwfrZ	fey	jgh	gksrh	gS	(tSls	fd	Hkwfe	

vfèkxzg.k	esa	nsjh]	;k	fiQj	fo|qr	njksa	esa	leatu	

vkfn)A	vkSj	bl	{kfriwfrZ	dk	fuèkkZj.k	,d	dfBu	

,oa	le;	yxus	okyk	dk;Z	gS_	vusd	ekeys	rks	

vc	U;k;ikfydk	ds	ikl	yafcr	gSaA	

•	 mi;qDr	laizsj.kk,aA	S4A	us	;g	le>	fy;k	gS	

fd	vusd	ekeyksa	esa	vFkZ{kerk	dh	iqu%	LFkkiuk	

ds	fy,	½.kksa	esa	Hkkjh	dVkSfr;ka	vko';d	gksaxhA	

fdUrq	lkoZtfud	cSad	bls	Lohdkj	djus	dks	rS;kj	

ugha	gSA	vkf[kj	½.k	ekiQ	djus	ij	mUgsa	D;k	

iq:Ldkj	 feyrk	gS\	cfYd	blds	 foijhr	;gka	

rks	nafMr	gksus	dh	vk'kadk	fo|eku	gksrh	gSA	cM+s	

Lrj	ij	½.k	ekiQh	lgt	gh	vUos"k.k	,tsfUl;ksa	

dk	è;ku	vkdf"kZr	dj	ysrh	gSA	vr%	cSadjksa	dks	

,dek=k	laizsj.kk	½.kksa	ds	Hkqxrku	dh	vofèk	dks	

c<+kuk	 gSA	 ;g	 leL;k	dks	 ek=k	 fdlh	vxyh	

frfFk	rd	LFkfxr	dj	nsuk	gh	gSA	bl	leL;k	ds	

lekèkku	ds	fy,	cSad	cksMZ	C;wjks	(BBB)	us	,d	

fuxjkuh	lfefr	cukbZ	gS]	og	½.k	ekiQh	izLrkoksa	

dh	leh{kk	dj	mudks	izekf.kr	dj	ldrh	gSA	

fdUrq	;g	Li"V	ugha	gS	fd	D;k	;g	cSadjksa	dh	

laizsj.kk,a	Hkh	ifjofrZr	dj	ik,xhA

•	 iwathA	ljdkj	us	o"kZ	2018&19	rd	viuh	bUnzèkuq"k	

;kstuk	ds	varxZr	lkoZtfud	{ks=k	ds	cSadksa	esa	:-	
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70]000	djksM+	dh	vfrfjDr	iwath	dk	lapkj	djus	

dk	fu.kZ;	fy;k	gSA	fdUrq	;g	i;kZIr	ugha	gksxh]	

varfuZfgr	:i	ls	gh	blesa	vi;kZIrrk	fn[kkbZ	ns	jgh	

gSA	;gka	izeq[kdrkZ&vfHkdrkZ	dh	leL;k	fo|eku	

gS]	foÙkh;	mÙkjnkf;Ro	rks	ljdkj	uked	laLFkk	dk	

gS]	fdUrq	bldk	fu.kZ;	djus	okys	vfHkdrkZ	cSad	

gSaA	;fn	ljdkj	igys	ls	gh	vfèkd	èkujkf'k;ksa	dk	

opu	ns	nsrh	gS	rks	cSad	cgqr	mnkjrkiwoZd	½.k	

ekiQh	iznku	djus	yxsaxsA	fdUrq	;fn	mUgsa	i;kZIr	

èku	jkf'k;ka	ugha	feyha	rks	os	daifu;ksa	dks	½.kksa	

esa	jkgr	ns	gh	ugha	ik,axsA

4-49	 la{ksi	esa]	lekèkku	iFk]	cgqr	gh	lkèkkj.k	ls	

cqjs	½.kksa	okys	ekeyksa	esa	Hkh]	cgqr	lh	:dkoVksa	ls	

Hkjk	gSA	fdUrq]	leL;k	dk	vfèkdka'k	Hkkx	lkekU;	ls	

ekeyksa	dk	ugha	gSA	ladVklUu	ifjlaink,a	rks	cgqr	de	

½f.k;ksa	ds	ikl	ladqfyr	gSaA	dsoy	50	daifu;ka	gh	

IC1	dh	nsunkjh	ds	71	izfr'kr	ds	fy,	mÙkjnk;h	gSA	

vkSlr	:i	ls	bUgsa	:-	20000	djksM+	pqdk	gS]	nl	

daifu;ksa	dh	nsunkjh	rks	:-	40000	djksM+	izR;sd	gSA	

vkSj	vusd	n`<+ewy	gks	pys	dkj.kksa	ls	bu	fojkVdk;	

½f.k;ksa	ds	ekeyksa	dk	lekèkku	cgqr	gh	dfBu	gSA

•	 xaHkhj	vFkZ{kerk	dh	leL;k,a	 %	orZeku	esa	 rks	

cM+h	IC1	daifu;ksa	dh	vFkZ{kerk	dh	iqu%	LFkkiuk	

ds	fy,	cM+s	iSekus	ij	½.k	ekiQh	djuh	iM+sxhA	

rRlacaèkh	jkf'k;ka	rks	izR;sd	ekeys	esa	vyx&vyx	

gksaxh	vkSj	mlds	 fuèkkZj.k	ds	 fy,	muds	[kkrksa	

dk	 iwjh	 rjg	 ls	 fo'ys"k.k	 djuk	 gksxkA	 fdUrq	

eksVsrkSj	ij	;g	vkadyu	;gka	gks	ldrk	gS	fd	

muds	orZeku	udn	izokg	ij	C;kt	dk	Hkkj	?kVkus	

ds	 fy,	½.kksa	esa	 fdruh	dVkSrh	vko';d	gSA	

flracj	2016	ds	var	rd	ds	vkadM+s	lq>krs	gSa	

fd	mPpre	ladVklUu	100	½f.k;ksa	esa	ls	33	

dks	vkèks	ls	de	½.k	ekiQh	pkfg,A	10	ds	fy,	

51&75	izfr'kr	vkSj	57	dks	rks	de	ls	de	75	
izfr'kr	ekiQh	dh	t:jr	gSA8	

•	 xaHkhj	leUo;	foiQyrk,a	%	cM+s	½f.k;ksa	us	vusd	
cSad	ls	½.k	ik,	gSa]	mudk	fdlh	,d	;qfDr	ij	
lger	gksuk	t:jh	gSA	tc	cM+h&cM+h	jkf'k;ksa	dk	
ekeyk	gks	rks	;g	lgefr	dfBu	gks	tkrh	gSA

•	 xaHkhj	 laizs.kkRed	 leL;k,a	 %	 lkoZtfud	 cSad	
izcaèkd	cM+s	½f.k;ksa	dh	½.k	ekiQh	dks	ysdj	
cgqr	laosnu'khy	gks	tkrs	gSaA	bl	dk;Z	ls	os	dsoy	
vUos"k.k	,tsafl;ksa	ugha	cfYd	vke	turk	ds	Hkh	
fu'kkus	ij	vk	tkrs	gSaA	;s	cSadj	rks	izk;%	½.kksa	
dks	va'k	iwath	esa	cnydj	mu	'ks;jksa	dks	cspus	
dk	dne	Hkh	ugha	mBk	ikrs]	Hkys	gh	SDR	uhfr	
ds	varxZr	bl	dne	dks	izksRlkfgr	fd;k	x;k	gks	
vkSj	;gh	ewY;eku	dks	vfèkdre	dj	ikus	dk	
,dek=k	ekxZ	cpk	gksA	

