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एसपीए् - पेिेरर पतूरा्विमुािकता्वओ ंका सरवेक्ण

एसटीयतू - सटॉकस-टतू -यतूज़

धसरफट - धरविवयापी अतंर-बैंक धरत्ीय दतूरसचंार 
सोसाइटी

टी-धबल - रेिजरी धबल

टीएलटीआरओ - लधक्त दीघ्वकाधलक रपेो पररचालि

टीएसआई - कुल धसपलओरर सतूचकांक

यतूएई - सयंकु् अरब अमीरात

उड़ाि - उड़े द़ेश का आम नागररक

यतूके - यतूिाइटेड धकंरडम

यतूएिसीटीएडी - सयंकु् राषरि वयापार और धरकास सममेलि

यतूएस - अमेररका

यतूएस$ - अमेररकी डॉलर

यतूएसडीए - सयंकु् रा्य कृधर धरभार

यतूटी - सघं िाधसत प्रदिे

रीएआर - रेकटर ऑटोररगे्रिि

रीएटी - मतूलय रधि्वत कर

रीआरआर - परररत्विीय दर रपेो

रीआरआरआर - परररत्विीय दर रररस्व रपेो

डबलयतूएसी - भाररत औसत कतू पि

डबलयतूएसीआर - भाररत औसत मारं मदु्ा दर

डबलयतूएडीआर - भाररत औसत बट्ा दर

डबलयतूएडीटीडीआर - भाररत औसत घरलेतू मीयादी जमा दर

डबलयतूएएलआर - भाररत औसत उिार दर

डबलयतूएएम - भाररत औसत पररपकरता

डबलयतूएआर - भाररत औसत दर

डबलयतूईओ - धरवि आधथ्वक दृधटिकोण

डबलयतूएमए - अथपोपाय अधग्रम

डबलयतूपीआई - थोक मतूलय सतूचकांक

डबलयतूटीओ - धरवि वयापार सरंठि

राई-ओ-राई - रर्व-दर-रर्व

राईटीडी - साल की िरुुआत से अब तक
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अक्तू बर 2021 के एमपीआर के प्रकाशन के बाद से, हेडलाइन 
मदु्ास्फीति1 में दोिर्ा उिार-चढ़ाव दर्ज हुआ है – पहला, 
तसिंबर 2021 में कम होकर 4.3 प्रतिशि के साथ यह लक्य के 
करीब आया; उसके बाद, रनवरी 2022 में यह क्रतमक रूप से 
ऊपरी सवीकाय्ज सीमा 6 प्रतिशि कफी ओर बढ़ा और ्रवरी में 
6.1 प्रतिशि के साथ उसे पार कर गया। हेडलाइन मदु्ास्फीति में 
यह उिार-चढ़ाव खाद्य मदु्ास्फीति में िेर उिार-चढ़ाव को दशा्जिा 
है, रो तसिंबर 2021 में 1.6 प्रतिशि के तनचले सिर से ्रवरी 
2022 में 5.9 प्रतिशि कफी ऊंचाई के बीच ऊपर-नीचे होिा रहा।  
क्षतिक आपतूति्ज अवयवसथा आघाि, ऊंचे आयाि मतूलय दबाव और 
प्रतिकतू ल आधार प्रभाव ने सयंकु् रूप से खाद्य मदु्ास्फीति में वतृधि 

को सचंातलि तकया। अिंरराष्ट्ीय पेट्ोतलयम उतपाद के मतूलय 
तनरिंर ऊपर कफी ओर रहने से तसिंबर और तदसबंर के बीच ईधंन 
समतूह कफी मदु्ास्फीति दोहर ेअकंों में रही और थोडी कम होकर 
रनवरी 2022 में 9.3 प्रतिशि और ्रवरी में 8.7 प्रतिशि िक 
आई। कोर मदु्ास्फीति2 6 प्रतिशि कफी ऊपरी सवीकाय्ज सीमा के 
समीप ऊपर बनी रही कयोंतक लागि पे्रररि दबाव ने तवतनमा्जि 
और सेवा दोनों को प्रभातवि तकया (चार्ज  II.1)।

भारिीय ररज़व्ज बैंक (आरबीआई) अतधतनयम में आरबीआई को 
यह अतधकार प्रदान तकया गया है तक वह अनमुानों, यतद कोई हो, 
से वासितवक मदु्ास्फीति पररिामों में तवचलन को तनतद्जष्ट कर े
िथा उसके अिंतन्जतहि कारिों कफी वयाखया कर।े अक्तू बर 2021 

1 हेडलाइन मदु्ास्फीति कफी गिना राष्ट्ीय सांतखयकफीय काया्जलय (एनएसओ) द्ारा रारी अतखल भारिीय उपभोक्ा मतूलय सतूचकांक (सीपीआई) में होने वाली वर्ज-दर-वर्ज पररवि्जनों के 
द्ारा कफी रािी है।
2 कोर सीपीआई, अथा्जि खाद्य और ईधंन को छोडकर सीपीआई कफी गिना हेडलाइन सीपीआई से ‘खाद्य और पेय पदाथ्ज’ िथा ‘ईधंन और प्रकाश’ समतूहों को हराकर कफी रािी है। 

II. मूल्य एवं लागत 

सितंबर 2021 िे फरवरी 2022 के दौरान उपभोक्ा मूल्य िूचकांक (िीपीआई) मुद्ासफफीसत अससथिर बनी रही।  सितंबर में लक््य दर के 
करीब तक कम होकर, जनवरी-फरवरी 2022 के दौरान हेडलाइन िीपीआई मुद्ासफफीसत क्रसमक रूप िे ऊपरी सवीका्य्य िीमा तक 
बढ़ती गई, जो खाद्य मुद्ासफफीसत में उतार-चढ़ाव को दरा्यता है, ईधंन मुद्ासफफीसत भी ऊपर बनी रही और कोर मुद्ासफफीसत ससथिर रही। 
कृसि और गैर-कृसि इनपुट कफी लागत ऊपर बनी रही। कृसि और गैर-कृसि दोनों श्रसमकों के सलए िांकेसतक ग्ामीण मजदूरी में वसृधि के 
िाथि-िाथि िगंसित के्त्र में कम्यचारर्यों पर लागत सन्यसंत्रत रही ।   

टिप्पणी: अपै्रल और मई 2020 के तलए अधयारोतपि सीपीआई तप्ररं को सीपीआई शृखंला में एक अिंराल माना गया है।
स्रोत: राष्ट्ीय सांतखयकफीय काया्जलय (एनएसओ); और आरबीआई सरा् अनमुान |

