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J:�n 

�
o ���� <�� ���������� 	
 ��
���� N�p �q� Y ��rJ:
 ����� >����s� 5���;। O�
 �� :��� �
o �a��
 

	`�a�>�� Y Q������ 	���, t���
�� N�� 9�����u ������ `� ����� �1�v �
��� Y>� 	����u�� 

������
��� NT w������� �<�� ����। 9������� �������� ����� =c>����
��� 1�v�� ��<�x �� ���� NT 

��@�p y�� �z �z 9��� ����{� |� O� ������ `��� Y>� ����� ��� p�� �;�। >���>���, <������5� �
��-

`
 ���� ����� ���}� ����$���� �s��� ����~����� >L ��� 5���;। ��}
� ���$���y5 N����� 98�� �V� 

�E���� 	
 �0���� 	����� QG� ������ ���� `
 � 5���;, 9���� ��<��� ������ >���]� ]��� ���0���� 

Q��<�����
 O� J����� ��l S�]�� 	��������� 5��� P�s�� ���� Q�8�� ��� �����;। 

9����@-%b �5����� ���� �C 5Y�� <������5� ���5#� 	��o�� (External Shocks) 	
 ��
��� NT ��������� 

R� ������ O�Y ��] ��� 9����। 	
 ��
�� ������� ��� ��z����� O��T ������-T=�w� L�v� ����� ��������� 

������ Y >��� y�� �
� ������ 9�:� 9��, 8� ��<��� ���� Y `��� ���$�� =���� Y>�T 	����H E�> ��� 

���। N�� ���5#� 	��o�� N�� �� 9�z ����� �
���� `
 ���� G�� 	
 ��
�� T����/T =� y��
�� Y �I�� 

���� >�z�;�; Z� 9���T N� ��*� ���� ���� �/���E# ��� ��o���� �u>�� o�]। =���, �/���E#� NT 

�� ���� ��o��p ��N��> ����� ����� �5��� ��u �� ��� >� �C 5�। 

������ ����� 98 	
 �0���� R��a�� ��/ ����� �5� ����; ��� ���� �Eu ����X �C��� � ������ 	
 �0���� 

�E�� ���G��� 5���;। +,+'-+& 	
 ��;�� ��� ���@�> �1�v� 5�� &.+ ������ N�� +,+&-+d 	
 ��;�� '.&b 

������ 9��� O��। +,+e ����� N���� y��
��� 5�� ��z�� b.,& �����। >���>���, +,+d-+e 	
 ��;��� 

*��T-��E � ������� �h��� O� '.�� ����� ��� 9>���;। 9:���> |� (NPL) =������ 5��� 1�v 9>�� ', 

������ 9>� ;����� >���>��� `�>� y�<� o�]�� "��� 5Y��� `����� :�� O�Y R� �� 5�� >�z�;। ������ N� 

����>� �i���, E�� ����¡#�
��� ���E ��������
 �����$
� 	�>�� 9��z +� ������ ���z���;। NT �E����� 

���� 	
 ��
��� ��¢��� ������ E#����£� �� � �Eu �� >�Y�� 9���Y, O����� ����� ����� �5��� ������ 

	
 ��
��� ��� 	�a� �F��� N�p Q¤� <���� >�Y�� 8��। 

=¥���<�����u ��h 	
 ��
�� ������������� R� �� N�� <������5� ���5#� 	��o��� ������ 5��Y, NT ����� 

��� 	���� 9��< ���� N�� ���������� �¦���� @����� 	
 ��
��� >�
 N���� ���� §[̈���©। O����� NT 

9������ §����ª N�p 	gj ��Hy�� Y ��������-����� �1�v� ��@��� Y>� ����$�, 8� �
��-��������� 

��«��, ����$���� �s��� 9��������� N�� 9]��T ������ 	
 �0���� `�a�>��� ��/�� >��E���� 5��। NT 

�s# 	���� O��� ��5�
 Y �����¬� ��«�� ��8 �w� ������� ���— 8�� ��/ =��:�8�­ 5��� ������
� 

9su�y�5 �������������, N�p `�����n� >����� ����� ��� N�� 	
 ��
��� ���p ��� Q���� ��Cv��। 

NT 9�s�>�]T O��� �5�� ���
� ����� �/������ ������ 	
 �0���� �
�� ��1�� =>a�>� ���;। 



 

vi 

NT ��1�� 	
 � ������� ������ 	
 ��
�� 	������ �®�� 5������� �i, `�>� >8 �����E�� N�� ��H���
 �� ����� 

>v��� (Forecasting Tools) =>� ���¥ ��� �7� ��� 5���;। ������ ����� 98 9����� >8 ���� t¯�� Y 

�������5�� ���� ��:�� 	ª
����v, =>a��>� NT �
�� ��1�� 9�T 	ª
�����T ���G��। O��� §° �����, 

N�p �±v, o���5��
� N�� x�����¥� �������� ����� ����� ��s# O����� 98 ��K��� ����, 9�:��� NT ��1��  

�
����< ����, =X�� �5�8��
 N�� ��<��� ������—���� �xT N�p ��8 ��� ������� ���� �5���� ��� ����। 
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��� ��5
 ������s> 

����-�� ��	 ���
-�� �
 ���� ������� �������� ������ �
 ����	� ���	 ����	  ��  � 

��!"�# $#�	 �����, &'� ��()���* ������ �
 ����	� �+�	*�)	� ,�-$�	.� / 0�(�	���#� 

1& ��� �
�� 2		�, �34 ��56)� / �������7��8�� $��9� �:� 1& ���� ;<��#� 1�
 �=�� ��>। 

	�� @��A� �
 ����	� 1����*  '��� ���B�	� / CD��� ��� �����। ��$�EF �(G�	 H�)��� / 

1I��J��� ���B�	� K�/ ���L����, K3J���	� ���#JF / ��M1����� N�O ��P Q�� �����  �( 

6RS��	� E�1, ���-'��	� 8����T���	� / 8:��� U� ��9� CD�� 	�V	� �����। ��()����*� 

�"�W  �� ��8G�	 H�)��� �	),  ) ��J / ����� K����� U� ��9, ��	��5 8:���� E�1, 

������ ����� ��+�	�  �( �X��� / $��� K�$���� ���B�	�� ����� ������ �
 ����	� 

�+�	*�)	�� /1� ��L�	 E�1 Q�� ���	 1���।  

  ����� �������� ������ �
 ����	� ���	 ����	�	 ������� ;Y�� �=��Z����� ��[ ���\] 

���' ������ �
 ����	� ���	�  �^ ��M*)7	 ,��� �_�� :�) Z�� �����।   ���	��`�����	 

�
 ����	� 7#	a��#, �����a#��# / ���Z��Z�� ��J���#,, �������� '�	��8�� �������7, $	F" 

@����*� �������7, ����`���� ;Y��, �����b� 7`�, '�c / H�)��� ����1<�, J)��d 

���*�)	�, ����� "�	���, ����eF f��  �( 0g� Kh�)� ;Y���� �=��Z��� ��/�� �����। 

 � ��<� )"F ��)� J^) / ������ ���a� ��`����  �( i��Z ���� j#-�
 ����	 U��� /1� 

��8��*�) $��9� ��`���� �
�� ������  �� ��Z� ;k1���*�), $�	�&��7	��"� / ���*�) 

�
 ����	� ��`����� ����  �7�� ��/��, &��	 ��lm ���)� ��� ��()���*�� �n�)��-o)�� 

�
 ����	�	 ;Y�	 ����  �^ 0pq �8�< @	�� ��।  

�������� ������ �
 ����	� �+�	*�)	� 0�(�	 �/��� ��[ ��[ $��9� 7�	 Z��� Z��� 

,�N9�� / ��7��� ��� ��) $	F�*� ��� ��>। ;k1���*�) ������ �������7 ��9, �������� 

'��	� �
 ����	� �� ����r 7�	 �h��, �X���s'� ���-E������ ;Y�	, se� / j# 1���+�	� i��t�� 

u�8�������#  �( U��� 1�����* �+�	*�)	� / ���	7	 Z��������	�   $��9 �J��� ����� 

���। �������� 6RS��	� E�1 Z��� Z��� ��� K��� ��) $	F�*� ��� ��>। 	��   Z��� �J�� 

��'� ��8�� ���� @��A� 1I6R / ������ ����� �+�	*�)	�, ���	 0������ 1���	�� ��J�� 

0���� / j#$���� &
�&
8��� $�	v�)	 �/��, �8F3��# ������ U�+�� ;Y��  �( 

��	F$���J��� 1�I� ��J��� w�W� �(�O, �x	����, ��J�� ������J / �u�8���� 6R��9� 

��N�9 ��& ��� U�+� =��#� /1�। 



 

xvi 

��Ju���	 (Fiscal Policy) $��9-����� ��y ��z��{	 ���।   )�"F ����� ����`����, 

1����� / �&�7��&�7, ��|Fk / H�)���, �*"� / $}�5, u�+F, w�g, �����J� 0�"�  �( J)��d-

���*�) ;Y��� U��� �=��Z��� ����; 1�*�1��* �$���J��� / �� �=��Z���45 1��E�)� U� 

����	 ��'��। ;Y�� U� / ���g �� ;Y�� �� ���E� �����#�� v)$� ���	 $�� &�E��-�����, 

i� $�i��� ��)�, �
 � ��L / U� 1������, ��z���� 1����"#  �( �����	� $�� ����X 

���B	 ���	 ���, &��	 ������ �������7 ;k1���*�)	�, �� ��(+��, ���� $��� / 0g� Kh�)� 

;Y��� p���� 0v) K��। 

��Ju K��# �O��� ������ �
 �U�+�1��� $Z�� �8�<। ;Y�� E������ :)��� ��()����*� ��-

�J�o�1 ��1�	  '��� ��; v�) ����`����, �����b� ;Y�� / �����J� 0�"�� $���J��� 

U� ��� ����� �"�W ������� �
 ������ 0�&�7 ����	।   �$"�1�O ��Ju �(����� �������� 

��M*�)� �_	� $Z�� ���	��� ������ ��Z ���# ��� �����। 1�*�1��* �=��Z����8�<� U� 

U�+�1��, ������ ��������7� ��& �����	� ��9  �( K�
 �� 0*��� �J������ ���*g �N� ��/�� 

�����।   ;�c��7� )"F �� �� ��9 ��; ��( �
 ����	� �� ���r�� K�.���� '��	 ����  �� 

���8�< ���	 ���  �( �������7, ;k1���, �� ��(+��, �8�7 / ��Ju K���#� 1������ ����� 

Ei�� K�/ *�5*�)� ���।  

���-'��	� �������� p��� ��	��E� Z���� �=�� �/��� ������ ��'��)/ ;��'�&�� CD�� 

��� �7��। �X��� K��� ,�N9��, $��� K�$����� �+�	*�)	�, ��J���8�<� ������ ��� 

U�+�1��, @����*� se�� ��J�8� ,�7 �̀ �, $	F" @����*� �������7 K�g �#  �( �X��� 

@��EWF��# ���-'��	� ���*�)	� (Resilience) �J������ �N��# � ����� ��'��। 	�� 

�������7��8�� $��9� ��[ ��[ 6)Z�� &a1��	, H�)��� / ;k1��� ;1���#� K����� E����� 

��L��; v�) �)������ 8����T  �( @����*� se�� ��J�8� U�+�1��� �	��	� / 0���t	 

1��"1 $���J� ���। 

K�
 �� CD�� ����	�	 (Fiscal Risk Statement) ��$�EF �(G�	  �( ���U H�)��� �	�)� 

6R��9�� ��()����*� J_ 	�k"�#� ���-'�	J��	 CD��� �_	� ;k� ������ �E��	 ��� 

�����।  � 1�*�1��* ��Ju K���� G�O�	, ��G �+��� 6RS��	, �����< $�	.�� / u��<*���	 

�(+�� ���, U�(��( '��	� |� �)	�, ������� $	F" / 1���" ���  �( $�w�	� |�& ��7��/ 

�N��# � CD�� ������ ����E�� ��� �����।  �� CD�� �������)�� �����	 1����"#, �$	F��*	 

U� / ��Ju G�O�	 ����) ��/��� �"�	� ��9, )"F�8�<� 8:��� $���, �����< $�	.���� 
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1��E�)� / J������� �J�����, J)��d-���*�) �������7 ��9  �( ��Ju, se� / ���-'�	 ���	� 

��� G��. ��t� �1����& �।  

���� ��8���, ����-�� ��	 ���
-�� �
 ���� ������� �������� ������ �
 ����	� ���	 ����	 

�	���� @��A� ���B�	��# � �
 ����	� �$"�1O �������)�� �(���, ��8G�	 �������)�� �"�	� 

��9  �( ;k1���*�)	���8�� �
 ����	� �1�3��� �8�< ���  �^ 0�E�3	 / 8����T�# � ��M*) 

;1+�1� �����।   ��M*�)� �v) ��z���� ��8�� ���� 0��) ������ �
 ����	� U�+�1��, 

��z��{	 ��Ju �(���, ������ ��������7� �" ��z����, K�
 �� '��	 0*��� �J�������#, 

��& ��� �����a#��#  �( vF����) ��o � / wg� ���o �� ��	� U�+�� ����� ��& ��� / 

)"F�8�<� �����J� 0�"� ���B	 ���� /1�। 
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�
�� ��1��  
+,+e-+� 5�� +,+�-+b  
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	/�� 1  

  "���� 	��´���� ��/ 	�8�u� 
 

���sh���  

 ���J���	� ��+�	�� ����# H�)��� 6�R� ���7�	  �( @��A� ���B�	�� $8��� ���� ���) ��A �
 ����	� 
7�	 ���O� �
 ��	 1���।  

 H�)��� 1�I� ;�6R / ������ U�+�� ���P� ����# 1�����, ;k1��� / �8�5� 1& ���� 6RE�1 ��L�) 
u������� 6RS��	 ���O� ��9 �1�	 1���। 

 ��A ���#�JF ,�N9���� ��	��E� $�#	� )" ��� �7�)/ ������ U�+�� ��`����7	 1���	�� / ��`�� ���#JF 
���	� $8��� �h) / '�	�8��   ,�N9���� 7�	  '�/ ���� ��। 

 ��()����*� �"�W K����� ��8 �� 6RS��	� E�1 ��� K��) ���-'�	 1���+�	 ���O� ����) K��	 1���। 
	��  � 0v) �����(�* ��8 �� ���� ������ ����� �+�	*�)	�, �8F3��# ��J�� ���a# 1���+�	  �( ��& ��� 
������ �
 ����	� U�+�1��� ;1�। 

1.1    µ���� 

+,+e ����� �C� ���� �/���E# ��� ��� ��o�� 

�C 5Y��� 9��s�� ������ >��� ����� Y "���� 

	
 ���� >���a��� Y>� ��z�� E�> ��� 5�, G�� 

Og������ 	
 �0���� >���a�� O�Y 	�a���
� 

5�� >�z। ���� �;�� ����y�� �5� O�
 �� 

>���a��, @����� ��� ��l]� ��� O�� N�� �5��� 

������ 	
 �0���� �
��� ����� "���� �1�v ��l]� 

T����E� <���� �G�� N���;�। ������ 	�a���
� 

>���a��� ����� "���� �1�v º
 5Y�� N�� 

y��
��� E�> ����� 1�v >�Y��� �Ç���� "��� 

5���; 8� ��� 	
 ��
��� ������ >���a���� O�Y 

	���´� ��� ����;। µ���0���� =�¥���, 

������#� 	�a���, �����5 `�a�� �
���v�� N�� 

�
���� 	��´���� ��K��� ����� "���� 

	
 �0���� >���a�� w�� ¸ ���� � 5�� =��;।  

9����@->���m ���� ���������� 	
 ��
�� 

T����E����� ��Cv�� 5��Y ������ 	
 ��
��� 9�� 

��l �z E#���£ N:��� ��� 9��;। ����� ��� 

+,++—+' 	
 ��;� 9
�� y��
�� ���J:
 ����;। 

N ���� ��s� N����� ����p 9��� y��
��� E�> 

��l]� ��� N��Y ���������� 9s�u N >���a�� 

���Ð� >8 ���� 9>� ;����।  ������ µ���0���� 

=�¥���, ������ ������ Y O����� `� 1�v� 

����� =c>��� `� Y y�E�> ����� 1�v 9>�� 

>���। N�T��ª 	�#g�
� �����5 Y ����� `�a�� 

�
���v�� N�� ����� `�a�>��� ��������� 

��Ñ�� ����� y��� �
o ���� ���J:
 
���� 

>���। ������ >���a�� ����E��� y��
�� 

���������� ��� O���Y �
����< ������� ���� 

	�a�� ���� ��:�� 5��। 

 

 



"���� 	��´���� ��/ 	�8�u�  
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1.2    "���� �1�v� §¶�³ 

µ���0���� =�¥��� Y ����� O�
 �� >���a�� 

	`�5� 
��� ��ÒY +,+d ���� "���� 	
 �0���� 

�1�v 9��]�Jp �a���
� �;�। =X���
� 	
 ��
��� 

9������T N �1�v� �<�� E�������H �5���� µ���� 

>��� ����;। ��� µ���0���� =�¥���, >�y��� 

	�a��� Y "���� �����# >���a��� 	��´���� 

����� ������ ��������� ��� 	
 �0���� �� ����Ó� 

��� ��l]� º
 5�� >���। ������ >���a��� 

9�s�>�] +,+e ���� "���� �1�v ��� '.% ������ 

9��� O��� >��� N�� >���m �;������� �� ��� 

N�T >8 ���� �a���
� 
���� >��� (OTN�NG, 

+,+e)।  

����X 9���� �1�v� ���-������Y ��X�� �s# 

��� 8��¯। =� O��� =X� 	
 ��
��� 9�������� 

|��� =� `�, ������� ��< ��# N�� ����X 

��������� �
���v��� ����� �1�v + ������� 

���ET 
���� >���। N ��� 9��� >���m 

�;������� �1�v� ��� ��l]� ��� O���Y 

=�
���� ����� Y =X���
� 	
 ��
��� 9������ 

���������� & ������� 9��� �1�v 	��� ���� 

>��� (OTN�NG, +,+e)। 

O���� :���5 	�#g�
� 	
 �0���� �� ���Ó �h��� 

:���� ����� �>�;�� 
���� ����� �/������ 

E
��� �1�v <
�� <
�� ��� O��� >���। 	x����, 

��� �� ���a�� ���� Q�8�� ��� >�Y�� N�� 

¿���H� ������ <
����� 5��Y �a���
� 

	
 �0���� �� ����Ó� ����� LH���} ��Ô��� <���� 

�1�v 	`�5� 
���� >���। ��� ��>�� Y T=���>
� 

T=������ 9�������� ����y�� <
����� �1�v 

	`�5� 
����। 

����������, "���� 	
 ��
�� N:�Y ����y�� 

�a���
� 	�a��� 
����Y �/������ ����X 	Å�� 

�1�v� ��� �q� Y 	�� 
���� �Ç���� ����;। 

	`�5� µ���0���� =�¥���, y��
��� E�>, 

"���� ������#� ��������� Õ>�g� N�� O�
 �� 

������� 	�a���- N 9s�u �<�� ������ �5���� 

��� ����।  

 
�Eu 1.1    ����� ����X 	Å��� ���@�> �1�v (%) 

�u: Y��Ö� T������� O=]S�, N��� +,+e 
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�Eu 1.2    ����X 9���� ���@�> �1�v (%) 

�u: Y��Ö� T������� O=]S�, N��� +,+e

1.3    "���� y��
��� §¶�³ 

������ ������ ��� ��� 	�a��� 9�:� ���� 

>���5� Y =c>��� `� 9��z +,+e ���� "���� 

y��
�� ���������� ��l]� 1�v 9>�� >���। ��� 

�/������ �� <
�� <
�� ��� O��� ��� <���� ��� 

5�¯। +,+' ����� ��� ��� >8 ��� 9
�� ��� O��� 

>� ������ ��� y��
�� +,+e ���� ����x 9��z 

��� &.& ������ 9>� ;��� >���। ��� >���m 

�;������� y��
��� E�> <
�� <
�� ��� O��� 

�Ç���� ����;। +,+' ����� >� 9
�� y��
�� 

���� 98 ����� 9�:� 9��;, ��� 9>;�� ����� 

J¡��
��, �����5 `�a�� ��<� ��� O�� N�� 

������ E��5��� º
��� �C��� � µ���� 9��:�;। 

��� ���� �� y��� N:��� 9����@�� � ����� ����� 

9��� >����s� 5�¯। 

y��
�� 9�¬
� `����� �s#��u�� ��;����; 

9>� ;����� 9��s�� =X� 	
 ��
��� 9�������� 

y�E�> ���� ����� ����y������ 9��� §¶��� 

5���; (OTN�NG, +,+e)। ��� =�
���� Y 

=X���
� 	
 ��
��� 9������ N:��� ����y������ 

=� Y �
o �a��
 y�E��>� ��/ ����;। ����� ��� 

�/��E# Y �/ N����� µ���0���� =�¥��� N�� 

������ ������� 	�a���� ����� 	�#g�
� ����� 

=>� ���� >z�� y��
�� ����y������ ���J:
 


���� >���।  

9�����¥� �Eu ���º��� 9�:� 8��, +,+&-+,+d 

������� ��������� :�¢ Y ������� =�y�, 

������ 5������ E�> N�� 	�#g�
� ������� ����X 

�
���v��� ����� y��
�� �
o � ��� <�� ���J:
 

�;�। ��� <������5� �
���� 	�a�� ���� 
���� 

9��s�� �/������ y��
�� <
�� <
�� ���� 

>���। ���� ����y�� �a���
� >8 ���� y��
�� 

<�� ��:�� �s� 5�� >��� N�� E
�� y��
��� 5�� 

����y�� ��rJ:
 
���� >���।        
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�Eu 1.3    ����� ����X 	Å��� y��
�� (%) 

�u: Y��Ö� T������� O=]S�, N��� +,+e 

 

�Eu 1.4    ����X 9���� y��
�� (%) 

�u: Y��Ö� T������� O=]S�, N��� +,+e 
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1.4    Og������ ������#� §¶�³ 

+,+' ����� �����E��� >� +,+&—+,+d 

�������  ���-������# ��Cv���� ����� �s# ��� 

8��। y��
�� ���, "������ E��5�� 1�v N�� 

�����5 `�a�� ����n��� ��� O��- ��� 

������#� N ��Cv��� �C��� � µ���� 9��:�;। ��� 

��� 9��� N ��Cv���� �Eu N�T���� ���G��� 

5���। �/������ ��� ������#� �1�v �q� ����� 

	`�5� 
���� >���। �a���
� ������ 	
 �0���� 

>����� T����E� µ���� ��:��Y E���� 

µ���0���� =�¥���, �
���� 	��´��� N�� 

"���� 	
 ��
��� ��������� >�������� ¸ �� ��� 

�����# �������� �
��� ��:�� >���।  

N�T ��ª 9��>���5� `�a�� ��Ø N�� �Ù��w�g 

����X ����n��� ��� ������#� t������ ��8 �w�� 

��� 	��´��� "��� ���; Y ̀ ������ Oa�� =>� 

9�����E� ���� 9G��;। >���>��� >���5� `� 1�v 

N�� >� Y ������� ����� 	�a��� "���� 

������#� ��� O�Y º
 ��� ���� >���। E
��� 

�h��� �1�v� �q� ��� N�� =X� 	
 ��
��� 

9�������� �����# ������ ����� 5Y��� 9��s�� 

�������� Y ���������� ���� =�
���� 	
 ��
��� 

9������ ¿�o� =c>��� :��� �����5 `�a�� 

��B��x���� G�� ��l]� Q��<� 9>�� >���। 

>���>���, �@��]�� ������#� <������5� ������ 

N�� "���� �����# �
��� >�������� G�� 

�/������ �h��� ����8����� Y "���� =c>��� 

`�a�� ��ª �FÚH��� 9s�u =��:�8�­ ���� 

>z�� >���।  

1.4.1    Og������ �h���� §¶�³ 

"������ E��5�� w�������� 1�v >�Y��� 9��s�� 

+,+e-+,+b ������� �a���
� "���� �h��� �1�v 

	���� 5�� >���। ��� µ���0���� =�¥��� N�� 

"���� ������#� w��< ���� ��������� >�������� 

¸ ��� G�� N �1�v� <��� ��rJ:
 5�� >���।  

+,+'—+,+& ������� ����y�� �I������ >� 

������ ��������� ���������� �h��� :�� <
�� 

<
�� ��� ��z��� >���। "������ E��5�� 1�v N�� 

=c>��� :���� ��� ��z���� N ��Cv��� �5���� 

����। N 9�s�>�] +,+� ���� �h��� �1�v 1�v 

9>�� ��� %' ������ 9>� ;��� >���। ��� >���m 

�;������� �� <
�� <
�� ��l]� ��� O��� >���। 

���������� �h��� :�� ����y�� T����E� 

	�a��� 
���� �Ç���� ����;। N�T��ª �1�v� 

��� ��l]� º
 5��Y E
� "���� �h����� O�<>�# 

<�� ��:�� >���। N�T ���� ���� Y ���������� 

�h��� :���� 	�a�� O�Y Q§° 5�� >���, 8��Y 

���������� 9s�u �h��� �1�v Y������ ���� >��� 

(OTN�NG, +,+e)।   
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�Eu 1.5    ��� N�� ����X 9���� �h��� �1�v (%->�������) 

�u: Y��Ö� T������� O=]S�, N��� +,+e 

1.4.2    Og������ O������ §¶�³ 

��� 1.6    ����� ����X 	Å� N�� 9���� O����� �1�v (%->�������) 

�u: Y��Ö� T������� O=]S�, N��� +,+e 

OTN�NG-N� �� ����� 	�8��
, +,+e—+,+b 

������� "���� O������ �1�v ����y������ 

º
 
���� >���। "���� E��5�� <
�� <
�� �a���
� 

5Y��� ����� 9�:� 9���Y ������ µ���0���� 

=�¥��� N�� �����# �
��� 	��´��� N:��� ¸ �� 

�5���� ��� 9��;। LH��} Y T=��� 	Å�� O������ 

�1�v <
� ����� ��z�� >���। N�T���� E
��� 

O����� �1�vY ��Ô��� >8 ���� 
���� �Ç���� 

����;। 	x����, ����� �/������ O����� 

<������5����� ��z�� >��� ��� �� ����� 9��� 

5���;। ���������� 9s�u �h��� :���� ��Cv��, 

	�#g�
� E��5�� 1�v N�� �������� ��8 �w� 
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�������� ����� O����� �1�v ���J:
 
���� 

>��� (OTN�NG, +,+e)।  

1.5    "���� Q�5�� >���a��  

y��
��� E�> <
�� <
�� ��� O��� "���� 

J¡��
�� ����� 	�a�� 9
�� >8 ���w�� t������ 

<���� �G�� O��� �C ����;। +,++ ��� 9
�� 

+,+& ����� ��Ô����Ô ������ >8 �g =X� Y 

=�
���� 	
 ��
��� 9������ y��
�� ������ 

O��� �
�� Q��� 5�� =��:�8�­ >����� 1�v ���। 

N� G�� Secured Overnight Financing Rate 

(SOFR)- N� �� t³��������¥� Q��� 5�� ��� 

Û�x� ��;����; 	�a�� 9
�� 9��z d �������Y 

=>�� Y�� 8��। ��� +,+& ����� 9�� ���� "���� 

�1�v ��rJ:
 5Y�� N�� y��
��� E�> ��� O��� 

9��s�� <
�� <
�� Q��� 5�� ������� ����� �C 

5�। N <������5���� SOFR-N� 5�� ��� ��� d.'—

d.&  ����� 9
�� ��� +,+d ����� 9�� ���� ��� 

&.% ������ 9��� O��। +,+e ���� N 5�� ��z '.e 

9
��  '.� ������� ��/ 
���� >��� ��� <���� 

��� 5�¯। +,+e ����� �C� ����  LH��} Y 

LH���# �
�� Q��� 5�� 8
�w�� '.e ����� N�� 

'.� ������ ����� O��। 	x����, E
� Y ���� 

����y�� ���
� J¡��
�� 	���� ��� 8
�w�� ' 

����� Y d.' ����� Q��� 5�� ���� ���: (¢ 

9Ü���� T������, +,+e)।  |� `� ��� O��� 

"���� �������� Y 	
 �0���� �� ����Ó ��l]� ��� 

�G�� O��� >���, ��� 9�¬
� `������� N:��� 

���� 	�a�� ���� 9��:�;। µ���0���� =�¥���, 

������# ���� ��<� N�� >�y��� ������ 	�a���� 

���� ¸ ������ O���Y y��
��� E�> ��z��� 

>���। N�� ������� E���� ���
� J¡��
��� 

<������5��� `�5� 5Y��� O�Ý� ����; (9G@���� 

������ `��� 	� ��=T���, +,+e)। 

 

�Eu 1.7    ���� ���� �;��� SOFR 

=c�: 9G@���� ������ `��� 	� ��=T��� 

1.6    J¡� ������ 5�� 

+,++ 9
�� +,+d ������� "���� J¡�������� 

���-���� y�� ���Î� ����� J¡��
��, =� 

y��
��� E�> N�� "���� ����X 	
 �0���� Y 

µ���0���� 	�a���� ����� >��E���� 5���;। 

����X 9���� J¡��
���� ��X 	�a�� N�� ������ 

	
 ��
���� ��¢��� E��>� ����� ������ @����� 

��>�
�� ����X 9���� J¡�� ������ 5��� 

=��:�8�­���� Y������ ���� 9�:� 9��;। N 

������� ��l]� Y������� >� +,+d ���� T=���� 

������ 5�� ����y������ �a���
� 	�a��� �G�� 

O��। 	x����, +,+& ��� *�z ��>��� T����� ��� 

=��:�8�­���� 	�y���� 5��Y >���m ���� 

��l]� ��Cv�� �s# ��� 8��। N�T ���� E
�� 

9�������� ������ 5�� ����y������ �a���
� 

�;�। 	x����, ���������� ]���� ������ 5�� �
o � 

��� <�� 	�y������ E��> �;�। +,+% ���� ��� 

������ @����� ��>�
�� ������ 5�� �;� ��� �e 

]���, 8� +,+d ���� 9��z %+, ]��� ;��z�� 8��। N� 

9>;�� y� ���� 5��� E��� �5��� Y ������ 

9������ o�]�� ��z�� 
��� N�� O����� ����� 

"������ :��� E�> ��� 5Y��। O���
 ���������Y 
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"������ J¡������ 9�� ¸ ���� � 	�a�� 
���� 

>���। ����� ��� y�<� ����5� Y������, Q��� 

5���� >�
 ��# N�� >� y��� 	�a��� O����� 

����� =�
���� 	
 ��
��� 9������� J¡�� Y>� 

��z�� E�> ��� ���� >��� (`��� G� 

TÂ��x����� 9�]���Â, +,+e)। 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Eu 1.8    ������ @����� ��>�
�� ���>� J¡�� ������ 5�� 

=c�: `��� G� TÂ��x����� 9��]���Â (��OTN�)   

1.7    Og������ ������ >�y� 
>���a��   

������ �;������� "���� >�y�� =��:�8�­ 

	�a��� >����s� 5�¯। N� 9>;�� "���� E��5��� 

Y������, �����5 `�a�� ��Ø N�� µ���0���� 

>���a��� ���� �C��� � µ���� 9��:�;। ��� �� 

����� y�E�> ��l]� ��� N��Y ������ 

µ���0���� =�¥���� G�� ������ Y 	x�x >��� 

���� O���Y ���J:
 ����� 9�:� �����;। 

	>������<� ������ 9���� (9�Â) ��� +,++ ���� 

`���� ��� %%, @��� ;��z�� �����;�। ��� >�� �� 

<
�� <
�� ��� O�� N�� +,+'—+,+d ������� 

����y������ �a���
� 	�a�� 9>� ;�� (���`���, 

+,+e:)। ��� ��� ��� µ���0���� =�¥��� �� 

�����5 ���� 	��´��� 9�:� ���� +,+e ���� 

9���� ��� ���������� O���Y `������� %,, 

@��� ;��z�� 98�� >���। ���
�� ������ ­���� 

(N�N���) ����Y =��:�8�­ 	�a��� �s ��� 

8��¯। 
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N;�z�Y, :�¢>��� "���� ����Y =��:�8�­ 
Y������ �s# ��� 8��¯। +,+& ���� Og������ 
������ E���� ��� ��� 9��¦� ]�� e,, @��� 
;��z�� 8��। ��� ������ ��������� NT ��� ��� 
'�, 9
�� &,,  @���� 9��� O��� >���। N�T���� 
T=���� ����� ��� +,++ ���� ��� 9��¦� ]�� ��� 
�d, ������ @��� ;��z�� �����;�। >���m�� NT 
��� ��� N��Y �� O��� �,, @��� ;��z�� 98�� 
>��� ��� O�Ý� ��� 5�¯। ����������, ����p 

>��� ��� O��� ����� ��� N��Y �����5 
`�a�� 	��´��� N�� "���� E��5��� Y������� 
����� >�y��� ������ N:��� 	�a��� ����� 
���;। Og������ ������ ������ Y :�¢>��� ��� 
��� O��� ��������� y��
��� E�>Y ��l]� ��� 
O��� >���। ��� "���� >�y� O��� 9��z 9��� 
�� ������ 5�� O�Y 	�y����� 5�� 9�T QG� 
	���]�T ��� 98�� >��� N�� 	�#g�
� y��
��Y 
9��z 8�Y��� ¸ �� ����;। 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Eu 1.9    Og������ ������ ����X >��� y� 

=c�: `��� G� TÂ��x����� 9��]���Â (��OTN�) 
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%.�    "���� ¸ ��� ��� ��u� Y 
�
���� ���
� 

w��< ���� µ���0���� =�¥���, �����5 `�a�� 

R� ���� N�� ����� "���� O�
 �� >���a�� =X� Y 

=X���
�- =�� <���� 	
 ��
��� Y>�T =��:�8�­ 

������ 	
 �0���� E�> ��� ���;। �/���E# E���� 

��o�� >�y��� 	�a��� 1�v� >���>��� 

Og������ ������# ��������� >�������� ¸ �� 

O�Y ���z�� ���¯। N� G�� ���*�z y��
��� 

E�> �
o � 5�¯ N�� �����5 `�a��Y ���� ���ß��� 

��� 5�¯। N�T ��ª =� ������ |� N�� |� 

��B	
 ������ ��z�� ̀ � ��5B:���� ̧  �� O�Y 1�v 

���;। N� ����� =�
���� 	
 ��
��� 9������ 9
�� 

y�<� 9����� 8�Y��� O�Ý� ��z�� >��� N�� 

"������ J¡�� ������Y E��>� J�: >z�� >���। 

���������� 9s�u N��� ��5B:������ ¸ �� 

9��������� ������ 	
 �0���� �a���
��� <�� 

��:�� ���t Y J¡��
��� ��/ O�Y ��8 ��� ��Î� 

N�� ������
� ��������� ��«�� 	�#g �C��� �। 

N��� ����$���� Y �V���u� ¸ �� 9��������� 

	�#g�
� �����5 `�a�� �s��� ��z����, ����� 

`�a�>��� Q���� 9������ ���, �����# Y ������ 

=c��� �VJ:
��� N�� "������ J¡�� ������ 

��H���
 ��:� ������। N� ��/�� 	�#g�
� 

y��
�� ������ ��:� N�� �
o ������� 	
 �0���� 

�1�v� ���¥ O�Y �a���
� ��:� �Ç� 5��। 

 

%.b     =>��5�� 

��������� �a���
��� ���� 
����Y µ���0���� 

=�¥���, "���� ������#� E���� Õ>�g� N�� 

O�
 �� :��� E��>� ����� ��� 	
 ��
�� ������� 

=��:�8�­ 	��´���� O���� ����;। y��
��� 

E�> <
�� <
�� ��� N�� ��� ������#� ��Cv�� 5�� 

���������� ���� =�
���� 	
 ��
��� 9������� 

�x �����5 `�a�� �VJ:
��� Y �h��� 

�������� ��� Q�8�� "��� ���;। ��� ������ 

5���� Y������, >�y��� 	�a��� N�� "������ 

E��5�� ��� 8�Y��� ���� ¸ �� ������ 	
 �0���� 

�a���
���� �x N:��� �z E#���£। N ��� E�> 

9��������� �x ���t Y J¡��
��� ��/ ��8 ��� 

��Î�, ��5B:���� �s��� 9������ N�� ��H���
 

����$���� ������� ��z 9���� ������। ������ 

���]���� Np O�Y ¤� ��� ����; 98, <�
 Y 

���¡ 9������� ��/ N��� ����]� ���� N�� �� 

9��������� �s���� 9s�u =��:�8�­ `�<�� 

��¢���। ��<������� Q���� Y ����$���� 

�s����� N >�
 ���#� �<�� ���� �5���� ����E�� 

��� 5�। ��� Np ��
���� 98, ���] 9�������� 

N�� O��� �7��� ��s# ��z Y�� Og������ Y 

���
� ���$������ 	��� 9s�uT ��#���� �s��, 

��Î� Y G��� µ���� >��� ���� �s� 5���। NT 

9��s��, >���m 	/�������� "���� 	
 �0���� 

Õ>�g� 9
�� =Àà� �/�����
 ¸ �� Y �Ç�������� 

���������� �
�� �������� �
���� ���G��� 5�� 

>���, ��� ���Î� >8 �����E�� =>a�>� ��� 5���;। 
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�/������ ������ 	
 �0���� 
�
�� ��1��  
(2026-27 5�� 2028-29) 
���������� 	
 ��
��: �/������ §¶�³ 
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	/�� 2  

���������� 	
 ��
��: �/������ §¶�³ 

 

���sh���  

 �������� +,'& ����� ��/ �¦���� @����� 	
 ��
���� =X
� 5Y��� �
o ������� �s# ����� 9��: >8 ���w�� 	�<��� �1�v 

	����� �s#��u� ��< ���� ����;, 8� ������ 	
 �0���� �a���
��� ���´� ���� >���>��� N�p 9]��T, 	gj ��Hy�� Y 

����������n� 	
 �0���� ��������� =¥�� o]���। 

 9������� �������9� ��� �Å��, ������ =X�� `� 1�v N�� N�p 	�<��� �a���
� Y �� ������8�­ �
��->������� Y>� 

�� ��� 9���� ��� ���@�> �1�v w��Î�� ��z�� ��� O�� ��� 5�¯। ��� ���@�> �1�v +,+d-+e 	
 ��;��� d., ����� 

9
�� +,+e-+� 	
 ��;�� e.d �����, +,+�-+� 	
 ��;�� �., ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� �.d ������ =X
� 5�� ��� 

��s>� ��� 5���;। 

 J¡��
��� T����E� ����, Og������ ������ >�y��� �a���
��� N�� 	�#g�
� �����5 `�a�� =X���� ��/�� 

y��
�� w��Î�� ��� O���। y��
�� ��� +,+e-+� 	
 ��;�� �.d ������ O��� ��� ��Ì�� ��� 5���; N�� 

�/������ +,+�-+b 	
 ��;� ����� O�Y ��� e., ������� ���� 9��� O��� >��� ��� ��s>� ��� 5���;। 

 ��R#c, ������, 98����8�� 	�������� Y �����F� =X��� ������� ����� 	���<����� Q���� ������ ���������� >����� 

=��:�8�­���� 1�v >���। ������ �������� +,+&-+d 	
 ��;��� ���@�>� e.d% ����� 9
�� +,+d-+e 	
 ��;�� %,.�d 

����� N�� +,+�-+b 	
 ��;� ����� O�Y 9��z %d.%� ������ =X
� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;। 

 9���á�¹ ���5 +,+&-+d 	
 ��;�� ',.db ������ @���� ���z���;, 8� 1�v 9>�� +,+�-+b 	
 ��;�� ��� &b.+' ������ =X
� 

5�� ��� ��s>� ��� 5���;। NT ��z�� ����
 O� 9���� �����# o�]�� ����� �C��� � �����É ���� ��:�;।  

 	
 ��
��� =���
���, �������, ����������, O�
 �� :���� âã�� ��B���$�, ��� >���a��� ��#���� �a���
��� N�� 

J¡��
�� >8 ���w�� ���
� ���� 	������ Y>� ���¥ ���T NT �/������ >���³�� "��� ��� 5���;। 

2.1    �
o ������� �s#: �¦���� 
@����� ���@�> 

���������� �/������ ������ 	
 �0���� 

§¶�³p y�� +,'& ����� ��/ 	
 ��
���� N�p 

�¦����-@��� 	
 ��
���� >���� ���� �
o ������� 

��s#� ���¥�� ��
� 5���;। NT Õ>��:�� ������ 

	
 �0���� �a���
��� 	����� Y>� ����� 9��� 

9�Y�� 5���;। N� y� �s# 5���—y��
�� �����, 

������ 5�� ��Î� N�� O�
 �� :���� ��«�� ���; 

8� äz�g���� ��������-����� Y 	gj ��Hy�� �1�v 

	���� �5���� ����। ������ �
���� 

>��s>����� G�� "������ J¡�� ������� T����E� 

<��� �G�� N���; N�� ������ 	
 �0���� 

`�a�>��� ����$���� �s��� 9��z�;। NT 

	������� 9���� 	
 ��
��� 9]��T �1�v� �x 

N�p ��å� ���¥ �5���� ��� ����। 



���������� 	
 ��
��: �/������ §¶�³   
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�¦���� @����� 	
 ��
���� =¥���� 9������ 

	���<����y�5� ��/ ����;: %. ����X 9s�u 

�@������� ���´� ���� ��/�� 9������� 

�������� 1�v ���, 98:��� ��������-���@�> 	�>�� 

+,+&-+d 	
 ��;��� O������ +b ����� 9
�� 1�v 

9>�� +,+�-+b 	
 ��;� ����� 'e ����� �� �æ��� 

=X
� 5��; +. �� ������ �� ��<��� =c>��� 

`�a� 9
�� 9��� ������ ��³ N�� O²��� 9��� 

:���� ���� 	
 �0���� Õ>�g�; '. �E��� >��� 

��T�� �h��� >��� ������� "��Eu# O�� N�� 

"���� �����5 `�a� �
� ��ç�T 9ET�-N� ���
 

����z���� LH 5Y��; &.  9���� 	�#g�
� E��5�� 

1�v ��� N�� 	���$���� :���� ����$���� Õ> 

9�Y��� ��/�� ������ 	
 �0���� �� ���Ó�� 

`����� �� O�$���� �������� OY��� ���� O��; 

d. ��� =À���, �L�H� `�5�� N�� �����F� 

=X���� ��/�� 9��] =c>����
��� <��> <��> 

��z����; N�� e. 9]��T Y �������¥� �1�v 

���´� ���।  

9������� :���� ����� N�� �������� 1�v� Y>�T 

NT Õ>�g� ����� ���;; 8� y�� �s O�
 �� 

`�a�>�� Y `���-��n� >����� "���� ��/�� 

	��� ��� �Ç�। >���>���, 	
 �0���� ����
����� 

�
��� ���¥�� NT �1�v� QG� 98� 9���� ���p 

	Å�, :�� N�� ��<��� ������ ���; 9>� ;�� �� 

���´� ��� 5��। +,+e-+� 9
�� +,+�-+b 

	
 ��;��� ������ 	
 �0���� �
��-��1�� 

(MTMPS) ������� 9������ 	�a���� ��� <��। 

N� y� �s# 5���—	
 ��
���� �a���
��� 9
�� 

�������� ���� ���� 8�Y��, 9��� =>����� 

`�5�� �� ���z�� =c>����
��� 1�v� ��/�� �1�v 

	��� ��� N�� �1�v� QG� �� ������ ���Ô ;�z�� 

���� ������ �±�v 	��� ���। 

+.+    ������� �
���� 	�a�� 

���������� (Deregulation): N�p ��������-

��n� >����� ��� N�� `����
 Y 9��H� =���� 

t�
 � Q�s�� ����X �C��� � :��� <������5� 

��������� ��«�� ������� ��� 5��। 

���t �
��: 	
 ��
���� �1�v-�5��� ���t �
�� 

	������ >���>��� ������ O�
 �� âã�� �s� ��� 

5��। NT ��s# 	��������, �����F� =X��, 

������� Q�s� N�� =�-	���<���LH =X�� 

��³�y�5 ����� 	���<��� 9�Y�� 5��। Medium- 

and Long-Term Revenue Strategy (MLTRS)-N� 

OY��� �� `�a�� �z <���� ��«��, ������� 

	�]�����, ������� ���� ��z���� N�� ���� 9��� 

�� 9�Y��� ����� 1�v� ��/�� ������ ���t 

O��� 	��� ��z��। N�� ���t o�]�� ���@�>� 

'.+% 9
�� '.e� ������� ��/ N�p 9]��T 

�
��� ��/ 
���� N�� ������ |�Y ������ ��:� 

�Ç� 5�� ��� O�� ��� 5�¯। 

J¡��
��: y��
�� ������ ��:�� �������� `��� 

t³������ �
�� Q�5�� %,% ���� ��:�� N�� 

>���m�� �������� Y |� �1�v ��z��� �� ���
� 

����। J¡��
��� âã��, ��������� >�y��� 

t������ >���a��, �a���
� ������ 5�� N�� 

��8 ��� �����5 `�a� 	���� 5�� y��
�� +,+e-

+� 	
 ��;�� ��� �.d% N�� +,2�-+b 	
 ��;�� 

O������ e.,%-N 9��� O��� ��� ��s>� ��� 

5���;। 

  



 ���������� 	
 ��
��: �/������ §¶�³ 
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����� 2.1    ������� �
���� 	�a��  

 

 

 

������ 5�� �
��: 9� +,+d-N ������ ��������¥� 

������ 5�� `�a� E�S 
����। J¡� ������ 	�a��� 

9����� 9�¬
� `��� ������� �
��� 5��s> 

���� N�� ������� ���
 ������ `�a�>�� ����। 

"������ J¡�� ������ O�� O�� ��z�� N�� 

��T��� 9���� ���
 9������� �����É Z� 5�� 

J¡�� ������ 5�� O�Y �a���
� 5��। 

��5B:�� �
��: `���-�����# �5� ���, ��� ��� 

>� �h��� N�� ������ "������ �������� (FDI) 

��z����� 9E�� E�S 
����। N�� O����� �h��� 

�s��� ��z�� N�� ��T��� 9���� ���
 ������#� 

¸ �� ����। �/������ �h���� 9E�� O����� :�E 

è� ��z��—���� ��������-���¥� =X�� 9������ 

����� y�<�
 8�>���, ������ Y ��E������ E��5�� 

1�v >���। ��� ������#� 	��´��� 9��������, 

	
 �0���� >������ �5� ��� N�� Og������ 

������ ���������� 	�a�� ��H���
 ���� ����� 

��w� �����# ß]�
�� E����� 8���। N;�z�, 

����
��� >������ 9���á�¹ O����� "������ J¡�� 

�
��� 9su +,+e-+� 	
 ��;��� 	�a�� +,+�-+� Y +,+�-+b 	
 ��;� �<�� =>����y5 

���t �
�� 

O�
 �� âã�� Y ���t 
�s���� ���
 ���£Ñ�� � 
N�� �1�v-�5���  =X�� 
`�  ������ 

|� �� o�]��� ¸ �� ������ 9��: 
	�������� :�� N�� �����F� 
=X��� �z <���� �������� 
���´���� 

	���<������¥� ���� �� =X�� �� ���E; 
�� ��«��; ������ `� 98��H�
���; 
�s#���¥� �����; ������� Q�s� 
�� ���E 

J¡��
�� 
y��
��-�����<
 âã�� 
���� 9��: ������� ���
 
J¡� �
�� ���
���� 

y��
�� ����� 5Y��� ��ª ��ª 
�1�v-�5��� J¡� >���a��� ���� 
w��Î9� =¥�� 

�
�� Q�5�� `�a�>��; ������ J¡� 
�s#��u�; Q�5�� ����@��; ���� 
`�a�>��; y��
�� >8 ���s� ������� 

������ 5�� 
�
�� 

5��s> �
�������� 
��/�� N�p �� ��ª 
��������¥� ������ 5�� 
`�a� >��E����। 

��5B:���� =X�� N�� ������ 
��� ����� ��/�� ������ 5��� 
	�<��� ����
��� O��� Y 
Q��5���� 

��������¥� ������ 5�� `�a�; ������ 
`�a�>��; "������ J¡� ����� 
>8 ���s�; 9���á�¹ ������� 

��5B:�� �
�� "������ J¡�� ������ O�Y 
��H���
 ��� N�� �h��� 
������ ����8����� �s��� 
��z����। 

�h��� �����# �VJ:
���, 
��5B:���� �5��
��� 1�v N�� 
OÅ��� Y "���� �#�S 9ET��� ���
 
T�Â���� ���´����। 

�����# �5�
���; �h��� "��Eu#��� 
=�¢��; �����# O���E��; NG�@OT 
=c���5���� 

������� Q�s� 
�
�� 

Q��<���Å� �����$
�� 
Q�s�� ��s# �s#���¥� 
�� ���E�y�5� 9������ 
������ 

N�p ���Î� N�� �@��]�� 
�L�H����� Q���� �� �s#���¥� 
������� ����>¥� 9���
 `�a�� 
>8 ���w��� ��H���
��� 

G#����� ��@ � ������; ��� ��@ � 
������; YN�N� ��8 �w�; @������� 
9��¶�� 9����é; �@��]��  ��ê�> 
>�����< `�a� 

O�
 �� :�� 
��«�� 

`����� :���� Q���� N�� 
������ O�
 �� :���� 
��������� âã�� 
Q��5���� 

O�
 �� �/a�� `�a��� O�Y 
��H���
 ��� N�� =c>����
� :��� 
|��� �Z� `�5�� ���´� ��� 

`�����-:�� ������; 9:���> |� ���; 
�@��]�� O�
 �� 9���; �  ������� =X��; 
Q���� Y ��«��y�� ���<��<�� 