•	 vi;kZIr	iwath	%	cM+s	½f.k;ksa	dh	dtZ	ekiQh	ls	
rqjar	gh	cSadksa	dh	viuh	iwath	ds	vkèkkj	dks"k	
fjDr	izk;%	gks	ldrs	gSaA

4-50	 nwljs	'kCnksa	esa	cM+h	iQeks±	ds	fy,	½.k	ekiQh	
dk	jkLrk	ckèkkvksa	ls	Hkjk	ugha	gS]	;g	iwjh	rjg	can	
gh	gSA

4-51	 rks	D;k	u;k	nhokykiu	dkuwu	dksbZ	O;ogkfjd	
jkg	lq>k	ik,xk\	,d	:i	esa	rks	tgka	iQeZ	dh	lsgr	
lqèkkjus	ds	fy,	cgqr	fo'kky	Lrj	ij	mudh	nsunkfj;ka	
ekiQ	djus	dh	t:jr	gks	ogka	mls	nhokfy;k	?kksf"kr	
djuk	le>knkjhiw.kZ	gks	ldrk	gSA	;s	iQes±	igys	ls	gh	
SDR	vkSj	S4A O;oLFkkvksa	ds	iz;ksx	ds	fy,	vuqiz;qDr	
gSaA	leL;k	;g	gS	fd	u;k	nhokfy;kiu	dkuwu	vHkh	
ykxw	ugha	gks	ik;k	gS]	vkSj	tc	;g	ykxw	gksxk	rks	igys	
blds	Hkkxhnkj	izkoèkku	dk	NksVs	½f.k;ksa	ds	ekeys	esa	
iz;ksx	djds	ns[kuk	pkgsaxsA	tc	rd	;g	ubZ	O;oLFkk	
vfèkd	cM+s	vkSj	tfVy	ekeyksa	dks	lqy>kus	dks	rS;kj	

8   ;s	x.kuk,a	cgqr	lh	ljyhdj.k	ekU;rkvksa	ds	vkèkkj	ij	dh	xbZ	gSA	udn	izokg	dk	ekiu	C;kt]	dj]	ewY;gzkl	vkSj	½.k	Hkqxrku	iwoZ	
izkfIr;ksa	ds	vkèkkj	ij	fd;k	x;k	gS	(EBITDA)_	½.kkRed	udn	izokg	okyh	daifu;ka	75	izfr'kr	ls	vfèkd	ekiQh	okys	lewg	esa	
pyh	tkrh	gSaA	;g	Hkh	ekuk	x;k	gS	fd	C;kt	dh	ns;rk	esa	deh	½.k	ns;rk	esa	deh	ds	lekuqikrh	jgsxhA	x.kuk	dh	lcls	cM+h	ekU;rk	
rks	;g	gS	fd	Hkfo";	esa	udn	izokg	esa	deh	ugha	vk,xhA	dqN	ekeyksa	esa	;g	izokg



97nksgjh rqyu i=k leL;k dk uklwj

gks	ik,xh]	rc	rd	rks	cgqr	vfèkd	le;	O;rhr	gks	
tk,xkA

4-52	 vU;	'kCnksa	esa	bl	le;	fLFkfr	;g	gS	%	nksgjh	
rqyui=k	leL;k	dks	flj	mBk,	gq,	8	o"kZ	chr	pqds	
gSa]	ij	dksbZ	lekèkku	fn[kkbZ	ugha	ns	jgkA	ladVklUu	
½f.k;ksa	dh	foÙkh;	fLFkfr	rsth	ls	fcxM+	jgh	gS	vkSj	
ljdkj	rFkk	lekt	dh	laHkkfor	ykxrksa	esa	Hkkjh	o`f¼	
gks	jgh	gSA	;s	dsoy	foÙkh;	ykxrsa	ugha	gS]	buds	lkFk	
xok,a	x,	lao`f¼	ds	volj	rFkk	Hkfo";	esa	lao`f¼	
dh	laHkkoukvksa	dks	yxus	okys	vk?kkrksa	dh	ykxrsa	Hkh	
tksM+h	tkuh	pkfg,A

4-53	 ;s	dfBukb;ka	,d	ekSfyd	iz'u	mBk	jgh	gSaA	
vfèkdka'k	vkfFkZd	leL;kvksa	dk	Js"Bre	lekèkku	cktkj	
vkèkkfjr	izfØ;kvksa	}kjk	gks	tkrk	gSA	ogka	O;kikfjdrk	
izsfjr	drkZx.k	ljdkj	jfpr	:ijs[kk	esa	jgrs	gq,	dke	
djrs	gSaA	fdUrq	;gka	rks	,slh	izfØ;k	dk;Z	djrh	gqbZ	ugha	
fn[kkbZ	nsrhA	dkj.k	gSa	os	lajksèk	vkSj	foÑr	laizsj.kk,a]		
ftudk	mUewyu	cgqr	dfBu	fl¼	gks	jgk	gSA	

4-54	 bu	lcls	;gh	ladsr	fey	jgs	gSa	fd	orZeku	
izfØ;kvksa	ds	iz;ksx	}kjk	ladVklUu	ifjlaink	leL;k	
dk	lekèkku	ugha	gks	ik,xkA	oLrqr%	fudV	Hkfo";	esa	
vkus	okyh	dksbZ	vU;	fodsfUnzr	fofèk	Hkh	bl	dk;Z	esa	
liQy	gksrh	izrhr	ugha	gks	jghA	buds	LFkku	ij	,d	
cM+h	dsUnzhÑr	fofèk	;k	izfØ;k	dh	gh	vko';drk	
gksxhA

4-55	 ,d	laHko	 ;qfDr	 lkoZtfud	 {ks=k	 ifjlaink	
iqu%izfr"Bkiu	,tsalh	(PARA)	gks	ldrh	gS]	 ftls	
fo'kky	,oa	tfVy	ekeyksa	dks	fuiVkus	dk	nkf;Ro	fn;k	
tk	ldsA	;g	fofèk	½.k	lekèkku	esa	vk	jgh	vfèkdka'k	
ckèkkvksa	dk	fuokj.k	dj	ldrh	gSA	blls	leUo;	dh	
leL;k	Hkh	lqyHk	tk,xh]	D;ksafd	lkjs	½.k	,d	gh	
,tsalh	ds	ikl	fleV	tk,axsA	bls	fuf'pr	vofèk	esa	
vfèkdre	laHko	olwyh	dk	vkns'k	rFkk	mlds	vuqikyu	
ds	 fy,	 mi;qDr	 laizsj.kkra=k	 ds	 lkFk	 xfBr	 djuk	
pkfg,A	bl	izdkj	½.k	lekèkku	dk	ekeyk	cSadksa	dh	
iwath	lacaèkh	fparkvksa	ls	i`Fkd	gks	tk,xkA	bu	dkj.kksa	
ls	gh	vusd	ns'kksa	us	ifjlaink	iqu%	izfr"Bkiu	,tsafl;ka	
viukbZ	gSA	nksgjh	rqyui=k	leL;k	ls	xzLr	jgs]	iwohZ	

,f'k;kbZ	ns'k	rks	bl	dk;Z	esa	izeq[k	jgs	gSaA

4-56	 ,d	 PARA dSls	 dk;Z	 djsxh\	 blds	 dbZ	
izk:i	gks	ldrs	gSa]	fdUrq	eq[;	:ijs[kk	rks	Li"V	ugha	
gSA	;g	fufnZ"V	½.kksa	dh	ysunkjh	cSadksa	ls	[kjhn	ysxh	
(;s	cM+h	½.kxzLr	lajpuk	m|eksa]	rFkk	bLikr	m|ksxksa	
dh	nsunkfj;ka	gks	ldrh	gSa)A	fiQj	muds	lekèkku	dk	
iz;kl	izkjaHk	gksxk]	½.kksa	dks	va'k	iwath	esa	ifjofrZr	
dj	ml	iwath	dks	uhykeh	}kjk	cspk	tk	ldrk	gS	;k	
fiQj	 O;kolkf;d	ewY;kadu	ds	vkèkkj	 ij	 ewY;eku	
vfèkdre	djus	dh	;qfDr	viukrs	gq,	½.kksa	esa	ekiQh	
nh	tk	ldrh	gSA	