चाि्ट II.1: सी्पीआई मदु्ास्फीटत (वर्ट-दर-वर्ट)
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के एमपीआर में 2021-22 कफी चौथी तिमाही में मदु्ास्फीति के 
5.8 प्रतिशि िक बढ़ने से पहले 2021-22 कफी िीसरी तिमाही में 
4.5 प्रतिशि पर कम रहने का अनमुान तकया गया था। िीसरी 
तिमाही में वासितवक मदु्ास्फीति पररिाम अनमुान से लगभग 50 
आधार अकं ऊपर था, परिं ुचौथी तिमाही में यह अिंर घरकर 
20 आधार अकं रहा (चार्ज  II.2)। िीसरी तिमाही में यह अतिक्रमि 
प्राथतमक रूप से अक्तू बर-नवमबर 2021 के माह में भारी गैर-
मौसमी वरा्ज के ्लसवरूप ्सल खराब होने के कारि सत्रयों 
के मतूलय में अचानक हुई बढ़ोिरी रो असगंि और अनमुान के 
अनरुूप नहीं थी, के कारि था।  इसके अतिररक्, वर्ज 2021-22 
कफी दतूसरी छमाही में कचचे िेल का मतूलय 75 अमरीकफी डॉलर प्रति 
बैरल अनमुान तकया गया था, रो अक्तू बर में ही औसिन 82 
अमरीकफी डॉलर प्रति बैरल हो गया और इसने नवमबर के आरभं 
में ही घरलेतू सिर पर पेट्ोल एव ंडीज़ल के मतूलयों को ऐतिहातसक 
ऊंचाई के सिर3 पर पहुचंा तदया। उसके बाद नवमबर कफी शरुुआि 
में सीमा शलुक और राजय मतूलय वतध्जि करों (वीएरी) में कफी करौिी 
से पेट्ोल/डीज़ल के मतूलय कम हुए। ितपश्ाि, कर में करौिी को 
छोडकर, िीसरी तिमाही कफी शेर अवतध में पेट्ोल/डीज़ल के मतूलय 

में बदलाव नहीं हुआ रबतक कचचे िेल के मतूलय में कमी आई।  
चौथी तिमाही में (्रवरी 2022 िक), वासितवक पररिाम 
अनमुानों के आसपास रहे हैं कयोंतक कुछ सत्रयों के मतूलयों में 
अनमुान के अनसुार तगरावर आई; परिं ुयह सिही हो राने के 
्लसवरूप अनमुान को पार कर गया। इसके अलावा, अनार के 
तनया्जि यतूतनर मतूलय बढ़ने से कुछ इराफ़ा हुआ – भारि तवश्व का 
सबसे बडा चावल तनया्जिक है; अपै्रल 2021 से ्रवरी 2022 के 
दौरान इसने 19.1 तमतलयन रन चावल का तनया्जि तकया है।  

II.1 उ्पभरोक्ा मलू्य 

तसिंबर 2021 स ेसीपीआई मदु्ास्फीति में क्रतमक वतृधि आरभं में 
मतूलय कफी रफिार में िेरी और उसके बाद मतूलय कफी रफिार कम4 हो 
राने पर भी प्रतिकतू ल आधार प्रभाव से सचंातलि था।  अक्तू बर और 
नवमबर 2021 में, खाद्य एव ंसभी सघंरकों के मतूलय कफी गति में 
बढ़ोिरी हुई पर खाद्य मतूलय में अनकुतू ल आधार प्रभाव से वे तनयतंरिि 
रहीं। सददी के आरभं के साथ, खाद्य मतूलय में िेरी से हुई कमी के 
कारि तदसबंर 2021 में मतूलय कफी रफिार में कमी आई परिं ुयह 
प्रतिकतू ल आधार प्रभाव को समायोतरि कर पाने के तलए कम था, 
इसके ्लसवरूप हेडलाइन मदु्ास्फीति में 75 आधार अकं कफी 
वतृधि हुई। रनवरी 2022 में, खाद्य मतूलय में और तगरावर आई, परिं ु
प्रतिकतू ल आधार प्रभावों ने हेडलाइन मदु्ास्फीति को ऊपर 6.0 
प्रतिशि िक पहुचंा तदया। ्रवरी में, ईधंन और कोर शेिी के मतूलय 
दबाव से सीपीआई हेडलाइन मदु्ास्फीति धनातमक हो गई िब 
रबतक खाद्य मतूलय कफी रफिार ऋिातमक ही रही (चार्ज II.3)।        

तवत्ीय वर्ज के दौरान अतसथरिा में िेर वतृधि के साथ-साथ 
अतयतधक धनातमक झकुाव कफी वरह से अब िक सीपीआई 
मदु्ास्फीति के तविरि से सीपीआई बासकेर में मदु्ास्फीति दरों के 
उचच वतृधि का पिा चलिा है । धनातमक झकुाव दोहर ेअकंों वाली 
अभतूिपतूव्ज मदु्ास्फीति को दशा्जिा है रो िेल और वसा, ईधंन और 
पररवहन कफी कफीमिों से िय होिी है । अतसथरिा में वतृधि सत्रयों 
कफी कफीमिों में उछाल और िेर अपस्फीति को दशा्जिी है (चार्ज  
II.4) । वसिओु ंऔर सेवाओ ंमें रनवरी-्रवरी 2022 के दौरान 

3 चार प्रमखु महानगरों (तदलली, कोलकािा, मुंबई और चेननई) में इंतडयन ऑयल कॉपपोरशेन तलतमरेड (आईओसीएल) के औसि खदुरा तबक्रफी मतूलय के आधार पर पेट्ोल का खदुरा 
तबक्रफी मतूलय (आरएसपी) 2 नवबंर 2021 को  ₹ 110.76 प्रति लीरर  था और डीरल का आरएसपी  1 नवबंर 2021 को 102.30 रुपये  प्रति लीरर था ।
4 तकनहीं दो महीनों के बीच वर्ज-दर-वर्ज (वाई-ओ-वाई) सीपीआई मदु्ास्फीति में पररवि्जन, मतूलय सतूचकांक (रफिार) में वि्जमान माह-दर-माह (एम-ओ-एम) पररवि्जन और मतूलय सतूचकांक 
में 12 महीने पतूव्ज एम-ओ-एम (आधार प्रभाव) पररवि्जन  का अिंर होिा है। अतधक तववरि हेि,ु एमपीआर, तसिंबर 2014 का बॉकस I.1 दखेें। 

चाि्ट II.2: सी्पीआई मदु्ास्फीटत (वर्ट-दर-वर्ट):  
वासतटवक बनाम ्ूपवा्टनमुान

*: 2021-22 कफी सपंतूि्ज चौथी तिमाही के तलए पतूवा्जनमुानों कफी िलुना में रनवरी-्रवरी 2022 
के दौरान वासितवक औसि मदु्ास्फीति।
स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान। 