����9��� Y 
`���->����� 
��«�� 

���������� N�� �������� 
�5��� >����� ���´����  

9������� :��-E���� �1�v� >���< 
������ N�� >�����-��T��] 
>�] ������> ���¥� 	���������� 
=X�� Q��5���� 

Y���-ë> �����������
 9���; �>�>�> 
������� ��H���
���; T������� 9��� 
=X��; �@��]�� ��T���¹� `�a�; 
�@������� 

��������� Y 
����$���� 
��«�� 

Q���� Y ����$���� ��«�� 
���´����। 

����8����� �s���, =c>����
���, 
Q���� ���´� N�� �
o ������� 
	
 �0���� �5��
��� Q��5� ���� 
��s# ����$���� ��«���y5 O�Y 
��
� ���। 

�@��]�� Q���� ��«��; ����$���� 
��H���
���; ���<�� ��«��; 
	�]�����; �
�� ��Î� `�a�। 
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������ Y 	
 �0���� �a���
��� <�� ��:�� �<�� 

���¥ �5���� ��� ����। 

������� Q�s� �
��: Q���� �� ����� Y 

���#������
� >�� �5���� ���� 
����। G#����� 

��@ � �� ���E >8 ���w�� ������� 5�� N�� N��� 

+,+e-N� ��Ô����Ô ������ '��� ��@ �' `�a� 

O�Y ��ì� ��� 5��। �/������ ������� ����>¥� 

:���� O�Y O²��� Y �@��]�� ��� 5��—8�� 

��/ �@��]�� G2P ¦�¹G�� Y @������� 9��¶�� 

9����é (DSR) ������ 	x��। 

	���<���y�� ��«�� =�¢������� �s# 5���: 

`����� :��� Q����, Q���� �� ������ Y ¸ �� 

`�a�>�� 9������ ���; 9:���> |��� >����� 

����� O��; �s |�-�Â� ���´� ���; N�� 

�@��]�� O�
 �� 9��� Y �  ��������� ���¥ �H ���। 

9������� �������� =c���5� ���� OT�� �p��� 

æ� ���, ��@� (BIDA) Y���-ë> 9���, �>�>�> 

(PPP) �������� O²������, ����� 	
 �0���� 

	Å� (SEZ) =X�� Y �@��]�� ��T���¹�-N� 

��/�� ���������� >����� è� =X� ��� 5��।  

������� �/������ �<�� �
���y5 ����� +.%-N 

��� <�� 5���;।  

 

+.'    �/������ §¶�³  

+.'.%    ��� :��  

��� :�� <
�� <
�� ��� ���Ð� �/������ �1�v� 

<���� �G�� O��;। y�� ������ �E������ =X�� 

N�� N� �¦���� @����� ���@�> 	����� ��s#� 

 

 

1 	��¯� +.d Y �í % ¡�`। 

���
 ������� � N�p ��� �������� >���³��T NT 

	����� y� E�������H �5���� ��� ���� ��� 

<���� ��� 5�¯। 	�#g�
� E��5�� ���, J¡� �����E�, 

���� �� =X�� �� ���E (N�@�>) �������� R� ���� N�� 

��5B:���� 	���� ���ß� ������ ����� +,+&-

+d 	
 ��;�� '.&b ������ º
 5Y��� >� ��� 

���@�> �1�v +,+d-+e 	
 ��;�� d., �����1 , 

+,+e-+� 	
 ��;�� e.d �����, +,+�-+� 	
 ��;�� 

�., ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� �.d ������ 

����Î� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;। NT 

��s>����� y�� �@�������, ���t Y O�
 �� 

:���� �z <���� ��«��, y��
��� �a���
���, 

J¡��
��� w��Î� ���
����, ������ Y 9������� 

�������� 1�v N�� ��5B:���� E��5�� ����� 1�v 

>�Y��� 	������ Y>� ���¥ ��� ��� 5���;। 

+.'.%.%    ������ "u����� �1�v  

"u����� O=]�] 9¦» �� =c>��� ������� 

������ 	
 ��
���� N�p �@-���@ ������� �� 

��ì� ��Cv���� ��
��� T�ª� ���� ���; 8��Y 

����X :���� 	����� �E�u N:�Y ����É 

>����s� 5�¯। +,+d-+e 	
 ��;��� ����Ç� �i 

	�8��
 	
 �0���� �� ���Ó <
�� <
�� ��� �G�� 

>��¯। 9��� :���� ��8 �w� ������ N�� �h��� 

>���a��� =X���� G�� �
� ���g�� (Q1) ��� 

���@�> �1�v 9��z &.be ������ =X
� 5�। 	�¶ 

>���m�� ����� J¡��
��� ����� |����5 ��� 

8�Y�� N�� 	�#g�
� �����5 ����]� ����� ��³ 

=c>��� `�5� 5�। N� G�� ���
� ���g�� (Q2) 

	
 �0���� �1�v ��l]� ��� 9>�� '.,' ������ 

��z��। ���0���� �a���
���� =X��, 



 ���������� 	
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�����������
��� Oa� ��Cv�� N�� =X�� ��³ 

��������� ��� 1�v� G�� +,+d-+e 	
 ��;��� 

���
���< � �1�v O�Y ��H���
 5�� ��� ��#��� ��� 

5�¯। 

 
�Eu 2.1    ����X "u������ ���@�> �1�v� 5�� (%) 
�u: �������� >������� å#��� (����N�)  

����X :���� >��G�É�¹ �� �� ��F����� �E�� 

N�p ��¿ ����� �s ��� 9��;। ��� :���� �1�v 

����y������ �a���
� 5��Y �� �;� �
���। ��T 

9���� ������ =c>��� �1�v�� NT :�� �z 9����� 

µ���� ��:�� >�����। 	x����, ������ ������5 

�
���v��, ����� O�
 �� >���a�� N�� "��� 

9>���� :���� R� ����� ����� ��³:���� ��8 �w� 

E��>� J�: �;�। N� G�� ����p ���g�� ��³:���� 

�1�v % �������Y ���E 9��� O��। ��>�
��, 

9���:�� ����y������ 	�<� �a��a�>��� 

(Resilience) ��� �� ����; N�� ������ 	
 �0���� 

=c>��� 1�v� �<�� �5��� ��H �5���� µ���� 

>��� ���;। 	�¶ ���î��� ���� ������ 9�:� 

8��, 9���� 	
 �0���� ��Cv���� NT <���p N:�Y 

�z <���� "���� ¸ ��� �KÁ:
�। ����� ���, 

�/���E#� E���� ��o�� N�� N� G�� "���� 

�����#, ������ ����� Y "������ 	
 ���� >���a��� 

Y>� �� 9�����E� ���� 	
 �0���� ��Cv�� 

��w���� ��<��� ���� >���। 

 

�Eu 2.2    :�����¥� "u����� ���@�> �1�v� 5�� 
�u: ����N� 

+.'.%.+    ��� ���� �Ç�` =c>��� N�� =c>��� 

`�<��   

��� Y �Ç�` (>�]������) ���@�>� �/��� 

`�<�� (Output Gap) ���º�� ��� �/������ 

�
��-��������� "��� ��� 5�। Np �Z� 	
 �0���� 

>��s> ���� �5���� ���। =� y��
��, ����� 

J¡��
��, @����� ������ 5�� ��Î� N�� ������ 

����� <
����� ��K��� ����� +,+&-+d 	
 ��;�� 

�1�v O���Õ> 5���। �Ç�` d.� ����� �1�v� 

��>�
�� ��� �1�v 5���; '.d �����। G�� +,+&-

+d 	
 ��;�� —+.& ����� >���Â� N�p |��~� 

`�<�� "��� 5�, 8� 9����@ �5������ >� ���E�� 

�z =c>��� o�]��।  

������� �
�� ������� 	�8��
 �/������ �1�v� 

`�<�� <��> <��> ��� O���। +,+d-+e 	
 ��;�� 

NT |��~� `�<�� ��� O������ —%.d ����� 

>���Â �����। +,+e-+� 	
 ��;��� ��/ ��� Y 

�Ç�` =c>��� ��� e.d ������ =X
� 5�� NT 

o�]�� ������� ��� 5��। >���m���� 	
 �0���� 

�.



�

m.
m� m.
�

�

�.
 m

l
.�

 

l
.�

l

m.
�l

�.
��

m.
��

l
.�

l

 -

   

 � 

 l 

 m 

 � 

 � 

 � 

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2

���l-�m ���m-�� ����-�� 
(�.)(%

)

-�

�

�

m

�




Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2

���l-�m ���m-�� ����-�� 
(�.)

(%
)

w�g �*� ����



���������� 	
 ��
��: �/������ §¶�³   

 

18 | � � � 
 �  	 / � �  

�1�v �
o ������� �z 5���� ;��z�� 8���। G�� 

=c>��� `�<�� <��~� 5�� +,+�-+� 	
 ��;�� 

+,.& ����� >��Â N�� +,+�-+b 	
 ��;�� +,.b 

����� >���Â 9>� ;��� ��� ��s>� ��� 5���;। 

 

�Eu 2.3    ��� ���� �Ç�` =c>��� (%) 
�u: 	
 � ����� Y ����N�  

������ 	
 ��
��� NT ������� ����E��� ����T 

9���� ���t Y J¡��
�� ��� ��� ���� �x�� ��� 

5���;। +,+d-+e 	
 ��;�� `�<�� =��:�8�­���� 

|��~� 
���� ���t �
�� N�p �1�v-�5��� 

	�a�� �5� ����। N ��� y�<�
 `� 1�v, N�@�> 

������ N�� ������ �������� ��z����� >���³�� 

��� 5���;; 8�� y� =�¼¶ 5��� 	
 ��
���� ��¢��� 

�I���� æ� ��� N�� 9������� :���� ��8 �w��� 

����
� ���। N�T ���� y��
�� ����� <��� 

���´� �� 5Y�� >8 �g J¡��
���� �
�� Q�5�� %, 

������ 	>������� ��:� 5�� N�� >���m�� �� <
�� 

<
�� ���
� ��� 5��। +,+e-+� 	
 ��;�� =c>��� 

`�<�� ��� 8�Y��� ��s>��� 9��s�� y�<�
 `� 

������ 	`�5� ��:�� ����] o�]�� ����x 1�v 

9>�� ���@�>� '.d ������ =X
� 5��। N�T��ª 

N�@�>� O��� ���@�>� &.& ������ N�� ������ 

�������� %'.% ������ =X
� 5��। N ��� �
�� 

Q�5�� ����� b.d ������ O�� 5�� N�� 9������� 

:��� |� �1�v ��Cv�� 5�� b.& ������ 9>� ;��� 

��� <���� ��� 5���;। +,+�-+� 	
 ��;� 9
�� 

=c>��� `�<�� <��~� >8 ���� ���� ���� �
���� 

�C� w��T a���g��� 5�� �1�v� ���J:
 ��� ���� 

��:�� ����, 8��� ����� y��
��� E�> ��� �� 5�। 

N ��s# �
�� Q�5�� O�Y ��� ��� 5�� N�� 

N�@�>� O��� ���@�>� &.� ������ =X
� ��� 

5��। >���>��� O�
 �� :�� ��H���
���, �������� 

>����� =���
��� N�� �����F� =X���5 

��������� ��«�� ��8 �w� ��������� ��/�� 

�Ç�` =c>��� �s��� 1�v ��� 5��, 8��� 

	
 ��
��� �
o ������� =c>��� �
�� ���� �1�v� 

��ª ���£Ñ 9��: ������� 5�� >���। 
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�Eu 2.4    N� ���� =c>��� `�<���� ���>
: +,%�-%� 9
�� +,+�-+b 	
 ��;� (����� >��Â) 
�u: 	
 � �����  

 

+.'.%.'    �����5 :���� �1�v §¶�³  

���������� �����5���¥� :���y�5� �1�v ���p 

:���T ��z�� ��� ��s>� ��� 5���;, 98:��� ��³ 

:�� �/������ �1�v� y� E�������H �5���� ��� 

����। 

���: NT :�� +,+e-+� 9
�� +,+�-+b 	
 ��;� 

9����� &.+ 9
�� &.d ������� ��/ �a���
� 5�� 

��� ��s>� ��� 5���;। �
���� �5����� ��/ 

����; =X� ��� �����5, 9��E 	`�5� ������ 

��������, ��� ���@ �� >8 ���w��� ����� N�� 

	`�5� :�¢-����>¥� Y G��-0��Eu#��� 

=�¢��— N�� �
���� �5���� ���
� O��� 

�a���
��� Y :�¢¡�`� y��� ����
��� ������ 

�5��� 5��। 

��³: ��³ :���� �1�v +,+e-+� 	
 ��;�� �., 

�����, +,+�-+� 	
 ��;�� �.d ����� N�� +,+�-

+b 	
 ��;� ����� O������ �., ������ =X
� 5�� 

��� ��s>� ��� 5���;। N �1�v� y� E�������H 

5���—�@�������, 9������� �������� 1�v, 

�h���J:
 "��� 9>���� :���� �1�v� 

t������
���, 9��
� =c>��� :���� ������, 

������ Y ��R#c ������5� =X��, N�� ������ 

y�<� `� 1�v� G�� ��� ��� Y ����ë�� :��� �� 

T����E� ����। 

 

�Eu 2.5    �����5 :���� �1�v� �������  
�u: 	
 � ����� Y ����N� 

9���: 9��� :���� �1�v +,+e-+� 	
 ��;�� e.e 

�����, +,+�-+� 	
 ��;�� �.% ����� N�� +,+�-

+b 	
 ��;� ����� �.� ����� 5��� 1�v >��� ��� 

��s>� ��� 5���;। ��� 9������� ��������, |� 

>���a��� =X��� ����� O�
 �� 9��� :���� �����, 

�@��]�� 	
 ��
��, �w��p� 	
 ��
�� N�� �����# Y 

����ë�� 9���� ������ NT �1�v 	���� �5���� 

����। N�T ���
 t�a#, ��s� Y 9>���� 9���� 

��z�� E��5��Y �1�v�� ����Î� ����। 9��� :���� 

�

l

m

�

�

�




�

 �
(%

)

w�g �*� ����

A=$w	 �J�o�1 (%) | P=���U �J�o�1 (%) 

 

Nega	ve Gap →  Closing  →  Posi	ve Gap 
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=c>����
��� ��z��� N�� �� <�� ��:�� ��s�, 

t�a#���� Y �@��]�� 	��������� ��� =X�� ��� 

	�#g �C��। 

	
 ��
��� �������Y N �1�v� ���
 ���£Ñ 9��: 

>������� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;। +,++-+' 

	
 ��;�� ���@�>�� ���� 	���� �;� %,.b �����, 

8� +,+�-+b 	
 ��;� ����� %, ������� ���E 9��� 

O��� ��� 	���� ��� 5�¯। N�T ���� ��³ 

:���� 	�� 'e.+ ����� 9
�� 'e.b ������ 

����x 1�v >���, N�� 9��� :�� d, ������� Y>�� 

�a���
� 
����। 

 

�Eu 2.6    ��� ���@�> �1�v�� �����5 :���y�5� 	���� 
�u: 	
 � ����� Y ����N� 

+.'.%.&    E��5�����¥� :���y�5� �1�v� §¶�³ 

E��5�����¥� :���y�5� �1�v ���º�� ��� 9�:� 

8��, `��� ������� <
�� <
�� 9�������� �1�v 9
�� 

������������� �1�v� ���� >������� 5�¯। 

9������� :���� 9��� (Private Consumption) 

N:�Y 9���� �1�v� �<�� E�������H �5���� �5�� 

����;, 8� E��� y�� ���@�>� ��� RT-®�
����। 

��� ���@�> �1�v�� NT :���� 	���� +.d 9
�� 

&.b �����
� >��Â 	���� ��:�;। 9���á�¹ 

����5� ����� `��8�­ O� 1�v >�Y��� G�� 

9������� :���� 9��� �1�v +,+&-+d 	
 ��;��� 

+.d+ ����� 9
�� ��� ���z�� +,+e-+� 	
 ��;�� 

&.'e ������ =X
� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;। 

�/������ ������ �������� >���a�� ��� ��z��� 

��� ��s>� ��� 5���;; 8� +,+&-+d 	
 ��;��� 

+�.d& ����� 9
�� 1�v 9>�� +,+�-+b 	
 ��;� 

����� ���@�>� 'e.�+ ������ =X
� 5��। N� G�� 

��� ���@�> �1�v�� ���������� 	���� +,+&-+d 

	
 ��;��� ��� %., ����� >��Â 9
�� 1�v 9>�� 

+,+�-+b 	
 ��;� ����� +.� ����� >���Â ��z��� 

��� ��Ì�� ��� 5���;। 9���� 	
 �0���� �1�v 

���� ��:�� ������ �������� 	�#g �C��� � µ���� 

>��� ����, ����� ��� ��s�, t�a# N�� 	x�x 

�����F� =X�� ��w�g 	���<��� :��� ���¼ 

1�v� ��/��। 9�T 	�8��
, ��� ���@�> �1�v�� 

������ ���������� 	���� +,+&-+d 	
 ��;��� 

,.+' ����� >��Â 9
�� 1�v 9>�� +,+�-+b 

	
 ��;�� %.%& ����� >���Â =X
� 5�� ��� O�� 

��� 5�¯। >���>���, J¡��
��� w��Î� ���
����, 

Q��� 5�� t������ 5Y�� N�� `������ >������� 

=X�� o]�� ���
 ���
 9������� ��������Y 

>8 ���w�� ��H���
 5��। 

������ ���������� �x �Í� y�<�
 >� O����� 

���� 5�� ��<�� O����� �1�v �h���� 9E�� 

è������ ��z��। N� G�� ��] �h���� Y>� E�> 

"��� 5��, 8� ��� �;� 	
 �0���� �1�v�� ��� ,.d 

9
�� %.& ����� >��Â ����� 9���। +,+�-+b 

	
 ��;� ����� �.d ����� �1�v 	��� 	������� 

����� ���� ���p ������ Y>�— 

%. 	�������� =X�� �� ���E� ���
 ���£Ñ 9��: 

9������� ���������� ��8 ������� =c���5� ���, 

� � m � 


����-�l

���l-�m

���m-��

����-�� (�.)

����-�� ($�.)

����-�
 ($.)

���
-�� ($.)

(%)

w�g�	 $��9 �*�� $��9 ����� $��9
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+. �h��� �VJ:
��� N�� y�<�
 >� "����� ���t 

=c>��� s��� ���z�� O����� ������� ������, 

N�� 

'. ��³ ��������� �s��� <��> <��> ��z���� 5��, 

98� ������ ���������� QG� 9���� =c>���s��� 

1�v�� ������� ���� ������� 8��। 

 

�Eu 2.7    E��5�����¥� :���y5 Y ��� ���@�> �1�v� ������< 
�u: 	
 � ����� Y ����N� 

+.'.%.d    y��
��� §¶�³ 

+,+& ����� *��T ���� >��Â-ê->��Â y��
�� 

��� ��� %%.� ������ 1�v >��, 8�� ��/ :�¢ 

y��
�� �;� %&.% �����। 	�¶, +,+&-+d 

	
 ��;�� ������ ���� �� �z y��
��� >����� �;� 

%,., �����। +,+&-+d 	
 ��;��� ��l 	��� 

y��
�� ��� +,+d ����� ��Ô����Ô ���� �.d—

b.% ������ 9��� O��। ��� y��
�� ���� NT 

����� �;� ������ N�� 	��। ������ 

��������� ��� ���� >������ ��� ��� y��
��� 

E�> 9�:� 8��¯। @����� ��z�� ��� Y ������� :�E 

��Î��� ����� :�¢-��5µ �� y��
�� N:�Y ��� b 

������� ��;����; a�� O�;। NT ��Ñ�� ���<�� 

9��� J¡��
��� ��/�� �Ç� ��। �C��� � ���� 

5���, ��������� y��
�� �² J¡� Y ������ 

5������ =>������ �����T o]�; ��। ���>�s, 

	�#g�
� �����5 `�a�� R� ����, ������ R� �� 

����8����� N�� >�T���� Y ����� >8 ���� ���] �� Y 

���»���]� O�<>��#� ����� y�1�v� E�> O�Y 

1�v 9>���;। N� G�� y��
�� ������ ������� 

9�Y�� �
���� >��s>����� ��8 ������� 

O�������� `�5� 5���;। 

O���
 �;������� y��
�� <
�� <
�� ��� >��� 

��� ��#��� ��� 5�¯। N 9�s�>�], +,+e-+� 

	
 ��;�� y��
�� �.d ������, +,+�-+� 	
 ��;�� 

e.d ������ N�� +,+�-+b 	
 ��;�� e., ������ 

9��� O��� ��� ��s>� ��� 5���;। ���, NT 

�� ����� ��l �C��� � ����� =>� ������
� 8
�: ��� 

9����� 	�#g�
� �� "������ �����5���� ���] �� 


���, ������ 5�� �a���
� 
���, J¡��
��� ��8 ��� 

���G�� o]� N�� ���#������
� >��� ������ 

��¢��� ��������� ïp æ� 5Y��। �/������ 

y��
�� �s#��u� 	����� �x ��T ������ 

	
 �0���� Y ���������—=�� >8 ���� ���Î� 

>��s> �5� ��� ������। N� ��/ ����;: 1. 

y��
�� a��
���� ������ �� O�� >8 �g 

-�.��

�.��

�.��

m.��

�.��


.��

 �.��

����-�l ���l-�m ���m-�� ����-�� (�.) ����-�� ($�.) ����-�
 ($.) ���
-�� ($.)

�������� �8�7 ������ �8�7 �������� �������7 ������ �������7
�X��� K����� ����=� $��9
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�����E�y�� J¡��
�� 	`�5� ��:�; 2. ����� 

������ 9�������5 �����5 `�a�� =X��y�� 

>��s> �5�; N�� 3. ����8����� OT��� ����� 

�����, ��������¥� �i`�a�� O²������ N�� 

>���5�, ���s� Y ����� `�a�� 	�#g�
� 

����n��� æ�
����� ��/�� ������ ���] ��, 

���»��] Y 98������y�� y� ��< ������ ��C�v 

��8 ��� `�a� �5� ���। 

 

�Eu 2.8    ������ y��
��� ������< 
�u: ����N� 

 

 

�Eu 2.9    ��c���� �z y��
��� ������< 
�u: 	
 � ����� Y ����N� 

+.'.%.e    ���������� §¶�³ 

9������ ������ ���������� y� �s# 5��� 

9������� �  �� ���� Oa� ��� Y �� =c���5� ���। 

>���>���, �/������ �1�v� �<�� E�������H 

�5���� 9������� ���������� <������5��� ���´� 

���Y N� 	x�� �s#। ������ �������� +,+&—

+d 	
 ��;��� ���@�>� e.d ����� 9
�� 1�v 9>�� 

+,+e—+� 	
 ��;�� %'.% �����, +,+�—+� 

	
 ��;�� %&., �����, N�� +,+�—+b 	
 ��;� 

����� %d.+ ������ =X
� 5�� ��� ��s>� ��� 

5���;। N ���������� y� �s# 5��� >���5�, ��R#c 

Y ������, �@��]�� ���8�� N�� �����F� 

=X��—NT �C��� � :������� ��������� ��<� æ� 

���। 

 

�Eu 2.10    ���@�>�� ���������� 	������ ������< 
�u: 	
 � ����� Y ����N� 

N�T ����, 9��] y�<� ���� 9������� :���� 

�������� ���@�>� ��� ++ ����� ���� ���E�� �z 

	���� ���� ��:�� ��� ��s>� ��� 5�¯। ������ 

`� 1�v� G�� t³������ 	
 �0���� �� ���Ó 

����
� 5�� ��� O�� ��� 5��Y, �
o ������� Y 

9]��T �1�v y�� 9������� :���� �������� 

>8 ���w�� 1�v� Y>�T ����� ���;। N� G�� 9��] 

�. �

 �.��

 m. �
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�������� +,+&-+d 	
 ��;�� ���@�>� +�.d& ����� 

9
�� 1�v 9>�� +,+�-+b 	
 ��;� ����� 'e.�+ 

������ =X
� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;। 

NT Õ>�g��� �5���� ���� ����� ����X >��s> 

������� ���;, 8�� ��/ ����;: 1. ����X :��� 

����� ���
����, �
�- ���������� �� 

�@�������, 8�� OY��� �������� �������� =X�� 

�®�>s (��@�)-�� 9�¬ ��� �������� �5��� 

��«�� ��8 �w� �5�; 2. ������-�������� 

	��
����� (�>�>�>) ������� ��H���
��� N�� 

��³ >�T>��T� ������; 3. |��� `� ������� 

��s# +,+e-+� 	
 ��;� 9
�� J¡��
�� >8 ���w�� 

���
� ���; N�� 4. |� �/a�� `�a� ��Cv�� Y 

�  ��������� ��8 ������� =X���� ��s# O�
 �� :�� 

��«�� ��8 �w� �������। 

y�<�� `�� ��s�>� NT 1�v� ��8 ������� 

	������� ������ :���� ��³ ������� �s��� 

9������ N�� ���³� ���� ��� ���´� ���� Y>� 

����� ����। ������ ���������� =c>����
��� 

��z��� ��³ y����, w� ��w��, ������� N�� 

>���
s� `�a�� ���� �� =X�� ��<� ��� ������। 

NT 9�s�>�], ��¢��� ��³�y�5� N�p ���Î� 

>8 �����E��, ���³� <������5� ̀ � 1�v ��� ��� N�� 

>���
s� Y y���� ������� ��H���
 ��� 

������� 	x�� �C��� � �
���� 	���<��� 

�5���� �����E� 5�¯। 

+.'.%.�    �Å��� §¶�³  

=� y��
��� ����� ������ ��� O� ��� 

8�Y��� 9��] 9��� �Å� +,++-+' 	
 ��;��� 

+d.�e ����� 9
�� ��� 9>�� +,+&-+d 	
 ��;�� 

+%.b� ������ 9��� N���;। ��� >���m ���� 

9��� �Å� >���a�� <
�� <
�� ��� ��z��� ��� 

��s>� ��� 5���;। N 9�s�>�], 9��� �Å� +,+e-

+� 	
 ��;�� ���@�>� +�.% ������ N�� +,+�-+b 

	
 ��;� ����� ��� +b.e ������ =X
� 5�� ��� 

<���� ��� 5�¯। 

	x����, ����
 O��� ��H���
 �1�v� ����� 9��] 

���
� �Å� 1�v >���, 8� +,+&-+d 	
 ��;�� 

���@�>� +�.e ����� 9
�� 9��z +,+�-+b 

	
 ��;�� 'e.+ ������ ��z���। ���
� Y 9��� 

�Å��� ��/ d-� ����� >���Â� NT �z >�
 ��# 

9���� 9����� ���������� o�]�� 9�]��� N�� 

"������ 9������� �����É ���� ��:�� ����
 

O��� �C��� � µ����9� ���� �� ���।  

 

�Eu 2.11    ���@�>�� �Å��� 	������ ������< (%) 
�u: 	
 � ����� Y ����N� 
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�Eu 2.12    �Å�-�������� `�<�� 
�u: 	
 � ����� Y ����N� 

�������� ��Cv���� ��s>��� ��ª ���£Ñ 9��: 

�Å�-�������� `�<�� +,+e-+� 	
 ��;�� ����x 

1�v 9>�� %.% ����� >���Â =X
� 5�� >���। ��� 

>���m���� �� <
�� <
�� ��� +,+�-+b 	
 ��;�� 

,.e ����� >���Â 9��� O��� ��� <���� ��� 

5�¯। �/������ �Å� Y ��������—=��T 

���@�>� ��� 'e ������� ��;����; 9>� ;��� ��� 

��s>� ��� 5���;, 8� ������ 	
 �0���� 

������É� =X�� N�� "������ 	
 ������ Y>� 

������
��� ����� T�ª� �5� ���। 

+.'.%.�    �� ���a�� 

���������� �� ���a�� ��������� ���p �
o �a��
 

E#���£ >����s� 5�, 8�� ������ �
���� ���� 

����;। N���� 5���— :�����¥� =c>����
���� 

����� `�<��, ¿���H� ��������� Õ>�g�� 

<
����, N�� ��ª Y ���-�5����¥� =��:�8�­ 

"��É। >���>���, =����s� �C� �����$
� N�p 

�z 	�� N:�Y 9���� ����;; �7� NT 9¿���� 

9������� 5�� ���E�� 9���। 

 

�Eu 2.13    �� ���a��� :�����¥� 	�� ���� ���@�>�� 
:�����¥� 	�� (%) 
�u: ����N� 

:�����¥� �� ���a���� ������� ���º�� ���� 9�:� 

8��, ���:��� 9��] ¿���H� ��� &&.d ����� 

�������� 
����Y ���@�>�� N :���� 	���� ��u 

��� %% �����, 8� N�p �z =c>����
���� o�]�� 

���� �� ���। 	x����, ���@�>�� ��³ :���� 	���� 

'�.d ����� 5��Y N :��� ��u %�.d ����� 

¿����� �� ���a�� 5���;। >���>���, 9���:�� 9��] 

�� ���a���� ��� '� ����� <��� ���; N�� 

���@�>� 	�< ����Y 9��� 	���� ��:�;। 

 

�Eu 2.14    ��ª Y 	�a������ �� ���a���� ���<��� 
(>������� ������) 
�u: ����N� 
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������ �;������� ��� :�� 9
�� ��³ Y 9��� 

:��� ¿���H� a���g��� �
o ������� ����� R� �� 

5�� >�z�;। +,%e-%� 	
 ��;�� ����� �� ���a���� 

5�� &,.d ������ 9��� N��Y, +,+&-+d 	
 ��;�� 

�� O��� 9��z &&.d ������ ���z���;। N�T ���� 

��³ :���� =c>���� <������5� �1�v ��ÒY 

�� ���a��� N :���� 	�� ����;। �� ���a���� 

<��Y 	������� ��ª���¥�: ��� :��� 9��] 

�������� ¿���H� �+ �����T ���
, 	x���� ��³ 

(�% �����) Y 9��� (�e �����) :��� �C���� 

O�<>�# 9�:� 8��। ���
� ���
�� y�� ��� :���T 

`�>����� 9�¬
µ�, 	x���� �5��� ���
�� 9��� 

Y ��³ :��� 9��� ��������—8� y�� ���
� 

���
��� �x ���-��5µ �� �� ���a���� �
��� 

Q�8���� ����pT ��� <��। 

N�� ���� ����E�� ��� =c>����
� Y 	gj ��Hy�� 

�1�v� �x ��r���:� >��s>�y5 �5� ��� �C��: 

%. ���-��w��������, 5���� ������ (Light 

Engineering), E��z�, OT��p-����� 9��� N�� 

>8 �]� :��� ��³���; +. ¿�������� E��5��� ��ª 

���£Ñ 9��: �s#���¥� �s�� =X�� N�� ������� 

Y 1�¥y�� ��s�� (TVET) ����; '. ���
��� �x 

����X :��� ������ ��<� æ�
��� N�� ���
-

>��E���� =�¢�������� ��w����� �5���� ����; 

&. ���
� =�¢���� �����, 98����8�� `�a�� =X�� 

N�� ���-��5µ �� �� ���a���� Q�8�� ���; d. ����
 

���� Y "������ �� ���a�� ������, ����H 

�� ���a�� Y ���s� å#���, ���
� �����F� =X�� 

�5��� (NHRDF) N�� �«�� G� T»��é 

��Fpp���� 	#�» T������� 9����� (SICIP)-N� 

��/�� "������ �� ���a�� Y �s 	������ Q�8�� 

"���� �x �5���� 1�v; N�� e. >8 �]�, 95���]�, 

�@��]�� ���]Â, �@��T�, ���@��, O] �, ������, 

�
��]�� Y 	x�x ���ð��� ��³�5 �w��p� 

	
 ��
��� ������� ��/�� �C� Y ���
��� �x =� 

O��� �� ���a�� ��� ���। 

��;�z� NpY =��: ��� ������ 98, NT 	/��� 

=>a��>� 9��] ����t� �5����� ��/ 	����Y 

(Grants) 	gj �H ����;। 

+.'.%.b   =X�� �5�8��
��� �1�v Y y��
�� 

��w�g �� ����� 

O�
 �� :���� R� ����, y��
��� N�]��� E�> N�� 

9������� ���������� ��������� ��<�� ����� 

�V>��s� =X�� �5�8��
 ��a��y5 (�8��—

OTN�NG Y ���`���) ���������� �/������ 

	
 �0���� ���>�
� ����� ������� y� ��Ì���� 

����� ��l]� ���� 	�a��� ����;। ������� 

������<� ��Ì���� ��>�
��, +,+d-+e 	
 ��;��� 

�x Og������ J¡� �5��� (OTN�NG) ��� 

���@�> �1�v� ��s>� ����; &.� �����; 

	x���� ���`��� N�� N�
� =X�� ̀ ��� (N�@��) 

N �1�v� ��s>� ����; 8
�w�� '.b ����� N�� 

&., ����� (OTN�NG, +,+e; N�@��, +,+e Y ��� 

`���, +,+e�)। +,+e-+� 	
 ��;��� �x =X�� 

�5�8��
��� �1�v� ��s>� &.' ����� 9
�� &.� 

������� ��/ ����;, 8� ������� e.d ����� 

�s#��u�� ����� ��। 

>���>���, �/������ y��
�� ����� ���>
Y <
� 

5�� ��� =X�� �5�8��
�� ��s>� ����;। 

OTN�NG-N� ��s>� 	�8��
, +,+d-+e 	
 ��;�� 

y��
�� b.+ ����� 5��, 8� ��� +,+e-+� 

	
 ��;�� e., ������ ��z��� (OTN�NG, +,+e)। 

���`����� ��s>� 	�8��
, y��
�� +,+d-+e 

	
 ��;�� �.e ����� N�� +,+e-+� 	
 ��;�� �.d 

����� 5�� (��� ̀ ���, +,+e�)। 	x����, N�@��-

� ��s>� 	�8��
 N 5�� 5�� 8
�w�� b., ����� 

N�� �.d ����� (N�@��, +,+e)। N�� ��s>� 
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������� +,+e-+� 	
 ��;��� �.d ����� 

y��
��� �s#��u�� ����� 9���। N�T��ª, y� 

�a���
��� Y ������ 	
 �0���� �5��
��� ���� 

��:�� ��s# =>LH ��u�� �����E�y�� J¡��
�� 

	`�5� ��:� N�� �s#���¥� �����5`�a� ��w�g 

>��s> �5� ��������� �C��� �।  

 

�Eu 2.15    ����X =X�� �5�8��
� �1�v Y y��
��� 
�� ����� 
�u: OTN�NG, N�@�� Y ���`���  

+.'.+    ���t :��2  

+.'.+.%    ���t O5���� §¶�³ 

�/������ =X�� �s#��u� �G� ���� ���t 

O5�� 1�v ��� ������ 	
 ��
��� ���E�� �<�� 

E#���£ N�� N�p �C�� �� ����। 9��] ���t +,+'-

+& 	
 ��;��� ���@�>� �.' ����� 9
�� ��� 

+,+&-+d 	
 ��;�� �., ������ 9��� N���;, 8� 

��>8 ����� 	
 ��
������� ����� 	x�� �� ���r 

 

 

2 >���m 	/�������� ���t O5�� N�� ������ `��� ����� 
������� O���E�� =>a�>� ����, NT >���¯�� 9��� ���t, `�, 
����] o�]�� N�� 	
 ������ �/������ ������5 ���t :���� 

���t-���@�> 	�>��। ���t O5��� R� ����, 

���#������
� >��� Y>� �� 	`�5�� N�� 

O�����-���º� ���t ���h ��� >�Y�� y�� N 

���t O� ����� �<�� ����। 

��� �/������ ���t-���@�> 	�>�� <
�� <
�� 

1�v 9>�� +,+e-+� 	
 ��;�� %,.+ �����, +,+�-

+� 	
 ��;�� %,.d ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� 

%,.� ������ =X
� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;। 

N�T ����, ���
� ���t 9���@ �� �� ���t +,+&-

+d 	
 ��;�� ���@�>� e.� ����� 9
�� 1�v 9>�� 

+,+e-+� 	
 ��;�� �.� �����, +,+�-+� 	
 ��;�� 

b.% ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� b.' ������ 

9>� ;��� ��� <���� ��� 5�¯। 

 

�Eu 2.16    ���@�>�� ���t O��� 	������ ������< (%) 
�u: 	
 � �����   

	x����, N���O�-��5µ �� �� ���t ���@�>� ��� 

,.' 9
�� ,.& ������ �
��� 
���� ��� ��s>� 

��� 5���;। N�T��ª, ��-��5µ �� ���t ���@�>� 

Õ>��:�� N�p ���sh ����� ���� ��� 5���;। ��;�z�Y, Np =��: 
������ 98, NT 	/��� =>a��>� 9��] ����t� �5����� ��/ 
	����Y (Grants) 	gµ �H ����;।  
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��� % ������ 9��]�Jp �a���
� 
���� ��� ��#��� 

��� 5�¯। N >���a�� ���t �1�v ����Î� ���� 

�� >��>��� (Tax Compliance) ���´� ���, 

������� �s�� 1�v N�� ���� OY�� �������� 

�C��� ��������� ��� <��। 

N�� �s#��u� 	���� �C��� � ��«��y�� 

=�¢������� ��8 ��� ������� ������, 8�� ��/ 

���E� �������� 	gj �H (��� �� �² N� ��/T 

�
���v ��): %. +,+d-+e 5�� +,'&-'d 	
 ��;��� 

�x �/ Y �
o ������� ���t 9���� (MLTRS) 

�������; +. �� �
�� ���� N�� �� ����� 

��8 �w��� E���� ñ
�
��� ��w��; '. N-E����, T-

p�@N�, OT��� (IVAS) N�� ��N�@�ò= (BSW)-

�5 �� ���:�, >�����< Y ���Î� `�a�� 

�@��]���T���� ����Î����; &. �� `� �
�� Y 

`�a�>�� �������� (TEPMF) OY��� �� `� 

98��H�
���; N�� d. 	���$���� 	
 �0���� 

�� ���Ó�� 	�<��� 	gj �H ���� ��/�� ���� 

OY�� >8 ���w�� ������। ���, �s#��u� 	�8��
 

���t O��� �� 5Y�� N�� �s#��u� Y ��� 

O5���� �/��� <������5� `�<�� �/������ 

���t �������� �x N�p 	x�� �<�� ¸ ��।  

+.'.+.+    ������ `��� §¶�³ 

������ `� +,+&-+d 	
 ��;�� ���@�>� %%.4 

����� 9
�� 1�v 9>�� +,+e-+� 	
 ��;�� %'.� 

�����, +,+�-+� 	
 ��;�� %'.b ����� N�� 

+,+�-+b 	
 ��;�� %&.& ������ =X
� 5�� ��� 

��s>� ��� 5���;। Np y�� >��E��� `��� 9s�u 

��8� 	�a�� ���� 9��: =X�� `� ������� 

������� �
���� �C������>� ���G��। 

`� �������� 9s�u ���E�� �C��� � >������p 

>����s� 5�� `��� :�����¥� ��x���। +,+&-+d 

	
 ��;�� y�<�� `� �;� ���@�>� '.% �����, 8� 

+,+�-+b 	
 ��;�� 9��z e.& ����� 5�� ��� O�� 

��� 5�¯। �� N� ����� ��/ y�<�� `� 1�v� 

9s�u NpT ���E�� è��� �1�v। 	x����, N�T 

���� >��E��� `� ���@�>� �.& ����� 9
�� ��� 

�., ������ 9��� O��� ��� <���� ��� 5�¯, 8� 

y�� >��E��� `��� 9s�u ������� �ó��<� �� 

`� �����E��� ���G��। N�T��ª, ���� �� =X�� 

�� ���E� (N�@�>) O��� +,+&-+d 	
 ��;�� 

���@�>� +.e ����� 9
�� 1�v 9>�� +,+e-+� 

	
 ��;�� &.& �����, +,+�-+� 	
 ��;�� &.� ����� 

N�� +,+�-+b 	
 ��;�� d.' ������ =X
� 5�� ��� 

��s>� ��� 5���;।  

 

�Eu 2.17    ���@�>�� ������ `��� ������< 
�u: 	
 � �����   

���, NT =X�� `� �������� ��8 ������� Y 

������8�­�� 	������� ������� �s��� 

9�������� Y>� ����� ����। N 9�s�>�], ��H���
 

������ O�
 �� `�a�>��, ������ w� `�a�� 

��«�� ����Î� ���, E���� ��³�y�5� ���Î� 

>8 �����E��� ��/�� `� 1�v ����� N�� >���
s� 

Y y���� ������� O�Y ��H���
 ��� ��������� 

�C��� �। N� ��/�� ������ �������� �������� 
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>���>��� ���������� ���� ��� Y �s�� ���´� 

��� �Ç� 5��। 

2.'.+.3    ����] o�]�� Y 	
 ������ §¶�³  

������ ����] o�]�� +,++-+' 	
 ��;�� ���@�>� 

&.e ����� 9
�� ��� >�Y��� >� �/������ �� 

������y�� �
��� ��/ ��:� 5�� ��� ��s>� ��� 

5���;। N 9�s�>�], ����] o�]�� +,+e-+� N�� 

+,+�-+� 	
 ��;�� ���@�>� '.d ����� N�� 

+,+�-+b 	
 ��;�� '.� ������ 	�a�� ���� ��� 

<���� ��� 5�¯। N�T ����, ��
��� o�]�� +,+e-

+� 	
 ��;�� ���@�>� ��� %.e ������ 
���� N�� 

>���m���� �� ����x ��� >��� ��� ��s>� ��� 

5���;। �/����� *�z ������ |� ���@�>� ��� 

'� ������ �a���
� 
���� ��� ��#��� ��� 5�¯, 

8� |��� 9]��T 	�a�� (Debt Sustainability) 

��ª ���£Ñ�� � 
���� T�ª� �5� ���। 

	
 ���� 9����: ��< �� =X�� �� ���E� 	
 ����� 

�5����� ��s# "������ ��] 	
 ���� +,+e-+� 

	
 ��;�� ���@�>� ��� %.e+ ������ =X
� 5�� ��� 

��s>� ��� 5���;। >���m���� �� ����x ��� 

+,+�-+� 	
 ��;�� %.d& ����� N�� +,+�-+b 

	
 ��;�� %.d� ������ 	�a�� ���� ��� <���� ��� 

5�¯। 	x����, 	�#g�
� 	
 ���� +,+e-+� 

	
 ��;�� ��� ���@�>� %.9e ������ 9��� O��� 

N�� >���m ���� ��� %.b 9
�� +.% ������� ��/ 

�a���
� 
���� ��� ��#��� ��� 5�¯। N� G�� 

9������� :��� |�����5� Y>� ������ 'w�=�@�-

O=]' E�> ��� >���। ��� "������ |��� Y>� 

	����H ������
��� ���î�� |� >������<� E�> 

N�� "������ J¡�� ������ 5������ ¸ �� ���z�� 

9���। NT ¸ �� Nz��� ��Es���� ���
 |� �5�, 

������� ����X 9���� J¡�� ��¿� (Currency Mix) 

���� ��:� N�� "������ J¡�� ������ ��H���
 

���� ��8 �w� 	`�5� ��:� ������। 

 

�Eu 2.18    ����] o�]�� Y 	
 ������ ������< (%) 
�u: 	
 � �����   

	�#g�
� 	
 ������ 9s�u, 	�#g�
� ����� 9
�� |� 

�5� +,+e-+� 	
 ��;�� ���@�>� ��� %.e ������ 

�
��� 
���� ��� ��s>� ��� 5���;। 	x����, 

����$���� ��«���� G�� ��������¥� Q�5�� �� 

y� ��< ���� `�a� =X� 5Y��� ���
� �Å�>u�5 

ôE�� 	
 ���� >8 ���w�� 1�v >��� ��� <���� ��� 

5�¯। +,+d ����� ������� ���� ���
� �Å�>�u� 

Q�5���� ��������¥� 9¦���� ��»� Q�5���� ��ª 

��Î� ���� G�� ������� ��¢��� �����É5
��� 

��� >��� N�� >�������� �Å��� �Z� `�5�� 

���´� 5�� ��� ��#��� ��� 5�¯।  

2.'.'    J¡� :�� 

2.'.'.1    J¡� �
�� Y Q�5�� 

�������� `��� +,+d-+e 	
 ��;�*�z 

�����E�y�� J¡��
�� ���� 9��:�; N�� �
�� 

Q�5�� %, ������ 	>������� 9��:�; (�������� 

`���, +,+e)। N� >���>��� ë#��»� 9��»� 

G#�����p (SLF) %%.d ����� N�� ���� ë#��»� 

�@�>���] G#�����p (SDF) ����� �.d ������ 

��< ���� ��� 5���;। N� ��/�� �
�� Q�5���� 9��¬ 
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9��: N�p ���� �� ̀ �<��� Q�5�� ����@�� "��� ��� 

5���;, 8� OgB`��� �� ���� ������]� Q��� 

5���� ����
�� Y ��r�
�� �5���� ��� ����। NT 

���� �� ���� 9�] b.� 9
�� %,.% ������� o��T 

Y������ ����;। ��;�z� +,+d-+e 	
 ��;��� 

��Ô����Ô ���� `��� |��� �z Q�5�� ��� %+., 

������ ���z���;, 8� ���� ��� 98 ������ 

J¡��
��� ���� �G����� ��8 ��� 5�¯। ��� 

O������ Q�5��� NT �Å��� N:�Y �õ� � 5���। 

|� Y O������ Q�5���� ��/ NT =� ̀ �<�� y�� 

`�������� O�
 �� �/a�� ��w��� =� `� N�� 

9:���> |��� �x ����� ���s��� E��>� 

���G��। 

 

�Eu 2.19    ����X Q�5�� (%) 
�u: �������� `���    

	�#g�
� ¸ ��JH 9�Å������ N�p =��5�� �5���� 

+-�;� 9����� 9¦���� ��»� P>� 9�] +,+&-+d 

9
�� +,+d-+e 	
 ��;�� y�� %, 9
�� %+ 

������� ��/ 	�a�� ���;, 8� �����E�y�� 

J¡��
�� N�� =� y��
�� >���a��� ��ª 

���£Ñ�� �। ������ ����=��p��� O��� 5�� 

(Yield) >�������� G�� ���� O�
 �� :��� Q��� 

5���� Q��Î� �5� 5���;। N� ���� 98�� `����� 

O���� Y |��� Q��� 5��� 9�:� 9��;, 9���� 

9������� :���� ������ |� 9�Y��� :�EY 

������ 5���;। 

+,+' ����� *��T ���� '����]��� N����] ]��� �p�'-

N� >������ 'TÂ���ë-��] ]��� �p�' �� Q�5�����¥� 

�s#��u� `�a� ������� ��/�� J¡��
��� 

��������� N�p �C��� � >������ ��E� 5�, 8� 

+,+&-+d N�� +,+d-+e 	
 ��;�� O�Y Q��5� 

5���;। NT >��s> J¡��
�� �Å����� 

�� ������8�­�� Y ��8 ������� 1�v ����;, �
�� 

��������� Og������ ��� ��¥� EE ��� ���
 

���£Ñ�� � ����; N�� �
�� Q�5���� �����y�� 

��8 ������� 9������ 5���;। N�T��ª, O���� 

Q�5���� ����
�� ��#�5���� G�� ôE�� O���� 

����5 ����8����� 1�v 9>���; N�� >�������� 

�Å��� ��� J��G� <
�� <
�� 1�v� Q�8�� ��� 

5���;। 

���îc Õ>��:�: �/���E# �������� 	�a���
��� 

N�� y��
�� ������� �s# ����E��� ���� 

t³������ �
�� Q�5�� %, ������ 	>������� ��:� 

5��। 	�¶ ����� >���a��� =X�� ���>�s 

>8 ���w�� J¡��
�� �5� ��� 5��। N�� |��� Q��� 

5�� �� `� ��� O���, 8� 9������� �������� 

��z��� �z <���� �
���� �5���� 9���। 
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�Eu 2.20    J¡� :���� ���-���� (% >������) 
�u: 	
 � ����� Y �������� `���    

O�
 �� :�� ��w�g 	���<���: �/������ ������� 

	�8��
, y��
�� <
�� <
�� e ������� ���� 9��� 

O��� N�� N� ���
 9������� :���� |� �1�v ��� 

���z�� ��� b 9
�� %, ������ 9>� ;��� ��� ��s>� 

��� 5���;। ��� NT �s# 	���� 9��� �
�� Q�5�� 

������T 8�
� 5�� ��, ��� 	x�x >��s>Y ���� 

5��। ���� `����� :���� ��������� R� ���� 

N:�Y J¡��
��� �G� ��������� ��<��� ���;। 

=� 9:���> |�, R� �� y�<� ���¥ N�� Q���� 

o�]��� ����� `�������� ��� |� ������ 

�s��� Y O�5 ��� 9��;, 8� N�T��ª |� Y 

O������ Q�5���� `�<�� 1�v�� µ���� ��:�;। 

���î�� J¡��
�� �G����� ���
� ��� N�� `��� 

Y O�
 �� :���� |� ����� `�a�� =X�� ���´� 

���� NT R� �������� æ� ��� 	>��5�8 �। N 

9�s�>�], �������� `��� ��������� ]�«�G��� �� 

�5����� O�
 �� :��� N�p ��ì� ��«�� �� ���E 

�C ����;। N �� ���E� OY��� �<�� 

>��s>�y�5� ��/ ����;: 1. R� �� O�
 �� 

���$������� �F��� ��� ��� 8�E�T �� 

>8 �����E�� ��� (Asset Quality Reviews); 2. 

y�<� o�]���� 
��� `�������� �x ���� �� 

������¥� y�<� ��� ��� >���³�� "���; 3. 