4-57	 tc	 ljdkjh	 cSadksa	 ds	 [kkrs	 mu	 ½.kksa	 ls	
eqDr	gks	tk,axs]	rc	ljdkj	mUgsa	iqu%	iwathÑr	dj	
muds	foÙkh;	LokLF;	dks	lqèkkj	mUgsa	vius	ekuoh;	
,oa	foÙkh;	lalkèku	u,	½.k	nsus	ds	fu.kkZ;d	dk;Z	
esa	yxkus	;ksX;	cuk	nsxhA	blh	izdkj	vfr½.k	xzLr	
daifu;ka	Hkh	viuh	vFkZ{kerk	dh	iqu%izfr"Bk	ds	ckn	
vius	mRikn&fuekZ.k	dk;ks±	ij	(foÙkh;	n'kk	ds	LFkku	
ij)	è;ku	dsafnzr	dj	ldsaxhA	vkSj	vUrr%]	os	 u,	
fuos'k	dh	;kstuk,a	Hkh	cuk	ik,axhA

4-58	 fdUrq	bl	lcdh	,d	ykxr	Hkjh	tk,xh	%	gkfu	
dks	gkfu	ds	:i	esa	Lohdkj	dj	mls	pqdkuk	iM+sxkA	
fdUrq	;g	ykxr	rks	vifjgk;Z	gSA	½.k	igys	gh	fn,	
tk	pqds	gSa]	gkfu	Hkh	gks	gh	pqdh	gS	vkSj	lkoZtfud	
{ks=k	ds	cSadksa	dh	Lokeh	ljdkj	gSA	vr%	vfèkdka'k	Hkkj	
Hkh	ljdkj	ij	gh	iM+sxkA	gka	daifu;ksa	ds	'ks;jèkkjh	oxZ	
dks	Hkh	va'k	iwath	dh	gkfu	ogu	djuh	iM+	ldrh	gSA	
vr%	ckr	PARA dh	gks	;k	fdlh	fodsUnzhr	lekèkku	
;qfDr	dhA	;g	rks	iz'u	gh	ugha	gS	fd	ljdkj	dks	u,	
nkf;Ro	mBkus	iM+saxsA	iz'u	;g	gS	fd	orZeku	nkf;Ro	
Hkkj	dks	cqjs	½.kksa	dh	leL;k	lqy>k	dj	U;wure	dSls	
fd;k	tk,A	og	Hkh	;Fkk	laHko	izHkkoh	:i	ls	vkSj	
;Fkk'kh?kzA	PARA ds	xBu	dk	;gh	è;s;	gksxkA

4-59	 fdUrq	 bl	 dk;Z	 esa	 cM+h	 Hkkjh	 iwath	 dh	
vko';drk	 gksxhA	 ;g	dks"k	 dgka	 ls	 vk,xk\	 ,d	
va'k	 rks	ljdkj	}kjk	 fufxZr	 fu{ksiksa	ls	 ,d=k	gksxkA	
blls	lkoZtfud	½.k	Hkkj	esa	o`f¼	gksxh	fdUrq	;fn	
PARA xBu	ls	fu"iknughu	ifjlainkvksa	dh	leL;k	
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dk	lekèkku	gks	x;k	rks	oLrqr%	ljdkj	dh	 foÙkh;	
fLFkfr	esa	lqèkkj	gh	gksxkA	blls	cqjs	½.kksa	dh	HkjikbZ	
gsrq	cSadksa	dks	fn,	tkus	okyh	{kfriwfrZ	dh	jkf'k;ksa	esa	
;Fks"V	deh	vk	ik,xhA

4-60	 ;fn	 PARA dh	 jpuk	 ,slh	 gks	 fd	 futh	
fuos'kd	 bldh	 va'k	 iwath	 esa	 Hkkxhnkjh	 djus	 dks	
izksRlkfgr	gksa	rks	,d	va'k	iwath	cktkj	ls	Hkh	tqVk;k	
tk	ldrk	gSA	lkFk	gh]	;fn	ljdkj	viuh	fgLlsnkjh	
dks	cspus	dks	rS;kj	gks	rks	iwath	cktkj	ljdkjh	cSadksa	ds	
iwath	dks"k	dks	laofèkZr	djus	dks	Hkh	rS;kj	gks	ldrk	
gSA

4-61	 iwath	dk	rhljk	lzksr	Hkkjrh;	fjtoZ	cSad	gks	
ldrk	gSA	bldh	izfØ;k	rks	ljy	vkSj	lhèkh	gS	(ns[ksa	
ckWDl&2)A	izHkkoh:i	ls	fjtoZ	cSad	vius	ikl	ekStwn	
dqN	 ljdkjh	 fu{ksi	 lkoZtfud	 {ks=k	 ds	 cSadksa	 vkSj	
PARA dks	varfjr	dj	nsxkA	ifj.kke	Lo:i	fjtoZ	
cSad	dh	iwath	dqN	de	gksxh	vkSj	ljdkjh	cSadksa	rFkk	
PARA dh	iwath	esa	o`f¼	gks	tk,xhA	ekSfnzd	uhfr	ds	
fy,	blds	dksbZ	 fufgr	vFkZ	;k	ifj.kke	ugha	gksaxs]	
D;ksafd	bl	vUrj.k	ls	ubZ	eqnzk	dk	l`tu	ugha	gksxkA

4-62	 ;g	Hkh	lR;	gS	fd	PARA dh	LFkkiuk	lHkh	
jksxksa	 dh	 nok	 ugha	 gSA	 okLro	 esa	 ljdkj	 lapkfyr	
ifjlaink	iqu%izfr"Bku	,stsafl;ksa	dks	ysdj	vuqHko	lnSo	
ldkjkRed	ugha	jgs	gSaA	mu	,tsafl;ksa	dks	rhu	izdkj	dh	
leL;kvksa	dks	ysdj	dfBukb;ka	vkbZ	gSaA	vr%	mudk	
funku&fuiVku	gh	;g	lqfuf'pr	dj	ik,xk	fd	gekjh	
lq>kbZ	PARA ds	gksus	ij	og	vius	y{;ksa	esa	liQy	
gks	ik,A

4-63	 lcls	igys	rks	cSafdax	{ks=k	esa	vHkh	rd	gks	
pqdh	gkfu	dks	 Lohdkj	djus	vkSj	ml	leL;k	dk	
lkeuk	djus	ds	jktuhfrd	ifj.kkeksa	dks	>syus	ds	fy,	
rRijrk	pkfg,A	½.k	ekiQh	ij	i{kikr	ds	vkjksi	vo';	
yxsaxs]	daifu;ksa	dk	vfèkxzg.k	dj	mudh	fcØh	dks	
vuko';d	:i	ls	ljdkjh	tksjtcjnLrh	dk	uke	fn;k	
tk,xkA	bu	lc	vkjksiksa	ds	fo:¼	,d	ek=k	cpko	;gh	
gksxk	fd	PARA ,d	iw.kZ:i	ls	O;olkf;d	laLFkk	gks]	
ftlds	ikl	olwy	fd,	tk	jgs	ewY;eku	dks	vfèkdre	

djus	dh	;kstuk	gks	vkSj	og	mls	vfèkdre	djrh	gq,	
fn[kkbZ	Hkh	iM+uh	pkfg,A

4-64	 nwljs]	PARA dks	jktuhfrd	ugha	O;kikfjd	
fu;eksa	dk	ikyu	djuk	gksxkA	blfy,	mls	,d	,slk	
Lora=k	laxBu	cuuk	gksxk]	ftlesa	cSad	dk;Z	fo'ks"kK	gh	
dke	djrs	gksaA	bls	,d	mfpr	:i	ls	lhfer	vofèk	
esa	vfèkdre	ewY;kadu	mxkgus	dk	Li"V	funsZ'k	gksuk	
pkfg,A	bu	mís';ksa	dks	ikus	dk	,d	ek=k	ekxZ	GST 
Network	tSlh	lajpuk	djuh	gksxh	tks	lkoZtfud	{ks=k	
dh	N=kNk;k	esa	rks	ekuh	tk,]	fdUrq	ftlesa	ljdkj	
dh	fgLlsnkjh	49	izfr'kr	gh	jgsA