प्रत
िश

ि 

अकरतूबर 2021 एमपीआर पथ    
ति2:2021-22 ति3:2021-22 ति4:2021-22*

वासितवक
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चाि्ट II.3 : सी्पीआई मदु्ास्फीटत –  गटत तथा आधार प्रभाव

ए: सी्पीआई हडेलाइन बी: सी्पीआई खाद्य और ्ेप्य ्पदाथ्ट

सी: सी्पीआई ईधंन और प्रकाश डी: सी्पीआई खाद्य और ईधंन छरोड़कर

प्रसार सतूचकांकों में िेरी से वतृधि हुई, रो मतूलय दबाव के वयापक 
होने का सकेंि है (चार्ज  II.5)5।

II.2 मदु्ास्फीटत के सचंालक

मदु्ास्फीति कफी गतिशीलिा को सचंातलि करने वाले तवतभनन 
समतष्ट-कारकों का पिा लगाने के तलए वेकरर ऑरोरगेे्शन 
(वीएआर) अनमुानों6 का उपयोग करिे हुए मदु्ास्फीति का एक 

ऐतिहातसक अपघरन यह इंतगि करिा है तक 2021-22 कफी दतूसरी 
छमाही में मदु्ास्फीति के दबाव के तलए मखुय रूप से आपतूति्ज से 
आने वाले प्रतिकतू ल लागि-पे्रररि कारक तरममेदार रहे हैं रो खाद्य 
और ईधंन कफी कफीमिों में आपतूति्ज पक्ष के आघािों से आए थे यद्यतप 
कमरोर समग् मांग कफी तसथति मदु्ास्फीति पर अधोमखुी दबाव 
डालिी रही (चार्ज  II.6ए) ।

5 सीपीआई प्रसार सतूचकांक, रो मतूलय पररवि्जनों के तवसरि का मापदडं होिा है, सीपीआई बासकेर के अिंग्जि मदों को इस आधार पर शेिीबधि करिा है तक कया तपछले महीने कफी 
िलुना में उनके मतूलय बढ़े, अपररवति्जि रहे या उनमें तगरावर आई । प्रसार सतूचकांक का पठनांक 50 से अतधक होना मतूलय वतृधि के वयापक तवसिार या सामानयीकरि का सकेंि दिेा है, 
और पठनांक के 50 से कम होना वयापक आधार पर मतूलय में कमी का सकेंि दिेा है ।
6 वेकरर ऑरो ररगे्शन (वीएआर) पर आधाररि ऐतिहातसक तवशे्रिों का प्रयोग तकसी प्रतिदश्ज अवतध (2010-11 कफी चौथी तिमाही से 2021-22 कफी चौथी तिमाही िक) के दौरान 
मदु्ास्फीति में उचार-चढ़ाव पर प्रतयेक आघाि के प्रभाव का अनमुान लगाने के तलए तकया रािा है तरसके चर (वेकरर Yt के रूप में दशा्जया गया) इस प्रकार हैं - कचचे िेल कफी कफीमिें; 
तवतनमय दर (रुपया प्रति अमररकफी डॉलर), पररसपंतत् मतूलय (बीएसई सेंसेकस), सीपीआई; उतपादन अिंर; ग्ामीि मरदतूरी; नीतिगि रपेो दर; और पैसे कफी आपतूति्ज (एम3)। नीतिगि रपेो 
दर के अलावा अनय सभी चर वतृधि दर हैं। वीएआर को सतंक्षप्त रूप में Yt =c + A Yt-1 + et के रूप में तलखा रा सकिा है, रहां पर et आघािों के एक वेकरर को दशा्जिा है। वोलड 
तवशलेरि का प्रयोग करके, Yt इसकफी तनधा्जरक प्रवतृत् के ्लन और सभी आघािों के योग et के रूप में दशा्जए रा सकिे हैं । इसका तनरूपि मदु्ास्फीति कफी तनधा्जरक प्रवतृत् में तवचलन 
को तवतभनन आघािों के योगदान के योग के रूप में तवशलेरि कफी सतुवधा प्रदान करिा है ।

टिप्पणी: अपै्रल और मई 2021 के तलए वर्ज-दर-वर्ज मदु्ास्फीति कफी गिना एनएसओ द्ारा रारी अपै्रल और मई 2020 के तलए अधयारोतपि सतूचकांक के आधार पर कफी गई है।
स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान| 
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तसिंबर 2021 के बाद से मुद्ास्फीति में िेरी मुखय रूप से 
वसिुओ ंकफी मुद्ास्फीति, तवशेर रूप से रलदी खराब होने वाली 
सत्रयां (7-तदवसीय ररकॉल7 के साथ गैर-तरकाऊ सामान) 
द्ारा संचातलि थी। अतधक अवतध िक तरकने वाली वसिुओ ं
(30-तदन के ररकॉल के साथ गैर-तरकाऊ सामान) का योगदान 

अकरतू बर िक बढ़ा, लेतकन उसके बाद तगरावर आई, रो  
मुखय रूप से पेट्ोतलयम उतपादों कफी मुद्ास्फीति में उिार-
चढ़ाव को दशा्जिी है (चार्ज  II.6बी)। तरकाऊ वसिुओ ं कफी 
मुद्ास्फीति ने तवतनमा्जि के्षरि में लागि पे्रररि दबावों को और 
बढ़ा तदया। 

चाि्ट II.4: औसत सी्पीआई मदु्ास्फीटत (वर्ट-दर-वर्ट) 
(केरनले घनतव अनमुान )

टिप्पणी: 2020-21 कफी अवतध रतून-माच्ज को सदंतभ्जि करिी है। 
स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान। 

चाि्ट II.5 : सी्पीआई टडफ्ूयज़न सूटच्या ँ 
(माह –दर- माह मौसमी रू्प स ेसमा्यरोटित) 

स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान| 

7 सीपीआई भार आरखे में राष्ट्ीय प्रतिदश्ज सववेक्षि काया्जलय (एनएसएसओ) द्ारा तकए गए 2011-12 उपभोक्ा वयय सववेक्षि के आधार पर आशोतधि तमतशि सदंभ्ज अवतध 
(एमएमआरपी) के आकंडों का उपयोग तकया रािा है । एमएमआरपी के अिंग्जि, अकसर खरीदी गई वसिओु ंपर तकए गए खच्ज के आकंडे एकरि तकए रािे हैं - खाद्य िेल, अडें, मछली, 
मांस, सत्रयां, ्ल, मसाले, पेय पदाथ्ज, प्रससंकृि खाद्य पदाथ्ज, पान, िंबाकतू  और मादक पदाथथों - तपछले साि तदनों के दौरान; कपडों, तबसिर, रतूिे, तशक्षा, तचतकतसा (ससंथागि), 
तरकाऊ वसिओु ंके तलए, तपछले 365 तदनों के दौरान; और अनय सभी खाद्य, ईधंन और प्रकाश, तवतवध वसिओु ंऔर सेवाओ ंसतहि गैर-ससंथागि तचतकतसा सेवाए,ं तकराए और करों 
सतहि, के आकंडे तपछले 30 तदनों से सबंतंधि हैं ।