`����� :���� �������, ¸ �� `�a�>�� N�� 

Q���� ������� ��H���
 ���; 4. 9:���> |� �� 

�F� O����� ��s# OT�� Y ����$���� `�a�� 

=X��; N�� d. 9������� �� 	��8 ��� `��� Y 

O�
 �� ���$�� N�
µ���� (Merger) �� 

	�<�5��� N�p Q���� �� ������� "���। 

+.'.'.+    `�>� J¡�� (M2) �1�v 

`�>� J¡� (M2)-N� �1�v +,++-+' 	
 ��;��� 

%,.d ����� 9
�� ��� +,+&-+d 	
 ��;�� e.bd 

������ 9��� N���;। N� G�� ���@�>� 	�� 

�5���� `�>� J¡� && ����� 9
�� 'b-&, ������ 

��� 9>���;। NT �Eu ���� ��� 98 �����E�y�� 

J¡��
�� �G����� ��8 ��� 5�¯। >���>���, ��] 

	�#g�
� �F��� �1�v %e.b ����� 9
�� ��� 

e.� ������ 9��� N���;, 8�� G�� 	
 ��
���� 

	����H ���� ������ N���;।  
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�Eu 2.21    `�>� J¡�, 9������� :���� |� Y ������ 
���@�>� �1�v� ������< 
�u: 	
 � ����� Y �������� `���    

�/������ 9��] J¡� �����5 w��Î�� O��� ��z�� 

�C ���� ��� ��s>� ��� 5���;, 8� ���������� 

9���� E��� y�� ���@�>� 5���� ���
 ���£Ñ�� � 

��:� 5��। +,+e-+� 	
 ��;� 9
�� `�>� J¡� N�� 

E��� y�� ���@�> �1�v N�p 	��X <���� 9>� ;��� 

��� O�� ��� 5�¯, 8� J¡������� ����� �����É 

���$�� T�ª� �5� ���। 	�¶ ��� ��� y��
�� 

98� �� ���z, �� ���´� ���� 5��। N�x y��
�� 

��� O��� 5���� ���
 ��� 9��: 	�#g ������� 

���
 J¡��
�� ���
� ��� �����। 

9������� :���� |����5 9��: y�� ��� 

���������� �� ����� >�Y�� 8��। NT |� �1�v +,+&-

+d 	
 ��;�� ��� ��u e.d ����� 5���;, 8� �� 

���� �;��� ��/ ���E�� ��। 	�¶ J¡��
�� 

���
� ��� N�� `������ >������� =X�� o]�� 

9������� :���� |����5 O��� ��z�� �C ����। 

G�� 9������� :��� |��1�v +,+e-+� 	
 ��;�� 

b.& �����, +,+�-+� 	
 ��;�� %,.+ ����� N�� 

+,+�-+b 	
 ��;�� %,.& ������ =X
� 5�� ��� 

��s>� ��� 5���;। 

+,%�-%� 9
�� +,++-+' 	
 ��;� >8 �g |� �1�v 

N�� =c>��� �1�v� ��/ =���u�� ��Î� 

>����s� 5��Y, �/������ ������ ���@�> �1�v 

<������5����� |� �1�v� ����� N���� 
���� ��� 

<���� ��� 5�¯। N�� T����E� ����� N�p 9]��T 

O�
 �� �������� ���
 ���£Ñ�� �। N� G�� |����5 

	
 �0���� �1�v�� ����
� ���� ������
� 

�5���� ����Y, �� 9��] =c>����� 5���� ;��z�� 

8��� ��। 

2.'.'.3    �  ������� Y O�
 �� �/a��� ���<��� 

N�p ��
�, ����
� Y ��8 ��� �  ������� ��z 

9���� ������� 	x�� �
���� 	���<���, 8�� 

�s# ̀ ����� ̀ �a�� >���>��� �
o ������� 	
 ���� Y 

O�
 �� �/a��� N�p ��H���
 ��/� �5���� 

�  ��������� ����$� ���। N ��s# [��� ë� 

Ní�E�£� ������ ��«�� Y =X��� �������� 

����=��p� 	#�» Ní�E£ ����� 9�� ��l ��8 ��� 

>��s> �5� ����;। G�û����, �i ������ 

t¯�� Y ��> ����] Q���� 1�v� >���>��� 

�����������
��� Q�s� O�Y Q��5� 5���;। 

�/������ J¡��
�� >8 ���w�� ���
� 5Y��� 

>���>��� 	
 �0���� �1�v� ��ª �ª�� 9��: 

��> ����] :���� J��G� ��Cv�� 5��, �  �������� 

9��� Y ������ 9>�] ��G���Y �������� =��:�8�­ 

5��� 1�v >��� ��� ��#��� ��� 5�¯। Np 

`������¥� O�
 �� �/a�� ��w��� N�p �C��� � 

>����� �5���� ��8 ��� µ���� >��� ����। 
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�Eu 2.22    J¡� �E� Y �  ������� =X���� È��5���� ������<  
�u: 	
 � ����� Y �������� `���    

�» ����� =X��: 	�#g�
� �» ������� ������ 

Y ��
��� 1�v ������� 	x�� �/������ 

	���<���। ������� QP� �» TQ# N�� t³������ 

T����� 9¦���� ��� E�S� >���³�� 

�����������
��� >���< ��z��� N�� ����] o�]�� 

	
 ������ =c������� "��Eu# O��� �z µ���� 

��:��। >���>���, �» ������� ������ 

`���|��� Y>� 	����H ������� ����� N�� 

9������� :���� �» TQ#� ����Ó �5���� 

�
o ������� J��G� �� Q�5�� ������� ���� �5���� 

����। N�T��ª, Np O�Y �VJ:
 Y �����É�� � 

O�
 �� `�a� ��z ����Y �5���� ����। N ��s# 

9���»��� ������� ���� 1�v, ��T����-�@��� 

`�a�� =X�� N�� 9>��� �5����� 	���5��� 

���� ����$���� >��s>���� >8 ���w�� �������� 

5�¯।   

2.'.&    ��5B:�� 

�� N� �;� <�� ��5B:��� =��:�8�­ 

o���5��
��� (Resilience) >����s� 5���;, 8� 

y�� �h��� ��Cv��, 9��@ � >����� ����
 O�, 

E��� �5����� o�]�� ��� N�� "������ J¡�� ������ 

>���a��� =X��� ����� �Ç� 5���;। +,+d ����� 

9� ���� O�$�������� ��������¥� ������ 5�� 

`�a� ������� G�� ������ ��¢��� �����É5
��� 

��� 9>���;, ����8������ �s��� =X� 5���; N�� 

������ ��5B:�� �������� �5��8�­�� Y Oa� 

O�Y Q��5� 5���;। ���, "���� �����# >���a��� 

>������, �����5 âã�� ��Ø N�� "������ |� 

>�����< ��� 1�v�5 9�� ��l �C��� � 	��´��� 

N:�Y �5�� ����;, 8� �/������ ��s>����*�z 

������� ��ª 9�������� ���� 5��। 

2.'.&.1    �h��� Y O������ §¶�³  

>� Y 9��� �h��� +,+e-+� 	
 ��;�� �.b �����, 

+,+�-+� 	
 ��;�� %%.d ����� N�� +,+�-+b 

	
 ��;�� %+.+ ����� 5��� 1�v >��� ��� ��s>� 

��� 5���;। N� G�� ��s>���� 9��� 9��] �h��� 

O� ��� �&.� ������ ������ @���� 9>� ;��� ��� 

<���� ��� 5�¯। "��� 9>���� :���� ��� ��z���� 

N�� ��������� 9>���� 9���� 9s�u ��� ����� 

O���
 ��������� O����� �h��� �1�v ��z��� �z 

µ���� ��:�� ��� O�� ��� 5�¯। 
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�Eu 2.23    �h��� Y O������ ������< 
�u: 	
 � ����� Y �������� `���    

�/������ �h��� �VJ:
��� ������� N�p 

�C��� � �
���� 	���<��� �5���� �����E� 5�¯। N 

��s# Yü<��³, E��z�, ���-��w��������, 5���� 

������ N�� OT��p-����� 9��� :�� �������� 

=�¢�� 9�Y�� 5�¯, 8��� "��� 9>���� �h���� Y>� 

��¢��� ��������� ������
��� ��� >�� N�� 

��5B:���� �5��
��� O�Y ��H���
 5�। 

�h��� >���a�� N:�Y =��:�8�­ "������ ¸ ��� 

J�:�J�: ����;। N� ��/ t�³�X� 9�� (LDC) 

9
�� =¥���� �����E N�� N� �Ç�` ���� ���� 

	��´��� 	x��, ����� ��� ����� �®�� 

=¥���� ����
�� +,+b ����� ���ý� >8 �g a��� 

���� 	����< ������� �������o� ���p G� 

9@���>��Â >����� (���@�>)-N� ����E��<
� 

����;। >���>���, �/���E# �
o �a��
 ��o�� 

"������ E��5�� R� �� ���� >���, "���� ��5�� 

>���5� `� 1�v ���� >��� N�� 9���5� ���� Y 

5�J� ������5 �C��� � ��J�¡� �����#>�
 ��Ø 

��� ���� >���। 

������� 	�������� ������ �� ���E� ��ª 

���º� y�<�� 8�>���� =� O����� �������� 

����� +,+e-+� 	
 ��;�� O����� %d.� ����� 

1�v >��� ��� ��s>� ��� 5���;। ��� >���m���� 

O����� �1�v ��l]� º
 5�� +,+�-+� 	
 ��;�� 

%,.� ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� %,., ������ 

9��� O��� ��� <���� ��� 5�¯। N� G�� 

��s>���� 9��� 9��] O������ >����� ��� %%�.� 

������ ������ @���� 9>� ;��� ��� ��#��� ��� 5�¯। 

G�tÕ>, �����# o�]�� +,+&-+d 	
 ��;��� ��� +e 

������ ������ @��� 9
�� 1�v 9>�� +,+�-+b 

	
 ��;�� ��� &' ������ ������ @���� =X
� 5�� 

��� ��s>� ��� 5���;। 

2.'.&.2    E��� �5��� Y "������ 9������� 

�����É 

�/������ ���������� 9������� �����É 

(Balance of Payments) >8 ���w�� ��H���
 5�� 

��� ��s>� ��� 5���;।  ����
 O��� =� �1�v, 

�h��� O��� T����E� <��� N�� ���5#� :���� 

������ �a���
��� NT �s# 	���� y� µ���� 

��:��। E��� �5����� �����É +,+%-++ 	
 ��;�� 

���@�>� &.,d ������� ��� ��� o�]�� 9
�� 
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=��:�8�­ 5��� ��� 9>�� +,+&-+d 	
 ��;�� ��� 

������É� ��;����; 	�a��� 9>� �;�;।  

�/������ ������� 	�8��
, E��� �5����� o�]�� 

�
��� >8 ���� 
���� ��� ��s>� ��� 5���;। N 

9�s�>�], E��� �5����� o�]�� +,+e-+� 	
 ��;�� 

���@�>� ��� ,.eb �����, +,+�-+� 	
 ��;�� 

,.&� ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� ,.%% ������ 

9��� O��� ��� <���� ��� 5�¯, 8� y�� ��5B:��� 

>8 ���w�� �����É �G�� O���T N�p T�ª� �5� 

���। 

���, N�� ��s>��� 9s�u ��l ��rJ:
 ¸ ��Y 

(Downside Risks) ����;। ����� ���, y�<�� 

8�>��� O��������� ����� �����# o�]�� 1�v, 

��#���� ����� ����
 O��� <
� �1�v 	
�� 

�/���E# �
o �a��
 ���] E��� �5����� o�]���� 

��s>��� ����� O�Y ���z�� ���� >��� N�� 

��5B:���� �a���
��� 	����� ����ý� ���� 

>���। G�û����, ��� 	��� �� G��G� y�� ����
 

O��� ��H���
 <��� ���� 
���, �h��� >��� 

�VJ:
��� N�� "���� >���a��� t������ 5Y��� 

Y>� `�>����� ����� ����। 

 

�Eu 2.24    9����� ������É� E��� �5����� =>�����y5 
�u: 	
 � ����� Y �������� `���    

2.'.&.3    J¡� ������ 5�� Y "������ J¡�� ����� � 

9��] "������ J¡�� ������ +,+,-+% 	
 ��;��� 

&e.'b ������ ������ @��� 9
�� ��� +,+'-+& 

	
 ��;�� +e.b, ������ ������ @���� 9��� O��। 

��� >���m���� ������ >���a�� �a���
� 5�� �C 

��� N�� +,+&-+d 	
 ��;��� 9��� �� '%.%� 

������ ������ @���� 9>� ;��। �/������ "������ 

J¡�� ������ O�Y 1�v 9>�� +,+e-+� 	
 ��;�� 

&%.,% ������ ������ @���, +,+�-+� 	
 ��;�� 

d,.e+ ������ ������ @��� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� 

e+.e& ������ ������ @���� =X
� 5�� ��� ��s>� 

��� 5���;। ��s>� 	�8��
, +,+�-+b 	
 ��;� 

����� 9���� "������ J¡�� ������ ���� ��� d.& 

����� O����� `� 9�]���� �Ç� 5��। Np 

Og���������� t
�� ;� ����� O����� `� 

9�]����� �����Ó� 9�� ��;����;। NT ��s>� y�� 

��H���
 ����
 O�, �h��� O��� T����E� <��� 

N�� "������ |� `�a�>��� ��Es���� 	������ 

Y>� ���¥ ��� ��< ���� ��� 5���;। 
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�Eu 2.25    "������ J¡�� ������ 
�u: 	
 � ����� Y �������� `���    

������ 5�� `�a�: +,+d ����� 9� ��� 9
�� 

��������¥� ������ 5�� �
�� ��8 ��� ����;। 

������� ���
 ��� 9��: J¡�� ��� ��Î��� NT 

>��s>p O����� ������ 	
 ��
���� �a���
� 

��:�� �C��� � µ���� >��� ����;। N ��w��� 

������ @����� ��>�
�� ]���� (BDT/USD) 

������ 5���� ��� %% ����� ������ 	�y���� 

(Depreciation) 5���;; 8� +,+& ����� N��� 

����� ��� %%, ]��� 9
�� +,+d ����� 	�{��� 

����� ��� %++ ]���� 9>� ;�� N�� N�>� 9
�� 

]���� NT ������ 5�� 9��]�Jp �a���
� ����;। 

 

�Eu 2.26    ������ 5���� ������< 
�u: �������� `��� 

	x����, Og������ ������# `�k� 	x�x �<�� 
J¡�� ��>�
�� w�-���]� 9s�u =���u�� 
	�a���
��� >����s� 5���;। N�T ���� T=��� 
N�� ��p� >�=» ë��� �� =���� ��>�
��T ]���� 
��� %� 9
�� +, ����� >8 �g ��� 9>���;। 
>���>���, E
�� T=����� ��>�
��Y ]���� 
	�y���� 5���;। N� G�� E
� 9
�� O����� ��� 
��³ ��E���� N�� �/��m >��� ���»� �ë �� 
��� O����� `� 1�v 9>���;। G�û����, 
	�#g�
� �����5 `�a�� =c>��� `��� E�> O�Y 
�
� 5���;। 

REER �� ��� ��8 ��� ������ 5���� �������: 
+,+& N�� +,+d ����� ��Ô����Ô ���� ��� 
��8 ��� ������ 5�� (REER) N�� ������ ��8 ��� 
������ 5�� (NEER)-N� �/��� `�<�� |��~� 
5�� 8��। N� 9
�� 9�:� 8�� 98, ������ 
	�y������ >� 9���� ������Y ���������� 
]���� ��� �� ��� �����;�। ��� >���m ���� 
	�#g�
� y��
�� 9��z 8�Y��� ����� �h��� 
������# 	���� 9�T ����8������ �s��� �� ��z�� 
Q��<� ��� 8��। G�� +,+d ����� 9�� ����� 
REER–NEER `�<�� ����� ��� ���z�� ��� d 
9
�� � >���Â 9>� ;��। 
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�Eu 2.27    REER Y NEER 5���� >�
 ��# 
�u: �������� `��� 

NT 9�s�>�], REER N�� NEER-N� ��/ 

�
o ������� �����É ���´� ���� ������ J¡�� 

	�y���� �� ���, ��� ����� O�
 �� âã�� ���´� 

��� N�� =c>����
��� 1�v� ��/�� `���� 

����8����� �s��� ��z���� �C��। 

2.'.&.4    ���� O� 

����
 O� ������� ���������� ��5B:���� 

�a���
� ��:�� 	x�� �<�� E�������H �5���� 

��� ���;। +,+&-+d 	
 ��;�� ����
 O� +�.%� 

����� 1�v 9>�� 9��@ � ',.db ������ ������ 

@���� 9>� �;�;। +,+& ����� 9� ���� ‘w���-�>� 

������ 5��’ `�a� �5� N�� +,+d ����� 9� ���� 

‘��������¥� ������ 5��’ `�a� E�S� G�� 

O�$���� `����� E#����� 	
 � 9����� ����� 

=��:�8�­���� 1�v 9>���;, 8� 	���$���� 

������� ������� ����� O��� �C��� � µ���� 

>��� ����;। N� G��, ������¥� ����
 O� ���5 

+,+' ����� O�ë ���� ��� %.e ������ ������ 

@��� 9
�� 1�v 9>�� +,+e ���� ��� '.+ 9
�� '.� 

������ ������ @����� ��/ 9>� �;�;। ������, 

+,+e ����� ��E � ���� 9��@ � '.�e ������ ������ 

@��� ����
 O� 	���� 5���;, 8� O�$���� 

E#����� 	
 � 9����� ��H���
 <�����T Q¤� ��� 

9����। 

 

�Eu 2.28    ���� O� Y ����
� ���� 
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�/������ ����
 O� O�Y 1�v 9>�� +,+e-+� 

	
 ��;�� '�.�+ ������ ������ @���, +,+�-+� 

	
 ��;�� &'.�� ������ ������ @��� N�� +,+�-+b 

	
 ��;�� ��� &b.+ ������ ������ @���� 9>� ;��� 

��� ��s>� ��� 5���;। NT �/������ �� ����� 

y�� ��¢��� ����
 ��m��� O� �s��� 1�v N�� 

O�$���� E#����� 	
 � 9����� ����� ����� 

	`�5� Oa�� Y>� ���¥ ��� ��< ���� ��� 5���;। 

N� G�� ����
 O��� <������5� �1�v N:� O� 

������ 8�Y�� ��� ��m� ����� ������ Y������� 

Y>� ô� 9��� ����� ���; ��। NT T����E� <��� 

���� ��:�� ������� �
���� �5���� 	`�5� ��:� 

������ 5��। N� ��/ ����
 ��=£ =�¢���� ���� 

	�����
 �5���� 9��� ������, ����8�����y�� 

������ 5�� `�a�>�� N�� ����
 ��m��� �x 

O�
 �� 9���� �5���#�� ���´���� ��������� 

�C��� �। N�T��ª, �/���E#� >���a��� Y>�Y 

NT �� ����� 	������� ������
�, ���� ���������� 

	�<���� ����
 ¿���H NT 	Å�� �������� 

����;। ��s>��� 9s�u 	���� ��� 5���; 98, 

+,+e ����� *� ����� ��/ NT 	Å�� �a���
��� 

�� t������ >���a�� �G�� O���। ��� �
o �a��
 

���] YT 	Å��� ¿�E��5�� R� �� ���� >���, ��m 

������ <
� ���� >���, �*�� �1�v ��� ���� >��� 

N�� �/������ ����
 O��� ����5 9�����E� 

���� 9G��� >���। N� G�� �����# o�]�� 

9��������� ����
 O��� 98 �C��� � ��������� 

µ���� ����;, �� R� �� 5�� >z�� O�Ý� "��� 5�� 

>���। 

N 9�s�>�], �
o ������� ��5B:���� �5��
��� 

9������ ���� �h��� Y ��#s "������ �������� 

(FDI) 1�v� >���>��� "������ ¿������ 

�VJ:
��� 	�#g �C��� � 5�� =���;। 

2.&    �/������ §¶��³� �<�� 
	�����y5 

�/������ +,+e-+� 9
�� +,+�-+b 	
 ��;��� 

������ 	
 �0���� ��s>� ��� :��, ���t :��, 

J¡� :�� Y ��5B:�� ���º� 9�� ��l OgB�F���� 

	������ Y>� ���¥ ��� ���� ��� 5���;। 

N�T��ª, "���� 	
 �0���� >���a�� N�� �
���� 

>����� �F���� 	�����y5Y N�� 	gj �H ����;। 

NT ��s>� 9���� 	
 �0���� �a���
��� Z� 9��: 

������� N� �¦���� @����� 	
 ��
�� �z�� 

>���³��� ���
 ���£Ñ 9��: �7� ��� 5���;। 

G�� N� ��/�� è� 	
 �0���� �1�v 	���� 

������� Q���� �� �s# �� ���� =�� N���;। 

��� :�� ��w�g 	����: ��� ���@�> �1�v <
�� 

<
�� 1�v 9>�� +,+e-+� 	
 ��;�� e.d ����� N�� 

+,+�-+b 	
 ��;�� �.d ������ =X
� 5�� ��� 

��s>� ��� 5���;। ���0���� Y ������ 

	
 �0���� �a���
���� =X��, 9������� �������� 

��Cv�� N�� ������ �������� ������ N �1�v�� 

�5���� ���� ��� <���� ��� 5�¯। �s#���¥� 

����� N�� ��� ��@ � Q��<�� �5����� ���:�� 

�a���
� 
���� ��� ��#��� ��� 5�¯। N�T��ª, 

������ �����5 >���a��� =X��, �����5`�a�� 

�
���v�� ��� N�� =c>���J:
 :��� �������� 1�v� 

G�� ��³:���� �1�v O�Y ��H���
 5�� ��� <���� 

��� 5�¯। 	x����, y��
�� ���, ����
 O��� 

�a���
� ���5 N�� G#����� ��@ � �� ���E� 

�������5 ������� ����>¥� 9���
 9������ ���� 

G�� 9���� 	�#g�
� E��5�� <
�� <
�� ��� ��z��� 

��� ��#��� ��� 5�¯। 

J¡��
�� Y y��
�� ��w�g 	����: "���� >�y� 

���, ������ 5�� �a���
��� N�� �����5`�a� 

��w�g �
���� >��s�>� G�� y��
�� +,+e-+� 
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 ��;�� ��� �.d ������ 9��� O��� N�� +,+�-

+b 	
 ��;� ����� e., ������� ��;����; 9��� 

O��� ��� ��s>� ��� 5���;। �/���E#� 

�������� 	�a���
��� N�� y��
�� ������� 

�s# ����E��� ���� +,+e ����� *� >8 �g �
�� 

Q�5�� %, ������ 	>������� 
���� ��� <���� 

��� 5�¯। ��� >���m���� ������ 	
 �0���� 

>���a�� �a���
� 5Y��� ���
 ���
 J¡��
�� 

>8 ���w�� ���
� ��� 5�� ��� ��#��� ��� 5�¯। 

���t :�� ��w�g 	����: O�
 �� âã�� 	�� 9��: 

������ `��� 9s�u y�� 	��������, �����F� 

=X�� N�� ������� Q�s� :���� 	���<��� 9�Y�� 

5��। �� >��>��� ���´����, N�N�pO�N� 

(MLTRS) �������, t���w���� (	�]�����), 

���� OY�� ������ N�� �� ����� 9
�� �� 

�
���� ����$���� =>��� ñ
�
����� ��/�� 

���t O5�� ��z���� 5��; 8�� G�� ����] o�]�� 

���@�>� '.+ 9
�� '.� ������� ��/ �
���v ��:� 

�Ç� 5��। N�T ���
 Q���� �� �s#���¥� ����� 

N�� :�¢ ����>¥� �� ���E���� E���� 
����। ��� 

������ ���������� NT ������ y�� ��³ 

y����, w� ��w�� N�� ������� �s���� 

O�>���� 	����� Y>� ����� ����। 

��5B:�� ��w�g 	����: +,+e-+� 9
�� +,+�-+b 

	
 ��;� >8 �g 9���� �h��� �1�v �.b 9
�� %+.+ 

������� ��/ 
���� ��� ��s>� ��� 5���;, 8� 

y�� "���� E��5�� ��Cv�� N�� ������#� 

ß]�
��� ������ Y>� ����� ��� 	���� 5��। 

	x����, y�<�� 8�>���, ������ Y ��³ ��E������ 

E��5�� ��z�� O����� �1�v ����y������ ���J:
 


���� ��� <���� ��� 5�¯। ��;�z�, ����
 O��� 

NT T����E� <��� O���
��Y E�S 
����। ������ 

O����� ¿������ �a���
� 
��� N�� `����� 

E#����� ]��� >������� �x ������� 9�Y�� ��� 

������� 9���á��¹� ��� <�� ��:�� ��5�� ����। 

N� G�� E��� �5����� o�]�� N�p �
��� >����� 


���� ��� ��Ì�� ��� 5���;। >���>���, "������ 

J¡�� ������ +,+e-+� 	
 ��;�� &%.01 ������ 

������ @���� =X
� 5��—8� ���� ��� &.30 ����� 

O����� `� ��� ��5 ��� �Ç�। >���m���� +,+�-

+b 	
 ��;� ����� NT ������ 1�v 9>�� e+.e& 

������ ������ @���� 9>� ;��� ��� O�� ��� 5�¯। 

N;�z�, �/������ ��������¥� ������ 5�� �
�� 

�5�� 
����। 

"���� Y �
���� >�����: t�³�X� 9���� 

(N��@��) ������ 9
�� =¥���� ����
�� +,+b 

����� ���ý� >8 �g a��� ���� �x ������� 

����p ������� �������o� ���p G� 9@���>��Â 

>����� (���@�>) >8 �����E��<
� ����;। Np 

	������� 5��, N��@�� 9
�� 9�� 5�� O��� 

��w��p O�Y �5� 5��। N�T ���
 ��������� 

O����� �h��� >��� p�� 
���� �s��� �� 

����8����� ���� ��:�� ��z�� ��l ��� >�Y�� 

8���। >���>���, �@�������, O�
 �� :�� ��«��, 

�������� >����� =X�� N�� ����$���� �s��� 

��H���
����5 E���� ��������� ��«�� ��8 �w� 

�/������ 	`�5� 
���� ��� ��#��� ��� 5���;। 
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2.d    N�pN�NG3: +,+e-+� 9
�� +,+�-+b 	
 ��;� 
����� 2.2    N�pN�NG ��s>� +,+d-+e 9
�� +,+�-+b 	
 ��;� 

  

 

 

3 =��� 98, ��LH ������� =>a��>� ��s>��y5 +,+d-+e 	
 ��;��� *��T-���ý� (8� 9��-	�@ ����� ��=�¹� �®�� ������<� �����]� �x 	�������) �������� 
��i� ���¥�� ���� ��� 5���;। G��, �/��E# ��o���� ���� NT ��Ì��� `�k� y� ��i� ��/ ���G��� 5���। G�û����, ������ 9�s�>] Y 5������� ��i� 
O����� ���º�� ���� ��l ��s>��� ��l]� 	��-y����� ��� ��
���� 5�� >���। 

�E��y5 +,+&-+d +,+d-+e +,+d-+e 
(������<�) 

+,+e-+� 
(��.) 

+,+�-+� 
(�.) 

+,+�-+b 
(�.) 

��� ����] ������ ��Ì�� ��s>� 

���@�> �1�v (%) '.&b d.d d.,* e.d �., �.d 

y��
�� (%) %,.,' e., �.,* �.d e.d e.,  

9��] ����9��� (���@�>� %) +�.d& ''.,, '%.b� '&.&� 'd.e+ 'e.�+ 

9������� ����9��� (���@�>� %) ++.,' +e.+, +%.++ +%.'' +%.e, +%.ed 

������ ����9��� (���@�>� %)  e.d% e.�, %,.�d %'.%+ %&.,% %d.%� 

���t (���@�>� %) �.bb b.,, b.�d %,.+d %,.&d %,.�% 

N���O� ���t (���@�>� %) e.e� �.,, �.+� �.�& b.%+ b.'+ 

N���O�-��5µ �� ���t (���@�>� %) ,.%d ,.', ,.'' ,.'� ,.'d ,.'+ 

�� ��5µ �� ���t (���@�>� %) %.,� ,.�, %.,� ,.b� ,.b% %.,, 

`� (���@�>� %) %%.&d %+.�, %+.be %'.�' %'.b% %&.'b 

8�� ��/, N�@�> +.d� '.�, '.+b &.'b &.�, d.'% 

��
��� �����É (���@�>� %) −,.b� −%.�, −%.%+ −%.e+ −%.e% −%.�% 

����] o�]�� (���@�>� %) −'.&d −'.e, −'.+%* −'.&� −'.&e −'.e� 

	�#g�
� 	
 ���� (���@�>� %) +.&& +.,, +.+, %.�e %.b% +.%+ 

8�� ��/, `��� +.,� %.�, %.�� %.db %.e� %.�' 

��] "������ 	
 ���� (���@�>� %) %.,% %.e, %.,, %.e+ %.d& %.d� 

9������� :���� |� (�1�v, %) e.&b �.,, �.,, b.&+ %,.%� %,.&+ 

�h��� (�1�v %) �.�, %,.,, b.,+ �.b& %%.&� %+.%� 

O����� (�1�v %) %.�, �.,, �.ed %d.�b %,.�e %,.,' 

9���á�¹ (�1�v %) +�.%� �.,, %,.%% %&.b� %'.,' %+.d, 

E��� �5��� �����É (���@�>� %) −,.,' ,.+, ,.,+* −,.eb −,.&� −,.%% 

"������ J¡�� ������ (������ ��. @.) '%.%� '�.b, '+.eb &%.,% d,.e+ e+.e& 

������ ���@�> (������ ]���) dd,%d, e+,&&e e,,�,' e�,',, �e,b+d �e,�e' 

������ ���@�> (������ ��. @.) &d� d%+ &b� d'� d�' e'b 

 ������ ��N�OT (������ ��. @.) &d' d'b &b% d'+ d�e e'% 
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�í +.%: �/��E# ����]� ����� +,+d-+e 	
 ��;��� ��s>� 5������� 

�/��E# ��o�� N�� ��� 	
 �0���� �I�� 9�����E� ������ ����� �� �
��� ���5#� 	��o�� (External 

Shock) Y 	�#g�
� ��������� ���� ����E��� ���� +,+d-+e 	
 ��;��� ������ 	
 �0���� ��s>����� 

�����<� ��� 5���;। "���� ���] >�y��� 	�a���
����� O�Y O�Y ���z�� �����; N�� ������ 9���5 

	x�x >� �����5 `�a� ��<��� 5�¯। ������, 5�J� ������5 �C��� � ��J�¡� �����#>�
 	�a���� ����� 

���������� O����� `� =��:�8�­���� 1�v 9>���;। 

N�T��ª, =� ������ O����� `��� >���>��� R� �� �h��� >��G�É��¹� ����� ��5B:���� Y>� E�> 1�v 

9>���;। 8��Y ����
 O� ���5 ���������� �a���
� ����;, �åY N 9s�u ��rJ:
 ¸ �� =��:�8�­���� 

9��z�;। N 9�s�>�], ��� ���@�> �1�v O��� ��Ì��� d., ������� >������ ��� &.+ ������ 9��� O��� 

��� <���� ��� 5�¯। N�T ����, y��
�� 9��z �.b ����� 5�� >��� ��� <���� ��� 5�¯, 8� 9
�� 9��Ô� 8�� 

98, ������ 	
 ��
���� 	`�5� y��
��� E�> ����� ���;। 

	x����, ����� ̀ � 1�v N�� O���Õ> ���t O��� �� 5Y��� ����� +,+d-+e 	
 ��;�� ����] o�]�� ��
��� 

��Ì���� 9E�� =��:�8�­ >������ ��z�� ��� ��s>� ��� 5���;। >���>���, �h��� O� ��� N�� ������ 

O����� `� 1�v� G�� E��� �5����� o�]�� O�Y 1�v 9>�� >��� ��� <���� ��� 5�¯। 

 

 

2.e    �
���� 	���<��� Y ��«�� 
�� ���E 

=>���H ������ 	
 �0���� �s#�y5 	��� N�� 

�
o ������� �¦���� @����� 	
 ��
���� =¥�� 

����Î� ���� ��s# ����� N�p ��ì� Y 

>8 ���w��� ��«�� �� ���E ������� ����। N 

��«�� 	���<����y5 y�� ���p ��������� 

���¥� Y>� ��x�— �@�������, ���t Y O�
 �� 

:���5 ����X :��� ��������� ��«��, N�� 

	
 �0���� ����
��� Y ������������� 

	gj ��Hy�� �1�v। 

2.e.1    ���������� (Deregulation): 

�¦����-@��� ���@�>� �s#��u� 	����� �x 

������
� 9��� Y ������ 9������� ���������� <��� 

	`�5� ��:�� N�p �� �������8�­, t¯ Y ��8 ��� 

�����y�� >����� ���´� ��� 	>��5�8 �। 

9����]�� ������� ���
���: N 9s�u 

	���<���y�� >��s>�y�5� ��/ ����;— ��@�� 

(BIDA) Y��� ë> ���� �� ç#�]G�� �� ��/�� 

�@��]�� Y���-ë> 9��� Y ���ª�-=T�»� ������¹ 

`�a� ������; �5�
�� ��w�� Y �s#���¥� 

�������� ��/�� ����� 	
 �0���� 	Å� (SEZ) Y 

�h��� ��w����� 	Å� (EPZ) ������; ���º� 

���<-��<��, ��T���¹� ��� N�� ������� ��w��� 

������ >8 �����E��; á�í Ní�>��@E�� >���� 	#�» 

É������Â 9��Y���� (TEPMF)-N� ��/�� 

�
��� �� ������8�­�� 9���������; N�� Í�H 

������� Y �����< ����¥ `�a� ��H���
���। 

9������� :����� �� �1�v: 9������� �  �� O5���� 

9s�u ������-�������� 	��
����� (PPP) N�p 

�C��� � 9������ ��/� �5���� �����E� 5�¯। N 

��s# OT���, O�
 �� Y Í�H���¥� ����Ó�5 

�>�>�> ������� ��H���
 ��� 5�¯, 8��� 9������� 

>����� Y ���� ��� 1�v >��। >���>���, �
o ������� 

	
 ������ �x �  ��������� ��
��� 1�v, ��³ 

�VJ:
��� Y �#�S-�ET� =X��, N�� N�N�T Y 

ë�] �-O> T������ë� ������Y �C��� � 

	���<��� �5���� �����E� 5�¯। 

��#s "������ �������� Y "���� ��L�H: ��@�� 

(BIDA) ���ª�-=T�»� ������¹ Q��<�� ��T��Y 
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����X >��s> �5� ��� 5�¯। N� ��/ ����;—è� 

	������ ��w�����; Y���� >����] N�� 

�����������
 9��� è��� ���; J��G� ��#�����, 

OT��� Q�s� Y �
���� �a���
��� ���´� ���; 

N�� ��>��s� �������� Í�H ������। T���ë��Â 

������, 9��@��� N�� 	
 �0���� ß]�
��� ��/�� 

���������� "���� >8 ���� ‘��í] ��Â��� 

T������’ �5���� =>a�>� ��� 5��। N�T��ª, 

N��@�� =¥���� ��� ��z����� 98 ���� ����� 

�����;, �� ��
�� 9��:T ��� ��� ��>��s� Í�H Y 

����� >���³��� ��/�� 9���� O�����-�h��� 

�����# �E� ��:� 5��। 

2.e.2    ���t Y O�
 �� :���� ��������� 

��«��  

���t ��«��: �¦���� @����� 	
 ��
���� =¥���� 

	
 ���� ���´� ��� N�� �/ Y �
o ������� ���t 

�a���
��� ���� ��:�� 	�#g�
� ���t O5�� 

��H���
 ��� 	�#g �C��� �। ����� ���� OY�� 

������, 9t¯�������� �� >��>��� (Voluntary 

Compliance) 1�v N�� �� ����� Y Q���� 

`�a�� O²�������� ��/�� �/������ ��-

���@�> 	�>�� <
�� <
�� ��� %, ������ =X
� 

���� �s# ��< ���� ����;। 

���t `�a�>��� t¯��, �s�� N�� �������5 

1�v� ��s# �� �
�� ������ �� ������� ��8 �w� 

9
�� ñ
� ���� �x ���
� ���t 9��@ ��� (NBR) 

��� ����� ����$���� ��«�� ��8 �w� E���� ����;। 

N�T��ª, 9é������ 9@����ë� 9�����= 

9������T���� ���{ (SDRMP) N�� N-E����, T-

��]�� �, T-p�@N�, ASYCUDA World, IVAS Y 

�������� ���ª� =T�»��5 ���Î� �@��]�� 

ç#�]G� � �������� ��/�� ������� O²������ 

����Î� ��� 5�¯। N�� =�¢�� ���t O5���� 

�s�� 1�v, �����# Y �������� �5�
��� N�� 

������������� �1�v 9������ O�Y ��H���
 ���� 

��� ��#��� ��� 5�¯। ���t ��«�� Y ������� 

	���<��� ����� ������� O���E�� ®�
� 	/��� 

=>a��>� 5���;। 

`����� :�� ��«��: ��«�� ��8 �w��� y� 

	���<����y�5� ��/ ����;— 9:���> |� ��� Y 

�F��� ���� ��� =X��; ̀ ����� Q����, ������ 

Y ̧  �� ̀ �a�>�� ��H���
���; �  ������� Y ���³ 

	
 ���� `�a� =X��; N�� O�
 �� 	gj ��H Y 

�@��]�� O�
 �� 9��� ������। �������� `����� 

�Z� ���p ��������� ]�«�G�� � ��¢��� R� ���� 

9��������� �<�� ��/� �5���� ��� ���;। 

O�������
��� 	�
 �� ����>¥� ���� N�� O�
 �� 

:���� ���� �� ¸ �� æ� ���T ������� y� �s#। 

9���� O�
 �� �a���
��� <�� ��:�� ����� Np 

���´� ���;, 98� �C��� � 9����� O�
 �� ���$�� 

V] ��� �n 5�� ������ 9����� <���� ��âã�� "��� 

�� 5�।  

�  ������� Y T����� 	
 ����: �/������ 9��
� |� 

Y �  ��������� =X��, QP��5 ����X =À���
 ��»� 

��/�� T����� 	
 ������ ���� N�� O�
 �� 

���$������� (NBFI) ������ 9������ ��� 5��। 

N�T ���
 �
o ������� �Å� ��z����� ��s# �
�� Y 

9>��� :���� >���< 1�v�� ����� 	���<��� 9�Y�� 

5��। 

������, ����� Y �@��]�� ���� �¹: ��¢��� 

��������� 	���<����y�5� 	gj �H ����;—�ë-

���	�{� ��T��� 9������� �� `�-���G��� y� 

��< ������ ��/�� ������ :���� ��«�� ����Î���� 

N�� ��R#c =>:���� ��������� O�
 �� ���º� 

������; �@��]�� >����� ���� ���� ������ N�� 

���
� >������� �������� O²������। �R>��, 

����� >������ 9��������� ����� ��� �;� 



���������� 	
 ��
��: �/������ §¶�³   

 

42 | � � � 
 �  	 / � �  

�����]� ��� e—� ����� ���¼ ��:�;, 8� ����� 

����] �������� ��/�� ���´� ��� 5�¯।  >���>��� 

R�8 ����� ̧  �� 9��������� 	
 ���� ̀ �a�Y <��> <��> 

9������ ��� 5�¯। 

�w��p� 	
 ��
�� Y =À���: OT��p, �@��]�� 9��� 

N�� ©�����¥� ��³�� =c���5� ��� 5��। N�T 

���
 �w��p� 5�� ���$�, 'N� ���-N� >�' (One 

Village-One Product) =�¢���� �E�� N�� 

È��5#��5
 5���³�� ��CD
��� ��� 5��। E���u, 

E�C��� Y �
��]��, 95���]�, >8 �]��5 	x�x 

���ð��� :���� 	gj �H ��� �w��p� :���� 

����� o]���� 5��; 9������ ��� 5�� =À���
 

T������ë� Y ë�] �-O> �5����। >���>��� 9�<�tÒ 

(Intellectual Property) Q�s�� OT�� ������� 

��H���
 ��� 5��—8� O����� 	
 ��
���� 

	�<��� O²��� Y �L�H-����z (Technology-

intensive) ��� ���� �C��� � µ���� ��:��। 

Q���� Y ����$���� ��«��: ��«���� ��8 ��� 

��������� �x ��H���
 ����$���� ������� 

	>��5�8 �। N ��s# t¯��, �������5�� Y R�m�� 

��� `�a� 9������; ������ O�
 �� `�a�>�� 

O²������ Y �@��]�� Q���� ������; ������ 

Y ��a��y�5� ��/ �
���� ��Î� 1�v; N�� 

�i����� Y �������¥� �
�� ���� `�a�� 

�������� =�¢�� �5� ��� 5��। N�� >��s> 

�����������
��� Oa�, �
��� �5��8�­�� N�� 

�¦���� @����� 	
 ��
���� =¥���� �x ������
� 

����$���� �s��� ���� ��:�� �5���� ����। 

2.e.3    	
 �0���� ������� Y ������������� 

	gj ��Hy�� �1�v 

	
 �0���� ��������� �s# 5��� �1�v� QG� 98� 

������ ��� ��� ��ì����� 9>� �;, �F� 98� ��l 

������ 5��� P�s�� �� 
��� N�� 	Å�, :�� Y 

�����$
 ���� ����� =c>����
� ���� ���� ���� 

Q�8�� ���´� 5�। 

O�
 �� 	gj ��H Y ��N�N�N�T =X��: N 9s�u 

������� >��s>�y�5� ��/ ����;— �@��]�� 

O�
 �� 9��� Y ���
� >8 ���� O�$���� `����� 

������ ������; N�N�T =�¢�H���� |����h�� 

��<� ������
 �������� ��� ���
����; 

�s#���¥� 9w�@]-­����Â �«�, 	���<��� :���� 

�x �����LH Q�5�� �� ���E N�� =�¢�H� =X�� 

�5���� 9��� E�S ���; N�� ���
 =�¢�H�, �C� 

=�¢�H�, �����¹� Y ����
� 	
 ��
�� ���º� 

��8 �w�� �5���� ������। 

�� ���a�� Y �����F� =X��: ¿�������� E��5��� 

���
 ��� 9��: ��<��� N�� ������� Y 1�¥y�� 

��s�-���s� `�a�� O²������ ��� 5��। N�T 

���
 ¿�o� ��³ Y 9��� :���� ���� N�� ����
 

���� ������, ��N�Tp (BMET), NHRDF Y 

SEIP-N� ��/�� "������ �� ���a�� ��z���� 5��। 

����� ���, ��³ Y 9��� :��� ���
��� 	���5� 

1�v� ��/�� �� ���a���� ��ª "��É æ� ���� 

Q���� �� �� ���E �5� ��� 5��। 

������� Q�s�: ������� Q�s� �� ���E O�Y 

9������ ���� G#����� ��@ � Y ��� �5����� >���< 

��z���� N�� �� �@��]���T�@ ���� =�¢�� 9�Y�� 

5���;। Q���� �� �s#���¥� �5����� �x N�p 

��8 ��� @������� 9��¶�� 9����é (DSR) ����� 

��� 5�¯। >���>��� YN�N� Y p����� ��/�� 

����� y�� >� ���w 	`�5� ��:� N�� ��� 

���@ �� OY�� >8 ���w�� �������� ��� E���� 

����;। 

OÅ��� �����É�� � =X��: 9���� ����X 	Å�� 

�1�v� Q�8�� O�Y x������ �
��� ��s# 

OÅ��� �����É�� � =X�� �/������ ��«�� 
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�� ���E� N�p �C��� � 	�� �5���� �����E� 5��। 

N ��s# ����� 	
 �0���� ���@�, ����¬
µ� 9��
 

9�Â��, 9������� :������� OÅ��� ��³���, 

�� ���a�� �5��� �� ���E N�� 	Å����¥� ��³ 

��ë�� =X���� =c���5� ����। >���>���, 

>���5�, ����ë��, 98����8��`�a� N�� ���-�5� 

��Î� ��H���
 ���� ��/�� OÅ��� "��É ��� 

N�� 	gj ��Hy�� �1�v ���´� ���� =�¢�� 9�Y�� 

5��। 

2.7    =>��5�� 

���������� �/������ ������ 	
 �0���� §¶�³ 

+,'& ����� ��/ ‘�¦���� @��� 	
 ��
��’ 

����� ����� �s#�� 9�¬ ��� ���� ��� 5���;। N 

�s# 	���� 9]��T =c>����
��� 1�v, ���t 

âã��, ��������� ��«�� N�� �������� O5�� 

�s��� 1�v�� �C��� � ���¥ �5���� ����E�� ��� 

5���;। N 9�s�>�], 9��
� 9������� �������� 

��H���
 ��� N�� ��#s "������ ��������  

O�� �� ��� ������� 	x�� �<�� �
���� 

	���<���। NT �s# 	���� 9������ :���y�5 

E���� ��������� ��«���� Y>� ����� 9��� 

9�Y�� 5���;। N� y� =�¼¶ 5��� ������ ������ 

����n��� ��� ���, �
���� �� ������8�­�� 

(regulatory predictability) Q��5� ��� N�� 

������ �������� >������� O�Y O�� ��
� ��� 

9����। 

������ 	
 �0���� ��������� ������������� Y 

�� ���a��J:
 �1�v� Y>� ����� �C� O���> ��� 

5���;, 98:��� 	
 �0���� �� ����Ó 15¥� 	���5� 

���´���� N�� 	�<��� 	gj ��Hy�� �1�v 

	����� ����p 	���<��� 9>���;। 

N�� ��������� 	������ ���¥��, +,+e-+� 9
�� 

+,+�-+b 	
 ��;��� �/������ ������ 	
 �0���� 

������� (MTMF)-N ��� ���@�> �1�v +,+e-+� 

	
 ��;��� e.d ����� 9
�� 1�v 9>�� +,+�-+� 

	
 ��;�� �., ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� �.d 

������ =X
� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;। y�� 

9������� �������� 1�v, ��³ Y 9��� :���� 

>8 ���w��� ��Cv��, `������ Oa�� =X�� N�� 

����
 O��5 ��5B:�� 9
�� 9]��T 	
 �����5� 

��/�� �1�v� NT <��� ���� 
���� ��� ��#��� 

��� 5�¯। 

y��
�� �����Y ������ 	
 �0���� `�a�>��� 

N�p �C��� � 	���<��� �5���� �����E� 5�¯। N 

��s# t³������ �����E�y�� J¡��
�� 	`�5� 


���� ��� <���� ��� 5�¯, 8� >���m���� 

y��
�� ����� ��s#� ��ª ���£Ñ 9��: 

>8 ���w�� ���
� ��� 5��। y��
�� +,+e-+� 

	
 ��;�� �.d ����� 9
�� ��� +,+�-+� 	
 ��;�� 

e.d ������ 9��� O��� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� 

�� <
�� <
�� ��� e., ������� ���� 9��� O��� 

��� ��s>� ��� 5���;। +,+d ����� 9� ���� 

������ ��������¥� ������ 5�� `�a� J¡��
��� 

��8 ��� �Å���, ��5B:���� ��Î� N�� "������ 

J¡�������� �a���
��� ���� ��:�� 	`�5����� 

�5���� ��� 8��¯। 

���t :���� 9s�u, ������ 	
 �0���� �a���
��� 

���� ��:�� >���>��� w��< ���� =X�� E��5��� 

��/ �����É ���� ��:�� ��s# �
�� ��< ���� ��� 

5�¯। ��H���
 ���t O5���� �5����� �/������ 

������ �������� 1�v >��� ��� ��s>� ��� 5���;। 

N�� >��s> 	�#g�
� �F� O5�� �s��� 1�v 

���� N�� N�T��ª |��� 9]��T 	�a�� (Debt 

Sustainability) ���� ��:�� �5���� ���� ��� 

��#��� ��� 5�¯। ������ ����] o�]�� �/������ 

���@�>� '.+ 9
�� '.� ������� ��/ �
��� ��:�� 

�s# ��< ���� ��� 5���;। 



���������� 	
 ��
��: �/������ §¶�³   
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��� T����E� ��s>� ��ÒY =��:�8�­ ��l 

��rJ:
 ̧  �� N:�Y ��¢���। ��������� =��:�8�­ 

¸ ��� ��/ ����;—���t O5���� �
���v��, 

O�
 �� :���� ��*� 	�a�, ��� ����
��� ���], 

Og������ �����#-�
��� 	��´��� N�� 

���#>��� ������� 	�a���। N� >���>��� ����� 

>�������� ������ ¸ �� 9�� ����;T। N�� ¸ �� 

9��������� ����X :��� ��������� ��«�� 	`�5� 

��:� N�� ���t ������ ������� O�Y ��H���
 

��� ������। N�T��ª, y��
�� 9]��T���� 

������ ��:�� ���Î� J¡��
�� Y �����5 `�a� 

��w�g >��s> �5� 	�#g �C��� �। 

>���m 	/���y�5 ���t O5�� 9����, ������ 

`� Y |� `�a�>��, O�
 �� ¸ �� ��1�� T�#��� 

�
���� 	���<��� ����� ������� O���E�� 

=>a�>� ��� 5���;।  N��� �
���� 	���<����� 

y� �s# 9]��T ������ 	
 �0���� �a���
��� 

	��� N�� 	gj ��Hy�� �/������ �1�v ���´� 

���। 

 

 

 



 

 

3 

�/������ ������ 	
 �0���� 
�
�� ��1��  
(2026-27 5�� 2028-29) 
���t O����� §¶>] Y O5�� 

9���� 
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	/�� 3  

���t O����� §¶>] Y O5�� 9����   

 

���sh���     
 

 ��������� ���t O��� <������5����� �s#��u�� ����� ��। ���t O��� 1�v� �x ������� >s 9
�� 
����X =�¢�� �5� ��� 5�¯।  