4-65	 rhljk	iz'u	dher	fuèkkZj.k	dk	gSA	;fn	½.kksa	
dks	 c<+kp<+k	dj	vUrfjr	 fd;k	x;k	 rks	 okLro	esa	
cSad	vius	?kkVs	dks	iqu%	izfr"Bkiu	,tsalh	dks	vUrfjr	
dj	tk,axsA	ifj.kke	Lo:i	futh	cSad	bl	esa	Hkkxhnkj	
ugha	gks	ik,axsA	,d	ckj	fiQj	ls	leUo;	dk	iz'u	mB	
[kM+k	gksxkA	futh	iwath	bl	,tsalh	esa	fuos'k	ugha	djuk	
pkgsxh]	D;ksafd	;g	PARA	rks	 ?kkVs	esa	 gh	pysxhA	
bl	leL;k	dk	,d	gy	gS	%	vUrj.k	cktkj	dherksa	
ij	gksA	fdUrq]	ladVklUu	½.kksa	dh	cktkj	dher	dk	
fuèkkZj.k	lgt	ugha	gksrk]	blesa	le;	Hkh	cgqr	yx	
ldrk	gSA

4-66	 ;s	rhuksa	leL;k,a	cgqr	fo'kkydk;	gSaA	;gh	
dkj.k	gS	 fd	igys	vU;	fofèk;ksa	dk	ijh{k.k	fd;k	
x;k	gSA	fdUrq	os	vU;	fofèk;ka	dkjxj	ugha	jgh	gSaA	
o"kks±	chr	x,	gSa	vkSj	ykxrsa	fujarj	o`f¼'khy	gSaA	fo}ku		
vFkZ'kkL=kh	feLVj	gksYel	dh	ckr	dks	nksgjk,a	rks]	̂ ^tc	
vki	,d	ckj	vlaHko	dks	iwjk	dj	ysa	rks	ckn	esa	tks	
dqN	cp	jgrk	gS]	og	pkgs	ftruk	Hkh	dfBu	gks	ogh	
lekèkku	gksrk	gS**A

IV. fu"d"kZ

4-67	 vkfFkZd	leh{kk]	2015&16	us	vkxzgiwoZd	dgk	
Fkk	fd	ladVklUu	ifjlainkvksa	dh	leL;k	ds	lekèkku	
ds	 fy,	:-	 4	dh	vko';drk	 gksxhA	 ;s	 gSa	 lqèkkj	
Reforms_	 LohÑfr	 Recognition_	 iqu%	 iwathdj.k	
Recapitalization_	vkSj	lekèkku	ResolutionA	 ,d	
o"kZ	esa	(bl	fn'kk)	esa	fdruh	izxfr	gks	ikbZ	gS\
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ckWDl 2- Hkkjrh; fjtoZ cSad dh vfrfjDr iwath
fiNys	o"kZ	dh	vkfFkZd	leh{kk	esa	fjtoZ	cSad	esa	ljdkj	dh	vfrfjDr	iwath	dk	iz'u	mBk;k	x;k	FkkA	bl	o"kZ	foeqnzhdj.k	us	ml	iz'u	
dks	vkSj	vfèkd	egRoiw.kZ	cuk	fn;k	gSA

fuEu	js[kkfp=k	esa	fiNys	o"kZ	ds	vkadyu	dk	uohuhdj.k	djrs	gq,	fjtoZ	cSad	ds	ikl	iwath	dk	Lrj	fn[kk;k	x;k	gSA	foeqnzhdj.k	ds	
dkj.k	vuk;kl	izkfIr;ksa	dks	x.kuk	esa	LFkku	ugha	nsus	ij	Hkh	fjtoZ	cSad	,d	izeq[k	cfg"'kk;h	ds	:i	esa	mHkj	jgk	gSA

js[kkfp=k % dsUnzh; cSad ds rqyui=k esa va'kiwath dk izfr'kr Hkkx
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Median Equity

lzksr % fofHkUu ns'kksa ds dsUnzh; cSadksa ds uohure vkadM+sA Hkkjr ds vuqeku esa foeqnzhdj.k ls vuk;kl izkfIr dk eku 'kwU; gh 
yxk;k x;k gSA

,slh	dksbZ	fo'ks"k	otg	ugha	gS	ftlds	pyrs	;g	vfrfjDr	iwath	Hkkjrh;	fjtoZ	cSad	ds	ikl	j[kh	tkuh	pkfg,A	ekStwnk	Lrjksa	ij	Hkh]	
Hkkjrh;	fjtoZ	cSad	igys	ls	gh	vioknkRed	:i	ls	vR;f/d	iwath	okyk	cSad	gSA	oLrqr%]	;g	fo'o	esa	lokZf/d	mPp	iwathd`r	dsUnzh;	
cSad	gSA	vr%]	;g	bl	iwath	dks	vU;	rjhdksa	esa	iqufuZ;ksftr	djus	fy,	vR;f/d	mRiknd	izrhr	gksxhA

dksbZ	dkj.k	ugha	gksrk	fd	ljdkj	viuh	vfrfjDr	iwath	fjtoZ	cSad	ds	ikl	gh	j[ksA	orZeku	Lrj	ij	Hkh	fjtoZ	cSad	vR;fèkd	iwathÑr	
gSA	okLro	esa	;g	fo'o	ds	lokZfèkd	iwathÑr	dsUnzh;	cSadksa	dh	Js.kh	esa	gSA	vr%	yxrk	gS	fd	bl	iwath	dk	dgha	vU;	iz;ksx	dj	ysuk	
vfèkd	mRiknd	fl¼	gksxkA

eku	ysa	fd	fjtoZ	cSad	:-	4	yk[k	djksM+	dh	iwath	dsUnz	ljdkj	dks	ykSVk	nsrk	gS]	rks	fiQj	bldk	ljdkj	D;k	iz;ksx	dj	ldrh	gS\	
blds	dbZ	vPNs	dk;ks±	esa	iz;ksx	laHko	gSaA

lcls	izFke	rks	cSad	dk	iqu%iwathdj.k	;k	fiQj	,d	lkoZtfud	{ks=kh;	ifjlaink	iqu%	izfr"Bkiu	,stsalh	dk	iwathdj.k	gks	ldrk	gSA	nwljs]	
½.k	pqdkdj	ljdkj	lcy	lkoZtfud	{ks=kh;	jktdks"k	voLFkk	ds	izfr	viuh	izfrc¼rk	iznf'kZr	dj	ldrh	gSA	;gka	eq[;	è;ku	;gh	
j[kuk	pkfg,	fd	foeqnzhdj.k	lfgr	fjtoZ	cSad	ds	ikl	iwath	,d	rqyui=k	dh	jde	esa	o`f¼@deh	gS]	;g	vfrfjDr	vk;	ugha	gSA	vr%	
blds	iz;kstu	dk	Lo:i	Hkh	rqyui=kh;	gksuk	pkfg,A	bl	ckr	ij	iqu%	vkxzg	fd;k	tk	jgk	gS	fd	bl	vfrfjDr	iwath	ds	iz;ksx	dh	
;qfDr	}kjk	fdlh	Hkh	vU;	fu;e@dkuwu	ds	mYya?ku	;k	mldh	vogsuk	dk	ladsr	ugha	feyuk	pkfg,A	bls	fjtoZ	cSad	dh	iw.kZ	lgefr	
ds	lkFk	fd;k	tkuk	pkfg,A	mldh	Lok;Ùkrk	vkSj	fo'oLrrk	ij	dksbZ	vk¡p	ugha	vkuh	pkfg,A