चाि्ट II.6 : सी्पीआई मदु्ास्फीटत के सचंालक

*तनधा्जरक प्रवतृि से डेतवएशन। 
टिप्पणी: वेकरर आरो ररगे्शन का प्रयोग करिे हुये अनमुातनि (तवसििृ रानकारी के तलए त्ू रनोर 6 दखेें)।  
स्रोत: एनएसओ; आरबीआई; पेट्ोतलयम आयोरना और तवशे्रि कक्ष(पीपीएसी); बीएसई; शतमक ्यतूरो; और आरबीआई सरा् अनमुान।

ए. सी्पीआई मदु्ास्फीटत का टव्यरोिन*

(जारी...)
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कफीमिी धािओु,ं खाद्य िेल और पेट्ोतलयम उतपादों कफी 
अिंरराष्ट्ीय कफीमिों में वतृधि से हेडलाइन मदु्ास्फीति में आयातिि 
घरकों के योगदान में अकरतूबर में 1.8 प्रतिशि अकं (या 40.4 
प्रतिशि) से नवबंर 2021 में 2.1 प्रतिशि अकं (41.9 प्रतिशि) 
कफी तहससेदारी कफी वतृधि हुई । तदसबंर में पणयों कफी अिंरराष्ट्ीय 
कफीमिों में तगरावर ने आयातिि मदु्ास्फीति को कम करने में 
योगदान तदया । नवबंर के दौरान पेट्ोल और डीरल पर कें द्ीय 
उतपाद शलुक में करौिी, और खाद्य िेलों के आयाि शलुक में 
शृखंलाबधि करौिी ने घरलेतू सिर पर उतपनन मदु्ास्फीति दबाव 
(चार्ज  II.6सी) के योगदान को तनयतंरिि करने में मदद कफी।

खाद्य पदार्थ

खाद्य और पेय पदाथ्ज (भारांक: सीपीआई बासकेर में 45.9 
प्रतिशि) मदु्ास्फीति तसिंबर 2021 और ्रवरी 2022 के बीच 
लगािार बढ़ी। वर्ज 2021-22 (्रवरी िक) िक खाद्य कफीमिों में 
वतृधि ऐतिहातसक पैरन्ज से अतधक रही है, रो वनसपति और खाद्य 
िेल द्ारा संचातलि हैं । प्रोरीन आधाररि उतपादों (दतूध, अडंा, 
मांस और मछली, और दालें), अनार, ्ल और िैयार भोरन के 
रूप में कफीमिों में भी कम खाद्य मतूलय वतृधि हुई (चार्ज  II.7ए और 
II.7बी)। खाद्य िेल कफी कफीमिों के मामले में, हालातंक, नवबंर 
2021 से रनवरी 2022 के दौरान कफीमिों में तगरावर वर्ज के पहले 
भाग में दखेी गई तनरिंर कफीमिों में वतृधि को साथ्जक रूप से रोकने 

के तलए पया्जप्त सातबि नहीं हुई है । पररिामसवरूप मतूलय वतृधि 
ऐतिहातसक औसि से का्फी ऊपर रही । (चार्ज  II.8)।

अनार कफी कफीमिें (हेड लाइन सीपीआई में 9.7 प्रतिशि और 
सीपीआई खाद्य और पेय पदाथ्ज समतूह में 21.1 प्रतिशि का 
भार) अक्तू बर 2021 में आठ महीने कफी अपस्फीति से वर्ज-दर-
वर्ज उभर कर आई ंऔर ्रवरी 2022 में 4.0 प्रतिशि पर पहुचँ 
गई।ं अनारों के बीच गेहूं कफी कफीमिें उचचिर तनया्जि (अपै्रल 
2021-रनवरी 2022 के दौरान वर्ज-दर वर्ज आधार पर 336.8 
प्रतिशि कफी वतृधि) िथा बडे पैमाने पर सरकारी खरीद के कारि 
तसिंबर से अतयतधक बढ़ी हैं। उतपादन में वतृधि (2020-21 के 
अंतिम अनुमानों (एफ़ई) कफी िुलना में 2021-22 के दतूसरे अतग्म 
अनुमान (एई) के अनुसार 1.6 प्रतिशि), पया्जप्त ब्र सरॉक 
(16 माच्ज  2022 कफी तसथति के अनुसार ब्र मानदंडों के 1.5 
गनुा) िथा प्रधान मंत्री गरीब कल्याण ्योजना (पीएमरीकेएवाई) 
के अंिग्जि मुफि तविरि ने मुद्ास्फीति को तनयंतरिि रखने में 
सहायिा कफी है। चावल के मामले में कफीमिें अपेक्षाकृि तसथर रहीं 
कयोंतक तनया्जिों में हुई वतृधि (अपै्रल 2021-रनवरी 2022 के 
दौरान वर्ज-दर वर्ज आधार पर 28.2 प्रतिशि) का उचचिर 
उतपादन (2020-21 कफी िुलना में 2021-22 के दतूसरे अतग्म 
अनुमान के अनुसार 2.9 प्रतिशि) और ब्र सरॉक (मानदंड 
के 7.5 गनुा) ने समथ्जन तकया।

 स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान।   

टिप्पणी: कोष्ठकों में तदये गए आकंडें सीपीआई में भार को दशा्जिे हैं।

बी: वसतुओ ंतथा सवेाओ ंका ्यरोगदान सी: आ्याटतत मदु्ास्फीटत का ्यरोगदान  
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सीपीआई हेडलाईन मदु्ास्फीति (वर्ज- दर -वर्ज, प्रतिशि)  
तरकाऊ (10.5) गैर-तरकाऊ 7 तदनों कफी वापसी (34.8)     

गैर-तरकाऊ 30 तदनों में वापसी (31.3)  

घरलेतू सिर पर  उतपनन मदु्ास्फीति 
सीपीआई  हेडलाइन मदु्ास्फीति (वर्ज-दर-वर्ज, प्रतिशि) 

आयातिि मदु्ास्फीति
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सत्रयों कफी कफीमिें (हेड लाइन सीपीआई में 6.0 प्रतिशि और 
सीपीआई खाद्य और पेय पदाथ्ज समतूह में 13.2 प्रतिशि का 
भार)  अतयतधक बाररश से ्सल को पहुंची क्षति के कारि 
कफीमिों पर पडे दबाव के बावरतूद तसिंबर-तदसंबर 2021 के 
दौरान बडे पैमाने पर अनुकतू ल आधारभतूि प्रभावों के भार के 
िहि अपस्फीति में थीं। िथातप सत्रयों कफी कफीमिें तदसंबर से 