 ���@�>� �1�v� ����� �� ���t �1�v, �#�] O���� ��r ��8 ��� 5�� N�� 9���� 	
 ��
���� N�p ����� 
	���$���� :���� =>�a�� ���t O��� 1�v� 15c �Ç����� T�ª� 9��।  

 ����� ���t �
�� ��w�g ��8 ����
 ���t O��� 9
�� ñ
� ���� =�¢�� �����;। N;�z�, ��� �� OT� 
����, 	���T�� �� ������ `�a� ���, �� 	Å� N� ������ N�� �� 	`�5�� 98��H�
����� ��/�� 
����� �� >��>��� =c���5���� Y ���t O��� 1�v� �x ��E�� E����¯। 

 t�³�X� 9�� 9
�� =¥�� >���m ���� 9]��T ���t 1�v ���´� ���� �x Medium- and Long-Term 

Revenue Strategy (MLTRS) �������, �� `�a�>��� �� ��ª 	�]�����, �#�] Y �Ù `�a�� O²������ 
N�� ��-��5µ �� ���t ���5 1�v� ��E�� 	`�5� ����;। 

3.1    µ���� 

N�p O�� � ���t �
��� y� =�¼¶ 5���- ������� 

x����, t�B��� �� >��>��� Y 	
 �0���� 

�s��� Y>� ���¥ ��� N�� N�p ���t ������� 

��z 9����, 8� 	
 �0���� �1�v�� ����Î� ���� 

>���>��� ������� 9]��T `� ��� ���5 �5��� 5��। 

������� O����� ���t �
��� �<�� E#���£ 5��� 

���� ���
� � >���< �� ���¥�� ������ ���, 8� 

È��5�������� �1�v �5��� ������ `� 1�v� 

Q�8���� �
��� ��� 9��:�;। O�
 �� âã�� 

���´���� N�� ��������� �
� ��������� Oa� 

��� ����� ��s# NT 9����� �L�H����� Y t�B��� 

�� >��>���-���¥� N�p ��� ���
� ���t `�a�� 

���� Õ>�g��� ��� ��� 	���<��� 9�Y�� 5���;। NT 

9������ y� �� �� 5���—���� 9��Ô� �� ���z�� 

��� 	
 �0���� ��CD
���� ��/�� ���t �1�v 

���´� ��� N�� ‘��������-=c>���-�� ���a��-

9���-��’ Ewp�� ������� ��8 ��� ���। 

�¦���� @����� 	
 ��
��� Õ>�³ ��������� ��s# 

+,'d ����� ��/ ��-���@�> 	�>�� %d ������ 

=X
� ���� �s# ��< ���� ����; �����। NT 

	����s#� y� 9�¬����� ����;-`���-�����# 

�5�
��� N�� 	�#g�
� ������� `������ 

>������� ���� �� =X���� ��/�� �������� 

=c���5� ���, 8�� G�� ���� >���< �� ���¥ O�Y 

��ì� 5��। NT ��w��� ��/�� =c>��� Y 

�� ���a���� 98 ������ o]��, ��-T 9]��T ���t 

O����� �<�� E�������H �5���� ��� ����। 

N�s�u 	x�� �<�� 	���<��� 5��� N�p �s �� 

����� ��z 9����; 8� �� 9���� �� ��������� 

������ �� ���a�� ��� Y �L�H� O²�������� 
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���
 ��8 ������� LH ���� ��/�� �� `��� 

��� ��� 98��H� `�5�� ���´� ����। O�
 �� âã�� 

���´���� N�� 	>E�y�� �� `� æ� ���� 

��/�� NT 9����p ���t `�a��� 	
 �0���� 

������� (Economic Democratisation) Y 

9]��T =X���� N�p ��H���
 5������� Õ>�g� 

����। 

NT 9������ §����ª� <������5����, 	/��p�� 

������ ���t O����� ����� Y N� �������� 

N�p ���� �� �Eu ��� <�� 5���;; 8�� >�>�T 

���������� ���t :���� �s��� N�p ����y�� 

���º�� ��� 5���;। 	�B>� �/������ ���t 

��s>� N�� 9��������� Õ>��:� =>a�>� ��� 

5���;। ������, ��< ����� �s#��u����� 	���� 

������� 	���<�����h Q���� �� ��«�� 

�� ���E����� ����� =>a�>� ��� 5���;।  

3.2    ���� �� ���t O5�� >���a�� 

���t O����� ���Ð� �s#��u� 	���� �������� 

<������5�����T �>�;�� ����;। +,+'-+& 	
 ��;�� 

9��] ���t O��� 5� &,%%e ������ ]���; N�� %+.+ 

������� �1�v 	���� 5��Y &,��, ������ ]���� 

y� �s#��u� 9
�� =��:�8�­ >������ �� �;�। 

N�T����, +,+&-+d 	
 ��;�� ���t O��� �� ���m 

	
 ��;��� ����� e.+ ����� 1�v 9>�� &,'eb 

������ ]���� ��z���Y �� d,%�, ������ ]���� 

��< ����� �s#��u� 	��� ���� >�����। ��< ����� 

�s#��u�� ��>�
�� NT ��� ���t O��� �;� ��� 

%d.e ����� ��। 

���t O����� NT <������5� o�]��� >���>��� 

���t-���@�> 	�>�� w���� ��� >��¯; 8� +,+'-

+& 	
 ��;��� �.+ ����� 9
�� ��� +,+&-+d 

	
 ��;�� �.b ������ 9��� N���;। ���� >�Ep 

	
 ��;�� �s#��u� Y ��� ���t O����� �/��� 

NT `�<�� ��z %' 9
�� %d ������� ��/ �;�। 

NT w��< ���� `�<�� O����� �� �
�� Y �� 

������� ������ ��«���� ������
�����T 

9����������� ��� <��। ���t O��� 1�v� ��s# 

����X =�¢�� �5� ��� 5��Y ���t �Ç����� 

��>�
�� ���t O��� N:�Y ���Ð� >8 ���� 98�� 

>�����।  

����� 3.1    ���t O5�� +,+,-+% 9
�� +,+&-+d 	
 ��;� (������ ]���)     

�;� +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d 

���t �s#��u�   3515 3890 4330 4780 5180 

{10.0}  {9.8} {9.6} {9.6} {9.3} 

��� O���  3207 3353 3668 4116 4369 

{9.1} {8.4} {8.2} {8.2} {7.9} 

[20.6] [4.6] [9.4] [12.2] [6.2] 

]
��: ������� ( ) ���@�>’� % ���� �� ���, { } ���� �� �1�v (%) ���� �� ���।   

=c�: OT���++, 	
 � ����� 
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�Eu 3.1    ���t O5�� (���@�>'� %) 

=c�: OT���++, 	
 � ����� 

3.3    ���t O5���� =c����¥� �Eu 

���������� ���t ������� y�� �� ����t� Y>� 

���¥ ��� ��z =���;; N;�z� O���p �C��� � =c� 

5��� ��-��5µ �� ���t (N�pO�))। ���� >�E �;�� 

9��] ���t O����� 9s�u �� ����t� 	���� �;� 

��z ��.� �����, O� ���� %+.+ ����� N���; 

��-��5µ �� ���t 9
��। NT ���� ��-���@�> 

	�>�� e.� ����� 9
�� �.� ������� ��/ 

Y������ ����;। 9��] �� ���t O����� 9s�u 

���
� ���t 9��@ � (N���O�) �<�� E�������H 

�5���� µ���� 9��:�;, N���O� ��z 9��] �� 

����t� b�.� ����� O��� ����;। 	���� +.+ 

����� N���; N���O�-��5µ �� ����X =c� 9
��, 

98�� µ�� ���t, ��-*�@����� ë#�F, ���9��pí 

	#�» ����� ��, 8����5� �� T�#���। 

���� >�E �;�� ��� �� ���t ��z %%.& ����� 

5��� 1�v 9>���;। ��� +,+&-+d 	
 ��;�� �� ���t 

�1�v� ����� �z <���� ��rJ:
 ����� 9�:� 8��; 

98:��� �� ���m 	
 ��;��� %+.d ����� 9
�� ��� 

9>�� +,+&-+d 	
 ��;�� Np +.& ������ 9��� 

N���;। ���t �1�v� NT ��rJ:
 ����� 9���� y� 

���t ����5� 9s�u ��¢��� ��������� ����n��� 

N�� ������ 	
 �0���� ¸ ������� �
�T ��`�H 

���, 8� 	
 ��
��� ������ �a���
����� ������ 

���;। 	x����, +,+,-+% 9
�� +,+&-+d 	
 ��;� 

���� ��-��5µ �� ���t (N�pO�) ��z �.� ����� 

5��� 1�v 9>���;। +,+,-+% 	
 ��;�� ����X ��}��¥ 

Y t��¥����� ���$���� 	`��� 	
 � ������� 

9¦���� ���ª� 	#���=�Â a���g� ���� G�� ��-

��5µ �� ����t� �1�v ����y������ 9��� 5���;। 

���� Y������ ��ÒY +,+&-+d 	
 ��;�� ��-��5µ �� 

���t '�.e ����� �1�v 	��� ��� ��� ��� db' 

������ ]���� =X
� 5���; N�� 9��] ����t N� 

	���� %'.e ������ =X
� 5���;।   

20.6

4.6

9.4

12.2

6.2

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

+,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d

���t �s#��u� ��� O��� ��c���� 1�v(�����)
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����� 3.2    ����t� �<�� =c��y5 (������ ]���)   

����t� =c� 
	
 � �;� 

+,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d 
�) �� ���t (�%+�+) 2702 2997 3278 3688 3776 

            (�%) N���O� �� 2643 2930 3198 3607 3694 

(�+) N���O� ��5µ �� �� 59 67 80 81 82 

(:) ��-��5µ �� ���t (N�pO�) 506 356 390 428 593 

         9��] ���t (�+:) 3207 3353 3668 4116 4369 

=c�: OT���++, 	
 � ����� 

 
�Eu 3.2    =c����¥� ����t� ��x�� (���] ����t� 
�����) 

�u: OT���++, 	
 � �����। 

3.3.1    ���
� ���t 9���@ �� �� ���t O5�� 

���
� ���t 9��@ � (N���O�) y�� O��� , 

O����� �Ù (Customs Duty), y� ���8��� �� 

(VAT) N�� �õ�� �Ù (Supplementary Duty)  

N E��p �<�� =c��� ��/�� �� ���t O5�� ��� 


���। +,+&-+d 	
 ��;��Y y�� ���
� 9�������� 

��� ��� 	�������
 =c� �5���� �5�� ����;, 8� 

N���O��� 9��] ���5
� ����t� '�.e �����। N� 

>��T ����; O� Y J��G�� Y>� ��, 8�� 	���� 

'&.& �����। N;�z� �õ�� �Ù 9
�� %d.& ����� 

N�� O����� �Ù 9
�� %,.d ����� ���t 	���� 

5���;। ����t� NT :��Y���� ��x�� ���t 

�������� >���s ���� =>� 	����u�� 

������
�����T ���� �� ���-�8:��� �#�], �õ�� 

�Ù, O����� �Ù N�� 	x�x ���5 ������ 

>���s ���� 	���� 9��] ���t O����� ed.e 

�����। N� ��>�
��, ��#s �9�� 	���� 	���� 

'&.& ����� 8�� ��/ O���T �<�� =c�।   

 

�Eu 3.3    +,+&-+d 	
 ��;�� N���O� ����t� =c��y5 
(N���O� ����t� �����) 

�u: OT���++, 	
 � ����� 

��#s ���� N�p 15c 	�� O��� ���>���] 

��������� ���] 5�� O��� ��� 5�। ��É 

(Fairness), ������� x��>������ N�� O� Y 

�F��� ��� �
� ���´����� `�H>8 ����� O��� 

`�a�� �����
� �� 5�� (Progressive Tax Rate) 

	��� 5��Y ������ ���t O��� ���>���] 

0.0%

10.0%

20.0%
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90.0%

100.0%

N���O� �� N���O� ��5µ �� �� ��-��5µ �� ���t 
(N�pO�)

+,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d

O� Y 
J��G�� 

=>� ��, 
34.4%

O����� 
�Ù, 

10.5%

y��, 
37.6%

�õ�� 
�Ù, 

15.4%

	x�x ��, 
2.0%
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O��� Y 	x�x >���s ���� =>� 	����H ��u�� 

������
�। G�� ������ �� ��������� ��É, 

������� x��>������ N�� O� Y �F��� Q�� 

��� �
� �
��� ����� 9�� �
���।  

��#s �� O5�� 1�v� ��/�� ��¢��� ��-

�������� �����É ���� �< ����� O�Y 9������� 

�
���� >��s> O�¶�। 

����� 3.3    N���O� �� ����t� =c��y5 (������ ]���)  

=c� +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d 

O� Y J��G�� =>� �� 875 962 1072 1232 1272 

O����� �Ù 316 344 362 384 388 

y�� 1035 1171 1263 1384 1387 

�õ�� �Ù 387 412 445 537 571 

	x�x �� 30 42 56 68 76 

9��] N���O� �� 2643 2931 3198 3607 3694 

=c�: OT���++, 	
 � ����� 

 

 
�Eu 3.4    N���O� �� ����t� =c��y5 (N���O� �� 
����t� �����) 

�u: OT���++, 	
 � ����� 

���� >�E �;�� ��������� N���O� �� ���t ��z 

%%.d ����� 5��� 1�v 9>��Y ���t O����� �1�v� 

NT <������5��� +,+&-+d 	
 ��;�� ���Ø� 5�। 

�1�v� 5�� +,+,-+% 	
 ��;��� ++.' ����� 9
�� 

��� 9>�� +,+&-+d 	
 ��;�� +.& ������ 9��� 

O��। +,+&-+d 	
 ��;��� �1�v ����� ����� 

�1�v� ë#�»�@ � 9@������ ��z�� �.+ �����। N� 

���� �5���� "���� ������ 	
 �0���� 	��´���, 

	�#g�
� ���0���� >���a�� N�� 	
 �0���� 

Õ>�g��� ������ �E��� ��� 8��। ����t� �� �p 

=c��T N ����������� 9�����E� ���� >�z�;। 

8��Y y� ���8��� �� N�� �õ�� �Ù ���� >�E 

�;�� ��� ��� %%.b ����� �z �1�v ���� 9��:�;�, 

�
��> +,+&-+d 	
 ��;�� N� �������� ��� �q� 

5�� ��u %.b ������ ��z��। N� >���>��� O����� 

��Ù� �1�v��Y <
���� �s# ��� 8��, 8� ��u %.% 

������ N�� 9���। N�T����, O� Y J��G�� Y>� 

���� �1�vY NT ��rJ:
 <��� 	���� ���; 8� 

+,+'-+& 	
 ��;��� %d., ����� �1�v 9
�� ��� 

9>�� +,+&-+d 	
 ��;�� ��u '.+ ������ 	�a�� 

���। N���O� �� ���t O5���� NT ������ 

�Eup ������ 	
 �0���� �a���
��� �G���� O�� 

N�� È��5�������� 	�#g �� ��-���@�> 	�>�� 

=X���� ��s# ������
� �
���� ��«�� Y =�¢�� 

�5� N��g ������।   
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y�� �õ�� �Ù
	x�x ��



���t O����� §¶>] Y O5�� 9����  
 

52 | ® � 
 �  	 / � �  

 

 
�Eu 3.5    N���O� �� ����t� �1�v (%) 

�u: OT���++, 	
 � �����   

3.3.2    ��-��5µ �� ���t O5�� 

+,+,-+% 9
�� +,+&-+d 	
 ��;��� �/��m ���� 

9���� ��-��5µ �� ���t (N�pO�) O����� 5��� 

9�� Y������ 9�:� 9��;। NT ���� ���t �1�v� �z 

5�� �;� �.� �����। ��� �;����¥� O����� 5��� 

`�>� ��Í#��� ����� ë#�»�@ � 9@������ ���z���; 

+&.d �����। +,+,-+% 	
 ��;�� ��-��5µ �� ���t 

O��� %d.% ����� ��z��Y >��� 	
 ��;��T (+,+%-

++) �� +b.e ����� ��� 8��। ��� +,+&-+d 

	
 ��;�� N�� �� ���m 	
 ��;��� ����� ��-��5µ �� 

���t O��� '�.e ����� 1�v 9>�� db'.%e 

������ ]���� =X
� 5�। =���, ‘t��¥�����, O<�-

t��¥�����, �����<�v ������ �®�>s, >����� 

��-G�Tx��¹��� ��> �������5 t-����� 

��a��y�5� �5����� =�Ú¥ 	
 � ������ 9�������� 

��� ���� OT�, +,+,’ ��8 ��� 5Y��� G�� ��}��¥ 

���$���y�5� (SOE) 	`��k� Y =�Ú¥ 	
 � ���� 

>������ ������ 9�������� a���g��� 5�। y�� NT 

OT��� 	<
�� ����X ��}��¥ Y t-����� ��a� 

9
�� ‘	x�x ���h’ :��� =�Ú¥ �5��� a���g��� 

G��T +,+,-+% 	
 ��;�� N�pO� ����5 NT 

������ Y =��:�8�­ �1�v 	���� 5���;�। 

	>�����, +,+&-+d 	
 ��;��� '�.e ����� �1�v 

9���� ���t O5�� ��w��� N�p ���� Y 

9������ >�������� ����� 9��। N 	
 ��;�� ��-

��5µ �� ���t O����� �<�� E�������H �5���� 

O��µ �� 5���; ��}��¥ ���$���y�5� ‘��#��� Y 

J��G�’ :��, 8� �� ���m �;��� ����� %,+.% ����� 

1�v 9>���;। ������ NT ���J:
 ����� ������ 

��������<
� ���$���y�5� O�
 �� Y >��E��� 

�s�� 1�v� T�ª� 9��। ���E� ����
�� NT 

	
 ��;������ ��-��5µ �� ���t (N�pO�) ����5� 

:�� ���¥� �Eu =>a�>� ��� 5���। 
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����� 3.4    ��-��5µ �� ����t� =c��y5 (������ ]���)    

  +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d 

J��G� Y ��#��� 
19.1 50.19 17.45 124.39 251.42 

[-45.0] [162.8] [-65.2] [612.8] [102.1] 

������� �G 
20.41 23.65 28.15 27.08 27.27 

[-14.2] [15.9] [19.0] [-3.8] [0.7] 

Q� 80.72 19.49 53.14 21.46 48.73 

������� 8.93 10.94 12.64 15.22 10.59 

>������ �G 
32.69 52.37 60.77 84.72 71.27 

[-24.3] [60.2] [16.0] [39.4] [-15.9] 

��z� Y T���� 7.44 8.92 11.25 12.82 14.62 

9]��/ 9��� 7.89 8.33 9.24 9.82 9.81 

	������#� ��w� 18.72 28.07 22.52 22.74 22.08 

y�<� ���h 2.46 3.08 2.47 1.48 2.16 

	x�x O� (�� ���t 
`���)  

307.31 150.98 175.25 108.35 135.21 

9��] �� `�
� ���t  
505.67 356.02 392.88 428.08 593.16 

[15.1] [-29.6] [10.4] [9.0] [38.6] 

]
��: ( ) �n�
� ������ ���� ���� �� �1�v (%) ���� �� ��� 

=c�: OT���++, 	
 � ����� 

3.3.3    +,+d-+e 	
 ��;�� ���t O5���� 

�Eu 

+,+d-+e 	
 ��;��� *��T-��E � 9����� �� ����] 

','%d ������ ]��� ���t ���5
� 5���;, 8� ���� �� 

������<� �s#��u�� de.& �����। ������� ����T 

����t� y� =c� �5���� N���O� �� ����t� 

��/�� �s#��u�� dd.b ����� 	���� 5���;। ��� 

��-��5µ �� ���t (N�pO�) :��� �s#��u�� 

��>�
�� e�.� ����� O��� 5��Y N���O�-

��5µ �� �� ���t O5��� <
���� §¶���, 98:��� 

�
� �� ���� �s#��u�� ��u '%.e ����� 	���� 

5���;। G�� 	
 ��;� 9��� ������ �s#��u� 	���� 

9�� ���g�� (N���-*�) ���t O����� ��E�� 

9������ ��� 	>��5�8 �।  

+,+d-+e 	
 ��;��� �
� b ���� �� ���t :��p 

�� 	
 ��;��� a����� ��p�� ��� ��z��¯ ��� � 

��
���� 5���;। N :��� �1�v �� ���m 	
 ��;��� 

+.d ����� 5�� =��:�8�­���� 1�v 9>�� %,., 

������ =X
� 5���;, 8�� y� E�������H �;� 

N���O� ���� %,.% ����� �1�v। ����� ���, y� 

���8��� �� (VAT)- N� �1�v �� 	
 ��;��� ��u 

,.% ����� 5�� N��� %+.& ������ =X
� 5���;। 

N�T ���
 O���-N %%.d ����� N�� O����� �Ù 

:��� �� ���m 	
 ��;��� ,.+ ������� ��>�
�� %%., 

����� =� �1�v 	���� 5���;। 
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����� 3.5    ���t O��� >���a�� +,+d-+e 	
 ��;� (������ ]���)    

 

����� 

+,+d-+e  +,+d-+e +,+&-+d 

(*��T-��E �) 

�1�v 

%  

+,+d-+e 

(*��T-��E �) 

�1�v 

% 

(*��T- ��E �) 

�s#��u� ������<� 

�s#��u� 

��� O��� ������<� 

�s#��u�� % 

9��] ���t 5640 5880 3315 56.4 8.1 7.0 

�� ���t 5180 5230 2875 55.0 2.5 10.0 

(�) N���O� �� 4990 5030 2812 55.9 2.6 10.1 

         O��� 1820 1821 965 53.0 6.0 11.5 

          O����� �Ù 515 521 317 60.9 0.2 11.0 

         y��  1885 1848 1089 58.9 0.1 12.4 

�õ�� �Ù 682 730 377 51.6 1.8 2.1 

         	x�x �� 87 110 63 57.5 13.8 -2.8 

(:) N���O� ��5 �µ� �� 190 200 63 31.6 -2.2 7.8 

�� ��5µ �� ���t (N�pO�) 460 650 441 67.8 52.8 -9.2 

=c�: OT���++, 	
 � ����� 

+,+d-+e 	
 ��;��� �
� b ���� �� ���t :��p 

�� 	
 ��;��� a����� ��p�� ��� ��z��¯ ��� � 

��
���� 5���;। N :��� �1�v �� ���m 	
 ��;��� 

+.d ����� 5�� =��:�8�­���� 1�v 9>�� %,., 

������ =X
� 5���;, 8�� y� E�������H �;� 

N���O� ���� %,.% ����� �1�v। ����� ���, y� 

���8��� �� (y��) :���� �1�v �� 	
 ��;��� ��u 

,.% ����� 5�� N��� %+.& ������ =X
� 5���;। 

N�T ���
 O��� :��� %%.d ����� N�� O����� 

�Ù :��� �� ���m 	
 ��;��� ,.+ ������� ��>�
�� 

%%., ����� =� �1�v 	���� 5���;।  

�Eu 3.6    *��T-��E � ������� N���O� ���t �1�v (%) 

�u: OT���++, 	
 � ����� 

N ���� N���O�-��5µ �� �� ���t �� ���m 9������ 

|��~� +.+ ����� 9
�� �.� ����� T����E� 

�1�v�� =X
� 5���;। 	>�����, �� ���m 	
 ��;��� 

=� ���¥� (High Base Effect)  ����� �� ������ 

G�� E��� 9����� ��-��5µ �� ���t (N�pO�) 

:��� b.+ ����� �����E� �� |��~� �1�v 9�:� 

9���Y ������ O5�� ��g����� ����;। y�� NT 
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N�pO� :���� ������ ����� �����T 9��] ���t 

�1�v �� 	
 ��;��� �.% ������� ����� ����x 

��� 5�� �., ������ ���z���;। 

3.4    ���t O����� ���<��� N�� 
��l ����ª� ���� 

3.4.1    ���t ����¹ (Revenue 

Buoyancy) 

���t ����¹ (Revenue Buoyancy) ���t O��� 

>���a�� y������ N�p �C��� � �E�। ���@�> 

>�������� ���
 ���t O��� ������ >������ 5� 

����¹ �� >����> ���। ����¹� ��� ,% (N�) N� 

9E�� 9��� 5�� 9��Ô� 8�� 98 ����t� �1�v ���@�>’� 

�1�v� 9E�� 9��� 5�¯ >s�g�� ,% (N�) N� 9E�� 

�� 5�� �� ���� �� ��� 98 ���t �1�v 	
 ��
��� 

������� ����� �>�;�� ����;। 

E��� y�� ���@�> �1�v� 5�� N�� ���t 1�v� 5�� 

`�5�� ��� +,%&-%d 	
 ��;� 9
�� +,+&-+d 

	
 ��;� >8 �g ���������� �x ���t ����¹ ���� 

��� 5���;। N ��� ���������� ���t ����¹ 

(Revenue Buoyancy)-9� �z <���� Y������ 

>����s� 5���;; 98��-+,+,-+%  	
 ��;�� ���t 

����¹ ��� ��� +.%,-N 9>� ;����� >� +,+%-+,++ 

	
 ��;�� �� �� ����r 	
 ��c ,.%d-N 9��� O��। NT 

Y������ 	
 ��;� +,+d-NY ���� �;�, 98:��� ���t 

����¹ ��� 9>�� ,.e,-N ��z��। G�û����, +,%&-

%d 	
 ��;� 9
�� +,+&-+d 	
 ��;� >8 �g ���t 

����¹� �z ���z���; ,.b', 8� ���� �� ��� 98 ���t 

�1�v �������������T E��� y�� ���@�> 

�������� ����� �>�;�� ����; N�� ���t O5�� 

	
 �0���� �1�v� ���
 ������� � ��। ���t 

����¹� NT Y������ 9���� �¦���� @����� 

	
 �0���� Õ>�g��� >�
 N�p �z E#���£। ��T 

���t O5���� O�Y 9]��T ���� O��� ��w��� 

�� ��ª �@��]���T���� N�� ��������� ������� 

��«���� ��� ����Î� ��� ������। 

 

�Eu 3.7    ���t ����¹ (Revenue Buoyancy) 

�u: OT���++, 	
 � ����� 

'.&.+    ���t-���@�>� ����y�� ���º�� 

������
 ��s� Y ��s�-�� � N����� ��>8 ����� 

9������� ����� ���������� 	
 ��
��� O����� 

��>�
�� ���t O5���� >����� =��:�8�­���� 

��। ���� N� ����� ���t-���@�> 	�>���� 

����y�� �Eu >8 �����E�� ���� 9�:� 8�� 98, 

��>8 ����� 	x�x 9������ 	
 �0���� �1�v� ���
 

���£Ñ 9��: ����� ���t O5�� �s��� ��z��� 

>����Y, �������� N:��� N�p ���
� � ���t ���¥ 

N�� ��rJ:
 O��� �s��� 1�¥ ��� 9��;। �Eu '.�-

N� �i 	�8��
, +,+d ��� ����� NT OÅ��� 

`�<�� O�Y ��] 5�� =���;। =��5��tÕ>, 98:��� 

j]�� ��� ��� +�.� ����� ���t-���@�> 	�>�� 

	��� ����;, 8�� >� ����; ���� (+%., �����), 

�������� (+,.' �����), �������� (%b.b �����) 

N�� 9�>�� (%b.b �����)—9�:��� ���������� 

NT 	�>�� 	�#g 5�������, ��u �.b �����। 
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�Eu 3.8    9��] ���t (General Government Revenue) (���@�>� %) 

�u: Y��Ö� T������� O=]S�, OTN�NG N��� +,+e 

���t O5���� NT <������5� ��rJ:
 ����� 9
�� 

=¥�� �s��� ���
 �� O����� �x ������ �� 

�
�� Y ������ ��������� ��«�� Y O²���
���। 

����� ���, N�p ����� 	���$���� 	
 ��
�� 

(Informal Economy) N�� È��5#�� �z ��� 

:���� ���5��� ����$���� �� �������� ��T�� 


���� �� �� ������� �s�� Y OY�� 1�v� 9s�u 

	x�� �<�� E#���£। >���>���, ������ �� O��� 

��w��� �� ��ª �@��]���T������ 	��� N�� �� 

��E���� ���Ð� >8 ���� �� 5Y��� �� O����� 

��8 ������� 1�v� >�
 �z ��<�। NT 	Å��� 	x�x 

=�
���� 9������� ���t-���@�> 	�>��—98�� 

>������ (%d.� �����), ��ý��@�� (%d.' �����) 

N�� ��Ý�� (+,+& ���� %'.� �����)->8 �����E�� 

���� 9�:� 8�� 98, N�� 9��� ����t� >���< 

���������� 9E�� 	��� 9��� ��ì�। NT OÅ��� 

����y�� �Eup ���������� 	
 �0���� 	����� 

���
 ���£Ñ 9��: 	`�k� 	�#g�
� =c����� 

9
�� ���t O5�� `>� ��u�� ��z����� 

������
����� ¤� ���। �¦���� @����� 

	
 ��
��� �s# ����� 	
 ������ �x ���t-

���@�>� NT ��r 5���� ����� 5�� 	�� è� =¥�� 

���� 5��। �� ��� ������ N�� O��� �s�� 

1�v� Y>� ����� 9��� ���� ����� +,'d ����� 

��/ ��-���@�> 	�>�� %d ������ =X
� ���� 

�s# ��< ���� ����;। NT �s#��u� 	��� 9���� 

O�
 �� �s����� ��� �
o ������� =X�� O��Ð�� 

���
 ���£Ñ�� � ���� 9s�u N�p 	�#g �C��� � 

>��s>, 8� 9]��T �1�v N�� ������ 	
 �0���� 

�a���
��� ���´� ���� ������
� �F��� 98���� 

9���। 

3.4.3    �� >��>��� (Compliance) 

>���a�� 

������ �� `�a�� ���� �� �Eu >8 �����E��� 9�:� 8�� 

98, ��������� ������ ���H��� �ý� (TIN) 

<��
��� ���� N�� ��� O��� ��]�� � ���:��� 

>������� ��/ N�p <������5� �z `�<�� ��� 

9��;। 8��Y +,+&-+d 	
 ��;� ����� ����n� 

pOTN� <��
� ���� w��Î�� 1�v 9>�� %+., 

������� 9>� �;�;, ��� ����� N�p ����� 	�� �� 

>��>����� ��T�� ��� 9��;�। Q���� ������ ���� 
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9���, O���E# ���� &.e ������ ��]�� � ���:� ��� 

5���;; 	
 ��c ��� e+ ����� pOTN� <��
T ��]�� � 

��� 9����। G�û����, TIN <��
 Y TIN ���n��� 

��T�� 
��� ���� ���� `�H Y ���$�� �� 

>��>����� OY��� ��T�� ��� 9��;। 

�� ���m +,+'-+& 	
 ��;�� O��� ��]�� � ���:��� 

>����� �;� '.� ������; 	
 ��c 9���� 9��] 

������� ��u +.% ����� �� ����� OY��� 

N���;�। 	x�x =�
���� �� =X���
� 9������� 

���
 ���� ���� 9�:� 8�� 98, ���������� �� 

>��>����� (Tax Compliance) N� 9s�u �� 

�s#�
����� �>�;�� ����;। ��� N� ���ÔY +,+&-

+d 	
 ��;�� O��� ��]�� � ���:��� ����� +&.' 

������� N�p =��:�8�­ �1�v >����s� 5���;। 

G�û����, 9��] ������� 	�>��� O��� ��]�� � 

������
� 5�� �� ���m 	
 ��;��� +.% ����� 9
�� 

1�v 9>�� +.e ������ =X
� 5���;। 8��Y pOTN� 

TIN <��
��� ��]�� � ���:� ��w�g �� >��>��� 

>��5���� 5�� (Non-Compliance Rate) <
�� 

<
�� ����;—8� +,+%-++ 	
 ��;� N� �, ����� 

9
�� ��� 9>�� +,+&-+d 	
 ��;�� e+ ������ 9��� 

N���;—�
��> NT o�]��� ����� O��� ���t 

O5���� 9s�u N:�Y N�p �<�� E#���£ �5���� 

��� 9��;। +,+d-+e 	
 ��;�� N�s�u T����E� 

>������ §¶��� 5�¯, 98:��� ��/��y�� 	���T� 

��]�� � ���:� `�a�� ����� ��E � >8 �g ����� 

��]��� �� ����� +&.' ������� N�p �z �1�v 

	���� 5���;। NT T����E� ����� T�ª� 9�� 98, 

�� >��>����� o�]�� ��� N�� N�p ��������� 

�� ��ð�� ����� ���� �L�H����� ��«�� Y �@��]�� 

`�a�� �����T �<�� E�������H। 

 
�Eu 3.9    pOTN� Y ��]�� � ���:����
� ���� (�������) 

�u: ���
� ���t 9��@ �। 

3.5    �/������ ���t O5���� �Eu   

�/������ ���t �������� y� 	�
� 5��� N�p 

�L�H����� Y x������ �� `�a�� Õ>�g��� 

��/�� �������� 	
 ��
��� =>�8��
 9]��T O�
 �� 

���¥ a�>� ���। �1�v-�5��� `� ��� ���5 	�#g�
� 

�F� O5���� Q���� �� ���� �5����, +,+d-+e 

	
 ��;��� ������<� �����] 9��] ���t O5���� 

�s#��u� d.�� �¦���� ]��� ��< ���� ��� 5���;। NT 

��Ì��� ����t� �<�� 	��T �� ���t 9
�� 

���5
� 5��, 8�� >����� d.+' �¦���� ]���। N� 

G�� +,+d-+e 	
 ��;�� ���t-���@�> 	�>�� b.� 

������ =X
� 5�� ��� O�� ��� 5�¯, 8� 	���� 

5�� +,+&-+d 	
 ��;��� �.b ������� ����� N�p 

=��:�8�­ 	���� 5��। NT 9������ �s# 	���� 

y�� O��� Y y� ���8��� �� (y��)-N� >���< 

�������� Y>� ��� ��� �C�����> ��� 5���;। 

�/������ 9��] ���t O5�� +,+e-+� 	
 ��;��� 

e.bd �¦���� ]��� 9
�� 1�v 9>�� +,+�-+b 

	
 ��;� ����� b.+d �¦���� ]���� 9>� ;��� ��� 

��Ì�� ��� 5���;।  NT ������� ���t-���@�> 
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	�>�� ��z %,.& ������ �a���
� 
���� ��� 

O�� ��� 5�¯, 8� +,+�-+b 	
 ��;�� %,.� ������ 

=X
� 5��। :�����¥� ���º���, +,+e-+� 	
 ��;�� 

N���O� �� ���t e.,& �¦���� ]��� (���@�>� 

�.� �����) ��Ì�� ��� 5���;; 8� >���m +,+�-

+� 	
 ��;�� �.,+ �¦���� ]��� (���@�>� b.% 

�����) N�� +,+�-+b 	
 ��;� ����� �.%, �¦���� 

]���� (���@�>� b.' �����) =X
� 5�� >���। 

>���>���, ��-��5µ �� ���t (N�pO�) +,+�-+b 

	
 ��;��� ��/ ,.�� �¦���� ]���� 9>� ;��� ��� 

��Ì�� ��� 5���;, 8� ���@�>� %., ������� N�p 

<������5��� ���� ��:��। 

����� 3.6    ���t O5���� �/������ ��s>� (������ ]���)

����� +,+&-+d +,+d-+e +,+d-+e +,+e-+�  +,+�-+� +,+�-+b 

  ��� ����]  
������<� 

����] 
��s>� 

9��] ���t 4,369 5,640 5,880 6,950 7,990 9,245 

�� ���t 3,776 5,180 5,230 6,290 7,288 8,375 

N���O� �� 3,694 4,990 5,030 6,040 7,017 8,095 

N���O� ��5µ �� �� 82 190 200 250 271 280 

N�pO� 593 460 650 660 702 870 

�u: 	
 � ����� 

NT �s#��u����� 	���� ������� y� 9���� 

5���—'��������-=c>���-�� ���a��-����-��’ 

Ewp�� ����
� ���। 	����H ���� 9��Ô� �� 

E��>��, 	
 �0���� �� ����Ó� ��CD
�� N�� �� 

���� ��w�� �5�
����� ��/�� 9]��T ���t 

�1�v 	���T NT 9������ y� ���¥। NT =�¼¶ 

��������� y� 9�¬��� 5��� �@��]�� Õ>�g��� 

��/�� �� ������� �s��� 9������ ���, 8�� 

�s# �� >��>��� ��w���� �5��� N�� ���t 

O5���� ������ �s�� 1�v ���। �� ������� 

O²������ Y ���� �� �@��]�T������ ��<�x ���� 

NT 9������ OY��� ���� OY�� 1�v N�� �¯X 

	
 �0���� �Ç������ ���� ������� 5��, 8� N�p 

9]��T Y x������ �����
� �� ������� ��z 

����। �R>��, ���t G��� �� 	>E� (Revenue 

Leakage) ������� ��s# �� ;��z� 98��H�
��� 

N�� N���O�-��5µ �� �� Y ��-��5µ �� ���t 

(N�pO�) :��� Q���� Y âã��� =X�� 9���� 

������ O�
 �� �a���
����� O�Y Q§° ����। 

��� ��>��, NT Qæ�����
 O�
 �� Õ>��³� �G� 

���G�� y�� N�p �a���
� ������ 	
 �0���� 

>�����, ������ y��
�� N�� �����¯X ��ç�T-

9ET� (�����5 âã�) ��Î��� Y>� �V����� 

������
�।  

3.6    ���t O5�� 9���� Y ��«�� 
=�¢�� 

��������� ���t ����5 =��:�8�­ o�]�� ����;, 

8� 9���� ������ =X�� ��w���� N���� ���� N�p 

�z �
���v�� �5���� ��� ���;। +,+&-+d 

	
 ��;�� ���������� ��-���@�> 	�>�� �;� ��u 

e.� �����। Np Og���������� t
�� 98 9����� 

�����Ó� ����� 	��� ��, N�� N����-�����G� 

	Å��� �z %b.d ������� ����� 	��� ���E 

(9����, +,+d; YT���@/N�@��, +,+d)। N�T 

	
 ��;�� ���
� ���t 9��@ � (N���O�) �®�� 

��< ����� ������<� �s#��u� �;� &,e'd ������ 

]��� 8�� ��>�
�� O��� 5���; ',eb& ������ 

]���, G�� ���t o�]�� ���z���; b&% ������ 
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]����Y 9���। NT <������5� ���t o�]��� �x 

���t `�a�>��� R� ����� >���>��� 9���� 

	
 �0���� ��������� ��l �
���v��Y ���
। N� 

��/ ����; N�p 15c O����� 	���$���� 

	
 ��
��, 8� 9��] �� ���a���� ��� �d ����� N�� 

���@�>� &' ����� ������<� ���; �
��� ������ 

���¥; �¡ �� ���, 98:��� ��w� O��� ���:����
 

��� ������� N�p ����x 	�� ��u; N�� �� 

	`�5��, 8�� ��K��� O������ y� ���5
� 9��] 

���� ��� ���� (OTN�Y, +,+d; T=N� �@>�] ���Â 

	G 9ë], +,+d; OTN�NG, +,+d; ���`���, 

+,+d)। N;�z�, ���t ������� �s��� N�� ��� 

N���O�-`�>
 �@��]������� 	���Y ���t 

`�a�>��� �s���� ������ ���;। NT ����$���� 

Y ��������� E#���£ 9��������� ��s# �������� 

����� N���O�-N� O���, �#�] N�� ��ë�� 

�����*�z N���<� ��«�� =�¢�� �5� ����;। 

'.�     �� `��� ������ �Eu 

����� ���� t������ ��<�����
� ��T�� 98�� 

98êP �� ;�z 9�� �� >���#�� ��� ���� �� `� 

(Tax Expenditure) ���। �������� ����� �� 

	`�5��, ����� ��5��, �� 	����, �� 9���� 

N�� �� 9G�� ���� 	���<���y�� 

(Preferential)  �� ��<���� ����� O���, y� 

���8��� �� N�� ��ë�� �Ù :��� =��:�8�­ 

���t 5����¯।  

 

�Eu 3.10    �� `� (Tax-Expenditure) (���@�>� %) 

�u: Country Report and Asian Development 

Outlook 2022 

���
� ���t 9��@ � N� ��#s �� `� ������� 

	�8��
 +,++-+' 	
 ��;��� �x ��8��# '��#s 

�� `�'-N� 9��] ��Ì��� >����� 5� %,,�%.'+ 

������ ]���, 8� ���@�>� +.'b ����� N�� 9��] 

��#s �� O5���� ��� bb ������� ����। 

	x����, y� ���8��� �� `� ������� 	�8��
 

+,++-+' 	
 ��;�� 9��] �#�] `��� >����� �;� 

%,+b7.�, ������ ]���, 8� ���@�>� '.+e ������� 

����। N�T ���� ��ë��-�F���� �� `� �;� 

���@�>� ,.�e �����। ����������, ���p ������ 

�� `��� ��K��� >����� +,++-+' 	
 ��;�� 

���@�>� ��� &.&% ������ ��z��। ��� ���`����� 

�5��� 	�8��
, +,+&-+,+d 	
 ��;�� ���������� 

�� 	`�5��� >����� ��� �� O����� ��� ���� 

(���`���, +,+d)। 

'.�    ���������� ���t ��«�� 
N��»� 

������ ����� N� �¦���� @����� 	
 ��
�� 	����� 

�s# 9o���� ����;। N �s# ���� +,'d ����� ��/ 

��-���@�> 	�>���� e.� ����� 9
�� ���z�� %d 
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������ =X
� ���� 5�� N�� �/� 9����� 	g� ��m 

�s# %, ����� 	��� ���� 5��। G��, �����¥ 

������, ��������� t�B��� �� >��>��� (Tax 

Compliance)  1�v, �� Y �#��]� OY�� 1�v, 

	������
� �� 	`�5�� 	>����, ���t ������� 

�� ��ª 	�]�����, �� O��� ��w��� t¯�� Y 

�������5�� ���´���� N�� ������� �s��� 

1�v�� 	���<��� 9�Y�� 5���;। N�T ��ª 

���t�
���� ���t �1�v� �x N�p ��������-

9��¬� 9���� �5� 	>��5�8 � 8� 9]��T ���t 

������, 	���$���� :���y5�� O�$���� :��� 

Õ>�g�, =c>����
� �������� N�� �� ���a�� ����� 

�5���� ���� ����।  

���t �
�� Y ������� ���îc ��«�9�� ������� 

Y Õ>��:� ��< ������ ��s# ����� N���<� =�¢�� 

�5� ����;। N 9��s�� 9�� ��l �C��� � �
���� 

��«���� =�¢�� �5� ��� 5���;, 8� ���t 

`�a�>��� ������ �s�� Y t¯�� 1�v�� �5��� 

5��। N�T���
 ��¢��� ����n����y5 æ�
��� 

N�� ���t �
�� Y ������� O�Y ��H���
 ���� 

=�¼�¶ N�p 15c >������ O²������ ��³ 

��������<
� ����;। 

'.�.%    	
 ��
�� ��B����� ��< ���� ��w�g 

]�«�G�� � 

���
� �� ̀ �a� ��� ��� ]�«�G�� � ‘Tax Policy for 

Development: A Reform Agenda for 

Restructuring the Tax System’ �
� �� ������� 

���:� ����;। �������p�� ���
�� Y ���t 

������� ��8 ��� ñ
�
���, N�p ������ ���p 

��� N�� ���t ��«�� ����� ���$�� =>� ����� 

�C� O���> ��� 5���;। y� ���8��� �� (�#�]) 

Y O����� 9s�u ��/��y�� 	���T� ��]�� � ���:� 

���´���� N�� É����� ��]�� � ���:� ������>� 

Q>���� ��� 5���;, N�� �� G���� Q�8�� N�� 

������ Y �� ������ ��#s 98����8�� �
��� ����। 

N;�z�Y, �������p�� �� `� (Tax 

Expenditure) >v��� ��«���� ��<�x 9��� 

5���;। N ��s# �Ù N�O�Y �y�5� �x ����
� 

	������ ��/��y�� ����, Í�HjH �� N�� 

Ûx5�� �Ù Q��<� ��Sh���, �Ù ;�z>u ��w�� 

���
��� N�� ��� 	
 �0���� 	���� ����E��� 

���¥�� �� 	�����y�5� y���� ���´� ���� 

Q>���� ��� 5���;।  

'.�.+    ��-�;� 9����
 9������ �������: 

�/ Y �
o ������� ���t 9���� 

���
� ���t 9��@ � �®�� ��
� Medium- and 

Long-Term Revenue Strategy (N�N�pO�N�) 

N�p ����
�����¥� ���t ��«�� �������। 

�������p�� �����¥ ������, 9t¯� �� 

>��>��� 9������, ���t ������� O²������ N�� 

N� ����� ��/ ��-���@�> 	�>���� ��g����� 

>8 ���� =X
� ���� �x N�p ��������v 9��@É�> 

��< ���� ��� 5���;। N�N�pO�N� (MLTRS) 

;�p >��¤��� �5��� 9������ =�¼¶�� 9�¬ 

��� ��� ��� 5���;: O�$����
����� ��/�� �� 

���¥ ������; ���
��� Y ������� Oa�-

	����� ��/�� 9t¯�������� >��>��� Q§°���; 

�@��]�� Õ>�g��� ��/�� ������� O²������; 

N�� OT�� ��«�� Y �������5��� ��/�� 	��X�� 

(Uniformity) ���´���� Y O�
 �� Q���� 

Q§°���। NT 9������ ��/�� =���:� �� 

=�¼¶�� N��u N�p ���Î� ���;�`�>
 

�������� ��/ ������� ��� 5��।  

'.�.'    	�#g�
� ���t O5�� ��H���
��� 

��³ (SDRMP) 

���
� ���t 9��@ � ���`����� �5�8��
��� %,,,, 

9��p ]���� Strengthening Domestic Revenue 
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Mobilisation Project (SDRMP) ��³ �5� 

����;, 8� N���O�-N� 	�#g�
� ���t O5�� 

�s��� Q§°��� N�� N�N�pO�N�-N� OY��� 

>����³� Õ>�g��y5�� ��8 ������� ��������� 

9���� ���� ����। �����p =�¼¶�� 9�¬ ��� 

�Z� N��@O�N��> N�p �V���u� �@��]�� 

Õ>�g� �� ���E� 	gj �H 8� `������ ��w�� 

��B����, O��� Y �#�] ������� �� ��ª 

t���w����; Integrated VAT Administration 

System (IVAS)-N� ERP ��Î��5 �õ� � 

�������; 9��`�>
 T-T������� `�a�; ��ë�� Y 

DEDO ̀ ������ ��w��� �� � t���w����; ����X 

�� T=��]�� N��u� ��� N�p T=��� 

OT�@�Â�G���� �ý� E�S ���; ASYCUDA 

World, IVAS, OT���++ N�� 	x�x ������ 

ç#�]G�� �� ��/ OgB���8�� ���´� ���; t���w� 

������ �� 9�Â��, T-���� �� ç#�]G� �, O��� 

���s� N���@�� Y y�� 	�G� 	�������� 

���$��� 	gj �H ���। Np ���������� ���t 

����� O²���
���� N 8�������� �5
� �� �15c 

N�� ��³।  

'.�.&    �� `� �
������ Y `�a�>�� 

������� 

Tax Expenditure Policy and Management 

Framework (TEPMF) ���������� ���t ��«�� 

N��»� �� `� 98��H�
����� ����$���� C>��:� 

������ ��/�� N�p �C��� � 	���� 	��� ����;। 

NT ������� ���������� 	������ =� �� `� 

��Ñ�� ���<�� ���� =�¼�¶ ��
� 5��; (���
� 

���t 9��@ �, +,+d)। ���������� �� 	`�5��� 

>����� ��� ���5
� 9��] ���� ��>����� ��� 

	���� ��� 5�। N�� �����¥ �
��� 5�� >�z N�� 

���t O5�� ��<��� 5� (9>���, +,+d)। 

TEPMF N�p t¯ N�� ���<���¥� �� `� 

������� ����� ����;, 8�� OY��� ��� �� <���� 

�� 	`�5��� �x ����
� 	������ ��/��y��। 

N�T ��ª N� ��/�� ��¢��� �� 	`�5��� O�
 �� 

���º��� ���� �� ������� ���� ��/��y�� ��� 

5���; N�� N�� 	`5��� 	
 �0���� ��8 ������� Y 

�
��� (Redistributive) ���� y������ �x 

���� �� ��� >�>� >8 �����E��� `�a� ��� 5���;। 

NT �������� OY��� 	
 �0���� ���� 	������ 

;�z�y5 ��#�5�� ��� 8���, N�� �����<�v 

(Statutory)  9����]�� 	@ ��� (SRO)-N� 

9t¯�y�� `�5���� 	�<��� OT��� 

�������5��� OY��� ���� O���। 

'.b    ���t O5�� ��H���
��� 
=�¢�� 

	�#g�
� ���t O5�� ��H���
���, 9t¯�y�� 

����E��� Q�8�� ���, t¯�� 1�v N�� ���t ������ 

�@��]�T���� 9������ ���� ��s# N���<� 

�C��� � ��«�� Y O²������ ��E�� �5� ��� 

5���;। 

'.b.%    �� ���t ��«�� =�¢���y5 

'.b.%.%    O��� ��«�� =�¢���y5 

 OT��� Y �
���� =�¢��: OT� Y �
�� 

=�¢���� 	�� �5���� +,+' ����� 

O��� OT� ��
� 5���;। N� G�� N�p 

�5����/, �5�� >��>����8�­ Y 

Og������ ����FX ��#s �� ������� 

���$�� 9s�u N�p �C��� � 	���� 

	���� 5���;। +,+d ���� N�p O�$���� 

T����� ����� ���� ��� 5���;, 8� 

������ �����������
 Y �� Í�H� 
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	��
����� �x OT��� t¯�� Y 

��´��� 1�v ����;। 

 ����] Y ������� ��«��: +,+d 

	
 ��;��� ��]�� � ���:��� ��< �� ����
�� 

9��� ('% ��E � +,+e) ����n� 

pOTN�<��
� ���� ��� %.+� 9��p N�� 

���:��� �� ��]��� �� ���� ��� &' �s-

N 9>� �;�;। =H 	
 ��;� 9
�� N���O� 

`�H�� O��� ��]�� � 	���T�� ���:� 

��/��y�� ����;। >���>��� �� ��]�� � 

���:��� ����>u ������ ��� ������ Y 

9������� 9��] %������p 9���� 9s�u 

������� 5���;। N� G�� pOTN� 

���n� N�� ��]�� � ���:� =�� 9s�uT 

������� 	���5� =��:�8�­ 5��� 1�v 

9>���;। 

 �@��]�� >��>���, ���ë� N�
µ���� 

(Integration) Y ���ë��� 

OgB��8 �������: O��� `�a�� N�p 

�C��� � ��«�� =�¢�� 5��� �@��]�� 

O��� ��ç���¹ N�� ���Î� �i 

`�a�� ������। =���, ��� `�H 

������� �x 	���T� ��]�� � ���:� 

��/��y�� ���� G�û���� ��� &.' 