,slh ;qfDr viukus ds fo:¼ laHko vkfFkZd vkifÙk;ka D;k gks ldrh gSa\

(d)	igyk	iz'u	rks	;gh	gS	fd	D;k	bl	izdkj	iwath	esa	deh	ds	ckn	fjtoZ	cSad	ds	ikl	fdlh	èkDds	dks	lg	ldus	;ksX;	vojksèkd	
cpsaxs\	fjtoZ	cSad	dh	ifjlaink	dk	cgqr	cM+k	va'k	(70	izfr'kr)	rks	fuoy	fons'kh	lainkvksa	(NFA)	ds	:i	esa	gSA	bl	dkj.k	Hkh	
dqN	fo'ks"kK	mPp	va'k	iwath@laink	vuqikr	ij	cy	nsrs	gSaA	,d	rdZ	gS	fd	NFA dk	ldy	ifjlaink	ls	vuqikr	ftruk	mPp	gksrk	
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gS	fjtoZ	cSad	mruk	gh	fofue;	nj	esa	mPpkopu	dk	lkeuk	djus	esa	nqcZyrkxzLr	gks	ldrk	gSA	ukWosZ	ds	uksxsl	cSad	dk NFA	ldy	
laink	vuqikr	8-6	izfr'kr	gS	vkSj	;g	va'k	iwath	dk	ifjlainkvksa	ds	lkFk	vuqikr	Hkh	45	izfr'kr	ij	cuk,	j[krk	gSA	;g	Hkkjr	dh	
vis{kk	cgqr	vfèkd	gSA

D;k	lpeqp	fdlh	lSaVªy	cSad	ds	NFA vkSj	va'k	iwathèkkfjrk	esa	ldkjkRed	lg	lacaèk	gksrk	gS\	bl	fopkj	ds	lR;kiu	ds	fy,	fofHkUu	
ns'kksa	ds	NFA@ldy	laink	vuqikr	ds	vkadM+ksa	dks	va'kiawth@laink	vuqikr	ds	vuqlkj	vafdr	fd;k	x;k	gSA	bu	nks	vuqikrksa	ds	chp	
lglacaèk	dk	eku	ek=k	0-09	vkadfyr	gks	ik	jgk	gSA	bls	rks	leLrjh;	vkadM+ksa	esa	vk	ldus	okyh	lkekU;lh	foÑfr	ekuk	tk	ldrk	
gSA	vr%	;g	dguk	mfpr	ugha	gksxk	fd	NFA	dk	mPp	Lrj	vfèkd	iwathèkkfjrk	ds	fy,	foo'k	djrk	gSA

lzksr % fofHkUu ns'kksa ds dsUnzh; cSad

rqyu i=k ds ds :i eas bfDoVh%
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js[kkfp=k % ifjlaink,a vkSj va'k iwath

([k) iwathxr gkfu dh vk'kadk

fdUrq	okLro	esa	fu.kkZ;d	iz'u	rks	;g	gS	%	fofue;	nj	esa	dSls]	fdl	vkdkj	izdkj	ds	ifjorZu	fjtoZ	cSad	dh	iwath	dh	voLFkk	dks	
nqcZy	cuk	ldrs	gSa\

è;ku	nsus	dh	igyh	ckr	rks	;g	gS	fd	:i,	ds	ewY;eku	esa	lqèkkj	gksus	ij	fons'kh	eqnzk	lalkèkuksa	dk	voewY;u	gks	tk,xkA	vr%	ge	
;g	ekudj	fd	4	yk[k	djksM+	:i;ksa	dh	iwath	dk	vUrj.k	fd;k	tk	jgk	gS]	x.kuk	djus	dk	iz;kl	dj	jgs	gSa	fd	:i,	dh	fofue;	
nj	esa	fdruk	lqèkkj	fjtoZ	cSad	ds	fons'kh	eqnzk	lalkèkuksa	esa	4	yk[k	djksM+	:i;ksa	dk	voewY;	dj	ldrk	gSA	;g	16-3	izfr'kr	gSA	
fjtoZ	cSad	}kjk	vkadfyr	O;kid	vkèkkj	okyh	okLrfod	izHkkoh	fofue;	nj	(REER)	ds	lwpd	dks	135-8	rd	Åij	mBuk	gksxkA

x.kuk	dk	;g	vkèkkj	cgqr	ljy	gS	%	4	yk[k	djksM+	:i;ksa	dh	jkf'k	fons'kh	eqnzk	dks"k	dk	ek=k	16-3	izfr'kr	gS	(tuojh	13]	2017	
dh	fofue;	nj	ds	vuqlkj)A	vr%	bl	Lrj	dh	rqyuk	esa	:i,	dh	nj	esa	16-3	izfr'kr	dk	lqèkkj	fjtoZ	cSad	dh	iwath	dks	lekIr	dj	
ldrk	gSA	;g	fofue;	nj	lqèkkj	vxys	fp=k	esa	iznf'kZr	REER Lrj	ds	leku	gksxkA	:i,	dh	nj	esa	bl	lqèkkj	ls	izfrLièkhZ	Lrj	esa	
bruh	Hkkjh	fxjkoV	vk	tk,xh	ftruh	fiNys	12	o"kks±	ls	dHkh	vuqHko	ugha	dh	xbZA	fofuekZ.k	m|ksx	rks	iwjh	rjg	ls	u"V	gks	tk,xkA	
vr%	Li"V	gS	fd	bl	izdkj	dh	iwathxr	gkfu	dHkh	Hkkjrh;	fjtoZ	cSad	ij	FkkSaih	ugha	tk,xhA

(x) gkfu ls cpus dk laHkkouk
fdUrq	D;k	fjtoZ	cSad	u	pkgrs	gq,	Hkh	bl	izdkj	:i,	dh	fofue;	nj	esa	lqèkkj	dks	jksd	ik,xk\	mÙkj	gS	gkaA	dsUnzh;	cSad	dh	dk;Z	
iz.kkyh	esa	,d	ewyHkwr	vlfEefr	gksrh	gSA	mudh	fons'kh	eqnzk	dh	vkiwfrZ	lhfer	gksrh	gS]	fdUrq	vkUrfjd	eqnzk	dh	vkiwfrZ	vlhfer	
jgrh	gSA	vr%	;fn	:i,	dh	nj	esa	lqèkkj	dks	jksduk	gks	rks	fjtoZ	cSad	:i;ksa	ds	cnys	Mkyj	[kjhnuk	izkjaHk	dj	ldrk	gSA	fdUrq	;fn	
:i,	dh	nj	fxj	jgh	gks	rks	fiQj	fjtoZ	cSad	dh	mls	jksdus	esa	gLr{ksi	djus	dh	{kerk	lhfer	gks	tkrh	gSA	og	mlh	lhek	rd	cktkj	
ls	:i;k	[kjhn	ldrk	gS]	ftruh	fons'kh	eqnzk	mlds	ikl	gksrh	gSA	vr%]	nwljs	'kCnksa	esa]	fjtoZ	cSad	ds	ikl	mldh	iwath	ij	Hkh"k.k	

vk?kkr	djus	esa	l{ke	cM+s	iqu%ewY;kadu	dks	jksdus	dh	{kerk	vkSj	laizsj.kk]	nksuksa	fo|eku	gSaA9	