कम होने लगीं लेतकन प्रतिकतू ल आधारभतूि प्रभावों ने इस शेिी 
के अंिग्जि मुद्ास्फीति को ्रवरी 2022 में 6.1 प्रतिशि िक 
बढ़ाया (चार्ज  II.9)। 

मदु्ास्फीति सवेंदी सत्रयों के बीच अक्तू बर-नवबंर 2021 के 
दौरान मई 2021 में चक्रवाि तौकते के कारि महाराष्ट् और 
गरुराि में भडंाररि रबी ्सल को हुए नकुसान और उसके बाद 

चाि्ट II.7: सी्पीआई खाद्य  मदु्ास्फीटत  

ए: सी्पीआई खाद्य मदु्ास्फीटत के सचंालक बी: सी्पीआई खाद्य गटत के सचंालक

टिप्पणी: कोष्ठकों में तदये गए आकंडें सीपीआई – खाद्य और पेय पदाथ्ज में भार को दशा्जिे हैं। 

चाि्ट II.8: टवत्ी्य वर्ट का कफीमत टबलड अ्प 
 (माच्ट कफी तुलना में ्रवरी)

*:  मांस और मछली,  अडें, दतूध और दालें शातमल हैं| 
**: ्ल, चीनी, गैर-एलकोहोतलक पेय पदाथ्ज और िैयार भोरन शातमल हैं |
टिप्पणी: कोष्ठकों में तदये गए आकंडें सीपीआई खाद्य पदाथ्ज और पेय में भार को दशा्जिे हैं |
स्रोत: एनएसओ; िथा आरबीआई सरा् अनमुान|
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प्रोरीनयकु् खाद्य पदाथ्ज * (28.4) प्रोरीनयकु् खाद्य पदाथ्ज * (28.4)
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औसि (2011-12 से 2019-20)  
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अध्या् II मूल्य एव ंलागत 

प्रमखु उतपादक राजयों में भारी वरा्ज के कारि ्सल को पहुचंी 
क्षति से पयार कफी कफीमिों में वतृधि हुई। ितपश्ाि आपतूति्ज पक्ष के 
प्रभावी हसिके्षप - कफीमि तसथरीकरि तनतध (पीएसएफ़) योरना 
के िहि 2.1 लाख रन के पयार को तनमु्जक् तकया गया िथा 
तनया्जि को कम (अपै्रल 2021-रनवरी 2022 के दौरान वर्ज-दर 
वर्ज आधार पर (-) 8.5 प्रतिशि) तकया गया – तरसके 
पररिामसवरूप कफीमिें कम हो गई ं। आलतू कफी कफीमिें भी बेमौसम 

बरसाि के कारि अक्तू बर-नवबंर 2021 में बढ़ गई ं। िथातप नई 
्सल के आगमन और कोलड सरोररे में पया्जप्त सरॉक ने बाद के 
महीनों में कफीमि के दबावों को कम रखा है। रमारर कफी कफीमिें भी 
उसी अवतध के दौरान परंाब, उत्र प्रदशे, हररयािा िथा तहमाचल 
प्रदशे में अतनयतमि बाररश के कारि आगमनों में तवलंब िथा 
प्रमखु उतपादक राजयों- ितमलनाडु, आधं्र प्रदशे, िेलंगाना िथा 
कना्जरक में भारी वरा्ज के कारि आपतूति्ज में कमी के कारि िेरी से 
बढ़ गयीं। 

्लों (हेड लाइन सीपीआई में 2.9 प्रतिशि और सीपीआई खाद्य 
और पेय पदाथ्ज समतूह में 6.3 प्रतिशि का भार) कफी कफीमिों में 
मदु्ास्फीति मई 2021 में 11.8 प्रतिशि के िीन वरदीय उचचिम 
से कम होकर ्रवरी 2022 में 2.3 प्रतिशि हो गई, रो तक वर्ज 
2020-21 (एफ़ई) कफी िलुना में वर्ज 2021-22 (पहली एई) में 7.1 
प्रतिशि उचचिर सेब उतपादन कफी वरह से , केले और सेब कफी 
कफीमिों में तगरावर के कारि हुई।  

वर्ज 2021-22 के दौरान दलहन के 269.6 लाख रन के 
सवा्ज तधक उतपादन (दतूसरा अतग्म अनुमान) ने उपल्धिा को 
बढ़ा तदया है। तपछले माच्ज  कफी िुलना में माच्ज  2022 के अंि में 
उचचिर सरॉक-रु-यतूर (एसरीयतू) अनुपाि आपतूति्ज  कफी सधुाररि 
तसथतियों को दशा्जिा है (चार्ज  II. 10)। आपतूति्ज  – पक्ष के उपाय 
रैसे-15 मई 2021 से िुर, उडद और मतूंग के आयािों को 

चाि्ट II.9: सबिी मदु्ास्फीटत के सचंालक (वर्ट-दर-वर्ट)

टिप्पणी: माच्ज, अपै्रल और मई 2020 महीनों के तलए एनएसओ द्ारा मदवार आकंडे रारी 
नहीं तकए गए थे।
स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान|

चाि्ट II.10: दालें मदु्ास्फीटत और सिटॉक-उ्प्यरोग अनु्पात– माटसक तुलन ्पत्र 

स्रोत: एमओएसपीआई; डीरीसीआईएस; सीएसीपी; कृतर मंरिालय; और आरबीआई सरा् अनमुान।  
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प्रतिबंतधि शेिी से ‘मकु् शेिी’ में लाना; मसतूर पर आयाि शलुक 
को रद्द करना िथा कृतर इनफ्ासट्कचर औए तवकास 
उपकर(एआईडीसी) को 27 रलुाई 2021 से 10 प्रतिशि िक 
कम करना; मसतूर को ब्र सरॉक से बट्ाकृि मतूलय पर तनमु्जक् 
करना; दलहनों के उचचिर आयाि (अपै्रल 2021-रनवरी 
2022 के दौरान वर्ज-दर वर्ज आधार पर 1.9 प्रतिशि); भारि के 
राष्ट्ीय कृतर सहकारी तवपिन महासंघ (एनएएफ़ईडी) द्ारा 
खुला बाज़ार हसिके्षप ने दलहन कफी कफीमिों में मुद्ास्फीति 
(सीपीआई में 2.4 प्रतिशि और सीपीआई खाद्य और पेय पदाथ्ज 
समतूह में 5.2 प्रतिशि का भार) को तसिंबर 2021 से नयतूनकारक 
माग्ज  पर रखने में सहायिा दी। 