������ T���¦��� ��]�� � ���:� �FX 

5���;। N�T ��ª Tax Representative 

Management System E�S ��� 5���;, 

8� �� >���� �� �� ������<� ��/�� ��]�� � 

���:� �5� ����;। N;�z� ������ 

	�a���� �����������Y N:� �õ� � 

	���T�� O��� ��]�� � ���:� ���� 

>���;�। 9����T� �Gx��¹��� ���� ���� 

��/�� N-E���� >v���� �� >�����< 

������ ������ 9�������� ��� 9�Y�� 

5�¯। N�T ���� ASYCUDA World 

N�� T-��]�� � ç#�]G�� �� ��/ ��Î� 

a�>��� G�� O����� >8 ���� ��¥ 	��� 

O��� t���w����� ���Î� 5�¯ N�� 

9o���� O��� ��ª O����� �i 8�E�T 

��� �Ç� 5�¯। N;�z� `����� `�a�� 

��ª E���� ��Î��� ��/�� ���î�� 

`��� �5����� �a��, Q� O� N�� =c�� 

����� ���� �i t���w����� T-��]��� � 

	gj �H ��� �Ç� 5��, 8� ��i� ��j ���� 

1�v ���� N�� ������� 	���# `� ��� 

����। 

 t���w� Y ¸ �����¥� 	�@] (Risk 

Based and Automated Audit): 
N���O� t���w� O��� 	�@] ��� ��E� 

��w�� ����� ����;।  +,+'-+& �� 

�;��� %d,&b&p ��]�� � �õ� � "��E�� 

>v���� N�� ��� �+,'&%p ��]�� � 

��< ����� ¸ �� �����Ó� ���¥�� t���w� 

>8 �����E��� OY��� ��� ��E� ��� 5���;। 

É����� ���
s� Y ��� ��E� `�a� ����� 

��� 5���;, 8�� G�� ������� ����E��� 

	�@�]� �x ��]�� � ��;�T N�� 9t¯�y�� 

����E�� ������� Q�8�� ����;। N�T 

��ª �� �� �������� ASYCUDA 

World-N� O����� �i `�5�� Y 8�E�T-

N� Q�8�� ���� ��� 5���;, G�� O��� 

Y �#��]� �x ���� �� O��� w�-

9����G���� N�� ����-���¥� �� 

��< ���9�� Q�8�� ������� 5���;।  

'.b.%.+ �#�] ��«�� =�¢�� 

 �
�� Y ��������� ��«��: �
�� Y 

��������� ��«��: +,+d ����� y� 

���8��� �� Y �õ�� �Ù (�����<�) 
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	/������ ��/�� y� �#�] ������� 

5������� ��� 5���;, ���8�­ ��8 �w��� 

>���< ������� 5���; N�� �#�] Y N��@ 

OT�, +,%+ Y ���<����, +,%e-N� ����� 

T����� >�� 9���]jH ��� 5���;। �#�] 

���n� �
�� ' 9��p ]��� 9
�� ����� d, 

�s ]��� N�� ]�� �Y��� ���� �
�� d, 

�s ]��� 9
�� ����� ', �s ]��� 

��< ���� ��� 5���;, G�� ��� � �#�] 

�������� ��T�� 
��� ���� ���� `��� 

N:� O�$���� �#�] 9��]� OY��� 

N���;। 

 �����¥ ������ N�� ������� �������: 

+,+&-+d 	
 ��;�� ����n� �#�] 

�������
� ���� d �s 9
�� 1�v 9>�� � 

��s 9>� �;�;। �#�] 	���T� ���ë� 

������� 9E�¼p ��8 ��� ��@=��� ��/�� 

>��E���� 5�¯, 8�� OY��� 	���T� �#�] 

`�a�>��, ¸ �� `�a�>��, ���
s�, ����� 

`�a�>��, ��
 `�a�>�� N�� �����F� 

`�a�>�� 	gj �H ����;। 

 �@��]�� ��ç���¹ 	��������: T-�#�] 

ç#�]G�� �� ��/�� 	���T� ��]�� � ���:� 

N:� �� ���
� >8 ���� 9>� �;�;, 98:��� ��� 

�� �#�] ��]�� � T���¦������� ���:� ��� 

5�¯। N� ��/ ��Ô��� Y 15c 

��³���$���� �x ������ TO��>-ê-

���ë� ���:� 	gj �H ����;। ������� 

�������¥� ������� ��]�� ��y5 <��> <��> 

T-�#�] ���ë�� a���g��� =�¢�� �5� ��� 

5���;। N-E���� N�� T-�>��Â `�a�� 

��/�� �� >�����< �õ� � �@��]�� ��� 

5���;, 8�� G�� �������� ������ 

�����5
� =>��� ������ 9�������� 	
 � 

��� ���� >���;� N�� OT���++ N� 

��ª ��cs��� ��Î� ���´� 5�¯। 

 t���w� �#�] �����, ��G�» N�� ������ 

�5����: �#�] `�a�>��� ���p 

��������v ¸ �� �����Ó� ���¥�� �õ� � 

t���w� ���
s� ��� ��E� `�a� E�S ��� 

5���;, N� OY��� e,, ���$���� �� ��ª 

���
s�� �x ��� ��E� ��� 5���; N�� 

������� ����E�� Y 	������ Q�8�� ��� 

���� É����� �#�] ���
s� ��� ��E� a��� 

��� 5���;। t���w� �#�] ��G�» 

��@=��� ��/�� ������ 9������� 9
�� 

������ ������� ��< ����� `��� �5���� 

��G�» 	
 � a���g� ��� 5�¯। N� G�� 

���ý N�� ��w���� �p��� 

=��:�8�­���� ��� 9>���;, 8� ��� � 	��� 

������ `������$���� �#�] ���n� �5� 

9
�� ��Cc���5� ���। t���w� ���
s�, 

�@��]�� ����p N�� ���
�� 9G�� 

������ ���� =�¢���y5 ��8 ������� 

>��E���� 5�� �#�] ������� 

�������¥� Y ����E������� `�a� 9
�� 

t���w���, t¯�� Y 9���J:
 `�a�� 

Õ>�g��� ����। 

'.b.%.' ��ë�� ��«�� =�¢�� 

 �����# �5�
��� N�� `��� >�����: 

Bangladesh Single Window (BSW) 
������� =���p ������ ����� ��a��� 

N�p N�� �@��]�� ç#�]G�� � ��LH 

����;, 8� ASYCUDA World-N� ��ª 

���Î����� >��E���� 5�¯। NT ç#�]G� � 

E�S� >� 9
�� t���w� >v���� %, 

�s��<� ���, ��T��¹ N�� 	����>u 

TQ# ��� 5���;। Authorised Economic 
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Operator (AEO) `�a� ��8 ��� ��� 

5���;, 8�� OY��� AEO �����h 

���$���y5 +, ����� O����� E������ 

9s�u è� ��ë�� ;�z Q��<� N�� "��-

9@������ Q��<� >��¯। N;�z� N���O� è� 

�h��� ;�z �
�� �5� ����;, 8�� OY��� 

HS Code matching-N� �p��� æ� 

���� �x N�p t���w� 9¿����� `�a� 

������� ����;। 

 �@��]�� Õ>�g� N�� ���ë� ��Î�: % 

������� +,+d 9
�� N���O� Customs 

Bond Management System ��8 ��� 

����;, 8�� ��/�� �» Q��<���h 

���$���y5 	���T�� 9��� �5� ���� 

>���;। N�T ��ª N-E���� ̀ �a�� ��/�� 

��ë�� �Ù Y �� ������ >�����< ��� 

5�¯। ASYCUDA World ������� 

E(��� �I��� Terminal Operating 

System, �������� `����� Foreign 

Exchange Transaction Monitoring 

System N�� ����N�TN-N� Utilisation 

Declaration System-N� ��ª ���Î� 

5���;। N� G�� ��cs��� ���� �� 

`�a�>�� ��Î�, O����� E������ 

T����� 8�E�T N�� t���w� �h��� ;�z 

��8 �w� ���´� ��� �Ç� 5�¯। N;�z� 

a��I��y�5 >���5
 8����5��� E��E� 

>8 ���s��� �x N�p Truck Movement 

Module E�S ��� 5���;, 8� �@��]�� 

=>��� ��cs��� ������� ���´� ���;। 

 �I� �s��, ����� ��«�� N�� �Ù 

98��H�
���B ��ë�� ��«���� G�� 

�I� `�a�>��� �s�� 1�v 9>���;, 8�� 

��/ >��] ���, t¯ ����� `�a�>�� 

N�� �Ù ��Î� ���´���� 	gj �H 

����;। ASYCUDA World-���¥� 

N�p ����� ��@=� 9���� ����X ��ë�� 

5�=� N�� a� ��ë�� 9ë��� E�S ��� 

5���;, 8�� ��/�� �� ���m É����� Y 

	t¯ >v��� >������ N�p ����K� 

�@��]�� ��w�� ����$� 5���;। 

 ��T��� ����>¥�, ¸ �� `�a�>�� N�� 

����$���� �s��� 1�vB N���O� 

ASYCUDA World N�� 	x�x 

�@��]�� ���t `�a�� Q�s�� �x N�p 

����=��p 	>������ 9�Â��  ���$� 

����;, 8� <������5� ��T��� >8 ���s� 

N�� ��cs��� ����w�� ���´� ���;। 

N�T���
 N�p t���w� ¸ �� `�a�>�� 

`�a� >�
s�y������ E�S ��� 5���;, 8� 

É����� E���� ��� ��E��� >������ 

�i���¥� ¸ �� 9��G�T��� `�5�� ���;। 

��� �� 	#�» NG N��Â Y ���>� N��Â 

��T���¹� ���<���� ��ë�� 

�/a�����
��� �x 9>���� ����Ó 

����� ����;। N;�z� `���-­����Â 

�
��� ��/�� ��-��»@ =c>������
�� 

������ Y `�����n� ��w��� ��E���� 

O����� ���� >���;�, 8� �h���J:
 

���³� �x �5��� >����� ��� ����;।  

'.b.+    ��-��5µ �� ���t ��«�� =�¢���y5 

 �
������ ����: ��-��5µ �� ���t (NTR) 

Y 	x�x �� ���t O��� Y `�a�>�� 

�
������, +,+e (:�z�) ���� ��w��<
� 

����;, 8� N�pO� `�a�>���� N�p 

��������v, t¯ Y �i-����� �������� 

OY��� O���। NT �
������� OY��� 
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�� ������ Y ������� ��-��5µ �� 

����t� =c� �E��� ���, 98��H� �G 

��< ���� ��� N�� 9���� `�, �����y� Y 

J¡��
��� ���¥�� )#��� ��� ��� �;� 

	g� �G ���� �< ������ ���� ���� 9�Y�� 

5���;। N;�z� ��}��¥ ���$���� ��#��� 

�
��, ������ |��� Q� O���, =�Ú¥ 

�5��� `�a�>�� N�� æ�� ����� �G, 

�å� �G, ��� ��-�F���� E��� Y ���# 

`�a�>�� ���t�5 �����-�������
� 

���t =c��y5Y NT �
������� 	gj �H 

��� 5���;। 

 9¦������ ��� N�� O�
 �� âã��: 9���� 

e&p 9���� 9��� �������� ��� 

���� ���� ���� ��� 5���; 98� �����
� 

`��� �5���� ��:� 	`�k� ������ 

�5��� ������ 9�������� ��� ��� 5�। 

��� ���t N-E������ ��/�� ������ 

��� 5��, 8� Ûx-`���¹ ̀ ��� �5��� N�� 

��cs��� ������� `�a�� ��/�� t¯�� 

Y �������5�� ���´� ����। N;�z�, N�p 

>��>u ���� ��� ��� ������ Y 

������� O�
 �� ���º�LH 98������ 

�©�>� ����� ��� � 	
 � ������� �� � �K�� 

�5��� ���� �� ���� ��� 5���;। 

 5�� ���� �< ����, O�
 �� ����� N�� 

�F����¥� O� `�a�>��: N���<� 

������ Y ������ 9��] &b'p N�pO� 

5�� �����<� ��� 5���;। ����� 

t��¥����� ���$��, ��}��¥ ���$��, 

���>�����, 9��F���, `���, �
�� Y 

O�
 �� ���$���y�5 TP#Tp ���������� 

N�p ���Î� @�]���T� =X���� ���Y 

���;। 

 ���Î� ���t @�]���� N�� �@��]�� 

>8 ���s�: ��-��5µ �� ���t Y N���O�-

��5µ �� �� ���t >8 ���s� Y `�a�>��� 

��s# N�p ���Î� ç#�]G� � =X�� E���� 

����;, 8� ������ �G, ����, ��< ����� 5��, 

O����>� ����:, ��}��¥ ���$���� 

��#��� N�� =�Ú¥ �5����� 	gj �H 

����। `�a� �i ���º���� ��/�� ���t 

�s#��u� ��< ����, ���5 >8 ���s�, ���t 

�i ���s�, ��cs��� Management 

Information System (MIS) ������� 

"��� N�� API integration-N� ��/�� 

OT���++-N� ��ª ���8�� a�>��� 

Q�8�� ��� ����, 8� t¯ Y �i���¥� 

O�
 �� `�a�>�� ���´� ����। 

 TPTp �������� N�� ��#��� Y Q��� 

=c��� 9��@ � ���s�: ����� ����X 

t��¥����� ���$��, ��}��¥ ��³���$��, 

������ ���>�����, 9��F���, `���, 

�
�� N�� O�
 �� ���$��� �������� 

����;। N�� �������� ������ y�<� �� 

TPTp �5���� �����E� 5�। ����� ����X 

���$��� ���������� TPTp� N�p 

�� ��ª @�]���� "���� =�¢�� �5� ����;। 

������� ��� %d,p ���$��� ������� 

9��] TPTp ���������� >����� ��� 

%,�bb.'� ������ ]���। 'Government 

Equity Accounting and Guidelines' 
�
� �� �qp 5������� ���� ��s# ����X 

���$�� 5�� ������ TP#Tp-��w�g 

5������� �i ����5� >��s> �5� ��� 

5���;। 
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'.%,    =>��5�� 

���������� ���t ��«�9�� 	x�� N��»� 

�������� �� Y ��-��5µ �� ���t `�a�>��� 

��������� =X���� N�p Q¤� 9��@É�> ���� 

��� ������। �¦���� @���� 	
 ��
��� C>�³ 

��������� �x ���������� ���t O5��� 

=��:�8�­ ��u�� �1�v 	��� ���� 5��। N�p 

=��� N�� 	�<� 9]��T ��-���@�> 	�>�� 

	����� �x ��ë��, O��� N�� �#�] `�a�� 

��/ ���Î� Y OgB��LH t���w���� 

(Integrated & Interoperable Automation) 
��8 �w�� <������5� 	���� ���� ��:� 	>��5�8 �। 

N� ��/�� 	������� �� ������� ��cs������� 

������� �i ���h Y 8�E�T��� Q�8�� >����। N�T 

��ª O������¥ O�Y ������, �#�] ���n� Y 

��ç���¹ 9������ ��� N�� ��-��5µ �� ���t 

O5���� ��� 	�<� �C� ���� ���îc 

	���<����� ��/ 	gj �H 
���� 5��। N;�z�, <
�� 

<
�� ����-����� y���� (Assessment) Y O�>� 

`�a� 9
�� ��� N�� 9G���� (Faceless) �� 

��C>� Y O�>� ̀ �a� ����� ���� 5��, 8� ������ 

9t¯�y�� ����E��� Q�8�� ��� ����, ������� 

Oa� 1�v ���� N�� 9t¯� >��>����� (Self-

Compliance) ��H���
 ���� ��8 ��� =�¢�� �5� 

����। <������5��� Y ����$���� âã�� N�� 

��«�� �������� 5�� ���t O5�� =��:�8�­���� 

1�v >���, O�
 �� �a���
��� Q§° 5�� N�� ���t 

������� ���������� �
o ������� =X�� 	
 ������ 

E��5�� ���� O��� �s� 5��। 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 

 

4 

�/������ ������ 
	
 �0���� �
�� ��1�� 
(+,+e-+� 5�� +,+�-+b)  
������ `� Y |� `�a�>�� 
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	/�� 4  

������ `� Y |� `�a�>�� 

 

���sh��� 

 �/������ ̀ � Y |� ̀ �a�>�� 9������ y� �s# 5��� ������ 	
 �0���� �a���
��� �G���� O��� >���>��� 
����������� ��, 	gj ��Hy�� Y 9]��T �1�v ���� ��:�। 

 OÅ��� Y "���� �����Ó� ����� ���������� ������ `� N:�Y 	��� ��। +,+&-+d 	
 ��;�� �� 
���@�>� %%.& ������ 9��� 9���Y +,+�-+b 	
 ��;� ����� �� ��Cv�� 5�� %&.& ������ 9>� ;����� ��s>� 
��� 5���;। 

 Q� >�����<, �����, 5��g� `� N�� ������� Q�s� �� ���E� ����� >��E��� `��� Y>� ��z�� E�> ��� 
5�¯। N�s�u `� �s�� 1�v Y O�Y ��8 ��� �s#���¥� `�a�>�� �5� ��� ������। 

 �/������ =X�� Y y�<�
 ̀ � ����� 1�v >��� ��� ��#��� ��� 5�¯, 98:��� t�a#, �����F� =X��, �L�H, 
����� �5��
��� N�� Q�� OÅ��� =X���� 	���<��� 9�Y�� 5��। 

 +,+&-+d 	
 ��;�� ���� �� =X�� �� ���E (ADP) ��������� 5�� ed.b ������ 9��� N���;। N >���a���� 
��³ �7��, w� >���³��, ��� ���5 `�a�>�� N�� >8 ���s� ������� O�Y ��H���
 ��� ������। 

 ������� ���t �
�� ������y�� 5��Y �� ������ 
����। ����] o�]�� �5�
� �
��� ��/ ��:� 5�� N�� 
+,+�-+b 	
 ��;� 9��� ������ |� ���@�>� ��� '�.b ������ �a���
� 
���� ��� ��s>� ��� 5���;। 

 |� `�a�>��� 9s�u N�p �����É�� � 	
 ������ =c��� Y>� 9��� 9�Y�� 5��। N;�z�, 9��
� �» �����]�� 
O�Y ��H���
 ���, �Å�>�u� (NSC) Q��� 5�� ��������¥� ���, ������� ���
 "������ |� 9�Y�� N�� 
������ 5��, ��B	
 ���� Y �Ç�` ������� (Contingent Liability) ¸ �� ����� O��� ����� ��� 9�Y�� 
5��। 

4.1    µ���� 

��¢��� ������ 	
 �0���� 9�s�>�] t³ Y 

�/������ ������ `��� ����� N�� �
���� 

	���<����� N�p ������ �Eu NT 	/��� =>a�>� 

��� 5���;। N�� >��E��� Y =X�� ̀ ��5 ������� 

9��] `��� ������� N�� �/������ ��s>� ��� 

<�� 5���;। ������ 	
 �0���� �a���
��� 	���, 

	gj ��Hy�� �1�v ����Î���� N�� Q�� �
� 

���´������ ��s# 	���<�����h :���y�5 �F� 

����¼� Y>� ����� �C�����> ��� 5���;। N;�z�Y, 

NT 	/��� ������ `� `�a�>��� �5
� 

>��s>���� >8 �����E�� ��� 5���; N�� >������ 

o�]�� 	
 ���� 9���� N�� |� `�a�>�� >v���5 

������� |� 9>�] ��G���Y� �������
� ������� 

>8 �����E��� ��/�� 	/��p ���h 5���;। 

4.2    ������ `� ��w�g �
��-
������� 

	
 �0����, ������� Y ���
� =X�� �s# 	���� 

������ �F��� ���¼ Y `�5�� ���´� ���� 

������
� �
��, 	���<��� Y 9����T ������� ̀ � 



������ `� Y |� `�a�>��   
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��w�g �
��� y� ���¥। +,+e ����� 9Gö������ 

��� ����� ����� �5��� >� ���
� =X���� 

>������� Õ>��:� Y 9������ 	���<����y�5� 

O����� `� ��w�g 9����� ������
� >������� 

��� 5���;। +,+e-+� 	
 ��;��� ������ `� 

>���³�� +,+e ����� ��� ��E�
 T���5���� ��ª 

���£Ñ 9��: ���� ��� 5���; N�� N� ��/�� =� 

��������, 9������� :���� 	�<��� 	���5� N�� 

9]��T 	
 �0���� �VJ:
��� ���´� ��� +,'& 

����� ��/ ���������� N� �¦���� ������ @����� 

	
 ��
���� =X
� ���� �
o ������� �s# ������� 

��� 5�� (�í-&.%)। ����� 	
 �0���� �a���
��� 

���´� ���, ����������n� >����� ��� ��� N�� 

	�#g�
� Y "������ ��#s �������� (NG�@OT) 

1�v� �x NT Õ>��:�� ���t Y J¡��
��� ��/ 

O�Y ��8 ��� ��Î��� Y>� �C� ���� ��� 5���;। 

������ �;������� ���@�> �1�v� �q���� 

9�s�>�], ������ ����� 	
 �0���� âã�� ���� 

��:�� >���>��� =c>����
� :�������� �5���� 

���� ��s# N�p �����É�� � Counter Cyclical 

���t �
�� �5� ��� 5���;। 

 

 

�/������ O�
 �� �a���
��� Q§° ���� 

	�c>����
� O���� `��� >������ �����F� 

=X��, =X� �L�H �5� N�� �����-��5* 

	�������� ��� ����� ���� 	�<� =c>����
� 

���������� w��Î�� 	���<��� 9�Y�� 5�¯। N 

Õ>�g��� ��/�� `� `�a�>��� �s�� 1�v, 

>v���� 	>E� Y ����� ��� N�� ‘G#����� ��@ �’ 

Y ‘��� ��@ �’ �� ���E� ���� �@��]�� `�a�� 

��/�� ������ 	�<��� �s#���¥� �
� ���´� 

���� Y>� ����� �C� 9�Y�� 5���;। >���>���, N 

���Î� =�¢���� OY��� ��� ���t ������� Y 

15c �����
 �������� ��³�y5�� �� ���a�� ���, 

��³ =c>��� 1�v N�� �L�H 5��g��� ���� 

>����>�8�­ ������ ���
 O��� ����z���� ��LH 

�í &.%: ����] `��� 9s�u ������� 	���<����y5 

 +,'& ����� ��/ 9���� �¦���� @����� 	
 ��
���� Õ>�g� ���: 

- ����������  

- 9������� ���������� �x �5��� >����� ���  

- ��#s "������ �������� O�� ��  

- �s Y =c>����
� �����F� ���  

- ����
� 	
 ��
��� �����  

- 	
 �0���� �������   

 Q�� Y 	gj ��Hy�� O
 �-������� =X��: 

- �s#���¥� ������� Q�s� �� ���E� ������ (G#����� ��@ �, ��� ��@ � T�#���)  

- ���
� s�����  

- �� ���a�� ���� ��s# �����F� =X��  

- :�¢ Y ��� ����>¥� ���´����  

- ����� >������ Y 9]��T >����� `�a�>�� 

 Q�� =X���� ��/�� OÅ��� "��É ��� 



 ������ `� Y |� `�a�>��  
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��� 5�¯। N <���� ��8 ��� O�
 �� `�a�>��� 

=�¼¶ 5��� �
o ������� 	
 �0���� �a���
��� Q§° 

���, 	gj ��Hy�� �1�v�� ����Î� ��� N��   

������ �F� ����¼� ������ ��8 ������� 1�v 

���। 

 

�Eu 4.1    >�]������ ���@�> �1�v Y ���/��Ì��� �1�v� 
���� 

]
��: OTN�N�G� MFT 9]��ç] `�5�� ��� >�]������ 
���@�> �5��� ��� 5���;। N�s�u Production Function N� 
����X ��F����Â� Trend ��< ������ �x HP filter `�5�� 
��� 5���;।  

�u: 	
 � ����� 

4.3    ������ `��� ���<��� Y 
��s>� 

4.3.1    9��] ������ `� 

�
o ���� <�� ���t O5�� �s���� �
���v��� 

����� ���������� ������ `�-���@�> 	�>�� 

��s� N���� �
� "���� �����Ó N:�Y 	��� ��। 

��¢��� ������ 	
 �0���� >���a�� ����E��� 

�5
� '���t �����E� �
��’� (Fiscal 

Consolidation) ����� ������ `� +,++-+' 

	
 ��;�� ��� %+.� ����� N�� +,+'-+& 	
 ��;�� 

O�Y ��� 9>�� %+.' ������ 9��� O��। ��� 

���E�� =��:�8�­ �����E� o�] +,+&-+d 

	
 ��;��, 8:� ������ `� ���@�>� ��u %%.& 

������ 9��� O��, 8� �� N� ����� ��/ �� ���r। 

=X�� `�� �����E�, �����E�y�� J¡��
��� ��ª 

���£Ñ�� � >��s> �5��� G�� N >���a��� ��� 

5�। ����� &.% 	�8��
, +,+&-+d 	
 ��;�� =X�� 

`� =��:�8�­���� ��� 9>�� %,d+&.d ������ 

]���� ��z�� N�� ���� �� =X�� �� ���E� (N�@�>) 

O��� ��� %,&+'.' ������ ]���� 9��� O��। 

��� ��� ������� ��5� �������� ����� �1�v 

9���� ��������� 9�s�>�] +,+e-+� 	
 ��;�� 

������ `� ���@�>� %'.� ������ =X
� 5Y��� 

��Ì�� ��� 5���; N�� >���m ���� �� <
�� <
�� 

1�v 9>�� +,+�-+� 	
 ��;�� %'.b ����� Y +,+�-

+b 	
 ��;�� %&.& ������ =X
� 5�� ��� ��s>� 

��� 5���; (�Eu &.+)।  

 

�Eu 4.2    9��] ������ `� (���@�>’� ������) 

�u: 	
 � ����� 

�/������ ������� N `� 1�v y�� �
���� 

>�������� ���G��; 98:��� `������E�y�� 

	�a�� 9
�� ��� N�� �1�v-�5��� ������ 

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

15
-1

6

16
-1

7

17
-1

8

18
-1

9

19
-2

0

2
0-

2
1

2
1-

2
2

2
2

-2
3

2
3

-2
4

2
4-

2
5

2
5

-2
6

2
6

-2
7

2
7-

2
8

��� �����. 	�./��s.

���@�> �1�v (%)
>�]������ ���@�> �1�v (%)

13.3
13.013.0

12.8

12.3

11.4

13.0

13.7

13.9

14.4

10.6

11.1

11.6

12.1

12.6

13.1

13.6

14.1

19
-2

0

2
0-

2
1

2
1-

2
2

2
2

-2
3

2
3

-2
4

2
4-

2
5

2
5

-2
6

2
6

-2
7

2
7-

2
8

2
8

-2
9

��� �����. 	�./��s.

(�
�

�@
�>

'�
�

�
��

��
)
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���������� ����� 	���<��� 9�Y�� 5���;। ���, 

���@�>� 	�>�� �5���� ������ `� 1�v� N 

��s>� �õ� ����� 	�#g�
� ���t O5�� 1�v� 

Y>� ������
�। ���� OY�� (Tax base) ������ 

N�� �� O����� �s��� 1�v ��� �Ç� �� 5�� 

=X�� �s#��u� 	��� ���� �x �
o ������� 

������
� `� ��P��� �Z� 5�� >z��, 8� 9]��T 

	
 �0���� �Ç����� >
�� ��P�E� ����। 

 

����� 4.1    ������ `� (������ ]���) 

 
+,%b-+, +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-

+d 

+,+d-+e 

 ��� ������<� 

>��E��� `� 2548.8 2858.3 3256.8 3698.6 4124.7 4783.1 5650.4 

   N� ��/ Q� 583.1 706.1 777.7 921.1 1146.6 1361.2 1270.0 

   ����� Y a���g� 919.2 1031.6 1353.2 1672.7 1737.9 2155.5 2452.8 

=X�� `� 1618.0 1694.9 1951.7 2051.6 2103.4 1524.5 2148.6 

   N� ��/ ���� �� =X�� �� ���E 1553.8 1605.0 1860.6 1919.3 1964.8 1423.3 2000.0 

	x�x (:�¢ �5���, �
] |� Y 

	���) 

34.8 48.4 -26.7 -11.7 -97.3 5.1 81.0 

9��] `�  4201.6 4601.6 5181.9 5738.6 6130.8 6312.8 7880.0 

�u: 	
 � ����� 

4.3.2    >��E��� Y =X�� `��� ���-���� 

�����
 `��� ������ �Eu 9
�� 9�:� 8��, 

���������� �����] >��E��� `� w���� 1�v 

9>���;, ������ +,++-+' 9
�� +,+&-+d 	
 ��;� 

�������। �Eu &.' 	�8��
, 9��] ������ `��� 

��/ >��E��� `��� 	�� +,%b-+, 	
 ��;��� e% 

����� 9
�� <������5����� 1�v 9>�� +,+&-+d 

	
 ��;�� �e ������ =X
� 5���;। +,+&-+d 

	
 ��;�� �5
� �����E�y�� �
��� G�� =X�� 

���¼ ��� N�� 	�#g�
� |��� =� Q�`��� ����� 

Q� >������<� ��� 1�vT y�� >��E��� `� 1�v� 

����। 	x����, �
o ������� =c>����
��� Y 

�1�v� �x �C��� � =X�� `��� 	�� 

=��:�8�­���� ��� 9>�� +,%b-+, 	
 ��;��� 'b 

����� 9
�� +,+&-+d 	
 ��;�� ��u +& ������ 

9��� N���;।  

��� �/������ ��s>�� N�p Q¤� Y 9]��T 

>������ �s# ��� 8��, 8� ��� ������� 

=c>����
� �����������¥� `� >���³��� ���
 

���£Ñ�� �। N 9�s�>�], 9��] ������ `��� ��/ 

>��E��� `��� 	�� +,+e-+� 	
 ��;�� ��� ee 

������ 9��� O��� ��� ��Ì�� ��� 5���; N�� 

+,+�-+b 	
 ��;�� �� O�Y ��� 9>�� e% ������ 

9>� ;��� ��� ��s>� ��� 5���;। 	x����, =X�� 

`��� 	��� <������5� �1�v 5�� ��� ��s>� ��� 

5���;। =X�� `� +,+d-+e 	
 ��;�� +� ����� 

9
�� 1�v 9>�� +,+�-+b 	
 ��;�� 'b ������ 

=X
� 5��। NT ��������� >������ 	��������, 

�����F� =X��, �L�H N�� �����-��5* :��� 

�������� ������� ������� 	ª
����� ���G��। 

N�T ��ª ����� ��«��, 	>E� Y ����� ��� N�� 

����X ������ Y ������� `� `�a�>��� �s�� 

1�v� ��/�� ����1�¥y�� `� 98��H�
����� 

=�¢��Y N ��w���� �5���� ����। 
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�Eu 4.3    >��E��� Y =X�� `��� <��� Y ��s>� 

�u: 	
 � ����� 

4.3.3    ������ `��� �<�� :���y5  

>��E��� `� <������5����� ������ `��� N�p 

�z 	�� *�z ����;। N `� +,%b-+, 	
 ��;�� 

���@�>� �., ����� 9
�� 9��z +,+&-+d 	
 ��;�� 

�.� ������ 9>� ;�� N�� +,+d-+e 	
 ��;�� 

������<� ����¼ �� O�Y 1�v ���  b.' ������ 

��Ì�� ��� 5���;, 8� ������ �;������ ��/ 

��� ��� (����� &.+)। >��E��� `��� ����X 

=>������ ��/ 9���-���� :�� ����y������ 

�a���
� ����;। N :��� `� +,%b-+, 	
 ��;��� 

���@�>� %.� ����� 9
�� <
�� <
�� ��� +,+&-+d 

	
 ��;�� %.' ������ 9��� O��; ��� ������<� 

+,+d-+e 	
 ��;�� �� ����x 9��z %.& ������ 

9>� ;��। N�T����, >� Y 9��� :��� `�Y ���� 

���*�z ���@�>� ��� ,.�-,.b ������� ��/ 

�
��� ����;। ������ �;������� è� 1�v >�Y�� 

Q� >�����< `� +,+&-+d 	
 ��;��� +.d ����� 

9
�� ��� ������<� +,+d-+e 	
 ��;�� ���@�>� 

+.% ������ 9��� O��� >��� ��� <���� ��� 5�¯। 

	x����, ������, ��� N�� ������� Q�s� 

�� ���E�� ������ �5����� E��5�� 1�v� G�� ����� 

Y a���g� `� <������5����� 1�v 9>���;। N `� 

+,%b-+, 	
 ��;��� ���@�>� +.b ����� 9
�� 

9��z +,+&-+d 	
 ��;�� '.b ����� 5���; N�� 

������<� +,+d-+e 	
 ��;�� &., ������ =X
� 

5Y��� ��Ì�� ��� 5���;। 	x����, ���� �� =X�� 

�� ���E� (N�@�>) `� +,+&-+d 	
 ��;�� 

=��:�8�­���� ��� ���@�>� +.e ������ 9��� 

N��Y, ������<� +,+d-+e 	
 ��;�� �� ����� 1�v 

9>�� '.' ������ 9>� ;��� >��� ��� O�� ��� 5�¯। 

+,+d-+e 	
 ��;��� ������<� ����] N�� O���
 

+,+e-+� 	
 ��;��� ������ �����]�  >8 �����E�� 

9
�� 9�:� 8�� 98, 9��] `��� ��/ ������ :��� 

������� ���� ����¼� >����� ���E�� 9��
 N�� N 

:��� ���¼ =��:�8�­���� 1�v 9>���; (�Eu &.&)। 

��s� Y t�a# :��� ��� ������� �
� �����] 

=��:�8�­ ���¼ 1�v ��� 5���;, 8� N :���y�5 

��< ����� �s#��u� 	����� �x ������� N�p 

Q���� �� >��s>। ������� ����>¥� Y ���� :���Y 

=��:�8�­ 1�v >����s� 5���;, 8� ������� Q�s� 

��8 �w� ������� ������� 	ª
����� ���G��। 

>���5� Y 98����8�� N�� ��� :��� ���¼ ����x 

1�v 9>���;। 	x����, ����s�, a��
� ����� Y 

>�
 =X��, ��R#c Y ������ N�� ��©�� Y 

�i�L�H� ���� :�������� �;����¥� ����x 

>������ ;�z� 9��] ���¼ 9��]�Jp 	>������� 

����;।  
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����� 4.2    ������ `��� ���¼ ������ (���@�>’� ������) 

 
+,%b-+, +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d +,+d-+e 

 ��� ������<� 

>��E��� `� 8.0 8.1 8.2 8.2 8.2 8.7 9.3 

O���� `� 7.4 7.5 7.7 8.0 8.0 8.4 8.4 

9��� Y ���� 1.8 1.7 1.6 1.4 1.4 1.3 1.4 

>� Y 9��� 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8 0.7 0.8 

Q� >�����< 1.8 2.0 2.0 2.1 2.3 2.5 2.1 

�����, ������� Y a���g� `� 2.9 2.9 3.4 3.7 3.5 3.9 4.0 

9
�� ���¼ 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

y�<� `� 0.6 0.6 0.5 0.3 0.3 0.3 0.9 

=X�� `� 5.1 4.8 4.9 4.6 4.2 2.8 3.5 

���� �� =X�� �� ���E 4.9 4.5 4.7 4.3 3.9 2.6 3.3 

�� N�@�>, �«� Y 	x�x 0.2 0.3 0.2 0.3 0.3 0.2 0.2 

	x�x (:�¢ �5���, �
] |� Y 

	��� T�#���) 

0.1 0.1 -0.1 0.0 -0.2 0.0 0.1 

9��] `� 13.3 13.0 13.0 12.8 12.3 11.4 13.0 

�u: 	
 � ����� 

 

�Eu 4.4    +,+d-+e N�� +,+e-+� 	
 ��;�� :�����¥� ���¼  

�u: 	
 � ����� 

 

&.&    >��E��� `��� ���<��� N�� 
�/������ §¶�³ 

>��E��� `� y�� Rp 	��� ���H, >��E��� 

O���� `� N�� >��E��� y�<� `�। N� ��/ 

>��E��� O���� `��� >����� 9���, >��E��� 

y�<� `��� >����� ����y������ ��। >��E��� 

O���� ̀ ��� OY��� 9���-����, >� Y 9��� w�, 

Q� >�����<, ����� N�� E��� a���g� ̀ ��5 ����X 

:�� 	gj �H ����;। ������ �;������� >��E��� 

`� ����y������ 9��
 �;�। N� 9>;�� y�� 

>������<� Q��� >����� 1�v, ������� Q�s� 

�� ���E� `��� <������5� ������, ����� `��� 

������ N�� ������ 5������ `� 1�v �C��� � 

µ���� >��� ����;। +,%b-+, 9
�� +,+%-++ 

	
 ��;�� >��E��� `� ���@�>� �., ����� 9
�� 

<
�� <
�� �.+ ������ =X
� 5�। >���m�� +,++-

+' Y +,+'-+& 	
 ��;�� �� �.+ ������ �a���
� 


����Y +,+&-+d 	
 ��;�� O�Y 1�v 9>�� �.� 

0 100000 200000 300000

�������

a��
� ����� Y >�
 =X��

����s�

��âã�� Y ����>¥�

��s� 

t�a#

������� ����>¥� Y ����

�5���

�������, ��ð�� Y <� �

������ Y ��R#c

���

��³ Y 	
 �0���� ���� ��

>���5� Y 98����8��

��©�� Y �i�L�H

(9��p ]����)

+,+e-+� ����]

+,+d-+e 
������<� ����]
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������ 9>� ;��। +,+d-+e 	
 ��;�� ������<� 

�����] >��E��� `� =��:�8�­���� 1�v 9>�� b.' 

������ =X
� 5�, 8� ������ �;������ ��/ 

��� ���। y�� ������ Y ��� :��� ����� N�� 

a���g� `��� =��:�8�­ 1�v� >���>��� 

����1�¥y�� `��� ������ N �1�v�� ����Î� 

����;। ��� �/������ >��E��� `� <
�� <
�� 

��� +,+e-+� 	
 ��;�� ���@�>� b., ������ 9��� 

O��� ��Ì�� ��� 5���; N�� +,+�-+� 9
�� 

+,+�-+b 	
 ��;� ���� ��s>� 	�8��
 �� ��� 

�.� ������ �a���
� 
����। N�T ���� y��
�� 

��� O�� N�� <
�� <
�� 9��>� 9�] ��� >�Y��� 

G�� 9��
� |��5� `�Y ���� ��� ��#��� ��� 

5�¯। N� G�� |� >�����< `� 9
�� ��¿� 5Y�� 

�F� =c>����
� y�<�
 ��������� `�5���� 

Q�8�� ��� 5��। 

 

�Eu 4.5    >��E��� `� (���@�>� ����� �5����) 

�u: 	
 � ����� 

&.&.%    9��� Y ������ 

���� ���� �;�� 9��] `��� 	�� �5���� 9���-

���� :��� ���¼ <������5����� ��� 9>���;। +,1b-

+, 	
 ��;�� N :���� ���¼ 9��] `��� %'.d 

����� 5��Y +,+&-+d 	
 ��;�� �� ��� %%., 

������ 9��� N���;। +,+d-+e 	
 ��;��� 

������<� �����] NT 5�� %,.� ����� �5���� 

��< ���� ��� 5���; N�� �/������ �� O�Y ��� 

+,+e-+� 	
 ��;�� b.e ������ 9��� O��� ��� 

<���� ��� 5�¯, 8� >���m�� +,+�-+� N�� +,+�-

+b =�� �;��T b.� ������ �a���
� 
���� ��� 

��s>� ��� 5���;। 9���-���� :��� `� ������� 

��/�� ����� O���� `� �
��� 9��: =X�� Y 

�C��� � :��� 9��� �F� ����¼� Q�8�� ��� ���;। 

&.&.+    >� Y 9��� 

>��E��� O���� `��� ��/ 	x�� ������ Y 

�a���
� 	�� 5�¯ >� Y 9��� :��� `�। 9��] 

������ `��� 	�>��� N `� +,1b-+, 	
 ��;�� 

e.b ����� 9
�� <
�� <
�� ��� +,++-+' 	
 ��;�� 

d.b ������ 9��� O��। >���m�� +,+'-24 

	
 ��;�� �� ����x 1�v 9>�� e.� ������ =X
� 

5��Y +,+&-25 	
 ��;�� ����� e.& ������ 9��� 

O��। +,+d-+e 	
 ��;��� ������<� �����] N 5�� 

e.d ����� �5���� ��< ���� ��� 5���; N�� 

�/������ �� <
�� <
�� ��� 9>�� +,+�-29 

	
 ��;�� d., ������ 9>� ;��� ��� ��s>� ��� 

5���;। <������5����� N `� ��� y�� �@��]�� 

`�a�� ��/�� ������ w� ��w��� �s�� 1�v N�� 

������ O�
 �� `�a�>�� O�Y ��8 ��� Y ���Î� 

���� ��E��� ���G��। N� G�� ����X ������ Y 

����� t������ ��8 �w� 	`�5� ��:�� >���>��� 

������ `�� 	�<� �s�� Y 	�
 �� ��� ��¥� `�5�� 

���´� ���� �s� 5�¯। 
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�Eu 4.6    ����X :��� `��� <�� (���] `��� ����� 
�5����) 

�u: 	
 � ����� 

&.&.'    ������� Q�s�, ����� Y 5��g� 

������ ������� ��� ��E�
 T���5��� 	gj ��Hy�� Y 

x�����¥� O
 �-������� =X�� ���´� ���� ��s# 

������� ����>¥� ��������� O�Y ��H���
 ���� 

Y>� ����� �C� O���> ��� 5���;। N ��s# 

������� Q�s� �� ���E� OY�� ������, 

����y�� �� ���E�� t¯�� Y Q���� ���´���� 

N�� ��� �5����, :�¢ �5���� Y �@��]�� ¦�¹G�� 

`�a�� ��/�� ¸ ���� � Y ���g� �����$
� �x 

�s#���¥� �5���� 1�v�� 	���<��� 9�Y�� 5���; 

(�í-&.+)। ��� ��E�
 T���5���� ���
 ����� 9��: 

������� E�S ��� G#����� ��@ � �� ���E� OY��� 

+,+e-+� 	
 ��;��  &% ��: ���
 �<�� ��r-O��� 

>������� ����� +,d,, ]��� ���� ��� 5��। 

N�T���� O���
 	
 ��;�� &+.d ��: ����� ��� 

���@ �� ��/�� ���� �� +,d,, ]��� ��� �5���� ���� 

��� 5��। N;�z�, <�m� `�H��� �x ����� Y 

	x�x =>�������� �K��
 �� ���E E�S ��� 5���;। 

��« ����, ��<�� ���� N�� ����n
 ���� �� ���E� 

OY��� =>�������
� ���� 1�v N�� ����� 

����� 5�� ��z����� ��/�� y� ������� ����>¥� 

�� ���E���� O�Y ������� ��� 5���;। >���>���, 

æ�����­ `��<�� Ow�g 9���
��� �x O�
 �� 

�5����� >����� ���� ��� =>�������
 ��� %.,, 

��: ]���� =X
� ��� 5���;।  

 

�í &.+: ������� ����>¥� ��w�g `� ����� ������� 	���<��� 

������� ��� ��E�
 T���5�� 	�8��
 ������� ����>¥� :��� `��� 9s�u ��r���:� 	���<����y5 ��< ���� ��� 5���;- 

• ������� Q�s� �� ���E� OY�� ������ N�� ���¼�� 	
 � �²��u ��< ����� =>�������
��� �x `�5���� 
��´��� ��<��। 

• G#����� ��@ � (���
 �<�� >���������� �x ��� �5����) N�� ��� ��@ � (��� Y �cÑ�
�
��� �x |�, �
�� Y 
���s� Q��<�) E�S ���।  

• ��<��, Ra ���
 N�� ̧  ���� � ��« �����$
� ���� y��
��� ���
 ���£Ñ 9��: 1�v ��� N�� ��
� 9>�������
��� 
�x �E��c�� ���� 1�v� ����p ����E�� ���। 

• ®�
� ��ª, 8�8��� ����� N�� �¡ +-���$
� ���� ���g� �����$
�� �õ� ����� ������� ����>¥� �� ���E� 
OY��� O��। 

• =>�������
��� `���/�����T� 	#���=�Â �@��]�� >v���� ������ ��� �5���� ���� ��/��y�� ���; "�� 
Q��<� �5� Y ���0���� 5��s> 9��< ��� N�� N ��w�g ������ =>���� Y T=���� >8 ���� ����¬
��� ���। 
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"���� 	��o�� N�� ������� ����X �
���� 

>��s�>� ����� ������ �;������� ����� Y 

��� |� :��� N�p �z <���� >������ �s# ��� 

9��;। N ���� ��� |� Y ����� =�� 9s�uT `� 

=��:�8�­���� 1�v 9>���;। +,%b-+, 	
 ��;�� 

��� |� ���� ���¼ d&.&� ������ ]��� 9
�� 

>8 ���w�� 1�v 9>�� +,+d-+e 	
 ��;�� ������<� 

����¼ bd.,, ������ ]���� =X
� 5���;, 8� 9��] 

`��� 	�� �5���� %.+, �����, +,%b-+, 	
 ��;�� 

98:��� N `� �;� %.', ����� (����� &.')। 

N�T����, 9��] ����� `�Y +,%b-+, 	
 ��;�� 

%d%.+d ������ ]��� 9
�� 1�v 9>�� +,+&-+d 

	
 ��;�� ��� ��� b%,.&& ������ ]���� 9>� ;��, 8� 

>���m�� ������<� +,+d-+e 	
 ��;�� ��� 9>�� 

��+.'% ������ ]���� 9��� O��। ��R#c, :�¢ Y 

������ :��� =� ���¼ ������ G�� ����� `�� N 

1�v o�]�;। 

NT 	
 ���� 9������ �C��� � :���y�5 	`�5� 

�5���� ����, ������ Y :�¢ ����>¥� ���´���� 

N�� ���`�>
 	
 �0���� �I� Y >��� y�1�v� 

���� ��p�� =��� <������5� �
���� =�¢���� 

���G��। ������ ������5� �a���
��� ���� ��:� 

N�� ���º� O�
 �� ����y5 >������<� �x ��R#c 

:�� ������ ����¼� 9s�u ��� ��� 	���<��� 9>�� 

O��;। +,+e-+� 	
 ��;�� N :��� ��� '�, ������ 

]��� ����¼� ���� ��� 5���;। 	x����, :�¢ 

����>¥� Y ����� =c>����
��� 1�v� ��s# ����� 

������� N�� ��� 8����
����� =�¼�¶ %�, 

������ ]��� ����� ����¼� ���� ��� 5���;। 

����� 4.3    ��� |� (������ ]���) 

�u: 	
 � ����� 

����� 4.4    ����� (������ ]���) 

 
+,%b-+, +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d +,+d-+e 

 ��� ������<� 

:�¢ 41.70 36.60 46.41 67.77 69.71 74.76 102.1d 

�>�@�� 74.39 89.45 119.63 230.00 330.00 596.00 360.00 

­�� Y 	x�x 35.16 52.97 114.87 213.00 82.20 239.68 310.16 

9��] ����� 151.25 179.02 280.91 510.77 481.91 910.44 772.3% 

9��] `��� ������ 3.60 3.89 5.42 8.90 7.86 14.42 9.�� 

�u: 	
 � ����� 

+,+d-+e 	
 ��;��� ������<� �����] ����� :��� 

���¼ =��:�8�­ 1�v �� 9>��Y �/���E# E���� 

	�a���� G�� ��� <���� O�
 �� E��>� ��� 

5���;। N 	Å��� µ���0���� =�¥���� ����� 

������ O����� �����5 `�a� ���Ø� 5���; N�� 

������ Y ��R#c :��� ����� `� 1�v 9>���;। G�� 

������<� �����] 	gj �H �� 
����Y �õ�� 

����� �5���� ���� 5�¯। =Àà� N O�
 �� o�]�� 

9��������� ����� ������
� O�
 �� ��Î� ��8 �w� 

�5� ���; N�� =X�� �5�8��
, ���� ��a� Y ���³ 

 
+,%b-+, +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d +,+d-+e 

 ��� ������<� 

9��] ��� |� 54.47 21.04 42.90 22.34 63.57 75.54 bd.00 

9��] `��� ������ 1.30 0.46 0.83 0.39 1.04 1.20 1.+, 
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 ������ �Ç�` =c� 	��n�� ���;। N�T ��ª 