9   fjtoZ	cSad	ds	rqyui=k	dks	C;kt	nj	ifjorZu	ls	Hkh	èkDdk	yx	ldrk	gSA	;fn	nj	esa	o`f¼	gksrh	gS	rks	blds	ikl	ekStwn	ljdkjh	ck¡M	
HkaMkj	dk	ewY;kadu	fxj	tkrk	gSA	fdUrq	bldh	ifjlaink	jpuk	ds	dkj.k	C;kt	nj	okyh	tksf[ke	fjtoZ	cSad	ds	fy,	de	egRoiw.kZ	
gksrh	gSA	nwljs]	;g	tksf[ke	fofue;	nj	tksf[ke	ls	foijhr	fn'kk	esa	gksrh	gSaA
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,d	vafre	fpUrk	%	eku	ysas	fd	bl	vfrfjDr	iwath	dk	cSadksa	ds	iqu%iwathdj.k	esa	iz;ksx	fd;k	tkrk	gSA	rks	D;k	blls	fu;eudrkZ	(fjtoZ	
cSad)	fu;eukèkhu	fudk;ksa	(O;kikfjd	cSadksa)	esa	fgLlsnkj	ugha	cu	tk,xk\	oLrqr%	bldk	ifj.kke	ljdkj	}kjk	vius	rqyui=k	dh	jpuk	
esa	ifjorZu	gksxk]	og	viuh	^va'k	iwath**	fjtoZ	cSad	ls	fudkydj	O;kikfjd	cSadksa	esa	mldk	^fuos'k*	dj	jgh	gksxhA	O;olkf;d	cSadksa	
esa	fjtoZ	cSad	dh	iwath	èkkfjrk	ugha	gksxhA	bl	dne	ds	ekSfnzd	uhfr	ds	fy,	Hkh	dksbZ	fufgr	izHkko	ugha	gksaxsA

blds	fo"k;	esa	fopkj	djuk	bls	nks	pj.kksa	esa	ns[kus	ds	ekè;e	ls	vklku	gks	tkrk	gSA	igys	pj.k	esa	fjtoZ	cSad	(ifjlaink	i{k	ij)	
ljdkj	dks	ljdkjh	fu{ksiksa	ij	(Hkkjh)	ykHkka'k	iznku	djrk	gS	vkSj	ml	Øe	esa	(ns;rk	i{k	ij)	mldh	iwath	esa	deh	gks	tkrh	gSA	
nwljs	pj.k	esa	ljdkj	u,	½.k	i=k	tkjh	dj	cSadksa	dk	iwathdj.k	djrh	gSA	vr%	bl	izdkj	ljdkjh	ck¡M]	lkekU;	:i	esa	fjtoZ	cSad	
ls	fudydj	ljdkjh	O;kolkf;d	cSadksa	ds	ikl	igq¡p	tkrs	gSaA	blh	izfØ;k	esa	iwath	dk	vUrj.k	gks	tkrk	gSA	vkSj	dqN	ugha	cnysxk]	
fo'ks"k:i	ls	eqnzk	dh	vkiwfrZ	vkSj	ljdkj	dh	va'kiwath	èkkfjrk	vizHkkfor	jgsxhA

(?k) varjkZ"Vªh; m¼j.k

vkSj	vUr	esa	gekjs	ikl	cM+s	egRoiw.kZ	mnkgj.k	gS]	tgka	fons'kksa	esa	ljdkjksa	us	dsUnzh;	cSad	esa	viuh	va'kiwath	dk	vius	vU;	dk;ks±	ds	
fy,	iz;ksx	fd;k	gSA

•	 o"kZ	201510	%	la;qDr	jkT;	us	vius	iwathdks"k	ls	ifjogu	izdYiksa	ds	fy,	$19	fcfy;u	dh	vfrfjDr	iwath	iznku	dh	FkhA

•	 o"kZ	2004	%	teZuh	ds	dsanzh;	cSad	us	vius	iqjkus	^ekdZ*	HkaMkj	dk	lekiu	dj	bl	vk;	dks	ykHk&gkfu	[kkrs	esa	p<+k	fy;k	Fkk]	
bl	ckr	dh	dksbZ	laHkkouk	ugha	Fkh	fd	bu	jkf'k;ksa	ds	cnys	dHkh	;wjks	fey	ik,axsA

2010	esa]	btjk;y	cSad	us	foÙkh;	i=kdksa	esa	ILS 220	fefy;u	dh	o`f¼	ntZ	dj	yh	Fkh	(ml	le;	;g	$62	fefy;u	ds	leku	FkhA	
;g	uksVksa	ds	?kksf"kr	ewY;	dk	;ksxiQy	Fkk	tks	uksV	cnyh	dh	frfFk	rd	mlds	ikl	ykSVk,	ugha	x,	Fks	vkSj	lkekU;	ysunsu	ds	fy,	
vekU;	gks	x,	FksA

fiNys	dqN	o"kks±	ds	vuqHko	us	leL;k,a	mRiUu	gksus	ij	cSafdax	O;oLFkk	esa	tuekul	dk	fo'okl	cuk,a	j[kus	esa	bl	{ks=k	esa	lkoZtfud	
cSadksa	ds	opZLo	dk	lokZfèkd	egRo	ckj&ckj	fl¼	gqvk	gSA	fdUrq]	bl	O;oLFkk	dh	lcls	cM+h	=kqfV;ka	Hkh]	leL;kvksa	dk	iwjh	rjg	
lekèkku	djus	esa	v:fp	rFkk	mu	leL;kvksa	dks	iSnk	gksus	ds	volj	iznku	djus	ds	:i	esa	Li"V	gqbZ	gSA	;fn	nks	vadksa	dh	la[;k	
esa	NPA ljdkjh	cSadksa	esa	dHkh&dHkkj	gks	x,	gksrs	rks	laHkor%	bl	ckr	dk	dksbZ	egRo	ugha	gksrkA	fdUrq	;gka	rks	,d	n'kd	esa	nwljh	
ckj	muds	fuos'k	i=kd	HkaMkj	dk	bruk	cM+k	Hkkx	fu"iknughu	gks	x;k	gSA	vr%	;fn	dqN	ewyHkwr	lqèkkj	ugha	fd,	x,	rks	;g	leL;k	
ckj&ckj	flj	mBkrh	jgsxhA

js[kkfp=k % REER }kjk ekfir LièkkZ'khyrk
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REER REER to wipe out RBI capital

lzksr % RBI 36 djsalh REER ekSfnzd izHkkoh fofue; nj dk vkarfjd ,oa fons'kh dherksa ds vuqikr }kj leatu djus ls izkIr 
gksrk gSA