पशरुनय प्रोरीन वाली मदों के सबंधं में मांस और मछली 
(सीपीआई में 3.6 प्रतिशि और सीपीआई खाद्य और पेय पदाथ्ज 
समतूह में 7.9 प्रतिशि का भार) के मामले में तसिंबर  
2021-रनवरी 2022 के दौरान कफीमिें कम हुई,ं रो तक मखुयिः 
12 लाख रन के आनवुतंशक रूप से आशोतधि सोया खाद्य के 
आयाि िथा आपतूति्जयों के क्रतमक सामानयीकरि के कारि खाद्य 
लागि में हुई कमी को दशा्जिा है। ्रवरी 2022 में शीिकालीन 
मांग के कारि कफीमिें बढ़ गई ं। अडंों के मामले में कफीमिों के दबाव 
नवबंर 2021-रनवरी 2022 के दौरान शरुू हुए और सामानय 
मौसमी पैरन्ज के अनसुार ्रवरी में कम हो गए। दतूध िथा उतपादों 
में मदु्ास्फीति अमतूल िथा मदर डेयरी रैसी मखुय दतूध सहकारी 
सतमतियों द्ारा लगभग 2 रुपये प्रति तलरर से कफीमिों को बढ़ाने 
के पश्ाि रलुाई 2021 में तवतभनन राजयों में दतूध सहकारी 
सतमतियों द्ारा अनकु्रतमक रूप से दतूध कफी कफीमिों को बढ़ाए राने 
के कारि रनवरी 2022 में क्रतमक रूप से 4.1 प्रतिशि िक बढ़ 
गई और अनकुतू ल आधारभतूि प्रभावों के कारि ्रवरी 2022 में 
3.8 प्रतिशि िक कम हो गयी। 

िेल और वसा कफी कफीमिों में मदु्ास्फीति (सीपीआई में इनका 3.6 
प्रतिशि और खाद्य और पेय समतूह के भीिर 7.8 प्रतिशि भार है) 
तसिंबर 2021 से दोहर े अकंों में बनी रही, बावरतूद़ इसके तक 
आपतूति्ज पक्ष के उपायों के कारि रबी ्सल के तलए सभंावनाओ ं
में हुए सधुार (रबी उतपादन दतूसर ेएई 2021-22 के अनसुार 9.1 
प्रतिशि अतधक था) और खाद्य िेलों के अिंरराष्ट्ीय मतूलयों में 
नरमी के कारि इनमें कुछ तगरावर आई थी (चार्ज  II.11)। कफीमिों 

के दबाव को कम करने के तलए कुछ महतवपतूि्ज कदम उठाए गए, 
रैसे तक -  30 रतून 2022 िक छह राजयों (तबहार, तहमाचल 
प्रदशे, कना्जरक, रारसथान, िेलंगाना और उत्र प्रदशे, तरनहोंने 
अपनी भडंारि सीमा सवय ंलागतू कफी थी) को छोडकर पतूर ेभारि में 
खाद्य िेलों और तिलहनों पर भडंारि सीमा लागतू करना और पाम 
िेल, सोयाबीन िेल और सतूय्जमखुी िेल पर क्रतमक िरीके से 
आयाि शलुक में महतवपतूि्ज कमी करना। कुल तमलाकर, अकरतूबर 
2021 से ् रवरी 2022 कफी अवतध के दौरान िीन प्रमखु आयातिि 
कचचे खाद्य िेलों, अथा्जि् पाम िेल, सोयाबीन िेल और सतूय्जमखुी 
िेल पर प्रभावी आयाि शलुक को 19.25 प्रतिशि अकं घराया 
गया और उसे 5.5 प्रतिशि के भाररि औसि पर लाया गया। इसी 
अवतध के दौरान आरबीडी पामोलीन/आरबीडी पाम िेल और 
पररष्कृि सोयाबीन/सतूय्जमखुी िेल का प्रभावी आयाि शलुक भी 
क्रमश: 22.0 प्रतिशि अकं और 16.5 प्रतिशि अकं से घराकर 
उसे 13.75 और 19.25 प्रतिशि तकया गया।

चीनी और कन्ेकशनरी (तरनका सीपीआई में 1.4 प्रतिशि 
और खाद्य और पेय समतूह में 3.0 प्रतिशि भार है) कफी कफीमिें  
तसिंबर 2021 में अपस्फीति से उबरीं और तसिंबर 2021 से 
्रवरी 2022 के दौरान औसिन 5.2 प्रतिशि रहीं तरसका 
कारि था उतपादन में कमी, तनया्जि में वतृधि (डीरीसीआईएस के 

चाि्ट II.11: खाद्य तेल मदु्ास्फीटत में उतार-चढ़ाव:  
वैटविक बनाम घरलूे

स्रोत: तवश्व बैंक तपकं शीर; एनएसओ और आरबीआई सरा् अनमुान।  
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अध्या् II मूल्य एव ंलागत 

अनुसार, वर्ज-दर-वर्ज अपै्रल 2021-रनवरी 2022 में 54.0 
प्रतिशि), सरकार का 10 प्रतिशि इथेनॉल तमशि का बढ़ा 
हुआ लक्य (पहले के 8.5 प्रतिशि कफी िुलना में) और प्रतिकतू ल 
आधारभतूि प्रभाव। नवंबर 2021 और रनवरी 2022 में, तपछले 
महीनों के अतवक्रफीि चीनी कोरा कफी तवक्रफी और तदसंबर 2021 
से अंिरराष्ट्ीय चीनी कफीमिों में नरमी के साथ उतपादन के 
घरेलतू मौसम के आ राने के कारि तदसंबर 2021-्रवरी 
2022 के दौरान कफीमिों में तगरावर आई।

अनय खाद्य पदाथथों में िैयार भोरन कफी कफीमिों में वतृधि हुई। इसमें 
भी तनतवतष्ट लागि में वतृधि के कारि पके भोरन और सनैकस कफी 
कफीमिें शीर्ज रहीं। गैर-मादक पेय पदाथथों में, कम उतपादन और 

उचच खपि के कारि, चाय कफी कफीमिें बढ़ीं। मसालों के मामले में, 
उतपादन में कमी के कारि तदसबंर 2021 से कफीमिों पर दबाव 
उतपनन हुआ। 

खुदरा मार ््थन 

अनार, दाल और खाद्य िेलों के मामले में खदुरा कफीमि मातर्जन8,  
अथा्जि् खदुरा और थोक कफीमिों के बीच अिंर, माच्ज 2022 िक 
अतधक रहा। दतूसरी ओर सत्रयों के मामले, तवशेर रूप से रमारर 
के मामले में, यह अिंर कम रहा रो मौसमी पररपव्जन के अनसुार 
था। त्र भी अिीि कफी िलुना में यह अिंर अतधक था  
(चार्ज  II.12)।