������ ������5� <������5��� Y 9��H� >8 ���� 

y��a�� ���� ��:�� ��s# 	
 � ������5 ���º� 

�������y5 ���Î����� ����y�� >��s> 

������� ���;, 8��� ������ ���t Y O�
 �� 

`�a�� Y>� E�> ������ ��:� 8��। 

������ ������ >���>���, ����X O�
 �� �������Y 

9���� 9������ �C��� � 	
 �0���� :���y5�� 

9����� ���� �5��� µ���� >��� ����;। +,+&-

+d 	
 ��;�� 9��] �������� >����� &+e.&, ������ 

]���� 9>� �;�;। Np y�� �h���, ��� N�� ����
 

O� (����á�¹) ���5 1�v� ��s# ������� �
���� 

��E��� ���G��। ����������, ����� Y a���g� 

:���� ������ `��� ����� N����� 98�� 

w��< ���� O�
 �� E��>� T�ª� 9��, 	x���� 

9���� "���� Y 	�#g�
� ������< E#����£� J�: 

9���� 	
 �0���� �a���
��� �s� Y �C��� � 

:���y5�� �5���� ����� ������� <������5� 

��E��� G�।  

 

����� 4.5    ��� ������� (������ ]���) 

 
+,%b-+, +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d +,+d-+e 

 ��� ������<� 

��� 72.50 76.32 118.64 260.00 82.20 279.40 170.00 

�h��� 60.44 58.46 78.00 78.00 74.00 75.00 78.25 

>�]��� >� 50.00 8.00 10.00 10.00 8.00 10.00 12.00 

���� O� 30.60 39.78 44.00 53.00 60.00 62.00 62.00 

9��] ������� 213.54 182.56 250.64 401.00 224.20 426.40 322.25 

9��] `��� ������ 5.08 3.97 4.84 6.99 3.66 6.75 4.09 

���@�>� ������ 0.67 0.52 0.63 0.89 0.45 0.77 0.53 

�u: 	
 � ����� 

4.5    =X�� `��� ������ ���<��� 
Y �/������ §¶�³ 

�a���
� Y =� 	
 �0���� �1�v 	���� =X�� `��� 

�C��� � µ���� ����;। =X�� `� 9���� =c>��� 

�s��� 1�v, �� ���a�� ���, OÅ��� ���8�� 

������, �����F� =X�� N�� ������� :���� 

9��� ������� 	x�� �<�� 5������ �5���� ��� 

���। 5������� �/������ ��s>�� 9�:� 8��, 

������ ���� ������ 	
 �0���� �a���
��� 

�s�� t��
 � ������ `�� ��l]� ��8� ��� �� ��� 

5��Y �/������ �1�v-�5��� y�<� `� <
�� <
�� 

��z����� >���³�� ����;। N 9��s�� ������ 

���������� ���� ��� 1�v, ��³ �������� t¯�� 

Y âã�� 9������ N�� =X�� `��� ��8 ������� 

1�v� Y>� ����� �C� 9�Y�� 5�¯। ������� 

��� ��E�
 T���5�� N�� �
o ������� =X�� 	�
��� 

��ªY N `��
�� ���£Ñ�� �। ���������� 

�
o ������� N�p =�-�1�v� 	
 ��
�� �
� �¦����-

@��� 	
 ��
��� >�
 N���� ���� 5�� Q>����³� Y 

��8 ��� ������ ���������� ���³ 9�T (�í &.')। 

N �s# 	���� 	��������, ������ ����>¥�, 

98����8�� `�a�, ��s�, t�a#����, �s�� =X��, 

�L�H� `�5�� N�� �5� Y ����� ��/ ���8�� 

������� <������5� �������� 1�v ������। ��T 

�/������ =X�� ̀ ��� >����� 1�v ���� >���>��� 

���¼�� 	�
 �� �Z� `�5��, ���³� ������� 
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������� N�� =c>����
� �F� ���� ����p 

���´� ��� 	�#g �C��� �। N� ��/�� 9���� 

����8����� �s��� 1�v >��� N�� 	gj ��Hy�� 

�1�v� ���¥ O�Y ��H���
 5��।  

�í &.' �
o ������� �������� §����ª Y ������ `��� 	���<��� 

=� �1�v Y �¦����-@��� 	
 ��
��� �
o ������� �s#�� ����� 

9��: ��
� ������� ��� ��E�
 T���5�� 9
�� ������ ���������� 

>���� ��z���� N�� ���������� O�Y =c>����
� ���� 

������
��� ¤����� ��
���� 5�। N �s# 	���� =X�� `��� 

	���<��� 5��: (�) =� �1�v�5��� 	��������, >���5� Y 

98����8�� `�a� =X��� �������� 	`�5� ��:�; (:) ��s�, t�a#, 

�L�H Y �s�� =X��� ���¼ 1�v ���; (�) 9������� �������� Y 

�h��� ������� �5��� ������, >���5� Y �����5`�a� 

��H���
 ���; (o) ��³ y����, w� ��w�� Y >���
s� `�a� 

��8 ��� ���; N�� (,) =X�� `� ��z����� ������
� 	
 ���� 

���´� ���� ���t O5�� 9������ ���, 8��� ������� |� �5� 

�����É5
� �� ¸ ���� � 5�� �� >�z।  

4.5.1    ������ y�<� `� Y ���������� 

§¶�³ 

y�<� `� 9���� 	�������� =X��, =c>��� 

�s��� 1�v N�� �
o ������� 	
 �0���� ���¥ 

��H���
 ���� �C��� � µ���� >��� ���। ����� 

y�� ���� �� =X�� �� ���E (N�@�>) N�� >��E��� 

�����]� OY��<
� y�<� `��� ��/�� N <���� 

�������� ��� 
���। ����� &.e >8 �����E��� 9�:� 

8��, ������ �;������� y�<� `��� 5�� 

<������5����� ��� 9>���;। +,+,-+% 	
 ��;�� 

y�<� `� �;� ���@�>’� d.&b �����, 8� +,+'-+& 

	
 ��;�� ��� &.+b ������ ��z��। +,+&-+d 

	
 ��;�� N `� O�Y ��� ���@�>’� '.,� ������ 

9��� N���;। ���, +,+d-+e 	
 ��;��� ������<� 

�����] y�<� `� ���@�>’� &.&+ ����� <�� 

5���;। �/������ N `� <
�� <
�� ��z�� N�� 

+,+e-+� 	
 ��;�� d.d� �����, +,+�-+� 	
 ��;�� 

d.bd ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� ���@�>’� 

e.&' ������ =X
� 5�� ��� ��s>� ��� 5���;।  

����� 4.6    y�<� `��� ���<��� Y §¶�³ (���@�>’� ������)

 +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d +,+d-+e +,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b 

 ��� ��� ��� ��� ��� 
������<� 

����] 
����] ��s>� ��s>� 

y�<� `� 5.49 5.30 4.82 4.29 3.07 4.42 5.57 5.95 6.43 

9��]: N ������� y�<� `� ���� >��E��� �����]� y�<� `� N�� =X�� `��� ������ 9��Ô���� 5���;, 8� E��� y�� ���@�>� 

����� �5���� ���� ��� 5���;। 

�u: 	
 � ����� 

N 9�s�>�] ������� �
���� 	���<��� 5�� RTp। 

�
��, �1�v Y =X���� E��5��� ��ª ���£Ñ 9��: 

y�<� `� <
�� <
�� ��z����। ���
��, ��³ ��;�T, 

w� ��w��, ������� >���
s� N�� ������� ��³ 

����h� 9s�u O�Y âã�� O��। N� G�� =X�� 

`��� ���p ]��� 9
�� 	�<��� 	
 �0���� Y 

������� QG� >�Y�� �Ç� 5�� N�� ������ 

�������� 9���� =c>����
���, �� ���a�� Y 9��� 

������ ��� =X��� O�Y ��8 ��� µ���� ��:��। 

 

4.5.2    N�@�> ���¼, ������� Y :�����¥� 

	���<��� 

������� =X�� `��� �<�� 	�� ���� �� =X�� 

�� ���E� (N�@�>) ��/�� �������� 5�। ����� &.� 

>8 �����E��� 9�:� 8��, +,+,-+% 9
�� +,+'-+& 

	
 ��;��� ��/ ������<� �����]� ��>�
�� N�@�> 

��������� 5�� �;� �,.+ ����� 9
�� ��.e 
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������� ��/। +,+,-+% 	
 ��;�� N 5�� �;� �%.+ 

�����, +,+%-++ 	
 ��;�� ��.e �����, +,++-+' 

	
 ��;�� �&.' ����� N�� +,+'-+& 	
 ��;�� 

�,.+ �����।

����� 4.7    N�@�> ���¼ Y ������� (������ ]����) 

 +,+,-+% +,+%-++ +,++-+' +,+'-+& +,+&-+d +,+d-+e* 

 ��� ��� ��� ��� ��� ��E � >8 �g 

����] ���¼ 2,051.4 2,253.2 2,460.7 2,630.0 2,650.0 2,300.0 

������<� ����] 1,976.4 2,099.8 2,275.7 2,450.0 2,160.0 2,000.0 

��� ������� 1,604.0 1,860.6 1,919.2 1,964.8 1,423.3 814.0* 

������� 

(���@�>� %) 
4.50 4.70 4.30 3.93 2.58 1.33* 

������<� �����]� 

��>�
�� ������� (%) 
81.2 88.6 84.3 80.2 65.9 40.7* 

* +,+d-+e 	
 ��;��� ������� �i OTN�T�@ 9
�� 9�Y�� 5���; N�� ��E � +,+e >8 �g �5��� ���� �� ���। 

�u: 	
 � ����� 

���, ������ 	
 �0���� �a���
��� �s� N�� 

������ `� 98��H�
����� 	�� �5���� +,+&-+d 

	
 ��;�� N�@�> ��������� 5�� ��� ed.b ������ 

���z���;। +,+d-+e 	
 ��;��� *��T-N��� ���� 

������<� ����¼� &,.� ����� �������� 5���;। N 

>���a�� ���� �� ��� 98, ��³ �5��� �� ��7��, w� 

>���³��, µ��-��w�g �p��� �����, ��� 

	
 ����5 `�a�>�� N�� 	���<������¥� ��³ 

>���
s� O�Y 9������ ��� ������।  

�Eu 4.7    N�@�> ���¼ Y ������� 
* +,+d-+e 	
 ��;��� ������� �i OTN�T�@ 9
�� 9�Y�� 

5���; N�� Np *��T-��E � ����� ���Î� 	���� ���� �� ���। 

9��]: 9�:�p ������<� �����]� ��>�
�� ��������� 5�� 

���� �� ���। 
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��#�+ ���, 
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��
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�Eu 4.7�    :�����¥� =X�� `� 
�u: 	
 � ����� 

=X�� ̀ ��� :�����¥� 	���<��� >8 �����E��� 9�:� 

8��, 	�������� =X��, �����F� ���, ������ 

����>¥�, ��� =X�� N�� 9����� 9��� ������� 

����� ����� �C� �����;। >���5� Y 98����8��, 

��s� Y �L�H, a��
� ����� Y >�
 =X��, ������ 

Y ��R#c, ��� N�� t�a# :�� =X�� `��� �<�� 

	���<���jH :�� �5���� �����E� 5�¯। 

�/������ ������� �s# 5�� �1�v, �� ���a�� Y 

������� 	�<� 	���� ��:�� �s� ��³�y�5 

���¼ 	`�5� ��:� N�� �� �C��� �, ����ý� �� 

>8 ��h �7��5
� ��³�y5 ���¼ ���� ���E��� ��/�� 

=X�� `��� ���� ��� 1�v ���। N� G�� ������ 

���������� ��8 ������� ��z�� N�� =X�� `��� 

=c>����
��� 1�v, 9��� ������ �����X�� Y 

OÅ��� =X�� �����É �s�� Np O�Y ��8 ��� 

µ���� ��:�� �s� 5��।  

 

&.d.'    N�@�> ��������� E#���£ 

������ ���� N�@�> ��������� ��� ��l]� �q� 

5�� >�z�;। N� 9>;�� ����p �C��� � ���� 

����;। ��³ 	�������� ��� >8 ��h �7��� o�]��, 

w� ��w�� Y µ�� 	�<�5�� ���ý, ����������
 

��a������ ��/ ��Î��� R� ����, ��Ô>�
 ��³ 

`� �����<�, ���� >������ N�� ��³���¥� 

	
 �;�z Y ��� ���5 `�a�>��� R� ���� N 9s�u 

=��:�8�­। N;�z�, ������ 	
 �0���� E��>� ����� 

�� 	���<�����h ��³�y5 ��������� ����p 

O�Y �������� 8�E�T-��;�T ��� 5�¯। `��� 

���� ��� Y O�
 �� âã�� ���´� ���� �x Np 

������
� 5��Y, =X�� ���³� ������� <
����� 

��³ 9��� 
���� t³������ ������� 5�� ��� 

98�� >���। 
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&.d.&    ��³ ������� =X� ���� ��«�� 

=�¢�� 

N�@�> ��������� ��� ��z��� ��³ �5� Y 

������� ��w��� O�Y âã�� O�� ������। N 

9s�u N�� N�p ��8 ��� ��³ 8�E�T `�a� ��z 

9���� �����, 8��� >8 ��h �7�� ;�z� 9����� ��³ 

N�@�>�� 	gj �H �� 5�। >���>��� �����K� ���� �� 

�� �>���³�� ����, w� ��8 �w� ������� �C ���, 

��>u ��w�� è� Y t¯���� �FX ��� N�� 

�C��� � ��³�y�5�  ������ >���
s� ���´� ��� 

������। ��³���¥� >8 �����E��� ��/�� 9��� 

��³ è� ������� ��� 5��, 9���p ��� ��� �� 

N�
µ� ��� 5�� N�� 9���p >8 ���w�� ��� 9�Y�� 

5�� - �� ��< ���� ��� 98�� >���। N�T ��ª 

iBAS++, OTN�T�@ >���
s� ̀ �a� N�� ������ 

>8 ����� @#������@ �� ��8 ��� `�5�� ��z���� 5�� 

��³ �������� �������5�� 1�v >���। 

4.6    ������ `� �
��� y���� 

���������� ������ `��
�� N�� N� ���� 

���� �x� ��� 5�¯, 8:� N����� ������ 

	
 �0���� �a���
��� ��Cv�� N�� 	x���� �1�v 

����Î� ���� E#����£� J�:�J�:। N 9�s�>�] 

������ `�� âã�� ���� ��:�, =X�� ���³� 

	���<��� �Z����� ��< ���� ���, �1�v-�5��� 

������ �������� ��z���� N�� ������ �F��� 

`�5��� �������5�� ���´� ���� Y>� ����� �C� 

9�Y�� 5�¯। 

�/������ =��� �1�v� <��� ���� ��:� N�� 

�
o ������� =X�� �s# 	����� �x ������ :���� 

O�Y ��8 ��� Y �s� ��� ��z 9���� ������। 

N�x ���t O5�� 9������ ���, ������ �������� 

`�a�>�� =X� ��� N�� ��³ ������� �s��� 

1�v ��� �C��। N�� >��s�>� ��/�� �
��� 

�F��� O�Y �s `�5�� ���´� 5�� N�� ������ 

`� =c>����
��� 1�v, �� ���a�� ���, 9��� 

������ �����X�� Y 	gj ��Hy�� �1�v 	���� 

	�<� ��8 ��� µ���� ��:�� >����। 

4.6.1    Og������ 9�s�>�] ������ `��� 

�Eu 

Og������ Y OÅ��� ����Ó ����E��� ��������� 

������ `��� 5�� N:�Y ����y������ ��। 

OTN�N�G� World Economic Outlook/Data 

Mapper ���¥� OgB���
� =>�¥ >8 �����E��� 9�:� 

8��, ���@�>’� 	�>��� ���������� ������ `� 

����, j]��, ���������, 
�T��», 9�>�� Y 

>�������� ���� 	
 ��
��� 9E�� =��:�8�­���� 

��। N� 	x�� ���� 5��� 	�#g�
� ���t 

O5���� �
���v�� N�� �
o ���� <�� ����] o�]�� 

������� ��ª ������ ��:�� �����। 

 
�Eu 4.8    9��] ������ `� 
�u: OTN�NG World Economic 

Outlook/DataMapper 

���t O5��� 9]��T 1�v ���´� ��� �� 9��� 

	��������, �����F� =X�� N�� �s#���¥� 

������� Q�s� �� ���E�� ������
� ��u�� 	
 ���� 

��� �Z� 5��। N�T ��ª =��� �1�v 	��� N�� 

���������� �¦����-@��� 	
 ��
��� >�
 N���� 

0 20 40 60

��-��#>. 
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9�Y��� �x 98 >����� ������ �������� ������, 

��� �xY >8 ��h ���t �s��� ��z 9���� �C��। 

4.6.2    ����] ������ Y ����¼� ���<��� 

������ �;������� ����] ����¼� �1�v ������ 

5���। ������ 	
 �0���� �a���
��� �s�, 

E��5������ E�> ����� N�� |� �5��� `� �
��� 

��:�� ��s# `� 1�v� 9s�u ����9�� ���� 	�a�� 

�s# ��� 8��¯। +,+d-+e 	
 ��;��� ������<� 

����¼Y N ���� 	�a���� ���G�� 9�:� 8��। ���, 

�/������ ��s>�� +,+e-+� 	
 ��;� 9
�� y�<� 

`� Y =X�� `� <
�� <
�� ��z�� ��� O�� ��� 

5�¯। 

 

�Eu 4.9    ����] ����¼� �;����¥� �1�v (%) 
�u: 	
 � ����� 

 

 

�Eu 4.10    :�����¥� ����¼� �;����¥� �1�v (%) 
�u: 	
 � ����� 

 

N `� ������ ��]� �1�v-�5��� 5��, �� y�� 

����� ���� `��� ���� ����� Y>�। ��³ ��;�T 

8
�8
 �� 5��, ������� �s��� R� �� 
���� N�� 

	
 �;�z Y ��� ���5 `�a�>�� �����K� �� 5�� 

9��� ���¼ 1�v ���Ð� G� 9��� ��। ��T 

�/������ ����] �������� >���>��� =X�� 
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���³� ���� ���, ������� âã�� N�� 	
 � 

`�5���� �s�� ���´� ��� 	�#g �C��� �। 

4.6.3    ����] ������� Y ���¼-`��� 

`�<�� 

����] ���¼ N�� ��� `��� ��/ =��:�8�­ 

`�<�� 
���� ����] ���� Y ������� ��w��� 

������8�­�� Y ��8 ������� =���� R� �� ���। 

N�T ��ª ������ �F��� �s `�5��Y ��<��� 

5�। N <���� `�<���� 9>;�� ��<���� 	����H 

=�������
 ��³ >���³��, 	������ >8 ���� ���³� 

>8 ��h �7��� o�]��, w� ��w��� ���ý, µ�� 

	�<�5��� �p��� N�� ������� >8 ���� 	���<��� 

>�������� ���� ���� ��� ���। 

��� ���E� :���y�5� ���¼ Y ������� >8 �����E��� 

9�:� 8��, ��l ������� Y 	�������� :��� ����¼� 

����� ��� `� ����y������ �� 5���;। ��� 

������ Y ��R#c :��� ���¼ N�� ��������� ��/ 

���£Ñ ����y������ ����� �;�। N <���� 

`�<�� ������ ������ ̀ ��� ��8 ������� 1�v� �x 

	�#g �C��� �। N� ��/�� =X�� `��� �1�v-

�5��� µ���� 9������ 5��, 9��� ������ ��� =X� 

5�� N�� 	������
� `� Nz���� �Ç� 5��। 

 

�Eu 4.11    ����¼� ����� ������� ��Í#�� 

�u: 	
 � ����� Y OTN�T�@। 

4.6.4    ����] >���a�� Y Fiscal Stance 

�/������ ���������� Cyclically Adjusted 

Primary Balance (CAPB) |��~� 
����, 8� 

������y�� Fiscal Stance ���� �� ���। �1�v Y 

=X�� ��8 �w�� �5���� ���� �������� ��ª N 

	�a�� ���£Ñ�� �। ��� =� y��
��, Q� `� 1�v 

N�� �
��� ���t O5�� �s���� 9�s�>�] N �
�� 

ô� �������� >��E���� ��� ������। 
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 ��
���� E��5������ E�> ��¢��� 
���� 

�
o ���� <�� ��
��� o�]�� ���� ��:� ������ 

	
 �0���� ¸ �� ��z��� >���। ��T �1�v-�5��� `� 

	`�5� ��:�� >���>��� ���t O5�� ��z����� 

�����K� >��s> �5� N�� ������ `��� �s�� 

1�v ��� �C��। N� ��/�� �1�v Y =X���� 

������
� `� 	`�5� ��:�� >���>��� ������ 

	
 �0���� �a���
��� �s� N�� ������ |��� ¸ �� 

������ ��:� �Ç� 5��। 

����� 4.8    ���t �
��� <��� Y �G��#�� T�>��� �E� 

 
+,+'-

+& 
+,+&-

+d 
+,+d-

+e 
+,+e-

+� 
+,+�-

+� 
+,+�-

+b 

 ��� ��� �����. ����] ��s>� ��s>� 

��. 
�����É 

-1.76 -1.85 -1.67 -1.74 -1.74 -1.81 

CAPB -1.88 -2.09 -1.97 -2.10 -2.11 -1.61 

ë#�¹ 1.88 2.09 1.97 2.10 2.11 1.61 

T�>�Ä� -0.65 0.22 -0.12 0.13 0.01 -,.d,  

]
��: CAPB < 0 5�� �G��#�� ë#�¹ ������y��; 

<��~� �G��#�� T�>�Ä� �� ���m �;��� ����� 	�<� 

������y�� �
�� ���� �� ���। 

�u: 	
 � ����� 

 

 

 
�Eu 4.12    Ew-���Î� ��
��� �����É 

�u: 	
 � ����� 

4.6.5    Fiscal Impulse Y �/������ 

���<���  

Fiscal Impulse-N� ��/�� 9��Ô� 8��, ������� 

���t �
�� O��� �;��� ����� ��]� 

������y�� 5�¯। �/������ ��s>�� 9�:� 8��, 

+,+d-+e 	
 ��;�� ���t �
�� +,+&-+d 	
 ��;��� 

����� ��l]� �� ������y�� 5��। ��� +,+e-

+� 	
 ��;�� y�<� `� Y =X�� `� ��z�� ����� 

���t �
���� O��� ��l]� ������ 5��। 

�/������ ���� N >������ ����y������ 

�a���
� 
����, 8� ������ ̀ �� <������5��� ���� 


���� T�ª� 9��। 

���� ������, 5������� `��
�� 9
�� ��
���� 5� 

98 ������ `� ��8��� >� ����� <
�� <
�� 

�1�v-�5��� =X�� ̀ � ��z����� ���� 	��� 5�¯। 

��� N �
��� �G� ������� ����� ���� ���t 

O5�� 9������ ���, ��³ y���� Y ��;�T ��w�� 

=X� ��� N�� ������� ���ý ������� Y>�। 

>���>��� =X�� `� 98� ������ =c>����
���, 

�� ���a��, =X� 9��� ���� N�� OÅ��� "��É 

-3.2

-2.7

-2.2

-1.7

-1.2

-0.7

-0.2

��
��

��
� 

.�
�-

. 
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���� 	���� ��:�� >���, 9� �����Y ����� �C� 

���� 5��। 

 

�Eu 4.13    ������� �G��#�� T�>�Ä� 

�u: 	
 � ����� 

 

�Eu 4.14    =X�� `� Y y�<� ����� §¶�³ 

�u: 	
 � ����� 

&.� o�]�� 	
 ���� Y |� `�½5�>��   

�������� ����� �s O�
 ��  �
��, 9]��T o�]�� 

	
 ���� N�� Q$Á |� `�a�>��� ��/�� ������ 

	
 �0���� �a���
��� ���� ��:�� ���û���v। 

��� 	
 ��
�� ������ �;������� µ-���0���� 

=�¥���, J¡��
��� E�>, =� Q��� 5��, ������ 

������� 	�a��� N�� ������ 5���� 

	�a���
����5 N���<� E#����£� �KÁ:
� 5���;। 

N 9�s�>�], ������� �/�����
 |� `�a�>�� 

9������ �<�� �s# 5��� ���t Y |��� �a���
��� 

���� 9��: 	
 �0���� �1�v�� �5���� ���। <���� 

��� 5�¯ 98, �5� ���� 	
 ������ Q�8�� w��Î��  

��� >���। 8� |��� `� 1�v N�� ��B	
 ������ 

(Refinancing) ¸ �� ��z���। >������� NT 

>���a��, |� `�a�>��� ��Es���, ��8 ��� ��� 

`�a�>�� N�� 	
 ������ =c��� "��Eu#��� w�� 

�C��� � 5�� =���;। 	����H |��� E�> N�z�� 

������ 	
 �0���� �a���
��� ���� ��:�� ��s# 

����� ����] o�]�� 	
 ����� ���� �
�� 	���� 

��� O��;। ����� NT ��s# ����] o�]�� 

���@�>’� d ������� ��/ �
��� ��:�� ��E�� 

	`�5� 9��:�;।   

&.�.% o�]�� 	
 ����   

����] o�]�� 	
 ������ �x ����� 	�#g�
� Y 

"������ =�� =c� 9
�� |� �5� ��� 
���। ����� 

`�, ������� Q�s� �� ���E, 	�������� �������� 

N�� |� >�����<���� ����� ����� O�
 �� E�> 

	`�5� 
����Y ����� ���t O5�� 1�v N�� `� 

98��H�
����� ��/�� ����] o�]���� �5�
� 

>8 ���� ��:�� ��s# ��� ���;। +,+&-+d 	
 ��;� 

9
�� +,+�-+b 	
 ��;� >8 �g ���������� ����] 

o�]�� 	
 ������ ���<��� Y �/������ �� ����� 

���º��� 9�:� 8��, +,+&-+d 	
 ��;�� �
] 	
 ������ 

>����� �;� %,b,& ������ ]��� 8� +,+�-+b 

	
 ��;�� 1�v 9>�� ',+,, ������ ]���� =X
� 5�� 

>���। ����� y�� 9¦���� ��� Y 9¦���� �»�� 

��������¥� |��5��� �<�� =>��� �5���� 

`�5�� ��� 
���। N;�z� ������� "���I� ��� 
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	�
 �� E��5�� ���� ��cs��� `�a�>�� �5���� 

9�¬
� `����� Ways and Means Advances 

(WMA) N�� Overdraft Q��<� ̀ �k� 5�। ����� 

+,+, ��� 9
�� T������  ‘QP�’ E�S ����;। 

O���
 	
 ��;� 9
�� t³������ T����
 9¦���� ��� 

E�S� >���³�� ����;।      

	�#g�
� =c� 5�� +,+&-+d 	
 ��;��� %'&� 

������ ]��� 9
�� +,+�-+b 	
 ��;�� 	
 ���� 

%,�&, ������ ]���� =X
� 5��Y, ���@�>� ����� 

�5���� �� ��� �a���
� ����; N�� 8� N�T ���� 

+.& ����� 9
�� +.% ������� ��/ �
���v 
���� 

��� <���� ��� 5�¯।  8� �» ������� =c���5� ��� 

N�� �  ��������� ��H���
 ���� �x T����E� 

j���� ��:��। 	x�x 9��
� 	
 ���� =>����� ��/ 

ôE�� �����������¥� �Å�>u �C��� � µ���� >��� 

����;। ��� 	x�x 9��
� 	
 ���� =c�� ������� 

��l ���-1�v �s# ��� 8��¯।  

"������ =c� 9
�� |� �5��� 9s�u ����� 

��<���� �� Q��� 5��, �
o � 9�� �>���@ N�� �
o � 

9��������5 ���
� |��� 	���<��� ���� 
���। 

"������ ��] 	
 ���� ���@�>� 	�>��� �a���
� 

����; N�� +,+d-+e 	
 ��;� 9
�� +,+�-+b 

	
 ��;� >8 �g ��� %.e, ������ �a���
� 
���� 

��� � ��s>� ��� 5���;। Np |��� "������ =c��� 

Y>� N�p ������ Y >����� �������� T�ª� �5� 

���। 	
 ������ `� Y ¸ �� ������� >���>���, 

����� ��� 	
 ������ =c� �VJ:
����� ��/�� 

N�p �����É�� � Y 9]��T 	
 ���� ������� ��z 

9����� ��s# ��� ���;।    

���E� ������� 	
 ���� >���a�� N�� �/������ 

�� ����� =>a�>� ��� 5���;:

����� 4.9    o�]�� 	
 ���� +,+&-+d 5�� +,+�-+b 	
 ��;� (������ ]���) 

�E� 

 

��� ����] ������<� ��Ì�� ��s>� 

+,+&-+d +,+d-+e +,+d-+e +,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b 

 �
] 	
 ���� 1904 2,260 1950 2,380 2,660 3,200 

(3.5) (3.62) (3.20) (3.48) (3.45) (3.68) 

	�#g�
� (�
]) 1348 1,250 1,340 1,270 1,472 1840 

(2.4) (2.0) (2.2) (1.9) (1.9) (2.1) 

"������ (�
]) 556 1,010 610 1110 1188 1360 

(1.0) (1.6) (1.0) (1.6) (1.5) (1.6) 

`��� 1,142 1,040 1,142 1,120 1,262 1590 

��-`��� 206 210 143.3 150 210 250 

�Å�>u 128 125 34 85 125 150 

	x�x 78 85 109.3 65 85 100 

() �!��� �8	��� �(� �J�o�1’� *	�(* ���� �* ���।  

�W: �
 � ��8�7 

&.�.+ 	
 ���� `� 

t�<
���� >� 9
�� �������� y�� �5� ���� t³ 

`��� "������ 	
 ������ Q��<� 9��� ��� O��;। 

���, ���
� |����h� Q�8�� <
�� <
�� ��� >��¯ 

N�� "������ |� w��Î�� O����-���
� (Semi-

concessional)  Y ��������¥� (Market-based) 

���� �5� ��� 5�¯। ������� Q� >�����< `��� 
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��s>�� 9�:� 8��¯, O���
 �;������� Q� `� 

w���� 1�v >���। |��� >����� 1�v, 9��
� Q��� 

5���� ������, ��������� ]���� 	�y����, "���� 

	
 ���� >���a��� E#���£ N�� "������ |��� ��� 

1�v >�Y��� G�� Q� `� 1�v 	`�5� ����;। 

+,+&-+d 	
 ��;�� Q� >������<� >����� �;� 

%,'e% ������ ]���, 8� +,+�-+b 	
 ��;�� 9��z 

%,e+� ������ ]���� 9>� ;��� >���। ���, ���@�>� 

	�>��� Q� `� +,+&-+d 	
 ��;��� +.d ����� 

9
�� ���  +,+�-+b 	
 ��;�� %.b ����� 5�� >��� 

��� <���� ��� 5�¯। 9��] Q� `��� 	�<����T 

9��
� |��� Q� >�����<����। 9¦���� �» Y ���
� 

�Å�>�u� TQ# 1�v, �������� `����� �
���� 

Q��� 5�� 1�v, y��
�� �����y�� `�a� N�� 

O�
 �� ������ =� Q��� 5���� ����� Q� `� 1�v 

9>���;। 8��Y 	�#g�
� |� ������ 5���� ¸ �� 

(Exchange Rate Risk) ����� ��5�� ���,  

�
��> =� Q��� 5�� 	
 ������ ������ `� 1�v 

9>���;। 	�#g�
� |��� Q� >�����< +,+&-+d 

	
 ��;�� %,%�' ������ ]��� 9
�� 1�v 9>�� +,+�-

+b 	
 ��;�� %,++& ������ ]���� 9>� ;��� ��� <���� 

��� 5�¯। 	x����, "������ |��� Q� >�����< 

9��] Q� `��� ����� ��। ���, Np =��:�8�­ 

5��� 1�v >��� ��� 	���� ��� 5�¯। +,+&-+d 

	
 ��;�� %�� ������ ]��� 9
�� 1�v 9>�� +,+�-

+b 	
 ��;�� &,' ������ ]���� =X
� 5�� >���।  

N���s�� "������ |��� Q� >������<� ��8 ��� 

`�a�>�� �² O�
 �� âã�� ���� ��:�� �xT ��; 

��� Np ������ 	
 �0���� �a���
��� ���´� ���, 

"������ J¡�� ������ �s�, 9]��T 	
 �0���� �1�v 

���´� ���, Og������ |���� ���� ��:� N�� 

���î��� =X�� �Ç���� Q��s� ���� �x 

	>��5�8 �। ������ ���� "������ |��� Q� 

>������<� >����� 1�v >�Y��� ����p� �C� O�Y 

1�v 9>���;।

����� 4.10    Q� >�����< +,+&-+d 5�� +,+�-+b 	
 ��;� (������ ]���) 

�E� 
��� ����] ������<� ��Ì�� ��s>� 

+,+&-+d +,+d-+e +,+d-+e +,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b 

9��] 
1361 1,270 1,270 1,275 1,421 1,627 

(2.5) (2.0) (2.0) (1.9) (1.8) (1.9) 

	�#g�
� 
1183 1,050 1050 1050 1121 1224 

(2.1) (1.6) (1.6) (1.54) (1.46) (1.41) 

"������ 
178 220 220 225 300 403 

(0.32) (0.35) (0.35) (0.33) (0.39) (0.46) 

() �!��� �8	��� �(� �J�o�1’� *	�(* ���� �* ���।  

�W: �
 � ��8�7 

 

&.�.'    	
 ���� 9����  

������� 	
 ���� 9������ y� �s# 5��� 	
 ������ 

`� Y O�
 �� ¸ ��� ��/ �����É ���� 9��: =X�� 

	���<����y5 ������� N�� 9]��T 	
 �0���� 

�1�v� �x >8 ��h 	�
 �� ��a�� ���´� ���। ���, 

������ 5���� Y������, 	�#g�
� |��� `� 1�v 

N�� "���� 	
 �0���� >���a�� >�������� ����� 

�������� w��< ���� E��>� �KÁ:
� 5�¯। ���@�>� 

����� ��-���t O5���� 5�� �� 5Y��� 
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������� O�
 �� >���� (Fiscal Space) �
��� ।  

	x����, =� 	
 �0���� �1�v ���� ��:�� �x 

9��*�z ��ì� 9��� Y ������� 	�������� "��� 

������। NT 9�s�>�], ����� 	�#g�
� Y 

"������ |��� ��/ �����É ���� 9��: N�p 

�/������ o�]�� 	
 ���� 9���� 	���� ���;। 

o�]�� 	
 ������ 	�#g�
� =c� �5���� 9¦���� �» Y 

��� N�� ���
� �Å� �«� �<�� µ���� >��� ���;। 

"������ =c� �y�5� ��/ ��>��s� Y �V>��s� 

=c� 9
�� ��h ���
� Y 	-���
� |� =��:�8�­।  

�/������ 9��� =c� 9
�� |� �5� ��� 5��, 9� 

����� ��v�g 9�Y��� �x ����� +,+e-+� 	
 ��;� 

9
�� +,+�-+b 	
 ��;��� �x N�p �/������ |� 

9���� (MTDS) ���� Y 	������ ����;। 

MTDS-N� �� ���<� 	���<�����h Strategy-1 

	�8��
 t³������ 9¦���� ����� >������ 	�<� 

>������ 9¦���� �» TQ#� ��/�� 9��
� 	
 ���� 1�v 

���� >���³�� �5� ��� 5���;। �/������ 

"������ J¡����� ¸ �� ����� ��s# ����� 9��
� 

|� ������� O�Y ��
� Y ��8 ��� ���� Y>� 

�C�����> ���;। ��� O�
 �� :��� ���� >���a�� 

����y������ ��P�E� 
���� N 9���� �������� 

��l E#���£ ��¢��� 
����। N E�> 9��������� 

����� 9��
� |� ������ "������ �������� O�� 

���� =�¢�� �5� ���;। 

����� +,+e ����� ������
 9
�� ��8 ��� ��T���� 

�@��� `�a�� ��«�� N���;, 8� ��T���� �@������ 

�x �����É�� � Rewards and Responsibilities 

���´� ����। ��� `�a�p ������ ����=��p��� 

9���»��� ������] ���� ��z���, 8� a��
� J¡�� �» 

����� �������  �
o ������
  �s# 	���� 	���� 

��:��। N;�z�Y, ������
 +,+d 5�� ����� ���
� 

�Å� �«��� Q��� 5���� ����� ���� ���
 

���£Ñ�� � ���� ��v�g �5� ����;। N:� ���
� 

�Å� �«� �y�5� Q��� 5�� �����
 �» (�8�� d 

�;� 9����� 9¦���� �») N� Q��� 5���� ��ª 

��LH, 8� ����� >���a�� 	�8��
 ���Î� 5��। N� 

G�� ���
� �Å� �«��y5 Y ��������¥� 5���� 

��/ �z <���� >�
 ��# ��� >���। ������� 	
 ���� 

9���� N�p ����
� ������� 8� 9���� =X�� Y 

������ 	
 �0���� ����� >������� 5�। N 9����� 

	�#g�
� Y "������ |��� ��/ �����É �s�, 

a��
� �  ��������� =X�� N�� �s |� `�a�>���� 

�C� 9�Y�� 5���;, 8��� 9���� 9]��T �1�v Y 

=X�� �s#��u� 	��� ���´� ��� 8��। 

&.�.&    |� 9��G�T� 

+,+&-+,+d 	
 ��;��� 9��� 9��] ������ |��� 

>����� �;� ���@�>� '�.b �����, 8�� ��/ +%.� 

����� N���; 	�#g�
� =c� 9
�� N�� %�.+ 

����� N���; "������ =c� 9
��। *� +,+d >8 �g, 

	�#g�
� |��� (���] |��� dd.�' �����) ��/ 

��� ���  �;� ����� `�a� 9
�� |� �5�, N�>��T 

����; ���
� �Å�>u (NSC)। NT �1�v y�� 

������ �» Y 	x�x |� =>����� ��/�� 9��
� 

=c� 5�� 	�<� 	
 ���� ����5� 9������ ��E��� 

���G��, 8� a��
� �  ��������� ����� N�� O�
 �� 

������� �a���
��� 1�v�� �5���� ���;। 

	x����, ���@�>� 	�>��� "������ |��� >����� 

+,%d-%e 	
 ��;�� %,.� ����� 9
�� +,+&-+d 

	
 ��;�� N %�.+ ������ =X
� 5���;। 8��Y 

������� ���������� |�-���@�> 	�>�� Og������ 

J¡� �5����� (IMF) ��< ����� �5�
� �
��� ��/ 

����;, �åY |��� ���J:
 ����� �
o ������� 

O�
 �� Y |� �a���
��� ���� ��:�� ���� 

>8 ���s� N�� �����>�8��
 �
���� >��s> �5��� 

������
��� ����;। �� ���t O5�� N�� |� 

>�����< `� 1�v���� E#���£ 9�������� 9����  



������ `� Y |� `�a�>��   
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 ��
�� �a���
� Y 9]��T 	
 �0���� �1�v ���� 

��:�� �x 	�#g �C��� � 5��।  

 
�Eu 4.15    |� ���@�>� 	�>�� 
�W: �
 � ��8�7 

&.�.d    |� �½5��� �/�����
 ��s>� 

�/������ 	�#g�
� Y "������ |��� >����� 

���@�>� 	�>��� 9��]�Jp �a���
� 
���� ��� 

<���� ��� 5�¯। +,+�-+b 	
 ��;��� 9��� 9��] |� 

���@�>� '�.b, ������ �a���
� 
����  �Ç���� 

����;। 8�� ��/ 	�#g�
� |� ���@�>� +%.e 

����� N�� "������ |� %�.+& ����� 5�� >���। 

���� �;������ 	�#g�
� Y "������ |��� �
� 

>8 �����E�� ���� 9�:� 8�� 98 ����� 	�#g�
� =c� 

9
�� |� 9�Y���� 	���<��� �����;। N��@�� 

�5���� �������� �V>��s� Y ��>��s� =X�� 

	��
������ ��; 9
�� 	���� N�� ���
� |� (�� 

Q��� 5��, �
o � >�����<���) ���h� Q��<� 9��� ��� 

O��;। ���, <���� ��� 5�¯ 	
 ������ N �5� =c� 

<
�� <
�� ��� O���। 9���� ���������� =� 

Q��� 5�� Y t³ 9������ ������#� |��� Y>� 

O�Y 9��� ����� ���� 5�� >���, 8�� G�� 

���� ������ |� >�����< `� 1�v >���। NT 

9�s�>�], |��� �a���
��� ���� ��:�� �x 

������ 5�� ��Es� O�
 �� `�a�>��, ��H���
 |� 

`�a�>�� ��8 �w� N�� N�p >����³� |� 9����, 

8�� �s# 5�� ��B	
 ���� Y ������ 5���� ¸ �� 

������ N�� N�T ���
 	
 ������ `� ����� ���। 

�/�����
 |��� �Eu y�� ��������� Y O�
 �� 

��«���� �G� ��������� =>� ����� ����। 

N�s�u �<�� 	���<�������� ��/ ����; 	�#g�
� 

���t O5�� 1�v, 9��
� �» ������� O�Y 

��H���
 ���, �h��� "��Eu#�� ���, ������ 

��������� �s�� =X�� N�� |� Y ��� 	
 � 

`�a�>��� ����$���� �s��� ��H���
 ���।  

 

����� 4.11    |� �a�� +,+&-+d 5�� +,+�-+b 	
 ��;� (������ ]���) 

�E� 
��� ����] ������<� ��Ì�� ��s>� 

+,+&-+d +,+d-+e +,+d-+e +,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b 

9��] |� 
21,440 23,420 23,223 26,331 29,567 33,776 

(38.9) (37.50) (38.2) (38.60) (38.4) (38.9) 

	�#g�
� 

11,949 13,268 13,521 15,024 16,728 18,800 

(21.7) (21.25) (22.2) (22.0) (21.7) (21.6) 

{57.21} {56.65} {58.22} {57.05} {56.57} {55.66} 

"������ 

9,492 10152 9,702 11,307 12,839 14,976 

(17.2) (16.26) (15.95) (16.55) (16.69) (17.24) 

{42.79} {43.35} {41.78} {42.95} {43.42} {44.33} 

() �!��� �8	��� �(� �J�o�1� ��1�	  �( {}���O j��� ��1�	 ���� �* ���।  

�W: �
 � ��8�7 

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

	�#g�
� "������ 9��] |�



 ������ `� Y |� `�a�>��  
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&.�.e    "������ |��� >�����<��E  

+,+&-+d 	
 ��;��� 9��� ����� "������ |��� 

O�� >�����< ���� +e%& ������ ������ @��� 

>�����< ����; N�� +,+d-+e 	
 ��;�� NT >����� 

9��z '%be ������ ������ @���� 9>� ;����� �Ç���� 

����;। +,+�-+b 	
 ��;�� O�� >������<� 

>����� &+�e ������ ������ @��� 5�� ��� ��s>� 

���  5���;। |��� 9��������, J¡�� 	�y���� N�� 

��l |��� 9�� �>���@ 9�� 5Y��� O���
 

�;������� ��< �� |� >������<� ��/��<��� 9��z 

8���। ������ @����� ��>�
�� ��������� ]���� 

	�y���� "������ |� >������<� :�E 

=��:�8�­���� 9��z 8��।  

 
�Eu 4.16    "������ |��� >�����< ��E 
�W: �
 � ��8�7 

������ �;������� ]���� y���� 

=��:�8�­���� 	���� 5Y��� N ��Ñ� O�Y ��] 

5���;। O�
 �� �a���
��� ���´� ���� N�� 

���� ���] ��p�� Y���  �x |� >������<� �x 

��8 ��� `�a�>�� 	>��5�8 �। "������ |� 

>������<� >����� w���� 1�v >�Y�� ��ÒY 

������� 	
 ������ =c� "��Eu#�� N�� "������ 

J¡�� ������ 1�v� �x ������� ���� ��E��� G��  

Np �5�
� �
��� ��/ 
���� ��� ��#��� ��� 8��।  

&.�.�    "������ |��� J¡����¥� �Eu 

"������ |��� J¡����¥� �Eu (Currency Mix) 

������� �x N�p �C��� � ����E# ����, ���� 

������ 5�� >�������� G�� |� >������<� `� 

=��:�8�­���� 1�v 9>�� >���। ', *� +,+d 

�����: ���������� "������ |� 9>�] ��G���Y y�� 

���p �<�� J¡� 8
�B ������ @��� (USD), 9¤��� 

1T� ��T]� (SDR) N�� ��>��� T��� (JPY)-N 

9�¬
µ� �;�। N ���p J¡�� ��K������� 9��] 

"������ |��� >����� �;� ��� b% �����। �²��u 

������ @��� (USD) N�� N��@O� (SDR) ���¥� 

|�T 9��] 9>�] ��G���Y� ��� �% �����, 8� 

�V>��s� =X�� �5�8��
 N�� Og���������� 

t
�� 	
 ���� =c��� Y>� ���������� 	`�5� 

�������� ���G��। ��� |��� N�p �z 	�� 

N��@O� (SDR) ���¥� 5Y��� ����� Og������ 

J¡� �5��� (IMF) N�� ���`����5 �V>��s� 

=X�� �5�8��
��� ��; 9
�� �������� =��:�8�­ 

>����� �������� |� �5��� Q�8�� 9>���;। 

N;�z�, "������ J¡�� ������ 5�� ���� ���-1�v 

N�� "���� O�
 �� ������� >�������� G�� |� 

>�����<���� ¸ �� 1�v 9>�� >���, ���� |��� �z 

N�p 	�� ������ @��� (USD) ���¥�। 	x����, 

��>��� T��� ���¥� |� 9��] 9>�] ��G���Y� ��� +, 

�����, 8� y�� ��>���� �
o ������� �������� 

��³ |��� ��ª �F����। N;�z� T=��� N�� E
�� 

9������� (RMB) ���¥� |��� 	�� 8
�w�� d 

����� Y ' �����। 	x�x J¡�� 	�� �;� 	���� 

% �����। 

������ "������ |� 9>�] ��G���Y N� J¡����¥� 

��x�� ����y������ "��Eu#�� �। ��� �<�� 

2
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"������ J¡��y�5�, ������ T=N��@-N� ������ 

5���� Y������ "������ |� >�����< `� N�� 

������ O�
 �� `�a�>��� Y>� ¸ �� ��� ���� 

>���। "������  J¡� `�5���� 9������ ��¿� 

(Strategic Mix of Choices) N� y� �s# 5��� 

������ 5���� ¸ �� ��8 ������� `�a�>�� ��� N�� 

�<�� J¡������ ��/ �����É �s� ���।  �������� 

��� "������ |��� 9s�u ������ 5���� �Ç�` 

���ß� ������<� ¸ �� ����� O�
 �� =>��� 

(Financial Instruments) N� ��>�
�� 95��� 

(Hedge) `�5���� >���³�� ���;। 

 

�Eu 4.17    "������ J¡�� ��¿� 

�W: �
 � ��8�7 

&.�.�    �¯X ���  

9���� w��< ���� �������� E��5�� 9�]��� �1�v-

�Å��� ��R#c, ������, ��� Y 9������� ����� 

E��E��5 ����X �C��� � :���� |��� ��>�
�� 

����� ­����Â (��´���) �� ��=Â��-­����Â ���� 

��� 
���। +,+e ����� ��E � >8 �g ������� 9��] 

��� ����� ­����Â� �a�� ���z���; %,,'b.�& ������ 

]���, 8� ���@�>� ��� %.e �����। "���� ������� 

w��< ���� 	�a���
��� 9��������, ���
� :�¢ Y 

������ ����>¥� ���´���� N�� �  �������� 

�
o ������� y�<� ����� ���� 9������ �s# 	���� 

����� ­����Â ������ 	x�� �<�� O�
 �� 

5������ �5���� ̀ �5�� ���;। ����� y�� 9��`�>
 

���#������
� >� �����5 �E� ��:�� ��}��¥ 

���$������� �x NT ������ ��´��� y�� N�p 

����� '9w�@] N�5#�¹��Â' �5���� ��� ���। ���t 

a�8̈
 y�<��� o�]�� 
���� N�� ���$���� 9�¬
� 

`���, 9��
� ��}��¥ ������#� `��� N�� �����
 

|����� 9
�� t³ Q�� |� 9>�� NT ­����Â �5���� 

9��। N�T <������5����, +,+&-+d 	
 ��;�� ����� 

b'.�b ������ ]���� ��� ­����Â TQ# ����;। N� 

y� =�¼¶ �;� p����, ��N�@�� Y ����OT��� 

��/�� �C�� :�¢ Y ��� O����� ���´� ��� N�� 

���g� ��� Y ®�y��� �� ���a�� "����� 9�¬
� 

`����� ����� |� �«������� O�
 �� Q�s� ���� 

���। N�T ���
, 9���� ��R#c Y ������ :���� 

�����5 `�a� t������ ��:�� NT ­����Â ������� 

�z µ���� ��:�;। �/���E#� E���� ����] 8:� 

9���� "������ J¡�� �������� Y>� �
� E�> "��� 

5���;, �:� ��R#c =c>����� 	x�� �<�� =>���� 

N�N��� O������ `� ������ 'd, ������ 

@����� ���`��� ���
 �� 'N����� 9�{� ����=��p 

N�5#�¹��Â ���{' �5� ��� 5�। Np 9>�¦�������� 

¤] �����] 5�� Ez� y�� N�N��� w��� >������ 

�
o ������
 Y ��¿� Í�H� OY��� |� >�Y��� Q�8�� 

��� �����;। y�� Og������ ������#� 

`�������� |� ;��z� ��� �5���� �������� ����� 

���`����� N�p 'Indemnity Guarantee' �� 

��=Â��-­����Â ���� ���। 

��� ����� ­����Â� ��>�
�� 9�Y�� N�� |��� 

8
����� >�����< ���´� ���� 	
 � ����� N�p 

OgB ������ ���]��� ���p ��� ����;। 9����� 

��}��¥ ���$�� 9:���> 5Y��� ¸ ���� >z�� O��T 

������ 
@��� 
38%

��>��� 
T��� 
20%

9�������
3%

T=���
5%

N��@O�
33%

	x�x J¡�
1%

������ @��� ��>��� T��� 9�������

T=��� N��@O� 	x�x J¡�
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NT ���]��� ���p O��� ��������� ���� ����, 