10 See https://www.bloomberg.com/news/articles/2015-12-01/fed-surplus-tapped-in-highway-bill-as-banks-get-
dividend-break.
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4-68	 ge	ml	{ks=k	ls	ppkZ	dk	izkjaHk	dj	jgs	gSa]	

ftlesa	izxfr	lcls	de	jgh	gS	%	;g	izFke	R	vFkkZr	

lqèkkj	dk	Lrj	gSA

4-69	 oLrqr%	,d	ckj	nksgjh	rqyui=k	leL;k	dk	

lekèkku	 gksus	ds	 ckn	 Hkh	 uSfrd	}U}	dh	leL;k,a	

eRoiw.kZ	jgsaxhA	ubZ&ubZ	lkiQ	lqFkjh	rqyui=k	voLFkk	ls	

mRlkfgr	gksdj	cSadksa	ds	izcaèkd	fiNys	?kVukpØ	ds	

lcd	dks	Hkqykdj	fiQj	ls	eqDr	gLr	gksdj	½.k	nsuk	

izkjaHk	dj	ldrs	gSaA	bl	i{k	ij	dsafnzr	lajpukRed	

lqèkkjksa	ds	dbZ	:iHksn	gks	ldrs	gSa]	fdUrq	gekjk	vkxzg	

gS	fd	lkoZtfud	{ks=k	ds	cSadksa	esa	ljdkj	dk	LokfeRo	

esa	cgqer	Hkh	,slk	i{k	gS]	ftl	ij	è;ku	fn;k	tkuk	

pkfg,A

4-70	 vc	ml	vksj	pyrs	gSa	tgka	lcls	vfèkd	

izxfr	gqbZ	gSA	;g	nwljk	R	vFkkZr	LohÑfr	dk	i{k	gSA	

o"kks±	rd	^vkSj	le;	nsus*	dh	;qfDr	dk	bl	vk'kk	

esa	 vuqlj.k	 fd;k	 x;k	 gS	 fd	 èkhjs&èkhjs	 ladVklUu	

ifjlaink,a	Loeso	gh	ladV	ls	mcj	vk,axhA	fdUrq	vc	

tkdj	cSadjksa	dks	;g	Li"V	vuqHkwfr	gqbZ	gS	fd	½f.k;ksa	

dh	foÙkh;	n'kk	bl	lhek	rd	fcxM+	pqdh	gS	fd	muesa	

ls	cgqr	ls	dHkh	Hkh	^LoLFk*	ugha	gks	ik,axsA	blfy,	

fjtoZ	cSad	}kjk	ifjlaink	xq.koÙkk	leh{kk	ds	ckn	cSad	

vc	½.kksa	dh	vfèkdkfèkd	la[;k	dks	^fu"iknughu*	

Lohdkj	djus	yxs	gSaA

4-71	 NPAs ds	 mPp	 Lrj	 dh	 LohdkjksfDr	 ds	

lkFk&lkFk	mlds	fy,	vkSj	mPp	izkoèkku	djus	dh	

foo'krk	Hkh	tqM+h	gSA	blds	dkj.k	vc	cSadksa	dk	iwath	

vkèkkj	fldqM+us	yxk	gSA	ifj.kke	Lo:i	cSadksa	ds	iqu%	

iwathdj.k]	rhljs	R,	dh	vko';drk	gksxhA	lkoZtfud	

{ks=k	ds	 cSadksa	ds	 fy,	 rks	 ;g	dks"k	 ljdkj	ls	 gh	

izkIr	gksaxsA	;gka	rd	rks	Lopkfyr	izk;%	gSA	fdUrq	;g	

iqu%iwathdj.k]	Hkys	gh	tu	laokn	esa	bls	fdruk	gh	

egRo	 fey	jgk	gks]	bl	le;	dk	rdktk	ugha	gSA	

fdlh	Hkh	:i	esa]	eq[;	rdktk	rks	ugha	gh	gSA	

4-72	 lgh	rdktk	rks	pkSFkk	R,	lekèkku	gSA	iqu%	
iwathdj.k	ds	ckn	Hkh	ljdkjh	cSad	rc	rd	u,	½.k	

ugha	ns	ik,axs	tc	rd	mUgsa	;g	fuf'pr	:i	ls	irk	

ugha	py	tkrk	fd	iqjkus	½.kksa	ds	dkjksckj	esa	mUgsa	

fdruk	?kkVk	mBkuk	iM+k	gSA	cM+s]	orZeku	ladVxzLr	

½.kh	Hkh	rc	rd	u,	fuos'k	ugha	dj	ik,axs]	tc	rd	

mUgsa	viuh	 foÙkh;	 fLFkfr	okLro	esa	lqèkj	tkus	dk	

fo'okl	ugha	gks	tk,A	tc	rd	;s	nksuksa	dk;Z	laiUu	

ugha	gksrs]	vkfFkZd	lao`f¼	rks	la'k;kiUu	gh	jgsxhA	

4-73	 rks	iz'u	;gh	gS	fd	lekèkku	izfØ;k	dks	fdl	

izdkj	rst	fd;k	tk,A	Hkkjr	esa	oSf'od	foÙkh;	ladV	

ds	vkB	o"kZ	 ckn	 Hkh	 bl	 fn'kk	 esa	 'kk;n	gh	dqN	

izxfr	gqbZ	gSA	tcfd	1990	ds	n'kd	esa	ladV	ds	ckn	

ek=k	2	o"kks±	esa	iwohZ	,f'k;k	ds	ns'kksa	us	vfèkdrj	cM+s	

ekeyksa	dks	fuiVk	fy;k	FkkA	,d	dkj.k	;g	Hkh	Fkk	

fd	os	ns'k	cgqr	vfèkd	xgu	ncko	esa	Fks	%	os	ladV	

esa	iQals	Fks]	tcfd	Hkkjr	rks	fujarj	rhoz	nj	ij	lao`f¼	

dj	jgk	gSA

4-74	 fdUrq	iwohZ	,f'k;kbZ	ns'kksa	ds	bruh	rsth	ls	½.k	

leL;k	dk	lekèkku	dj	ikus	dk	,d	vU;	egRoiw.kZ	

dkj.k	Hkh	Fkk	%	mUgksaus	dgha	vfèkd	n{krkiw.kZ	izfØ;k	

viukbZ	FkhA	Hkkjr	,d	fodsafnzr	fofèk	dk	ikyu	dj	

jgk	gSA	blesa	cSad	vdsys&vdsys	vius	Lrj	ij	½.k	

iqu%jpuk	ds	fu.kZ;	dj	jgs	gSaA	;g	vusd	lajksèkksa	vkSj	

foÑfriw.kZ	laizsj.kkvksa	ls	Hkjk	ekxZ	gSA	ifj.kker%	mUgksaus	

ckj&ckj	lekèkku	dks	LFkfxr	djus	dk	gh	p;u	fd;k	

gSA	 buds	 foijhr	iwohZ	,f'k;k	ds	ns'kksa	esa	dsUnzhÑr	

lekèkku	;qfDr	viukbZ	xbZ	Fkh	vkSj	ogka	lkoZtfud	

ifjlaink	iqu%izfr"Bkiu	daifu;ksa	ds	ekè;e	ls	½.k	

leL;kvksa	dk	Rofjr	lekèkku	laHko	gks	x;k	FkkA	laHkor%	

le;	vk	x;k	gS	 fd	Hkkjr	Hkh	mlh	dk;Zfofèk	dks	

viukus	dk	fu.kZ;	dj	ysA

lanHkZ

1.  Dell'Ariccia, Giovanni, Deniz Igan, Luc 
Laeven, & Hui Tong, with Bas Bakker & 
Jérôme Vandenbussche, (2012), “Policies for 
Macrofinancial Stability: How to Deal with 
Credit  Booms“ IMF Staff Discussion Note 
SDNè12è06 (Washington, DC: International 
Monetary Fund).
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ifjf'k"V

fiNys	rhu	o"kks±	esa	fjtoZ	cSad	us	ladVklUu	ifjlaink	leL;k	ds	lekèkku	esa	lgk;rk	ds	fy,	dbZ	;kstuk,a	ykxw	
dh	gSaA	ge	;gka	mudk	,d	laf{kIr	n`';kadu	izLrqr	dj	jgs	gSaA