8 मद सिर कफी खदुरा और थोक कफीमिों को मद सिर के सीपीआई भार का उपयोग करके सबंतंधि उपसमतूह पर एकतरिि तकया गया है। डीसीए द्ारा मतूलय सगं्ह िंरि और मद प्रकारों में 
तकए गए बदलाव के कारि रनवरी-माच्ज 2021 के आकंडों को शातमल नहीं तकया गया है।

स्रोत: उपभोक्ा मामले तवभाग;उपभोक्ा मामले; खाद्य और साव्जरतनक तविरि मंरिालय; और आरबीआई सरा् अनमुान |

चाि्ट II.12: खुदरा, थरोक मलू्य और माटि्टन

ए: अनाि   बी:दालें

सी: सटबि्यां डी: खाद्य तेल
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घरलूे खाद्य कीमतों पर रूस यूके्न युद्ध का प्रभाव

रूस-यतूके्रन संघर्ज के कारि प्रमुख खाद्य पदाथथों कफी कफीमिों में 
वतृधि होने का रोतखम उतपनन हुआ है। यद्यतप प्रतयक्ष वयापार के 
माधयम से होने वाला प्रतिकतू ल प्रसार-प्रभाव सीतमि है (अधयाय 
III), त्र भी रूस-यतूके्रन यधुि का वैतश्वक कमोतडरी माकवे र चैनल 
(अधयाय V) के माधयम से मुद्ास्फीति पर बडा प्रभाव पड 
सकिा है।

खाद्य िेलों के मामले में काला सागर के्षरि से सतूय्जमखुी के िेल कफी 
आपतूति्ज में कमी के कारि घरलेतू कफीमिों पर दबाव पडने कफी 
सभंावना है। सतूय्जमखुी िेल के वैतश्वक उतपादन में काला सागर के्षरि 
का लगभग 75 प्रतिशि तहससा है और यह भारि के तलए एक 
प्रमखु आपतूति्जकिा्ज है। वैतश्वक सोयाबीन बाज़ार िंग होने और 
आयाि पर लेवी बढ्ने िथा प्रमखु उतपादक दशेों द्ारा लगाए राने 
वाले आयाि सबंधंी प्रतिबधंों के कारि तसथति और भी रतरल हो 
रही है। िथातप, सरसों के घरलेतू उतपादन में उललेखनीय वतृधि होने 
के कारि इन कफीमिों पर पडने वाले दबाव से कुछ राहि तमल 
सकिी है।

रूस और यतूके्रन का गेहू ंके वैतश्वक तनया्जि में एक चौथाई तहससा है। 
यतूके्रन यधुि कफी शरुुआि के बाद से गेहू ंकफी अिंरराष्ट्ीय कफीमिें बढ़ 
गई हैं। भारि गेहू ंका आयािक नहीं है, लेतकन चालतू वर्ज में भारि 
से होने वाली तनया्जि में िेरी से वतृधि हुई है (वर्ज दर वर्ज अपै्रल 
2021-रनवरी 2022 के दौरान 336.8 प्रतिशि)। अि:, भले ही 
घरलेतू कफीमिें वैतश्वक कफीमिों के अनरुूप तनधा्जररि न होिी हों, 
अिंरराष्ट्ीय कफीमिें तनया्जि चैनल के माधयम से गेहू ंकफी नयतूनिम 
घरलेतू कफीमिें तनधा्जररि कर सकिी हैं। िथातप, पया्जप्त भडंार और 
का्फी भरपतूर उतपादन होने के कारि मतूलय वतृधि को एक सीमा के 
भीिर रखने में मदद हो सकिी है।

ईधंन 

ईधंन मदु्ास्फीति अगसि 2021 के 12.9 प्रतिशि से बढ़कर 
तसिंबर में 13.6 प्रतिशि और उसके बाद अक्तू बर में 14.3 
प्रतिशि हो गई, और इस प्रकार एक के बाद एक इन िीन महीनों 
में उसने नई-नई उचाइयां छतू लीं। (चार्ज  II.13ए)। कैरोसीन  िेल 
और तलतकव्ाइड पेट्ोतलयम गैस (एलपीरी) कफी अिंरराष्ट्ीय 
कफीमिों पर िेर वतृधि और घरलेतू कफीमिों पर इसका प्रभाव इस िेर 
वतृधि के प्रमखु कारक रहे (चार्ज  II.13बी और सी)। नवबंर से 
तबरली कफी कफीमिों में अपस्फीति के सिर िक अचानक तगरावर 

आ राने और अक्तू बर 2021 से एलपीरी कफी कफीमिें यथावि 
अपररवति्जि रहने के कारि ईधंन मदु्ास्फीति ्रवरी 2022 में 
क्रतमक रूप से घरिे हुए  8.7 प्रतिशि रह गई। तदसबंर-रनवरी 
2022 के दौरान कैरोसीन िेल कफी कफीमिों में तगरावर आई, रो 
अिंरराष्ट्ीय कफीमिों में तगरावर को दशा्जिा है। ्रवरी में, रैसेही 
अिंरराष्ट्ीय कफीमिों में िेरी आई और उसका प्रभाव तदखने 
लगा, वैसे ही घरलेतू कफीमिों में भी िेर वतृधि दर्ज कफी गई। 22 माच्ज 
2022 को एलपीरी कफी कफीमिों में भी ₹50 प्रति तसतलंडर कफी वतृधि 
कफी गई थी।

करोर

वर्ज 2021-22 में कोर मदु्ास्फीति, अथा्जि खाद्य और ईधंन को 
छोडकर, उपभोक्ा मतूलय सतूचकांक आधाररि मदु्ास्फीति िब िक 
लगभग 6 प्रतिशि के उचच सिर के आसपास बनी रही रब िक 
वसिओु ंऔर सेवाओ ंकफी तबक्रफी कफीमिें तनरिंर लागि बढ़ने के 
दबाव से प्रभातवि रहीं। (सारिी II.1)। 

सारणी  II.1: मदु्ास्फीटत के अ्पवाद-आधाररत उ्पा्य 
(वर्ट-दर-वर्ट) 

अवटध अ्पवाद-आधाररत उ्पा्य

खाद्य और ईधंन 
करो छरोड़कर 

सी्पीआई (47.3)

खाद्य,ईधंन, ्ेपट्रोल और 
डीज़ल करो छरोड़कर

सी्पीआई (45.0)

खाद्य,ईधंन, ्ेपट्रोल, डीज़ल
सवण्ट और चादंी करो 

छरोड़कर सी्पीआई (43.8)