8��� ��}
� 9��������� Y>� �Ç�` O�
 �� ¸ �� 

��� �T 9��< ��� �Ç� 5�। NT ����z �������� 

>���>��� �������� ����� ������� ��� ����� 

­����Â ���� Y N� ������ `�a�>��� �������� 

O�Y �����, O²��� Y Q���� �� ���� =�¢�� 

�����;। NT ��«���� y� �s# 5���-­����Â����� 

98������ <���� 	>`�5�� 9��< ���, ������� 

O�
 �� ¸ �� <����8�­ >8 ���� ��:� N�� Og������ 

����Ó 9��� ������ |� `�a�>��� ����$���� 

�s��� 1�v ���।  

&.�.b    |� <��� �s��� 8�E�T 

���������� ������ |��� 	�a�� ���� ������ 

9]��T। ���, >�������
� 	�#g�
� Y ���5#� 

������ 	
 �0���� >���a��� >�����s�� |�-

�F���� R� ��������� ����z >8 ���s� ��� �C�
 

5�� >�z�;। Og������ �����Ó |�-���@�> 	�>�� 

��Ô��� >8 ���� 
����Y, ������ |��� ���J:
 

����� ���î�� O�
 �� ��Es��� Y |� `�a�>�� 

�
��� =>� �C� ���� 5��।  �� ���� �@N�N (DSA) 

	�8��
, �<�� "������ Y ������ |� �E� ¸ �� 

�
��� (Policy-Dependent Thresholds) ���E 

����;। ���, "������ |�-�h��� ��w�g 	�>�� 

¸ ���� ����;, 8�� 	���� ���<� �� 5�� �/������ 

|� `�a�>��� ¸ �� "��� 5�� >���। O��� �
�, 

����� NT ¸ ������ ����� ���� |� `�a�>�� 

��H���
���, 	�#g�
� ���t O5�� 1�v, ������ 

`��� �s�� =X�� N�� 	�#g�
� |� ������� 

O�Y ��
� ���� ���û���v। O�
 �� t¯�� Y ̧  �� 

y���� 9������ ���� E���� ��E��� 	�� �5����, 

����� R� �������� ��By���� ���� N�� 

�i���¥� �
�� ����� �5���� ���� �x 

5��������� ������ 	
 �0���� Y |� ��w�g �i 

`�5�� ��� ', *�, +,+�-N� ��/ O���p |� 

¸ �� ���º�� (�@N�N) ��8 �w� >��E����� >���³�� 

���;। 

Np 	�t
��8 � 98, 	�#g�
� =c� 9
�� ������� 

	����H |� �5� 9������� :���� |����5�� 

��P�E� ��� N�� 9]��T 	
 �0���� �1�v� �x 8� 

	>��5�8 � 9�T ���������� ��<��� ���। N ����� 

�/������ ������� N�p �C��� � �s# 5��� 

	�#g�
� 	
 ������ =>� ������� ������ । ���, 

N�T ���� ������� N�� ������ `��� :�� 

����; 8� N�z�� 8�Y��� Q�8�� 9�T, 98��, |��� 

9���� ������ ��B	
 ����, Q� >�����< N�� 

	
 ��
���� �1�v� <���� ���� O��� ������
� 

������ `� 	`�5� ��:�। NT ������� t³������ 

������� 	�#g�
� 	
 ���� ��l]� ��z�� 
����, 

��� ��� ���� �� ���J: 5�� ��rJ:
। NT �s# 	���� 

����� Rp >��s�> 	ª
����v: ������ `��� 

��� Y =c>����
��� ���´� ���, 8��� ���p |��� 

��>�
�� 	
 ��
���� O��� ��� 5� N�� |� 

>�����< �s��� 1�v >��। N;�z�, ���t ��«���� 

��/�� w��Î�� ����] o�]�� ��P�E� ���। ���t 

O5�� 1�v 9>�� N�� o�]�� ����, 9��] ����] 

o�]�� Y ���@�> =���� 	�>���  	�#g�
� 

	
 ������ ������
��� t����������T ��� O��� 

— 8� 9������� :���� |����h� Q�8�� ��� ���� 

N�� ���������� ��� 1�v ����। 

&.�    =>��5��  

���������� �/������ ������ ̀ � Y |� ̀ �a�>�� 

������� y�� Rp ��s#� ��/ �����É �s�� 9E�� 

��� — N����� ���t :���� a�����
��� ���´� 

���, 	x���� �
o ������� 	
 �0���� Õ>�g��� �x 

���������� Q�8�� "��� ���। +,+&-+d 	
 ��;�� 

E��5�� �����y�� >��s> Y ���t O5���� 

R� ����� ����� ������ `� ���@�>� %%.& ������ 



������ `� Y |� `�a�>��   
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9��� O��, 8� ������ O�
 �� ̀ �a�>��� �s�� 1�v 

N�� �F��� O�Y ��8 ��� ����¼� ������
��� 

¤� ��� ����;। +,'& ����� ��/ N� �¦���� 

������ @����� 	
 ��
�� ��z 9����� �s#��u�� ��ª 

���£Ñ 9��: �/������ 	�������� =X��, 

�����  �� ��� N�� 9������� :������� �1�v�� 

�5���� ���� +,+�-+b 	
 ��;� ����� ������� 

9��] `� <��> <��> ���@�>� %&.& ������ =X
� 

���� �s#��u� ��< ���� ��� 5���;।  

NT �������� N�p y� "����# 5��� >��E��� `��� 

 ����� =X�� Y y�<� `��� 	�� w��Î�� 1�v 

���, ������ ���� �� =X�� �� ���E� (N�@�>) 

��/��। NT >�������� =�¼¶ 5��� =c>����� 

�s��� 1�v, 	�������� Y 9���� ��� =X�� N�� 

�
o ������� 	
 �0���� �5��
��� 9������ ���। 

>���>��� ���t o�]���� ��8� �
��� ��/ ��:�� 

������ `��� �s�� 1�v, ������ 98��H�
��� 

N�� ���t O5�� �������� ��E�� 	`�5� ��:�� 

5��। 

�������� t�³�X� 9���� ������ 9
�� =¥���� 

>�
 N���� 8�Y��� ��ª ��ª ���
� ���� "������ 

	
 ������ Q�8�� ��P�E� 5�� 
���� N�� 	
 ������ 

>����� w�� �Z� 5�� =���। w��< ���� Q� `�, 

������ 5���� E�> N�� |� >������<� w��< ���� 

E��5�� ������ |� 9>�] ��G���Y� Q$Á `�a�>���� 

O�Y �C��� � ��� ����। NT >�����s�� 

�/������ |� 9���� (N�p�@N�) 	�#g�
� �» 

������� =X��, 	
 ���� =>���� "��Eu# O�� N�� 

������ |�� "������ J¡�� 	����H Ní�>���� 

�������� 	���<��� 9���। ������ 5���� 	�a���, 

��}��¥ ���$������ ���º� �¯X ��� N�� 

Ní]�� ��� �� 9
�� =Àà� ¸ �� ���g� >8 ���s��� 

��/ ��:� �C��। ��}
� ­����Â� =>� ��8 ��� 

������, ��}��¥ ���$������� O�
 �� �s��� 

=X�� N�� ���t ̧  �� ̀ �a�>��� ������� ��H���
 

��� �
���� 	���<����� ������� �C��� � a��� 

����;। w��< ���� 	���´� "���� >������ 

������ 	
 �0���� �a���
��� <�� ��:�� N�� 

���t :���� a�����
��� �s� ���� 	
 � �����, 

�������� `��� N�� ���º� ��� ���$���� ��/ 

�����¯X ��Î� ���� ��:� 	>��5�8 �।
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5 

�/������ ������ 
	
 �0���� �
�� ��1�� 
(+,+e-+� 5�� +,+�-+b) 
O�
 �� ¸ �� ��1�� 
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	/�� 5 

O�
 �� ¸ �� ��1�� 

 

���sh���-  

 NT 	/��� y�� ���p =c� 9
�� =Àà� 	��o���� (Shocks) ���� y���� ��� 5���;: "���� ������ 
	
 �0���� >���a��, ��}��¥ ���$���y�5� (SOEs) `������ ��8 �w� N�� ������ R�8 ���। �/���E# L�v� 
����� �� >��� y��� ���J:
 	��o�� 9���� y��
�� N�� O����� `��� 9s�u N�p �z <���� ¸ �� 
"��� ����;; 98:��� +,+e ����� �C�� 9�Â Þ�@� y� `���� ��� ��� ��� %+e ������ @���� 9>� 9;�;।  

 y� ��s>��� 9E�� Y��� ë#�»�@ � 9@������ (%.� �����) 9��� y��
��� 	��o�� |� Y ���@�>� 	�>�� 
N�� ������ `� =����T ���z�� 9��; >���>��� y� ��s>� 9
�� %e ����� >8 �g ���t o�]��� ¸ �� NT 
��@�� ��Õ>� ��� 5���;। 

 %++p ��}��¥ Y t��¥����� ��a� 9
�� =Àà� �Ç�` ��� (Contingent Liabilities) �/������ ��Ô��� 9
�� 
=� ��u�� O�
 �� ̧  �� ���� �� ���;, 98:��� 	
 ��;� +,+'-+&-N N��� 9��] |� Y ����� >����� �;� ���@�>� 
O������ %e.e& �����।  

 È��5�������� �z ��u�� N�p ������ R�8 ��� (�x�), 8� ���@�>� '.�� ����� 9��� s����<� ���, 8� 
��� ���@�> �1�v ��� ���, ������ `� 1�v ��� N�� ����] o�]���� O�Y 1�v ���। 

 �<�� �
���� 	���<�������� ��/ ����; ������ 	
 �0���� ��������� ��H���
 ��� N�� +,'& ����� 
��/ N� �¦���� @����� 	
 ��
�� 	����� �
o ������� �s#�� ����Î� ���; 8�� ��/ ���������� 
(Deregulation), ��������� ��«��, ��}��Ò ���$��� Q���� =X��, ���t O5�� 1�v N�� ����� 	��o�� 
�5��
��� 1�v 	x�� ��2 �²��u NT �
������� ���ÔT �
���v ��।   

5.1    µ����  

	/��p ������� ������ O�
 �� �� ������� Y>� 

���� 9G��� >��� N�� �Ç�` ¸ �� N�� 

	��´�������� Y>� ��
� O����>�� ���। 

��� ����� O�
 �� ̧  ������ y�� ����X <���� ���5#� 

	��o��, �Ç�` �� O��¾� ��� N�� Q���� �� E��-

¸ ���� � o]�� 9
�� =Àà� 5�। NT ¸ ��� 9su����� 

��/ ����;—���@�> �1�v, y��
��, ������ 5�� 

N�� Q��� 5���� ���������
 ������ 	
 �0���� 

	��o��; ��}��¥ ���$�� (SOEs) Y ��� ����� 

­����Â 9
�� �� O��¾� Y �£
µ� ���; N�� 

������ R�8 ��� Y µ-���0���� o]�� 9
�� =Àà� 

Q���� �� ��l ¸ ��। O�
 �� ¸ ������ t����������T 

	���´� N�� N���� O��¾����� O��µ �� 5�� 

>���, 8� ����T ������ 	
 �0���� �a���
��� Y 

�����]� Y>� ����~� ��Õ> ���� 9G��। 	��� 

9s�u NT 	��o������ N�� 	>��� ���
 �F���� 

N�� ������ ����$���� E�>�� O�Y ���z�� ���� 

>���। NT w��< ���� ¸ ������� >���>��� O�
 �� 

¸ �� �����
� (Fiscal Risk Statement) NT ��«��� 

T���-T������-LH���}� �/��� ��o���� ����� 

=ÀÁ� µ-������� ��������� N�p y���� 	gj �H 

��� 5���;, 8�� ��/ "���� ������ Y O����� 



O�
 �� ¸ �� ��1��  
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>��� y�1�v� ��/�� ���� ������� ��w��pY 

����;। N;�z� NT 	/��� �/���E#� L�v� 

w��< ���� ���� N�� "���� ������ ������� 

��/�� N� ������ ���� ����pY 	gj �H ��� 

5���;। 

NT 	/��� �������� O����E� �<�� ¸ ������� 

y���� ����� d.%-N ���s�> =>a�>� ��� 5���;। 

�����  5.1    O�
 �� ¸ �� ������� 

¸ ��� <�� ¸ �� ���º� �������� 

������ 	
 �0���� ¸ �� 	
 �0���� �1�v, y��
��, J¡� ������ 5��, Q��� 5��, ������ `�, ����] o�]��, 
������ |� N�� �h��� 

����$���� ¸ ��  �� ����� >s>��, 	����-���� j� Y ��i� 	����� 

�¯X Y ��Å� ���  ��}��¥ ���$�� (N�YT) �F���� ¸ ��, ��� ����� ­����Â Y �>�>�> Í�H =ÀÁ� ¸ ��  

����� >���������� ¸ �� �
o ������� ����� >���������� ¸ �� Y �/������ ������ R�8 ����� ¸ �� (�8��-
�x�) 

=c�: 	
 � �����  

5.2    y� ��s>� (Baseline 

Projection)4  

5.+.%    y� ������ 	
 �0���� ��s>�  

y� ��s>��� (Baseline Projections) �x ��� 

<���� T��] �� �i ����E�� ��� 5���;: ������ 

	
 �0���� E������� È��5���� y����, E��� 

�;��� 	
 �0���� ���-���� N�� ������ 

>���³��। N� Y>� ���¥ ���, >���m �;������� 

�����]� Y>� �Ç�` ���� �� G��G� >����> ���� 

�x ����X ¸ �� >���a�� 	���� �� ��J���� ��� 

5���;।  

 

 

 

4 OTN�NG (IMF) �®�� �7��� Macroeconomic 

Framework Foundations Tool (MFT)-9� ���������� 

+,+e-+� 	
 ��;� 9
�� +,+�-+b 	
 ��;� >8 �g 

9������ y� ������ 	
 �0���� ��s>� ���E 

=>a�>� ��� 5���। ��������� ��«�� N�� =X� 

������ 	
 �0���� �a���
��� ��8 ��� 5Y��� ���
 

���
 ���  ���@�> (Real GDP) �1�v +,+&-+d 

	
 ��;9�� '.d ����� 9
�� ��Cv�� 9>�� +,+d-

+e 	
 ��;9� d., ������ 9>� ;��� N�� >���m�� �� 

O�Y 1�v 9>�� +,+e-+� 	
 ��;�� e.d ����� N�� 

	
 ��;� +,+�-+�-N �., ������ ��z��� ��� 

��s>� ��� 5���;। 	x����, "���� >���a��� 

=X�� Y 	�#g�
� >��s�>� G�� y��
�� +,+e-

+� 	
 ��;9� ��� 9>�� �.d ������ 9��� O��� N�� 

9�s�>] 	�8��
 ��ë��T� �� ������
� >������� ��� 
`�5�� ��� 5���;। 



 O�
 �� ¸ �� ��1�� 
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 ��;� +,+�-+b ����� �� O�Y ��� e.d ������ 

��z��� ��� ��s>� ��� 5���;5। 

����� 5.1   y� ������ 	
 �0���� ��s>�  

�E��y5 ��� ����] ������<� ��Ì�� ��s>� ��s>� 

	
 ��;� 2023-24 2024-25 2025-26 2026-27 2027-28 2028-29 

	���5� ���@�> (������ ]���) 50,027 55,150 60,803 68,300 76,925 86,863 

	���5� �1�v 11.4 10.2 10.3 12.3 12.6 12.9 

	���5� ���@�> (������ T=N��@) 424.2 457.9 497.1 538 583 639 

��� ���@�> �1�v (%) 4.2 4.2 3.5 5.0 6.5 7.0 

���@�> �@�	]� (%)  6.9 6.5 5.0 5.5 5.3 5.0 

y��
�� (%)  9.7 10.0 7.0 7.5 6.5 6.0 

 

 

5 N:��� ��s>��� �x ̀ �k� =>�¥ �� �i���� +,+e ����� 
��E � ��� >8 �g �������� 	gj �H ���। 

�g`: 	/�� +, >���¯� +.�, �í +.%-Y 9�ô�। 

 

�í d.%: É��w�T������� 9��Y���� G�=�»��� ê� (MFT) 

OTN�NG (IMF) �®�� ����� '�Gx��¹��� 9������� 	#�» >����' (FPP) �������� N�p �������� ��«�� �5���� 

N�NGp (MFT) ê�p �7� ��� 5���;�। ���������� 	
 � ����� Np �5� ����; N�� ���������� �i >����� Y �
�� 

9�s�>�]� =>�8��
 ��� >������� (Customise) ����;।  

9��Y����p 	
 ��
��� �E��8̈� &-:�� ���¥� �������  — ���, ���t, J¡� N�� ��5B:�� — =>� ��
�, 8� ��� ������ 

	
 �0���� ��������� (macroeconomic aggregates) ��/ 	�#g�
� <������5��� ���´� ���। Np N�p O<�-����
�, 

N�í�-���¥� ��@� �5���� >��E���� 58̈, 8� �5��� ��
��� (Accounting Identities) N� ���
 OE���� ��
����� 

(Behavioural Equation) ��Î� ��� ��� ���। N� �<�� �<�� �a��a�>��� (Elasticities) N�� ��@��� �5��y5 

(Coefficients) ���������� È��5���� ��i� Y>� ���¥ ��� �#�����] �� ��x�� ��� 5���;। ��� =c>��� Y �Ç�` 

=c>��9�� ���Ô `�<�� (Output Gap)  w��Î�� )#�������� ��/�� NT ��@�� �����É 	���� 5�।  

NT ��@��� ��l �
���v�� 5���- OE���� �F�� N�� �a��a�>������� 	>�������
� Y "��:� (Fixed And Linear); 

�
� ����]� ���� ��������� �� ���g� �������� (Threshold Effects) NT ��@� 5���� ������� <��� ���� >��� ��। 

N�� ���t �s#��u� N�� `� >���³�������� T��] �5���� ����E�� ��� 5�, 9����� 	g���� G��G� (Endogenous 

Outcomes) �5���� ��। N�p E��5��-���¥� (Demand Side) �Gx��¹��� 9������� ê� 5Y��� Np 98����-���º� (Supply 

Side) ����n���, :�����¥� =c>����
��� ����� ��������� Õ>�g��� ¤����� ��@� ���� >��� ��। 

N;�z�, N:��� ¸ ��� >���a������ O���� O�������� y���� ��� 5�। ���� ����]� ���� �E��E� 9�:� 8�� N�� 98���� 

�� L�>c 	��o������� (Compound or Simultaneous Shocks) ��@��� N:��� ��� 5� ��, 	
E ���� 9s�u N���� 

��K��� O�
 �� ���� N�� >���a������� ����� 9E��Y 9��� 5�� >���। ��� ��>��, NT ��s>��� ������8�­�� 	g�� ��5� 

������ 	
 �0���� =>��¥� ��� Y �����>�8������ Y>� ������
�; ���
� �5��� �� ���t >��������� 9����� �����<� 

N� �#������� G��G��� ������ ���� >���।  



O�
 �� ¸ �� ��1��  
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9��] ���t (	���� `�
�) (������ ]���) 4086 4360 5880 6950 7990 9245 

9��] `� (������ ]���) 6,103 6,313 7,880 9,380 10,700 12,500 

����] o�]�� (������ ]���) (1,954) (1,904) (1,950) (2,380) (2,660) (3,200) 

��
��� �����É (������ ]���) (806) (543) (680) (1,105) (1,239) (1,573) 

|� (������ ]���)  18,888 21,440 23,223 26,331 29,567 33,776 

=c�: N�NGp’� (MFT) ��/�� �7��� ��s>� 

5.3    ������ 	
 �0���� ¸ �� y���� 

������ 	
 �0���� ¸ �� 	
 ��
��� E��p �<�� �<�� 

:��9� 	gj �H ���: ��� (Real), ���t (Fiscal), 

J¡� (Monetary) N�� ��5B (External) :��। 

���������� ������ 	
 �0���� ¸ �� ���º���� �x 

y��
��, "������ J¡�� ������ 5��, Q��� 5��, 

9���� ��� N�� ���t O����� ���� �<�� 

E���y5 (Variables) ����E�� ��� 5���;। NT �<�� 

E������� ���
 �F���� ¸ ������ y���� ���� 

�x >���a�� ���º�� (Scenario Analysis) ��� 

5���;।  

=>�� =���:� ���¥ ��s>��� ��>�
�� �/������� 

�x ���p ¸ �� >���a�� �E��� Y >����> ��� 

5���;। �
��, T���-T������-LH���}� �/��� 

E���� ��o�� 1�v� G�� �� 9���� ����� N�p 

O��¾� 	��o�� (Oil Price Shock), 8� 9�Â Þ@ 

	����� (Brent Crude) y��� ���� E�� �;��� 

��/ ��� ��� >8 ���� ���� 9��; N�� 8� ���������� 

O����� ̀ �, y��
�� Y ������ ����� ̀ ��� Y>� 

������ ���� 9G��� ¸ �� "��� ����;। ���
��, 

y��
��� N�p O��¾� 	��o�� (Inflation 

Shock)—8� y� �s#��u�� 9E�� N� O�� � ��Í#�� 

(One Standard Deviation) ���z�� ��@��� ��� 

5���;—Np >�������� ��� O�, ��� ������ 

`� N�� ������ O�
 �� ������É� (Fiscal 

Balance) Y>� E�> ��� ���। ®�
��, ��#���� 9E�� 

�� ���t O����� N�p >���a��, 8� ���������� 

���t O����� <������5� R� ����� ���G��। ���� 

>�Ep 	
 ��;�� ��� ���t O��� ����] ��Ì���� 

9E�� ��z %e ����� �� 5���; N�� ������ 

����� ���� �� ���; 98 NT `�<�� 5���� O�Y 

��z�� >���। ���p �Ç�` 	��o�� >���a�� 

N�NGp-� ��/�� ñ
����� ���º�� ��� 5���;, 

98:��� +,+e-+� 	
 ��;�� 	��o�� �C ��� +,+�-

+b 	
 ��;� >8 �g N� �/������ ���t Y ������ 

	
 �0���� >����� >8 ���s� ��� 5���;। NT ���p 

>���a�� 98�
���� ���������� O���
 �������� 

O�
 �� O=]S��� 9s�u ���E�� �z Y �7��$ 

��rJ:
 ̧  �������� (Downside Risks) ���� �� ���।  

d.'.%    9���� y� 1�v���� 	��o�� 

������ 9�s�>�] ¸ �� y���9�� 9s�u N�p 

	x�� �<�� ��� ¸ �� 5��� �/���E#� µ-

���0���� ��o��। +,+e ����� 9Gö����� 9������ 

�C 5Y�� <������5� ������ =«��� Y ��o���� 9�� 

<�� 5�J� ����
 ���� ��5�� E��E� (Strait of 

Hormuz) �n 5�� 8��, 8� "���� ������ 9�� 

������5 N�p 	µ��� � ��>8 �� 9@�� N���;।  
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�Eu 5.1    ������ 	
�� �
 �� (������) 
�u: T�O��@  

9�Â Þ@ 	����� y� ���¥��:� (Baseline) 9
�� 

dd ����� 1�v 9>�� ���� E�� �;��� ��/ ��� ��� 

>8 ���—��� `���� %+e ������ @���� 9>� �;�;। 

���`��� �� ����� �����; 98, +,+e ���� ������� 

��� ��z +& ����� >8 �g ��z�� >���; 98:��� +,+d 

����� �z y� `���� ��� eb ������ @����� 

����� +,+e ���� 9�Â Þ�@� �z y� ��z��� >��� 

`���� ��� �e ������ @����। �@����� ��� �d.�b 

@���/`���� 9
�� 1�v 9>�� +'%.'b 

@����/`����-N 9>� �;।  

 

�Eu 5.2    ������ 9���� y� 1�< (�@���) 
�u: T�O��@  

9���� ����� NT O��¾� 	��o�� (Oil Price 

Shock) ���p �<�� E#������ ��/�� ���������� 

	
 ��
���� �Å���� 5�: 

1. y��
��: "���� ������ 9���� y�1�v 

������ ������ :�E ���z�� 9�Y��� 

��/�� 9��H� y� �E� (CPI)-9� ���J:
 

���; N�� >���s���� �� :���� >���5� 

Y =c>��� `� 1�v� ��/�� y��
�� 

o]��। 

2. =c>���: =>����� =�y� ��³ Y ��� 

=c>����� ��<��� �� ��P�E� ���, 8� 

���� ���@�> �1�v�� y� ��s>���:�� 

���E ������ O��। 

3. 9����� �����É �� ��Y�>: 

9>�¦��������� >��� �x ���������� 

O����� `� �
����� 1�v >��, 8� �����# 

o�]���� O�Y ������ ���, E��� 

�5����� ������É�  Y>� E�> ��� ��� 

N�� "������ J¡�� ������ 5���� Y>� 

	�y������ E�> "��� ���।  

�/������ ������ 	
 �0���� ��s>��� Y>� ��� 

������ ������ 	�a���� ¸ �� y������ ��s# 

N�p >���a�� >8 �����E�� ��� 5���;; 98:��� 

+,+e-+�- 	
 ��;9�  	����H ', ����� 1�v� 

	���� <�� 5���;। NT ��� ��� >8 ���� 9>� ;����� >�, 

+,+�-+� 	
 ��;�� y� +, ����� ��� >��� N�� 

>���m�� �a���
� 
���� ��� 	���� ��� 5���;। 

N� G�� y��
��, :�����¥� =c>���, 9����� 

�����É N�� ������ ���@�> �1�v�5 �<�� �<�� 

	
 �0���� �E������ Y>� 98 ���� >z��—�� 

>���m 	�������� �������� ���º�� ��� 5���। 
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d.'.%.%    y��
��� =>� ����  

+,+e-+� 	
 ��;��  ��¢��� y��� 9E�� ������ 

9���� ��� ', ����� 1�v 9>�� �� ��������� 

y��
�� ����� E���� <����� ����~����� `�5� 

���� N�� y��
��� 5���� �.d ������� 

���¥��:� (Baseline) 9
�� b.% ������ =X
� 

���� ��� ��s>� ��� 5���;। %.e ����� >���Â� 

NT =�6� >���5� Y =c>��� :��� Y>� ��cs��� 

'`�-1�v���� E�>' (Cost-Push Pressure)-9� 

���G��� ���। 8��Y >���m �;������� NT 

	��o���� ���� w��Î�� ���� �C ����, �åY 

y��
�� y� ��s>��� 9E�� 9���T 
����; 8� 

+,+�-+� 	
 ��;9� �.b ����� (y� ��s>� e.d 

������� ��>�
��) N�� +,+�-+b 	
 ��;9� e.+ 

����� (y� ��s>� e., ������� ��>�
��) 

��s>� ��� 5���;। >������, 9���� ����� NT 

O��¾� 	��o�� N�p ��r-y��
��� ������� 

����ý� ��� N�� ��s>� 9����� =� y��
�� 

���� ���:। N:��� =��: ��� ������ 98, y� 

��s>����� �/��E# ���] �C 5Y��� ��� �T ���� 

��� 5���;�। 8�� G�� NT w��< ���� ���5#� 

	��o������� ���� 	gj �H ���� �x 	
 � ������� 

������ 	
 ��
�� 	������ �®�� ������ 	
 �0���� 

�� ������� N�p ��By���� O�¶� 5�� >�z। NT 

5��������� ��s>��, +,+d-+e 	
 ��;��� �x 

y��
�� �.b ����� ����� ��Ì�� ��� 5���;, 

98:��� �����] NT �s#��u� �., ����� <�� 

5���;�। 

���<���8�­ 98, "���� ������ 9���� y�1�v 

��cs������� ���������� 	�#g�
� y��
���� 

�Å���� 5� ��; ���� 	�#g�
� y� ��Î� N�p 

Q���� �� ��������� �������� ��/�� <
�� ��Î� 

��� 5�।  �R>��, y��
��� NT E�> 9��� 9���� 

����� Y������� �����T o�] ��। 9���� y�1�v 

"������ J¡�� ������ 5���� 	�y����� µ���� 

���:, 8� >���m�� O����� `� E#������ ��/�� 

	�#g�
� y��� Y>� 	����H ���J:
 E�> ��� 

���। 	�����>���ë� �� `����
� ���»���]� 

9�Â-����� �� 	����H J��G� ���� ����� 9
�� 

=Àà� ������5 ��<� N�� ����� `�a�� `
 ��� 

y��
��� NT ����
����� O�Y �p� ��� 

9����। Np �a���
� y��
��� 15¥� �E�u� 

���G��, 98:��� ���ß� 	
 �0���� 	��o���� 

����w��� y� è� 1�v >��, ��2 	g�� ��5� >���a�� 

�a���
� 5Y��� >��Y �� �5�� ���� E�� �� ��� 

�
o ���� <�� ����� ���� 
���। G�tÕ>, ��
��� 

	��o�� �� ���� ���� 9��] 8�Y��� >�Y 

��������� �
o � ��� <�� =� y��
�� ����� ���� 

>��� ��� O�Ý� ��� 5�¯, 8� 9���� O�
 �� 

�a���
���� 9s�u a��
 ¸ �� "��� ���।  

 
�Eu 5.3    	
������� ��� ����� ���� 

d.'.1.+    =c>����� =>� ����  

+,+e-+� 	
 ��;�� ��s�>� ������ 9���� ����� 

O��¾� 	��o��, ���¥��:� ���>�
� ����� 

���������� ��³ Y ��� =�� :���� �1�v� 5���� 

=��:�8�­���� �q� ���� ��� O�Ý� ��� 5�¯।  
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��³ :��� �1�v� 5�� +,+e-+� 	
 ��;�� y� 

��s>� �., ����� �1�v 9
�� =��:�8�­���� ��� 

9>�� &.d ������ 9��� O��� >��� N�� +,+�-+b 

	
 ��;� >8 �g NT �z `�<�� ���� 
���� 98:��� 

�1�v �., ������� ���¥��:�� ��>�
�� e.+ 

������ 9>� ;���। N�T����, ��� :��Y �1�v� 

�����E��� J�:�J�: 5��, 8� +,+e-+� 	
 ��;9� &.d 

������� y� ��s>� 9
�� ��� '., ������ 

��z��� N�� +,+�-+� 	
 ��;�� &.d ����� y� 

��s>��� ����� '.d ������ a��� 
����। 

������ 9���� y��� 	�a���� 9��s�� =c>���-

����z :������� �������
��� �� ��*��� 

¤����� 	�<��� ��� 8��¯। >��E��� Y =>��9�� 

`� 1�v ��s>� 9���� *�z 	
 �0���� �������� 

��� w�������� ��<��� �� ��P�E� ���।  

 
�Eu 5.4    =c>����� =>� �Ç�` ���� 

d.'.1.'    9����� ������É� (BoP) Y>� ���� 

+,+e-+� 	
 ��;�� ������ 9���� 	��o�� 

���������� ��5B:���� �E������� =��:�8�­ Y 

�
o �a��
 	���� o]��। �����# o�]�� +,+e-+� 

	
 ��;�� ���@�>� -e.b ������� y� �s>� 

(Baseline) 9
�� O�Y 9��z 5�� -�.e ������ 

9>� ;��� >��� N�� +,+�-+b 	
 ��;� ����� �� -�.b 

������ ���� ��z���, 98:��� N� y� ��s>� �;� -

e.� �����। NT E�> E��� �5����� ������É� 

(CAB) Y>�Y ���� ����� ���, 8� +,+e-+� 

	
 ��;9� o�]�� 9��z -%.+ ����9� 	����� 5�—

8� y� ��s�>� o�]��� ��� ����—N�� +,+�-+b 

	
 ��;� �����Y �� y� �s>��� ��� 9>� ;��� `
 � 

5�। G�tÕ>, NT ��< �� O����� `� 9���� 9��] 

Og������ "������ J¡�� �������� (Gross 

International Reserves) =��:�8�­���� ��P�E� 

���; 8�� G�� +,+�-+b 	
 ��;� ����� �������� 

��s�>� >����� ��z�� d+.b ������ ������ @����, 

8� e+.e �������� y� ��s>� 9
�� b.� ������ 

������ @����� N�p �z o�]�� ���� �� ���।  

 
�Eu 5.5    9����� ������É� (BoP) Y>� ���� 

+,+&-+d N�� +,+d-+e 	
 ��;9� Og������ 

������ ������ 9���� y� 1�v� G�� NT :��p� 

�x "������ J¡�� `� 	��� 9��z 9��;। N� G��, 

t����������T �����] ���¼�� >������� 9E�� 

	��� 9��� ��u�� ������ ������ 5���;, 8� 

������� Y>� 	����H N�� 	������ O�
 �� E�> 

��� ����;। 
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d.'.1.&    ���@�> �1�v� =>� ����  

+,+e-+� 	
 ��;�� ������ 9���� 	��o��p 

=c>��� Y >���5� :�E ���z�� ���� ���������� 

	
 �0���� �Ç����� Y>� N�p �z <���� 

9�����E� ���� �� ����n��� ��� ���� ��� 

O�Ý� ��� 5�¯ (�Eu d.e)। NT 	��o���� 

��cs��� ����w��� +,+e-+� 	
 ��;�� ���@�> 

�1�v� 5�� y� ��s>� e.d ����� 9
�� ��� &.d 

������ 9��� O�9� >���। 8��Y >���m 

�;������� 	
 ��
�� ��l]� ��� �G�� >��� ��� 

��s>� ��� 5���;, �åY Np y� �1�v� <���� ���
 

��¢��� `�<�� 9o�E��� `
 � 5��; 98:��� +,+�-+� 

	
 ��;�� �1�v d.d ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;�� 

e.d ������ 9>� ;���, 8� <������5����� 8
�w�� 

�., ����� N�� �.d ������� y� ��s>� 9
�� 

��। NT �/������ ̀ �<��p ���� �� ��� 98, ������ 

9���� y��� NT <���� N�p O��¾� 	��o�� 

	
 ��
���� N�p a��
 '�1�v o�]��' >���a�� "��� 

���� >���, 8� �/������ 	
 ��
���� ��� �� � 

=c>��� �s��� 	���� ��<� 5�� ��z����� O�Ý� 

��¢���।   

 
�Eu 5.6    ���@�> �1�v� =>� ���� 

+,+e-+� 	
 ��;�� 9���� y��� O��¾� 	��o�� 

���������� �/������ ������ 	
 �0���� 

�a���
���� N�p ��
� N�� �
o �a��
 ��>8 �� ��� 

���� >���, 8�� �<�� "����# 5��� 	
 ��
�� N�p 

'=�-y��
�� Y ��r-�1�v'-� ������É� (High-

Inflation, Low-Growth Equilibrium) ���� 

<���� 5�। NT 	��o���� G�� ��cs������� 

y��
�� b.% ������ =X
� 5� N�� ���@�> �1�v 

�
����� ��P�E� 5�� &.d ������ 9��� O��; 8� 

y�� ��³ Y ��� :���� =c>����
��� ����� ����� 

o�] 
���। 	�#g�
� NT 	�a��� 9���� w���� 

	�s�J:
 9����� ������É� ����� O�Y �p� 

Õ> <��� ���; 	����H O����� `� �����# o�]�� 

Y E��� �5����� o�]���� O�Y 1�v ���, 8�� G�� 

y� ��s>���  ����� +,+�-+b 	
 ��;� ����� 9��] 

Og������ "������ J¡�� ������� b.� ������ 

������ @����� N�p �z o�]�� 9�:� 9��। >������, 

NT O��¾� 	��o��p 9��� N�p ������ ���] 

"��� ��� ��, ��� ��� ������ 	
 �0���� 

���>
��T ���� 9��; 8� ��s>� 9���� *�z 

	
 ��
���� N�p a��
 y��
��� E�>, ��r�� 

=c>��� �s��� N�� N�p R� �� External Buffer 

9��: 8��।  

d.'.2    y��
��� O��¾� 	��o�� ¸ �� 

�/������ ��s>� 9����� y��
�� ����� N�p 

	�#g �C��� � ������ 	
 �0���� E#���£ �5���� 

��� 9��;। y� O�
 �� ��������� (Baseline Fiscal 

Framework) +,+e-+� 	
 ��;9�� �x y��
��� 

�s#��u� �.d ����� ��< ���� ��� 5���;। y��
��� 

E��>� O�
 �� �������
��� (fiscal sensitivity) 

y������ ��s#, N�p ‘N� O�� � ��Í#��’  ���J:
 

	��o�� �� �� O���> ��� 5���;, 8� y��
��� 

5���� b.' ������ =X
� ���। NT >���a��p y�� 

'E��5��-1�v����' (Demand-Pull) 	
�� '`�-
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1�v����' (Cost-Push) E��>� ¸ ���� ���G��� 

���—8�� ��/ O����� >��� y��� 	�a���, 

������ y��� >���s ���� ����� �����5-`�a�� 

��Ø 	gj �H—8� y��
���� ��� ��< ����� 

�s#��u� 9
�� =��:�8�­���� ��Í#� ���� >���। 

y��
��� NT O��¾� 	��o���� �Å��� 

��/��y5 ���t, `�H�� 9���, O�
 �� �����É 

(Fiscal Balance), ������ |� N�� ���@�> �1�v� 

�����: y���� ��� 5���;। 

d.'.2.%   ���t O��� =>� ����  

������ ���t O��� Y>� y��
��� N�p 

O��¾� 	��o���� ��J:
 N�� O���� 

�����Éy�� ���� ����;। t³������, =� y��� 

���� ���¥�� (Tax Bases) 	���5� 	�
 � 

(Nominally) ��< �� ���—����� ��� y� 

���8��� �� (VAT) O���, 8� 9����� y����� 

��� �������
�, N�� O���, 8� 	���5� �*�� 

1�v (Nominal Wage Growth) 9
�� 1�v 9>�� 


���। NT 	��o���� >���a��p (Shock 

Scenario) ���� �� ��� 98, 	���5� ���t O� ���¥ 

��s>� ���>�
� (Baseline Trajectory) 

��;����;T 	�a�� ���; 98:��� 	
 ��;� +,+&-+d-

N� &,&,� ������ ]��� 9
�� 1�v 9>�� 	
 ��;� 

+,+�-+b ����� ���¥��:�� 	<
�� O������ b,%d% 

������ ]��� ��z��, 8�� ��>�
�� 	��o���� 

>���a���� Np ��z�� ��� b,',, ������ ]���—

8� 	���5� ���t O�� N�p ����x T����E� �1�v 

(Nominal Revenue Upside) ��� �� ���। 

y��
��� O��¾� 	��o���� (Inflation Shock) 

����� +,+e-+� 	
 ��;9� ���t O��� �,,,, 

������ ]��� 9
�� 1�v 9>�� �,,e' ������ ]���� 

���z���;। ���, ��� 	�
 � (in Real Terms) NT 

	���5� 1�v 9���T N�p ��
�E�� �� ��7� 

(Illusory): =� y��
�� O����� ����t� ��� 

w�s����� ��� ���, ��� `� �s����� 

��P�E� ��� N�� |� 9��� `��� (Cost of Debt 

Servicing) >����� ���z�� 9��। �R>��, 

�
o ������� >�������� O��� Y>� y��
������ 

9�����E� ���� 	
 �0���� �� ���9Ó �I���� "��� 

5�� >��� N�� ��� ���� ���¥ ��� ���� >���, 

8�� G�� 9]��T ���t O5���� Y>� N�p ������ 

9�����E� ���� >z�� >���।  

d.'.2.+    `�H�� 9����� =>� ���� 

y��
��� NT O��¾� 	��o�9�� G�� 	���5� 

(Nominal) N�� ��� (Real) 9����� ��/ �
� 

��>�
�J:
 	�a� "��� 5�। 	��o���� >���a���� 

	���5� 9������� 9��� ��s>� 9���� *�z ���¥ 

��s>��� (Baseline) Y>�� 	�a�� ���; ���� =� 

y��� t����������T 9��H� ̀ ��� 	���5� y��� 

���z�� 9��। ���, ��� 9������� 9���—8� y�� 

��� w�s��� N�� �
��8�u�� ����� >����> 

���—�� NT 	��o���� G�� ��� >��।  

	��o���� >���a���� ��� 9����� ���>
 +,+e-

+� 	
 ��;� 9
��T ���¥��:�� ���E 9��� O��; 8� 

	
 ��;� +,+�-+b ����� O������ ',,d%+ ������ 

]���� ��z��, 98:��� N� ���¥ ��s>� �;� '%,'&% 

������ ]���। 	���5� N�� ��� 9����� �/��� 

NT `�<�� y��
������ �
��8�u�� `��� 

(Welfare Cost) ��� �Eup�� Up�� 9����: 

>��������� 	���5� (Nominal) 	�
 � �� ]���� 

	�Ý 9��� ̀ � ���; Z�T, ��2 ��� 	�
 � �� 9��� 

���;; 8� ������ =�Ú¥ O��� (Disposable 

Incomes) ��� N�� �
��8�u�� ����� 	������ 

���� �� ���, ����� ��� ��r-O��� �����$
� 9s�u 

8��� NT y�1�v� <�Ì� ������� ���E�� �� �s�।  
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�Eu 5.7    `�H�� 9����� =>� �Ç�` ���� 

d.'.2.'    O�
 �� �����É Y |��� =>� ����  

y��
��� NT 	��o��p ������� O�
 �� �� ���t 

	�a�� (Fiscal Position) Y>� N�p ��¿ ��2 

���������� �5�
� ���� 9G��। T����E� ��� 

5���, 98�5� 	��o���� >���a���� 	���5� ���@�> 

(Nominal GDP) 	�>s��� è� ����� 1�v >��, 

��T ���@�>� ����� �5���� >����>�� O�
 �� 

o�]�� y� ��s>��� 9
�� ��l]� ���।  

NT 	��o���� G�� ��� 	��� O�
 �� o�]�� ��l]� 

1�v >��� ��� ��s>� ��� 5���;—8� +,+d-+e 

(������<�) 	
 ��;9�� ���@�>� '.+ ����� 9
�� 

1�v 9>�� 	
 ��;� +,+e-+� ����� ��� '.&b ����� 

N�� 	
 ��;� +,+�-+b ����� O������ '.bd 

������ ��z���; 98:��� N� y� ��s>� �;� +,+e-

+� 	
 ��;9� '.d ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;9� 

'.� �����। 8��Y 	��o���� >���a���� 

9������� �;������� ����] o�]�� Y ���@�>� 

	�>�� y� ��s>��� 9E�� Y>�� 
���, �åY Np 

��< ����� �
��� (���@�>’� d ������� ��/) ��/T 

	�a�� ���।  

 
�Eu 5.8    O�
 �� �����É Y |��� =>� ���� 

N�T����, 	��o���� >���a���� |�-���@�>� 

	�>�� ���� ������ �a���
� 
���, 8� y� ��s>���  

��;����; ��2 ����x ���E 	�a�� ���; ���� 

y��
������ ����� 	���5� ���@�> �1�v 

	�>���� ��� 9
�� |��� >������� O�������� 

����� 9��। y� ��s>�� |� Y ���@�>� 	�>�� 

+,+d-+e (������<�) 	
 ��;9� O������ '�.+ 

����� ��s>� ��� 5���;, 8� +,+�-+b 	
 ��;� 

����� 1�v 9>�� '�.b ������ ��z���; 	��o���� 

>���a��pY ���� ������ NT ���¥ ��s>��� 

���>
T 	���� ���। �� ��ÒY, ������� 	�¶T 

���� 
���� 5��: 8�� y��
��� NT 	��o�� 

�
o �a��
 5� N�� J¡� �����E��� �
�� �5� ���� 

��/ ���- 8�� G�� 	�#g�
� Q��� 5�� 1�v >��- 

��� ������ ������ |��� Y>� Q��� :�E 

=��:�8�­���� 9��z 98�� >���, 8� y� 

	�>������� ����� O�
 �� >���a���� O�Y 9��� 

��*� ��� ����।  

d.'.2.&    ���@�> �1�v� Y>� ����  

y��
��� NT 	��o�� 	���5� N�� ��� ���@�> 

�1�v� ��/ N�p =��:�8�­ N�� �
o �a��
 

`�<���� ��� ���। NT 	��o���� >���a����  

	���5� ���@�> �1�v y� ��s>��� 9E�� 1�v >��; 
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8� +,+�-+� 	
 ��;9� ��� %&.,� ����� N�� 

+,+�-+b 	
 ��;9� %&.,d ������ 9>� ;��, 98:��� 

y� ��s>�� 	���5� �1�v� �� ����� �;� 8
�w�� 

%+.e ����� N�� %+.b �����। ���, NT 	���5� 

�1�v� è� 1�v y�� ��� 	
 �0���� �� �s���� 

	�s��� Oz�� ���।  

  
�Eu 5.9    ���@�> �1�v� Y>� ���� 

	��o���� >���a���� ��� ���@�> �1�v ��� y� 

��s>��� ���E 9��� O��� N�� ��s>� ��� 

5���;—8� +,+e-+� 	
 ��;9� e.d ������� 

��s>��� ��>�
�� ��� 9>�� O������ d.b% 

������ ��z�9� >��� N�� +,+�-+b 	
 ��;� ����� 

�.d ������� �s#��u�� ��>�
�� ��z��� ��� e.e, 

�����। N�� ��
���� 5� 98, y��
��� O��¾� 

	��o�� >������ �1�v�� ��<��� �� �q� ���: Np 

`������ O~������� �9 ���, ���������� ��� 

��]�� � ��� ���, >�������� w�s����� ��P�E� 

��� N�� 9������� Y ������ =�� :���� 

	��
����� �x �
��->���³�� ����� 	��´��� 

"��� ���। G��, �s#��u�� 9E�� �
o � ��� <�� =� 

y��
�� ���� 
��� �/������ �1�v� ���<���� 

�x ��] ��rJ:
 ¸ �� "��� ���। y��
��� N�p 

O��¾� 	��o�� t³������ 	���5� ���t 

(Nominal Revenue) N�� O�
 �� �� ���t 

	�>�������� (Fiscal Ratio) O>��§���� ��l]� 

=X�� o]���Y, �/������ �� ����~� ��������� 

��Ñ� "��� ���� >���। ��� 9����� (Real 

Consumption) �����E�, ��� ���@�> �1�v� 

º
��� N�� |� 9��� `��� (Debt Servicing 

Costs) �Ç�` 1�vT 5��� N 9s�u �<�� O�
 �� Y 

������ 	
 �0���� R� ����। 	�N�, ���Î� J¡� Y 

���t �
��� (Coordinated Monetary And 

Fiscal Policy) ��/�� y��
���� ��� ��< ����� 

�s#��u�� ��/ ���� ��:�� ����� ������� 

	ª
��� �/������ O�
 �� �a���
��� ���� ��:� 

N�� ��������� ���� ���´� ���� �x 	�#g 

	>��5�8 �। 

5.3.3    ���t o�]������ ¸ ��  

	�#g�
� ���t O5�� 9]��T ���t `�a�>��� 

���¥ N�� 	����H |� �5� ;�z�T =X�� `� 

	
 ����� ������� �s���� y� =c�। ���, 

���������� ���t O����� 9s�u È��5��������T 

����] ��s#� ����� w���� o�]�� 9�:� 9��;। ��� 

È��5��������, ���s 9������� ����� N�� 

����] �s#��u�� ���>�s ���������� ���t O��� 

w�������� �s#��u�� 9E�� �� 5�¯, 8� w��Î�� 

��z�� 
��� �F��� o�]�� ���� 	�#g�
� Y 

"������ |��� Y>� N�p ��������� ������� "��� 

����;। ���t O����� NT �
o ������� �� w��� 

R� ���� �C��� � 	���������� 	
 ����, �����F� 

=X��� �������� ������ N�� ���5#� ������ 

	
 �0���� 	��o������ 9��������� �x ������
� 

O�
 �� �s����� ��P�E� �� �
��� ��� 9G��। 

���� >�Ep 	
 ��;��� ���º��� 9�:� 8�� 98, ��� 

���t O��� ����] �s#��u� 9
�� ��z %e ����� 

�� 5���;। ������ �;������� NT o�]��� 
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`�<�� O�Y 9��z 8�Y��� ����� �s# ��� 8��¯, 

8� 8� +,+,-+% 	
 ��;�� %'.,d ����� 9
�� 9��z 

+,+&-+d 	
 ��;�� %b.&% ������ ���z���;। 

	
 ��;� +,+d-+e-N (��E � >8 �g), 9��] ���t O��� 

5���; ','%d ������ ]���, 8� ��< ����� ���t 

�s#��u�� ��u de �����। ���t O��� ¸ �� 

y������ =�¼�¶ �/������ ��s>9� ��s�>� 

���t 9
�� 	��X���� %e ����� �� ����t� 

	��o��  ����� ��� 5���;। NT �s��
� 	��o�� 

������ �;������� ���t �������� 98 

��������� o�]��� ¸ �� >����s� 5���; �� 

���G��� ���� �x >����>�8�­���� ��< ���� ��� 

5���;।  

5.3.3.1    ������ `��� =>� ����  

<������5����� ���t o�]�� 
���� �� =��:�8�­ 

>����� ���t ��Î��� 	>��5�8 � ��� ����, 

98:��� >��E��� Y y�<� =�� `��� =>�T NT E�> 

>z��। 	��o�� >���a���� >��E��� `� �/����� 

*�z ���¥ ��u�� ���E 
���� ��� ��s>� ��� 

5���;, 8��Y ���t ���¥ 1�v� ���
 ���
 NT ̀ �<�� 

w�� ��� 8���। O�Y �C��� � ���� 5���, y�<�
 

`�- 8� ������ �������� N�� =X��y�� ��8 �w��� 

�<�� E�������H—�� O�Y 9��� ��];�9]� J�: 

>z�� ���� >��E��� ̀ � ������� Q�8�� �� 
���। 

	��o�� >���a���� +,+�-+b 	
 ��;��� ��/ 

y�<� `� ��u &,e+d ������ ]���� ��s�>� 

5���; — 8� �² +,+�-+b 	
 ��;��T ��� be, 

������ ]���� o�]�� ���� �� ���। ���� �� =X�� 

�� ���E� (N�@�>) NT �����E� 	�������� =X��, 

���� �F� =X��� �������� N�� ������� 

�/������ =X�� ��8 �w��� =>� ��Õ> ���� "��� 

����।   

 

�Eu 5.10    ������ `��� =>� �Ç�` ���� 

5.3.3.2    O�
 �� �����É Y |��� =>� ����  

����t� o�]��� G�� O�
 �� ������É� =��:�8�­ 

	���� o�] N�� ��£µ� ������ |� 1�v�� ����Î� 

���। ����] �s#��u� 9
�� %e ����� ���t 

o�]��� >���a����, ����] o�]�� `�>����� 1�v 

>�� N�� ���@�>-� d ������� 98 O�
 �� �
�� 

(Prudent Fiscal Threshold) ����;, 9�]� 	�uw� 

���� ��;����; 9>� ;��—8� +,+e-+� 	
 ��;�� 

&.e� �����, +,+�-+� 	
 ��;�� &.d� ����� N�� 

+,+�-+b 	
 ��;�� &.b% ������� ��;����; 

9>� ;��� >���। 8��Y 	��o�� >���a��� �/�����
 

��s>��� 	<
�� >���m �;������� Np O�
 �� 

�����É �
��� ����x ���E 	�a�� ���;, �åY N� 

���>
 =������ N�� NT O�
 �� �����É �
��� 

N� ��;����; 	�a�� ���� G�� ���î��� 	x 

9����� "��
 >���a�� 9�������� ���� ���� >8 ��h 

��G�� �� Q�s� 	���� 
��� ��। 

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

2023-24 2024-252025-26 
(�.)