js[kkfp=k % fjtoZ cSad ds uhfrxr dneksa dk dkykuqØe

5/25 lajpuk iqu%foÙkh;u ;kstuk % bl	;kstuk	us	lajpuk	,oa	8	vfregRoiw.kZ	m|ksxksa	esa	ladVklUu	ifjlainkvksa	
ds	iqu%izfr"Bkiu	ds	fy,	vfèkd	vofèk	iznku	dhA	½.k	nsus	okyksa	ls	dgk	x;k	fd	okilh	dh	vofèk	25	o"kZ	
rd	c<+k	nks]	izR;sd	5osa	o"kZ	C;kt	dh	nj	esa	Hkh	ifjfLFkfr;ksa	ds	vuqlkj	ifjorZu	djksA	bl	izdkj	½.k	dh	
vofèk	bu	izdYiksa	dh	nh?kZ	izkjafHkd	vofèk	ds	vfèkd	vuq:i	gks	tk,xhA	bl	;kstuk	dk	y{;	mèkkjdrkZvksa	dh	
lk[k	vkSj	rjyrk	dks	lqèkkjuk	FkkA	lkFk	gh	cSad	budks	fn,	x,	mèkkj	dks	Hkh	vius	ekud	½.k	ekudj	budh	
HkjikbZ	ds	izkoèkku	dh	ykxr	ls	cp	ldrs	FksA	fdUrq	½.k	okilh	dh	vofèk	dk	,d	ifj.kke	;g	Hkh	jgk	%	
daifu;ksa	dks	dqy	feykdj	vfèkd	jkf'k;ka	C;kt	ds	:i	esa	pqdkuh	iM+	xbZA	;s	mUgsa	dfBu	yxk	vkSj	cSad	vkSj	
vfèkd	½.k	nsus	dks	ckè;	gksrs	x,	(iqjkus	½.k	lnk	gfjr	gksrs	x,)A	blus	rks	varr%	izkjafHkd	leL;k	dks	vkSj	
xaHkhj	cuk	fn;k	gSA

futh ifjlaink iqu%izfr"Bkiu daifu;k (ARCs) % bu	ARCs ls	Hkkjr	dks	SARFAESI vfèkfu;e]	2002	
ds	varxZr	ifjfpr	djk;k	x;kA	vk'kk	Fkh	fd	½.k	leL;k	ds	lekèkku	dh	fo'ks"kK	gksus	ds	ukrs	;s	cSadksa	dks	
bl	nkf;Ro	ls	eqDr	dj	nsaxhA	fdUrq	bu	ARCs dks	Hkh	mu	ifjlainkvksa	ds	>a>V	lqy>kus	esa	dfBukb;ka	vk	jgh	
gSa	tks	bUgksaus	[kjhn	yh	FkhA	vr%	vc	rks	os	½.kksa	dks	cgqr	de	nkeksa	ij	[kjhnus	dks	rS;kj	gks	jgh	gSA	fdUrq]	
ifj.kke	Lo:i	vc	cSad	mUgsa	cM+s	iSekus	ij	½.k	cspus	dks	mRlqd	ugha	gSA	fiQj]	2014	esa	ARCs }kjk	mxkgh	
tkus	okyh	'kqYd	lajpuk	esa	Hkh	cnyko	dj	;g	vko';d	dj	fn;k	x;k	fd	ARCs r;	dher	dk	,d	cM+k	
fgLlk	igys	gh	udn	pqdk,axhA	mlds	ckn	rks	bUgsa	fcØh	dk	Øe	cwan&cwan	Hkj	jg	x;k	gSA	o"kZ	2014&15	vkSj	
2015&16	dh	vofèk	esa	[kkrk	ewY;ksa	dh	ckr	djsa	rks	ek=k	5	izfr'kr	fu"iknughu	ifjlaink,a	bUgsa	csph	xbZ	FkhA

;qfDr;qDr ½.k iqu%jpuk (SDR) % fjtoZ	cSad	us	twu	2015	esa	cSadksa	dks	½.kh	daifu;ksa	dks	fn,	x,	mèkkj	
dks	mu	daifu;ksa	dh	va'k	iwath	esa	cny	Mkyus	dk	,d	volj	fn;k	rkfd	os	51	izfr'kr	va'k	iwath	ds	ekfyd	
cudj	mu	daifu;ksa	dks	gh	fdUgha	vU;	i{kksa	dks	mPpre	cksyh	ij	csp	ldsaA	gka	orZeku	'ks;j	èkkfj;ksa	dh	lgefr	
vko';d	Fkh	(;g	dk;Z	mu	daifu;ksa	ds	lanHkZ	esa	fd;k	tkuk	Fkk	ftudh	ifjlainkvksa	dh	iqu%jpuk	dh	xbZ	Fkh	
fdUrq	os	mDr	iqu%jpuk	dh	'krks±	dks	iwjk	ugha	dj	ikbZ	Fkh)A	bl	dk;Z	ds	fy,	18	eghus	dk	le;	fn;k	x;k	
Fkk	vkSj	bl	vfofèk	esa	½.kksa	dks	fu"iknd	ekuk	tkrk	FkkA	fdUrq	fnlacj	2016	rd	dsoy	nks	daifu;ksa	dks	bl	
izkoèkku	ds	varxZr	cspk	tk	ldk	FkkA	dkj.k	;gh	Fkk	fd	daifu;ksa	ds	½.k	dk	,d	va'k	gh	iwath	esa	ifjofrZr	
gqvk	Fkk	vkSj	ifj.kke	Lo:i	os	foÙkh;	:i	ls	vFkZ{kerkghu	gh	cuh	jghA

vDVwcj 2015%
vkfLr xq.koÙkk

leh{kk (,D;wvkj)
Ldhe

twu 2014%
5%25 volajpuk

dk yphyk
iqu£oÙk;u

twu 2015%
j.kuhfrd ½.k

iqul±jpuk
(,lMhvkj) Ldhe

twu 16%
raxgkyh vkfLr;ksa
dh la/kj.kh;

lajpuk

vxLr 2014%
vkfLr iqul±jpuk
daiuh (,vkjlh)
dh iQhl lajpuk

esa ifjorZu

ekpZ&14 fnlEcj&14 ekpZ&16 flrEcj&16
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ifjlaink xq.koÙkk leh{kk (AQR) % cqjs	½.kksa	dh	leL;k	ds	lekèkku	ds	fy,	mudh	lVhd	igpku	djuk	
vko';d	gksrk	gSA	vr%	fjtoZ	cSad	us	AQR ij	vkxzg	fd;k	rkfd	;g	r;	gks	lds	fd	cSad	vius	fn,	x,	
½.kksa	dk	vkadyu@oxhZdj.k	fjtoZ	cSad	}kjk	fufnZ"V	½.k	oxhZdj.k	fu;eksa	ds	vuqlkj	gh	dj	jgs	Fks	;k	ughaA	
mDr	fu;eksa	ls	izR;sd	fopyu	dks	ekpZ	2016	rd	lqèkkjk	tkuk	FkkA

ladVklUu ifjlainkvksa dh èkkj.kh; iqu%lajpuk %	twu	2016	esa	izkjaHk	bl	O;oLFkk	ds	varxZr	cSadksa	}kjk	
fu;qDr	dh	xbZ	dksbZ	Lora=k	,tsalh	;g	fuf'pr	djus	okyh	Fkh	fd	fdlh	daiuh	ds	ladVklUu	½.kksa	dk	fdruk	
va'k	èkkj.kh;	FkkA	'ks"k	(vèkkj.kh;)	Hkkx	dks	va'k	iwath	vkSj	ojh;rk	iwath	esa	ifjofrZr	fd;k	tkuk	FkkA	SDR 
O;oLFkk	ds	foijhr	blesa	daiuh	ds	LokfeRo	esa	dksbZ	ifjorZu	ugha	gksuk	FkkA