+,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b

���¥ ��s>� (>��E���) 	��o�� ���� (>��E���) 

���¥ ��s>� (y�<�) 	��o�� ���� (y�<�) 



 O�
 �� ¸ �� ��1�� 

 

109 | > Å �  	 / � �  

 

�Eu 5.11    O�
 �� �����9É� =>� ���� 

 

�Eu 5.12    ������ |�-���@�> 	�>���� =>� ���� 

	��o�� >���a���� |�-���@�> 	�>�� 

=��:�8�­���� 1�v >��। ���¥ ��s>�� ���@�>� 

��� '�-'� ������� ��/ �
���v 
��� |� 	�>�� 

+,+e-+� 	
 ��;�� &,.,� �����, +,+�-+� 

	
 ��;�� &%.d' ����� N�� +,+�-+b 	
 ��;��� 

��/ &&.%+ ������ =X
� 5�� N��]� >����s� 

5�।  NT ���>
 8�� 	`�5� 
���, ��5�� �� 

���������� 9]��T |� `�a�>��� 9s�u 

	�����
� 	�a� ���� �� ��� 8� >���m �;������� 

������� |� �5��� �s��� Y ���t >������ 

��P�E� ���� >���। 

d.'.3.'    9������� ���������� =>� ����  

���t o�]��� ���E�� Qæ�����
 	
 �0���� 

��������� N�p 5��� 9������� :��� ���������� 

'w�=�@� O=]' �� ���������� Q�8�� ��P�E� 5Y��। 

������ ���t 8:� �s#��u�� 9E�� �� 5�, �:� 

`���� ���5� �x 	�#g�
� |��� Y>� ������� w�� 

1�v >��। 	�#g�
� O�
 �� ������ N� G�� 

9������� :���� |��� E��5��� ���
 ����8����� 

��� ���। |� �5��� `��� Y>� NT ���J:
 E�> 

9������� �����������
��� �x |��� ����� N�� 

���i� =��T ����� 9��। 	��o�� >���a�� 	�8��
 

9������� ��������—8� 9�T���T��� ��s>�� 

+,+&-+d 	
 ��;��� �,,b& ������ ]��� 9
�� 

+,+�-+b 	
 ��;��� ��/ ��H���
���� ��� ���z�� 

%%,d,e ������ ]���� 9>� ;����� ��s>� ��� 

5���;�—�� NT <�Ì�� G�� +,+�-+b 	
 ��;��� 

��/ ��� 9>�� O������ %,,e&b ������ ]���� 

9��� O��� >���। Np 9�T���T��� ����� ��� 

�d� ������ ]��� ��। 9������� ���������� NT 

�����E� ��������� s����, ���� 9������� �  �� 

���T 5��� =c>��� s��� 1�v, �� ���a�� ��� N�� 

�h��� �s���� y� E�������H, 8� ���������� 

�
o ������
 �1�v� �������� E�������H �5���� ��� 

���।  
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�Eu 5.13    9������� ���������� =>� ����  

d.'.3.&    ��� ���@�> �1�v� =>� ����  

������ =X�� `��� �����E�, 9������� 

���������� �
���v�� N�� ����� 	
 ���� >���a��� 

��K��� ���� �/������ ���@�> �1�v�� 

=��:�8�­���� ��� ���� >���। ���¥ ��s>� 

	�8��
, ��� ���@�> �1�v +,+d 	
 ��;��� '.d 

����� 9
�� ��� ���z�� +,+� 	
 ��;�� e.d 

�����, +,+� 	
 ��;�� �., ����� N�� +,+b 

	
 ��;��� ��/ �.d ������ 9>� ;�9� >��� ��� 

��Ì�� ��� 5���;। ���, ���t o�]�� >���a���� 

(Revenue Shock Scenario) �1�v� NT ���>
 

�s#��u�� 9E�� §¶������� ���E 9��� O���—8� 

+,+� 	
 ��;9� O������ d.d� �����, +,+� 

	
 ��;�� e.,' ����� N�� +,+b 	
 ��;�� e.&d 

������ 9>� ;��� >���। N� 	
 � 5���, N�p %e 

����� ���t o�]��� ����� �/�����
 �������� 

>���m �;������� ���������� ��� �;� 

O������ %., ����� ���@�> �1�v 5����� 5�� 

>���। NT �1�v ��� ����¡# �����E�, �� ���a�� ��� 

N�� +,'& ����� ��/ �¦���� @��� 	
 ��
���� 

Õ>��g��  9s�u N�p �z <���� E#���£। 

 
�Eu 5.14    ��
 � ������ ��
��� ��� ����� ���� 

���t o�]��� ¸ �� �/�����
 �������� �x 

���E�� ��#s N�� >����>�8�­ O�
 �� ¸ ������� 

N�p। 	�#g�
� ���t ����5� 9s�u 9]��T 

	���� ;�z�, ������� O�
 �� Q��5���� (Fiscal 

Consolidation) N�� =X�� ̀ � E��5��� ��/ N�p 

�Z� �����9É� (Trade-Off) J�:�J�: 5�� 5��। 

��T ���� OY�� ��z����, �� 	`�5�� 

98��H�
���, �� ������� �@��]�T���� N�� 

��ç���¹ 9������ ���� ��/�� ���t ����5� 

��E�� ��H���
 ��� 9��� N�p O�
 �� `�a�>��� 

�s#T ��, ��� �/������ 9]��T N�� 

	gj ��Hy�� 	
 �0���� �1�v� N�p 	x�� 

�� ����।  
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(�.)

+,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b

���¥ ��s>� 	��o�� ���� 

�í d.+: ��}��¥ ���$�� Y t��¥����� ��a�� ����], 

���>�p �� N�� y���� (SABRE+) 

��}��¥ ���$�� (SOEs) Y t��¥����� ��a������ (ABs) 
`�a�>�� N�� O�
 �� `�a�>�� =X� ���� �x, 	
 � ����� 

SABRE+ ���� N�p ê� `�5�� ���। NT ê�� ����] 
`�a�>��, |� Y �Ç�` ���, �� ��s�� y����, ���� Y 
����� ������� N�� ����>¥� ��w�g �GE�� 	gj �H O�;। 

SABRE+ ê��� y� =�¼¶ 5��� t¯�� Y �������5�� 1�v 
���, �i���¥� �
����< ����� �5���� ��� N�� ���$���� 
��8 ������� =X� ���। 
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d.&    ��}��¥ ���$�� ���º� ¸ ��  

���������� ��}
� ��������<
� ���$�� (SOE) 

N�� t��¥����� ��a����� (AB) ������, >���5�, 

��� ���, 9]���8����8��, >��� �����5, t�a#���� N�� 

����5 ����X �C��� � :��� ��8 �w� >��E���� ���। 

>� Y 9��� �����5, �� ���a�� ��� N�� ��³ 

����Ó ��< ����� N�YT�y5 �C��� � µ���� >��� 

���� ����� O�
 �� �s��� ������� ���t 

	�a���� =>� =��:�8�­ ���� 9G��। ��}
� 

��������<
� ���$�� (SOE) �F���� O�
 �� 

¸ ������ y�� ���p �<�� ��/�� ���� >��: (%) 

��� ����� |� ­����Â 9
�� =Àà� Q���� �� O��¾� 

���; (+) 9������� ���$������� �Ç�` y�<� 

������ (Recapitalisation) ������
��� 9
�� 

=Àà� >���s ���; N�� (') ������ TP#Tp �������� 

9
�� 	��h J��G� (Unrealised returns)। 

d.&.%    ��}��¥ ���$�� ���º� ¸ �� 

���������� ��}
� ��������<
� ���$�� (SOE) 

N�� t��¥����� ��a����� (AB) ������, >���5�, 

��� ���, 9]���8����8��, >��� �����5, t�a#���� N�� 

����5 ��ì� ����X 9������ :��� >��E���� 5�। 

NT ���$������ ���
� 	
 ��
���� 	�#g �C��� � 

µ���� >��� ���; ����� ��� 98�� N����� 

9������� :���� 	���5� >8 ��h ��, 9�:��� �C�� 

>� Y 9���� ��´��� ������ ��/�� N�� 	���� 

���:। 

9��� ������ >���>���, ��}
� ��������<
� 

���$������ (SOE) �� ���a�� ����� =��:�8�­ 

	���� ���:, ���³�X��� �5���� ��� N�� 

>��E����� ����Ó Y Q������ EE ��� 9�Å���� �� 

O�� � ��� ��< �����   

��5�� ���। �R>��, N���� 	���������� �s��� 

1�v N�� 15¥� O
 �-������� =�¼¶���� N����  

9�Y��� 9s�u �C��� � ��/� �5���� ��� ���। ��T, 

��������� 	gj ��Hy�� 	
 �0���� �1�v ���� ��:� 

N�� �
o ������
 =X�� ���´� ���� �x ��}
� 

��������<
� ���$�� (SOE) N�� t��¥����� 

��a������ (AB) �s��, �������5�� Y 

����8����� �s��� 9������ ��� 	�#g �C��। 

N�����T, ��������� 	gj ��Hy�� 	
 �0���� �1�v 

���� ��:� N�� �
o ������
 =X�� ���´� ���� �x 

��}
� ��������<
� ���$�� (SOE) N�� 

t��¥����� ��a������ (AB) �s��, �������5�� 

Y ����8����� �s��� 9������ ��� 	�#g �C��। 

d.&.+    =�¼¶  

 +,+e-+� 	
 ��;��� �x ��}
� ��������<
� 

���$������� (SOE) O�
 �� ¸ �� y������ �<�� 

=�¼¶ 5���—98�� �<�� =>��� (channels) NT 

���$������ O�
 �� E�> �� ���] "��� ���� >��� 

�� �E��� ���, N�� 9�T ¸ ������ ����� �� 

������ �x �
���� >��s�>� ���� ���। N� 

��/�� ��}
� ��������<
� ���$������� Q����, 

O�
 �� âã��, t¯�� N�� >��E����� �s�� 

9������ ��� �Ç� 5��। G�tÕ>, NT ̧  �� ̀ �a�>�� 

N����� 98�� O�
 �� a���� Y =X� 9��� 

���´����� �5���� ����, 	x���� +,+e-+� 

	
 ��;�� ������� ���t >���� ������� J��G� 

1�v��Y �5���� ����। 

d.&.'   N�YT �y�5� |� Y �¯X ��� 

OT������� �� ���m 	
 ��;��� 	�@] �� ���
s� 

������� 	
 ��;� 9�� 5Y��� ;� ����� ��/ ��� 

9�Y��� ��/��<��� 
����Y, ��l ��}
� 

��������<
� ���$�� (SOE) N�� t��¥����� 
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��a� (AB) �� ��� 9����। N� G��, 	
 � ������� 

N�YT (SOE) =T� +,+d-+e 	
 ��;��� 

G�Tx��¹��� ��« 9ë]���Â (FRS) 	gj �H ���� 

�x |� N�� �¯X ��� (Contingent liabilities) 

��s>� Y y���� Íz�g ���� >�����। ���, 	�@] 

����������� ������� ��� 9�Y�� ���´� ���� 

N�YT =T� NT ���$������� ���
 ����z���� ��� 

��� 8��¯। 

+,+'-+& 	
 ��;��, %++p ��}
� ��������<
� 

���$�� (SOE) N�� t��¥����� ��a�� (AB) 9��] 

����� >����� �,'',+%e.%, 9��p ]���� 9>� �;�;, 

8� N�p =��:�8�­ |� 9��Ô�� ���G��। NT ����� 

���E�� �z 	��-',d,,,e�.d, 9��p ]��� 

(&+.,%%)-������@���� 9��� N����Â (SLA) N�� 

9��� N����Â (LA)-N� 	<
�� �������� ������� 

���; ����� ����;, 8� ������ 	
 ������ Y>� 

����� 	����H ������
��� ���� ���। 	x�x 

���, 8�� ��/ �<���   

>��E��� N�� E��� ��� (Operating and Current 

Liabilities) 	gj �H, ��� >����� ',%d,dd,.e, 

9��p ]��� ('�.��%), 8� ���
� ��� ���। ���º� 

>s����� (Related parties) ���; ����� >����� 

%%�,b,d.,% 9��p ]��� (%&.%d%), 98:��� O�
 �� 

���$������ 9
�� 9�Y�� |��� >����� ���E�� 

��- &b,'&%.&' 9��p ]��� (d.b+%) N�� ������ 

����ý� ��� (Deferred Payment Liabilities) 

5��� 'd,.d' 9��p ]���, 8� 9��] ����� ��u 

,.,d%। ����������, NT ����� �������p 

=��:�8�­ >��E����� Y 	�#g�
� O�
 �� 

��/��<���� >���>��� ������� O�
 �� 5��s> �� 

�5����� Y>� N�p �z <���� ������
���� 

>��E���। 

d.&.&    ��}��¥ ���$������� (N�YT) ¸ �� 

���º�� 

��}
� ��������<
� ���$�� (SOE) N�� 

t��¥����� ��a������ (AB) ¸ �� y���� y�� 

���p �<�� O�
 �� ���- J��G� �s��� 

(Profitability), ���� (Liquidity), N�� |� 

>������<� �s��� (Solvency)- N� Y>� ���¥ 

��� ��� 5�, 8� ���p y� O�
 �� 	�>���� (+p 

J��G� �s���, +p ���� N�� 'p |� >�����< 

�s���� 	�>��) ��/�� y���� ��� 5�। 

Og������ J¡� �5����� (IMF) O�
 �� ¸ �� 

y���� ������� 	���� ���, NT ���� ������� 

SABRE+ ê��� ��5��� "��� ��� 5�, 8� O�
 �� 

¸ �� ���º���� �x N�p Q��x� N�� >������� 

���¥ ���� ���। NT ���º��
 �������� O����� 

���$���y5�� >�Ep t�� ¸ �� ��� 9¿���v ��� 

5�, 8� ������� ��� 	�<� O�
 �� ¸ �� ������
 

���$���y5 �E��� ���� �5���� ���। NT 

9¿����x�� ��8 ��� >8 ���s�, Q���� �� ������ N�� 

æ���m �
���� >��s> �5�� �5���� ���। 

����������, NT �������p O�
 �� �� �s��� Y 

�a���
��� >v�������� y������ ��/�� O�
 �� 

¸ �� ̀ �a�>���� ��H���
 ��� N�� N���� ������ 

�5����� �x 9��� ¸ ���� � ���$������� 

��«��y�� >��s> �5��� 	���<��� ���� ���� 

��5�� ���।  

NT O]p 	�>���� ���#�p �
�� ���� ��� 5� 

N�� �� ���< ����� �
��� (Thresholds) ���
 ���� 

��� % (ô� ��) 9
�� d (ô� =�) >8 �g N�p ¸ ��� 

9�@ 9�Y�� 5�। N�>� ���p ��}
� ��������<
� 

���$���� (SOE) äz�g ¸ ��� 9¿�
�����- 98��: 

ô� ��, ��, ��Ô���, =�, �� ô� =�- ��< ������ �x 

NT O]p 9«���� N�p �z �5��� 9�� ��� 5�।
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����� 5.2    t�� 9��@� �
����� 

9�@ ô� ��  �� ��Ô���  =�  ô� =�  

 1 2 3 4 5 
�z 9«�z 1.49 < 1.5 - 2.49 2.5-3.49 3.5-4.49 4.5>=  

d.&.d    ��}��¥ ���$�� Y t��¥����� ��a�� 

O�
 �� ¸ ��� 9¿����x��  

+,+'-+& 	
 ��;��� �x %++p ��}
� ��������<
� 

���$�� (SOE) N�� t��¥����� ��a�� (AB) 

O�
 �� �����
 ���º�� ��� 9�:� 8�� 98, dp (&%) 

���$�� ô� �� ¸ ���� �, %�p (%d%) �� ¸ ���� �, 

d,p (&%%) ��Ô��� ¸ ���� �, ',p (+d%) =� 

¸ ���� � N�� %bp (%d%) ô� =� ¸ ���� � �5���� 

9¿���v 5���;। 

+,+& 	
 ��;�� %++p ��}
� ��������<
� ���$�� 

(SOE) N�� t��¥����� ��a�� (AB) y����� 

Q���� Y �� �s���� E#����£� >���>��� ��Ô��� 

��u�� O�
 �� ¸ �� >����s� 5�। 9��] �¯X ����� 

(Contingent liabilities) >����� ���z���; 

'&,&'�.�' 9��p ]��� (���@�>� ,.��%), 8� y�� 

�����<�v ��/��<��� N�� �����-����¼��� 

����� ��� 5��Y O�
 �� ����E��� �� ������8�­ 

	�a�� ����;। 

O�
 �� ��� 9
��, '�p ���$�� ��H���
 

J��G��8�­�� Y ��� ����5� ��/�� t�����, 

	>����� +&p ���$�� O�
 �� ����] ����;, 8� 

<������5� s�� Y ���5#� �5����� =>� ������
�। 

	�@] �� ���
s� G��G����� Q������ 9s�u ��l 

=����� ���� =�=�E� ����;: ��u d+p ���$�� 

��B��� �� ïp5
� ����� (Unqualified opinions) 

9>���;, e,p ���$�� ���LH �� ïp�� � ����� 

(Qualified opinions) 9>���; N�� %,p ���$�� 

����� 	�@] �FX ���� `
 � 5���;। �R>��, d'p 

���$�� ]��� ��� �;� <�� ���LH ����� 9>�� 

O��;, 8� ����� O�
 �� ��������� 9s�u w���� 

R� ������ ���� �� ���।  

����� 5.3    ��}��¥ ���$�� Y t��¥����� ��a�� O�
 �� ¸ ��� 9¿����x�� 

9�@  ô� ��  ��  ��Ô���  =�  ô� =�  

N�YT-N� � #��Ý�/�«��  1 2 3 4 5 

N�YT-N� ����  5 18 50 30 19 

N�YT/t��¥����� ��a� 

(��� y�, 9��p ]���) 

1831.64 46152.32 267219.5 295630.7 222381.9 

���@�>-� �����  0.04% 0.92% 5.34% 5.90% 4.44% 

|��� �����  0.22% 5.54% 32.07% 35.48% 26.69% 

9��] N�YT-�� ����9�� 	�� (%)  0.45% 11.38% 65.89% 72.90% 54.84% 

=c�: SABRE+ ê�  

����������, 8��Y ��l ��}
� ��������<
� ���$�� 

(SOE) ��� ��z����� �s��� 9��:���;, �åY 

	��� ���$�9�T ��������� ����n��� N�� 

�������5��� o�]�� 9�:� 8��¯, 8� ��H���
 

������ Y ��«���� ������
����� ��������� 

��� <��। 
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d.&.e    ������ 	
 ��
��� ¸ �� 9
�� =ÀÁ� 

¸ ��  

������ 	
 �0���� 	��o�� (Macroeconomic 

shocks) ��}
� ��������<
� ���$������� (SOE) 

�x �z <���� ¸ �� "��� ���। N� ��/ ����; 

"���� Y 	�#g�
� ���@�> �1�v� <
����- 8� ����X 

:��� 9���� E��5�� ����� 9��; =� y��
��, 

9��­>��� y�1�v, L�v� ����� ������� y�1�v, 

]���-@����� ������ 5���� Y������ N�� =� Q��� 

5��- 8� =c>���, w�, �s����s� Y |� >������<� 

`� ���z�� 9��; N�� �
���� 	��´���� ����� 

|��� �5���#���� �
��� ��� 9����। OT�� 

�p���� (Regulatory rigidities) ����� 

������� �Ù �� á���G ��Î� ��� �Ç� 5� ��, 8� 

���t Y `��� `�<���� O�Y ���z�� 9��। 

:�����¥� 	��o�� y�� N������ (=�z���5��), 

��R#c, ������, ��� N�� >���5� :���� ���E�� 

9��� s���� ���। N� >���>��� 9���á�¹ �� ���� 

O� ��� 9��� �� NT ¸ ���� O�Y ���z�� ���� 

>���, 8�� G�� ������ NT 	��o�� �
o �a��
 O�
 �� 

9��Ô�� >���� 5� N�� �� 9��������� ������� 

�C�� 5��s�>� ������ >�z।  

d.&.�    ��� ����� ­����Â  

+,+e 	
 ��;��� 9��� �£
µ� ����� ��� ����� 

­����Â� >����� ���z���; &,,.%+ ������ ]���। 

��}
� ��������<
� ���$������� 9�Y�� |��� 

��>�
�� ����� NT ��� ����� ­����Â �� ��´��� 

���� ��� 
���। ������ ­����Â���� y�� 

������#� ����� >���5� :��, ��R#c :��, ��� 

=c>������
 ���$�� N�� ������ 9��­>� :��� 

>��E���� ��a������ 	�ß�� TQ# ��� 5���;�। 

8��Y ��}
� ��������<
� ���$������� ��/�� 

��� ����� |� 9:���>� 9����� o]�� o�]��, �åY NT 

��w��p�� O�Y Q��x� ���� N�� ���$������� 

|� >������<� �s��� O�Y ��H���
 ���� 

����� ��¢��� ��� ����� ­����Â ���� ����� 

�����<��� >���³�� ���;।  

d.&.�    ���� 9���� 

¸ �� ���� 9��������� �s# 5Y�� =�E� O�
 �� 

Q�s� N�� ���$���� ��� ��z����� �s���� 

(Resilience) ��/ N�p �����É ���� ��:�, 8� 

J��G� 	��� �s��� 1�v� >���>��� ��}
� 

��������<
� ���$������� |��� 9��Ô� ����� 

��5�� ����। �q� �1�v Y R� �� E��5��� 

9��������� >� ������ �� �����, "u����� `������ 

>���³�� N�� ���t �VJ:
���J:
 �
�� �5� ��� 

������। N�p �� ������8�­ �� �������G� ��Î� 

������� "���, Q���� �� ����� �
������ ���� N�� 

������� 	�@] �� ���
s� ������� ��� 9�Y��� 

��/�� á���G ��< ������ �p��� 98��H�
��� 

���� 5��। ��������� ����n��� æ� ���� 	
 � 

����� �� ��F��� Í�H� >���< ��z���, >8 ���s� 

`�a� (�8��: SABRE+) 9������ ���� N�� 

O���Õ> �� �s��� 9�:��� �� >��� ���$������� 

(SOEs/ABs) �x �����v ��� ����� 

(Restructuring) ���� ���� ���� ����। 

5.5    ������ R�8 ����� ������-
O�
 �� ¸ �� 

�������� ���� b� �� ���<� ¸ ���� � 9�� 98:��� 

������ R�8 ����� o]�� 	�<� 5��� ��op� 5� 

(Y��Ö� ��« T��@í, +,+&)। N�� R�8 ���� ����;� 

��� ' ������ ������ @����� 	�<� 	
 �0���� s�-

s�� 5�, 8� 9���� 9��] ���@�>� ��� % ����� 

(��T��] ��« T��@í, +,+d)। NT R�8 ������� 

����;� e.' ��������Y 9��� ������ s���� 

��� 
���। ���������� ��Í µ-����, =� 

������� o�� N�� ���� Y>� `�>� ������
��� 
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�����-�F���� R�8 ����� ��� N� �������
��� �� 

��*����� O�Y ���z�� 9����। �������� 

>������� å#��� (BBS)-N� ������� 	�8��
, NT 

<���� ������ R�8 ����� ����� +,%e 9
�� +,+% 

��� >8 �g ��z ��� �;� ���@�>� %.'+ ����� s�� 

5���;।  

OTN�NG-N� ��T��] @#�����@ � N� �i���, �� 

E�� ���� �������� %'p �z <���� �x� N�� �p 

�z <���� >�� �Ô�z� J�:�J�: 5���;। È��5���� 

=>��¥� ���º�� 9
�� 9�:� 8�� 98, �x�� ���� 

R�8 ������� 	
 ��
��� �x N�p >v���� '9]T� 

��«' �� E�� ¸ ��� (Systemic Tail Risks) 

���G��: 98�� %b�� N�� %bb� ����� ���Ý�
 

�x�� G�� ���@�>� d �������Y 9��� s�� 

5���;�। �x�-�F���� ��>8 �� 9
�� �
o ������� �z 

��������� s��� (Structural Loss) >����� 

���� �� ���@�>� '.�� ����� ��Ì�� ��� 5���;, 8� 

���
� 9��������� (National Exchequer) Y>� 

N�p ����1�¥y�� �� ������ ���t 9��Ô� �5���� 

��¢���। NT 9�s�>] ����E���, �/������ ������ 

	
 �0���� ¸ �� ���º���� �x �x��� N�p 

������< �� O�� � ������ R�8 ��� (Natural 

Disaster - ND) ���� 	��o�� �5���� ��� ��E� ��� 

5���;। NT ���º��� OTN�NG (IMF) �®�� 

�7��� '��T��] É��w�-���Y���� ê���]' 

(CMT) `�5�� ��� 5���;। 

d.d.%    ������ R�8 ��� >���a�� 

+,+e-+� 	
 ��;� 9
�� +,+�-+b 	
 ��;� >8 �g 

�Ç�` ������ R�8 ������� ¸ �� ���º���� �x 

��l �C��� � =>���� ��N�p ��@�� ��LH ��� 

5���; । NT ���º��� <�� 9�Y�� 5���; 98, +,+e-

+� 	
 ��;�� N�p ��Ô��� 9
�� �z <���� �x� 5��। 

�x� �F���� "����#���� ���E� ������� =>a�>� 

��� 5���:  

 

 

 

����� 5.4    ������ R�8 ��� >���a�� 

9�����¥� "����#�y5  T��] 

R�8 ���-�� � ������� O�
 �� 

�����É (O�
 �� �����É ���@�>’� 

������) 

(-) '.d,  

	���8��� �s��� (, = ��� ���, % 

= �� ���r) 

0.78 

9��� s��� >����� (���@�>� 

������) 

3.88 

������ R�8 ����� <�� (�x�, Ôz, 

:��, 	x�x) 

�x�  

�í d.3: ��T��] É��w�-���Y���� ê���] (��N�p) 

��N�p 5��� Og������ J¡� �5����� =�¢�� ���� N�p ê���] 8�� ��/�� ������� �x ������ 

R�8 ����� ¸ ���� ���º�� ��� 5�। NT ê����] ���p N�í����¥� ê� O�;: %. ������ R�8 ��� @#�����@ �; +. 

>����������¥� ���º�� ê� (Empirical Tool); '. ������ 	
 �0���� ������� (Macroeconomic 

Framework)। @#�����@ � ê�� N�p 9���� ������ R�8 ��� �F���� �i N�� 9�T R�8 ��� 9��������� 

�7��� ��u� �F��� ������� �i 9��� 
���। >����������¥� ê� (Empirical Tool) `�5�� ��� 9�:� 

8��, ������ R�8 ����� 	��o��� (shock) 9���� �C��� � 	
 �0���� �E����� �
���� 9��>¹ ���। 

@#�����@ � 9
�� ��h "���� �i N�� >����������¥� ê� 9
�� >�Y�� G��G� N��u� ���, NT �������� 

������ 	
 �0���� ��@�-N ��LH ��� 5� N�� �� >����> ��� 5�। 
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d.d.+    ������ R�8 ��� 	��o���� O����� 

������ 	
 �0���� ��s>� 

NT 	��o���� >���a��p (shock scenario) N�p 

�x� >���a���� 9�¬ ��� >����> (calibrated) 

��� 5���;—8� ���������� ���E�� o� o� o�] 

8�Y�� N�� 	
 �0�������� ���E�� ����~� R�8 ���। 

OTN�NG (IMF)-N� '9Ü���� ��T��] @#�����@ �' 

9
�� ��h N�� 'x�E���� �@��ë�� N�F���#�� 

ê���]'-N 	gj �H ����Ó `�5�� ��� N�p �x� 

>���a��� �Ç�` ������ 	
 �0���� ���� ��Ì�� 

��� 5���;। NT ê���]p �<�� ������ 	
 �0���� 

�E������ �x �z ��Ì���� (mean estimates) 

>���>��� 'Y��� ë#�»�@ � 9@������' ���J:
 N�� 

��rJ:
 �
��� ��s>� (upper and lower bound 

projections) "��� ���। 
 

����� 5.5    	��o�� ������ �Eu�³ 

9������� �y5 

��� N�ë��] (�@������ �� 

9¦») 
N�ë���]� 

���G�@¹ 

TÂ����� 

(%) 

O>�� ��=» 9����� ��=» 

t=0 t=1 t=2 t=0 t=1 t=2 t=0 t=1 t=2 

���@�> �1�v (%) -0.48 -0.63 +0.34 90% +0.05 -1.01 -0.48 -0.63 +0.34 90% 

������ `� 1�v  (%) 
+2.9

3 
-1.05 -2.97 90% +4.79 +1.08 

+2.9

3 
-1.05 -2.97 90% 

E��� �5���� �����É 

(���@�> N� ����� 

�5����) 

+1.34 +1.00 +0.77 90% 
+3.2

9 
-0.61 +1.34 +1.00 +0.77 90% 

Q��� 5�� (%) +0.43 -2.04 +2.55 90% +1.07 -0.22 +0.43 -2.04 +2.55 90% 

	���5� J¡� ������ 

5���� �� 
+0.04 +0.01 -0.02 90% 

+0.3

8 
-0.29 +0.04 +0.01 -0.02 90% 

=c�:   ��N�p ê���] (OTN�NG) 

d.d.'    �<�� ������ 	
 �0���� E���y�5� 

Y>� ������ R�8 ����� ���� 

d.d.'.%    =c>��� Y ���@�> �1�v� =>� ���� 

G�9�� s��, �����>�� s�s��, 	��������� s�� 

N�� �����5 `�a�� ���Ø� ��/�� 	��o�9�� 

��cs��� ���9� ��� Y ��³ =c>��� ��P�E� 5�� 

8��। ��� ���@�> �1�v ��s>� 9����� ���  

8
�w�� e.d Y �., ������� ���¥ ��s>��� 

��>�
�� +,+e-+� 	
 ��;�� ��� e.%� ����� N�� 

+,+�-+� 	
 ��;�� e.d� ������ 9��� O��। 

��� ��� ��8 �w� ���� ������ E��5��� 9��s�� 

+,+�-+b 	
 ��;��� ��/ ���¥ ��u�� ���� O���� 

`�<�� ����� ����� >����s� 5��Y �/������ 

������ �£
µ� =c>��� s�� =��:�8�­ >������ 


���। 
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�Eu 5.15    ������ ��
��� ��� ���� 

d.d.'.+    ������ `��� =>� ���� 

�C�� u��, ��� ���� N�� ��� ��� ��8 �w� ���¥ 

��s>��� =>�� =��:�8�­ 	>����³� `��� E�> 

"��� ���। ���@�>� 	�� �5���� ������ `� 

+,+e-+� 	
 ��;�� ���¥ �s>��� %'.� ������� 

��>�
�� ��� %'.b ������ =X
� 5�। �/������ 

������ `� 	�>�� 9��]�Jp ���¥ ��u�� ���� 

	��� 5��Y `��� ���� ���ß����� >������� 

5�- `��� �z 	�� R�8 ��� 9��������� �C�� `�� 

:�E 5�, 8� >����³� =X�� `��� ����� 9��। 

`��� ��������� NT 	�s� ������ `��� 

	�>������� ��<��� �E�u� ��T�� N�p �z <���� 

O�
 �� s���� ���� �� ���।  

 

�Eu 5.16    ������ `��� =>� ���� 

d.d.'.' y��
��� Y>� ���� 

NT R�8 ������� 	��o��p N�T ���
 Rp ��/�� 

���J:
 y��
��� E�> "��� ���: �
��, G���� 

s�s�� N�� s���� ����� ̀ �a�� ����� �����5 

`�a�� 98 ��>8 �� o�] �� :�¢>��� y� ���z�� 

9��; N�� ���
��, �C�� ���#������
� >��� 

O����� 1�v >�Y��� G�� �� O��������� 

y��
��� ������ (import price pass-through) 

O�Y ���z�� 9��। N� G�� +,+e-+� 	
 ��;9� 

y��
�� 1�v 9>�� O������ �.,& ������ ��z��� 

��� ��s>� ��� 5���;, 98:��� N� ���¥ ��s>� 

�s#��u� �;� �.d �����। R�8 ���->���m ��Cv�� 

>�� � ������5� >���a�� t������ 5Y��� ���
 ���
 

+,+�-+� Y +,+�-+b 	
 ��;� ����� y��
�� <
�� 

<
�� ����� ���¥ �s#��u�� ��;����; 9��� O��। 

���, t³������� NT y��
������ >���a�� ��� 

w�s����� ��� ���, J¡� ̀ �a�>���� (monetary 

management) �p� ��� 9���� N�� R�8 ����� 

��#s 	
 �0���� s��� >���>��� �������� Y>� 

N�p 	����H 9��Ô� E��>�� 9��।  

4.2

3.5

5.0

6.5
7.0 7.5

6.2
6.6

7.8

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

2023-24 2024-25 2025-26 
(�.)

+,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b

���¥ ��s>� 	��o�� ���� 

13.7

13.9

10.0

10.5

11.0

11.5

12.0

12.5

13.0

13.5

14.0

14.5

15.0

2023-242024-252025-26 
(�.)

+,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b

���¥ ��s>� 	��o�� ���� 
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�Eu 5.17    y��
��� =>� ���� 

d.d.'.& O�
 �� �����É N�� ������ |��� Y>� 

���� 

���t �����E� N�� �C�� `� 1�v� 98�
 ����� 

����] o�]�� O�Y 1�v >��। 	��o���� >���a���� 

+,+e-+� 	
 ��;9� o�]��� >����� ���@�>� 

O������ '.b� ����� ��s>� ��� 5���;, 98:��� 

N� y� ��s>� �;� '.d �����। >���m�� �C�� 

>���a�� 9��] 8�Y��� ���
 ���
 O�
 �� o�]�� 

���� 
��� N�� +,+�-+� Y +,+�-+b 	
 ��;� 

����� ���� ������ ���¥ ��s>��� ��;����; E�� 

O��। ��� ��s>� 9���� *�z 	��o���� 

>���a���� |� Y ���@�>� 	�>�� (debt-to-GDP 

ratio) ���¥ ��s>��� ��;����; 	�a�� ���—8� 

+,+e-+� 	
 ��;�� y� �s>� '�.e ������� 

��>�
�� O������ '�.�e ������ 9>� ;��; N�� 

9������� �;������� �� ���¥ ��s>��� 9E�� 

����x ���E 9��� O��, ���� ����� ��� ��8 �w��� 

G�� 	���5� ���@�>� O��� 1�v >��। 

 

�Eu 5.18    �  ������ !�"��#�� ��� ���� 

��������� ��op� �z ��u�� �
����FX N�p 

�x�� 	��o�� ��� ���@�> �1�v ,.d 9
�� %., 

����� >��Â (percentage points) >8 �g ��� ���� 

>���, y��
���� �s#��u�� Y>�� 9��� ���� >��� 

N�� t³������ O�
 �� o�]���� ���@�>� ��� ��� 

,.d ����� >��Â >8 �g 1�v ���� >���। ���, 

���g� ¸ �� N� 9E�� 	��� 9��� ����~�: %b�� 

N�� %bb� ����� ���� �z <���� ������ 

R�8 ������� ���@�>� d �������Y 9��� s����<� 

���� >���, 8�� O�
 �� >����� 5�� �������� 

����5। ����� >�������� ����� E�� 

O�5�Y������ R�8 ����� ����1�¥ Y �
��� 1�v 

>�Y��� G��, È��5���� ��z� ���¥�� "��� NT 

>����> ��� ¸ ��� ��u��� ������� >����> ��Y 

���� >���। G��, ���î�� o�] 8�Y�� R�8 �������� 

O�
 �� s�� �
��� ��:�� N�� �/������ ������ 

	
 �0���� ������� (MTMF) 	�� ��:��- >8 ��h 

����] ��G��, �� �-��< ����� R�8 ��� ̧  �� 	
 ���� ̀ �a�  

N�� �����-�5��
� 	���������� 9]��T 

���������� ��/�� O�
 �� �s��� ��H���
 ��� 

	�#g 	>��5�8 �। 

9.7
10.0

7.0
7.5

6.5
6.0

8.0

7.0

6.1

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

11.0

2023-24 2024-25 2025-26 
(�.)

+,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b

���¥ ��s>� 	��o�� ���� 

37.8

38.9

38.2
38.6 38.4

38.9

38.9 38.8 38.7

35.0

35.5

36.0

36.5

37.0

37.5

38.0

38.5

39.0

39.5

40.0

2023-24 2024-252025-26 
(�.)

+,+e-+� +,+�-+� +,+�-+b

���¥ ��s>� (Debt-GDP)

	��o�� ����  (Debt-GDP)
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d.e    	x�x �C��� � O�
 �� ¸ �� 

���������� `����� :�� O�
 �� ¸ ��� 

(contingent fiscal risk) N�p =��:�8�­ =c� 

�5���� ��� 9��;, 8� `����� `�a�� ��l 	���� 

�F��� ���� ���, y�<��� >8 ��h��, ���� 

>���a�� N�� ����$���� Q������ �C�� 

R� ������ ���G��� ���। `����� :���� ������ 

"����#���� 5���: y�<� >8 ��h��� 	�>�� (CAR) 

-+.e& �����, 9:���> |� (NPLs) ��� ', �����, 

�F��� ��>�
�� O� (RoA) -&.�% �����, N�� 

TP#Tp� ��>�
�� O� (RoE) -+&'.b �����; N� 

>���>��� O�-`��� 	�>�� (expenditure-to-

income ratio) b% �����। NT �E����� �
� 

`���¹ ��] E�>, R� �� J��G� N�� �
��� >��E��� 

�s���� ���� �� ���, 8�� G�� ���î�� 98������ 

	��o�� �5# ���� �s��� 	�#g �
���। 8��Y 

������ ��� ��PT�@p ������� 9���Y (LCR) 

N�� 9�] 9ë�� G��»� 9���Y (NSFR) %,, 

������� Y>�� ����;—8� N�p ������ > 8 ��h 

���� >���a�� ���� �� ���—�
��> 9�� ����p 

N�� `���� ���� ���] �� E�> ���� ����;, 8� 

:��-���¥� �z �E�u ������� ���� >�� ��। 

NT R� �������� O�
 �� �/a���� ��<��� ���, 

J¡��
��� �Å����� R� �� ��� N�� ������ :���� 

O��¾� �5����� �Ç���� ���z�� ���� 15¥� 

������ 	
 �0���� Y O�
 �� ¸ �� "��� ���। =� 

9:���> |�, R� �� y�<� ���¥, w���� 9������ N�� 

	�� ���� >���a��� ����� `������� ��<���� 

��� |� ����� �z���z O���> ���, =� |� ������ 

�� 9?@ ���� ���: N�� =c>����
� :�������� 

|��� ���5 ����� 9��। 9]��T �����<�y�� 

`�a� �5� ��� �� 5��, NT ��������� R� �������� 

�/������ 9������� ��������, 	
 �0���� �1�v 

N�� O�
 �� �a���
���� Y>� 9�����E� ���� 

9G��� >���। 

	�N�, NT ¸ ������ 9��������� �x ������ 

`�a� <������5� 9���������, 9:���> �� ���]�>X 

�F��� è� ����¥, R� �� ���$������� 

��By�<���� (recapitalisation) Y ��� ��� N�� 

���� `����� :�� *�z Q����, ¸ �� `�a�>�� Y 

`� �s��� =X�� ������ 5��। 

d.�    �
���� Q>��������  

NT 	/��� �E��� O�
 �� ¸ ������—8�� ��/ 

������ 	
 �0���� 	��o��, ��}��¥ ���$���� 

(SOE) �Ç�` 9���, `����� :���� R� ���� N�� 

������ R�8 ��� 	gj �H— ������ N�p ������ 

�
���� >��s�>� ������
��� ����;। NT O�
 �� 

¸ ������ 9��������� �x ������� =�E� 	x�x 

�
��� ���
 ���E =���:� �
���� >��s>���� �5� 

���:  

 O�
 �� �a���
��� ���� ��:�� >���>��� 

���5#� 	��o��, 	
 �0���� �I� N�� 

	x�x 	��#���� �C�� >���a���� 

�����>�8��
 �
���� >��s> �5� ���� 

�/������ >8 ��h O�
 �� �s��� (Fiscal 

Space) ���� ��:� �C��� �।  

 ��r-O��� >�����, �¡ E��
 N�� 	x�x 

	
 �0�������� ̧  ���� � �����$
�� Q�s�� 

�x Q���� �� ������� ����>¥� 9���
� 

=>���y5- ����� ��� 'G#����� ��@@ �' N�� 

'G�� ��� � ��@ �' �� ���E������ ����$���� 

Õ> ���� 5�� N�� w��Î�� N� >���< 

������ ���� 5��। 

 ��r-O��� >�����, �¡ E��
 N�� 

	
 �0�������� ���g� �����$
�� Q�s�� 



O�
 �� ¸ �� ��1��  
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�x Q���� �� ������� ����>¥� 

9���
�y5—����� ��� 'G#����� ��@ �' 

N�� 'G�� ��� � ��@ �' �� ���E������ 

����$���� Õ> ���� 5�� N�� N� >���< 

������ ���� 5��। 

 'SABRE+' ���]��� �������� `�5�� 

1�v, Q���� �� O�
 �� �s#��u��5 

�� ��F��� Í�H �F��� N�� w���� 

:���> >��G� � ��� ���$������� �x 

�����v ��� ��� >���³�� �5� ���� 

5��। N�T ���
, ��}��¥ ���$������� 

�Ç�` ���-������ ���� �� �
��� ��/ 

O�v ���� 5�� N�� 9]��T Y ������ 

���$�������� w��Î�� ������#� 

	
 ������ ���� >��E���� ���� 5��। 

 y��
�� ���-1�v� ����� �� O�
 �� ̧  �� 

����� 	�#g�
� ������ 9���� y��� 

<
�� <
�� Og������ ������� y��� ���
 

���£Ñ�� � ���� 5�� N�� ������8�­ 

��H�� �������� ����Î� ���� 5��। 

 y��
��� ��#����� ������ ��:�� N�� 

y��
���� ��� �s#��u�� ���
 

���£Ñ�� � ��rJ:
 <���� ���� ��:�� �x 

O�
 �� (Fiscal) Y J¡��
�� (Monetary) 

�®�>�s� ��/ ��8 ��� ��Î� 	>��5�8 �। 

 ����� >���������� O�
 �� ¸ ��� ��C�v 

�a���
���  ��H���
 ���� �x �x� 

����� ��<, ��A��� 	��������, O��� 

���m��� `�a� N�� �����-�5��
� 

��� �L�H�� 9]��T ���������� 

����$���� Õ> ���� 5��। 

 ��� ��>��, N�p ������ N�� ��������� 

O�
 �� ¸ �� >8 ���s� ������� 

����$����
��� ��� =�E�, 98:��� ��� 

�;� 	��o�� >���a��� 5������� �i 


���� N�� t¯�� 1�v Y �i-�������¥� 

O�
 �� >���³�� ����� �5����� �x 

�����]� >���>��� O�
 �� ̧  ��� �������� 

¤����� ������� O���� ���� ��� 

5��। 

d.�    �
���v���y5 

Np =��: ��� ������ 98, NT 	/��� =>a��>� 

N�� 	��o���� >���a������ (Individual Shock 

Scenarios) ���º���� Q��<��
 � O�������� y���� 

��� 5���;। ��� �����, ���ß� 	��o������ 

����T N�T���
 �� ô� ��;����; ���� o�] 
���, 

N�� ����X :���� >��¤��� ���� ����� ������ 

������ 	
 �0���� Y O�
 �� ¸ ���� O�Y ���z�� 

���� >���। 9��s�u, O�������� ¸ �� y������ 

9E�� N���<� 	��o���� o]���� 	gj �H ��� N�p 

��K��� 	��o�� >���a�� (Composite Shock 

Scenario) ��rJ:
 ¸ ��� O�Y �����K� �Eu 

���� ���� >���। ‘O�
 �� ¸ �� ��1��’� ���îc 

��«�������� �s��� N�� ��i� ����� 1�v� 

���
 ���
 w��Î�� O�Y ���Î� 	��o�� y���� 

	gj �H ���� 9E�� ��� 5��। 

��;�z�, `����� :���� >v���� �C� N�� 

���������� `����� Y O�
 �� `�a�� ��¢��� 

R� ���� ����E�� ���, O�
 �� :���� �x 9����� 

9@�@���]@ �� Q���� �� 	��o�� >���a�� (Stress 

Scenario) �� 
��� N�p �C��� � ���º���~� 

�
���v�� ���� �� ���। =� 9:���> |�, y�<� 

>8 ��h��� E�> N�� `�5� |� ���� ��8 �w� O�
 �� 

:���� ����]� �������� y���� ��� N�p 



 O�
 �� ¸ �� ��1�� 
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§¶>] �� >���a�� 	gj �H ��� 5�� �� �/������ 

O�
 �� Y ������ 	
 �0���� ¸ ��� O�Y `�>� 

y���� ���� ���� >���। ��T 9@�@���]@ ̀ ����� 

:���� 9é�-�]�ë� ������� =X�� N�� 15¥� 

������-O�
 �� ¸ �� ���º���� ���îc O�
 �� ¸ �� 

y������ �x N�p 	���<���y�� 9su �5���� 

����E�� ��� 5���;।  

d.b    =>��5��  

NT O�
 �� ¸ �� ��1��p ��� ���E� ������ 	
 �0���� 

N�� ��������� 	��o�� >���a�� (�8��: 9���� 

y��� Y������, y��
��� E�> N�� ���t o�]��) 

9
�� �/����9� O�
 �� �������� �<�� ¸ ������ 

y���� ���। ���º��p 9�:�� 98, N�� E��>� 

>���a���� 9����T� ��s>� ���������� 

�a���
� 
����Y, NT ¸ ������ 8�� ��K������� 

�� ô� ��;����; ���� ���� Õ> 9��, ��� �� �1�v, 

y��
��, O�
 �� �����É N�� ������ |��� 

����
���� Y>� =��:�8�­ E�> ��� ���� >���। 

������ 	
 �0���� 	��o������ �/������ y�� 

=� `��� ������
���, R� �� ���t �� �s��� N�� 

��< �� 	
 ������ E��5��� ��/�� �Å���� 5�। 8��Y 

O�
 �� N�� |��� �E����� 	�<���� >���a���� 

���������� �5�
� �
��� ��/ 
���, ��� NT 

�a���
��� <������5� �
���� âã�� N�� 

�����>�8��
 �����<�y�� `�a� �5��� Y>� 

������
�। 

������ 	
 �0���� ¸ ��� ��T��, NT 9ë]��Âp 

��}��¥ ���$�� Y t��¥����� ��a����� 9
�� 

=Àà� 

=��:�8�­ �Ç�` ��� (Contingent Liabilities), 

N�� ����� >���������� 	��o���� ��� 

���������� =� ¸ ���� ��������� ��� <��। NT 

¸ ������ y� O�
 �� �E������� ������� 

���G��� 5� ��, ��� N���� �������� 5�� O�
 �� 

G��G��� Y>� ����~� ���� 9G��� �Ç���� ���:, 

8� ����z >8 ���s� N�� ��w� ¸ �� `�a�>��� 

�C��� ��`�H ���। 

���î�� O�
 �� �a���
��� ��H���
 ���� �x 

O�
 �� ¸ �� �E������ Y �� ������ 9s�u è� 

	����, ��}��¥ Y t��¥����� ��a������ Q���� 

Y ������ 9������ ���, >8 ��h O�
 �� ��G�� 

���s� N�� �/������ O�
 �� >���³��� R�8 ���-

�F���� ¸ ������� ��8 ��� ��Î� ������ 5��। 

N�T ���
, R� �������� ������ ��:�� N�� �
���� 

<������5��� ���´� ���� �x O�
 ��, J¡� N�� |� 

`�a�>�� �������� ��/ ��8 ��� ��Î� 	�#g 

�C��� � 5��। 

   



�i�u  
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