रतून-19 4.1 4.6 4.6
तसिं-19 4.2 4.9 4.5
तदस-ं19 3.8 3.7 3.3
माच्ज-20 3.9
रतून-20 5.4 5.3 4.6
तसिं-20 5.4 5.2 4.5
तदस-ं20 5.6 5.3 4.7
रन-21 5.5 5.2 4.7
्र-21 6.0 5.5 5.1
माच्ज-21 5.9
अपै्रल-21 5.3
मई-21 6.6
रतून-21 6.1 5.3 5.4
रलुाई-21 5.8 5.1 5.3
अगसि-21 5.8 5.1 5.6
तसिं-21 5.9 5.2 5.6
अकरतू -21 5.9 5.0 5.4
नव-ं21 6.2 5.5 5.7
तदस-ं21 6.1 5.6 5.9
रन-22 6.0 5.6 5.8
्र-22 5.8 5.6 5.7

टिप्पणी: (1) कोष्ठकों में तदए गए आकंडें सीपीआई में भार को दशा्जिे हैं। 
 (2) हेडलाइन सीपीआई से अवतशष्ट के रूप में वयतुपनन। 
स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान। 
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चाि्ट II.13: सी्पीआई ईधंन समहू मदु्ास्फीटत

ए: सचंालक (वर्ट-दर-वर्ट)

*: इसमें डीरल [वाहन को छोडकर], कोक, कोयला, चारकोल और अनय ईधंन शातमल हैं | 
टिप्पणी: कोष्ठकों में तदये गए आकंडें सीपीआई- ईधंन और प्रकाश में भार को दशा्जिे हैं |

बी: केररोटसन: घरलूे और अतंरराष्ट्ी्य कफीमतें सी: एल्पीिी: घरलूे और अतंरराष्ट्ी्य कफीमतें

टिप्पणी: (1) एलपीरी के तलए अिंरराष्ट्ीय मतूलय सऊदी ्यतूरेन और प्रोपेन के तलए ्लतूमबग्ज सपॉर मतूलय पर आधाररि है, रो क्रमश:  60:40 के अनपुाि में सयंकु् है। ये अिंरराष्ट्ीय उतपाद मतूलय 
सकेंिक आयाि मतूलय हैं | अतधक रानकारी www.ppac.org.in पर उपल्ध है|

 (2) केरोतसन के तलए अिंरराष्ट्ीय सांकेतिक मतूलय तसगंापरु रेर केरो सपॉर मतूलय है।
 (3) एलपीरी और केरोतसन कफी घरलेतू कफीमिें इंतडयन ऑइल कापपोरशेन तलतमरेड(आईओसीएल) के चार महानगरों कफी औसि कफीमिों का प्रतितनतधतव करिी हैं| 
स्रोत: एनएसओ; ्लतूमबग्ज; आईओसीएल; और आरबीआई सरा् अनमुान।    

वर्ज 2021-22 के दौरान कोर मदु्ास्फीति कोतवड-पतूव्ज अवतध के 
मकुाबले सख़ि िथा उससे उचच सिर पर रही है तरसके कारि 
कोर वसिओु ंकफी कफीमिें िो बढ़ी रहीं लेतकन उसके साथ एक वर्ज 
पहले कफी तसथति से का्फी कम अतसथरिा बनी रही।  (चार्ज  II.14)।

कोतवड-पतूव्ज के वरथों (अथा्जि वर्ज 2017-18 से वर्ज 2019-20) 
और वर्ज 2020-21 (रतून 2020 से माच्ज 20219) कफी िलुना में  

वर्ज 2021-22 में (अपै्रल-्रवरी) में कोर मदु्ास्फीति के कारकों 
का िलुनातमक आकलन यह दशा्जिा  है तक वर्ज 2021-22 में कोर 
वसिओु ंके साथ-साथ कोर सेवाओ ंकफी मदु्ास्फीति भी अतधक 
रही। इसके अलावा, आवास और तशक्षा को छोडकर, सभी कोर 
उप-समतूहों में भी मदु्ास्फीति कफी दर वर्ज 2020-21 कफी िलुना में 
अतधक रही। वर्ज 2020-21 में सवास्थय के अतिररक् पररवहन 

9 दशेवयापी लॉकडाउन के कारि अपै्रल और मई 2020 के मदु्ास्फीति तप्ररं उपल्ध नहीं थे। 
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और सचंार प्रमखु कारक बने रहे। वर्ज 2021-22 में समग् कोर 
मदु्ास्फीति में वस्त्र और रतूिों कफी तहससेदारी िेरी से बढ़ी लेतकन 
वैयतक्क दखेभाल और उससे रडुी वसिओु ंका योगदान कम रहा 
(चार्ज  II.15)। 

तसिंबर 2021 से ्रवरी 2022 के दौरान कोर मदु्ास्फीति दबाव 
का एक मखुय स्ोि  पेट्ोल और डीरल रहा। नवबंर-तदसबंर 
2021 के दौरान 28 राजयों/कें द् शातसि प्रदशेों द्ारा पेट्ोल और/
या डीरल में राजय के मतूलय वतधि्जि कर (वैर) में कमी के साथ-
साथ 4 नवबंर 2021 को पेट्ोल पर कें द्ीय उतपाद शलुक में ₹5 
प्रति लीरर और डीरल पर ₹10 रुपये प्रति लीरर कफी करौिी के 
साथ नवबंर से कुछ नरमी आई। इसके पररिामसवरूप, पेट्ोल/ 
डीरल कफी कफीमिें 1 से 3 नवबंर 2021 के बीच  दर्ज कफी गई 
अपनी  ऐतिहातसक ऊंचाई से नीचे आ गई ं। हालांतक, िेल तवपिन 
कंपतनयों (ओएमसी) ने, कर-करौिी के समायोरन के बाद, खदुरा 
तबक्रफी मतूलय को माच्ज के िीसर े सप्ताह  िक अपररवति्जि रखा, 
रबतक अिंरराष्ट्ीय कचचे िेल कफी कफीमिों में दो-िर्ा उिार-
चढ़ाव दखेा गया - रनवरी 2022 कफी शरुुआि से कफीमिों के चढ़ने 
से पहले, तदसबंर 2021 के दौरान कफीमिों में नरमी आई और 
रूस-यतूके्रन सघंर्ज के कारि ्रवरी के अिं से िेरी से बढ़ीं (चार्ज  

II.16)।  22 माच्ज के बाद से, िेल तवपिन कंपतनयों (ओएमसी) ने 
कचचे िेल कफी उचच अिंरराष्ट्ीय कफीमिों को घरलेतू पपं कफीमिों में 
सथानांिररि (पास-थ्तू) करना शरुू कर तदया है, और पेट्ोल और 
डीरल कफी खदुरा तबक्रफी कफीमिों में अब िक हुए 14 बार सशंोधनों 
(6 अपै्रल, 2022 िक) में लगभग ₹10 प्रति लीरर कफी सचंयी वतृधि 
दर्ज कफी गई है। 

तसिंबर 2021-्रवरी 2022 के दौरान कोर मदु्ास्फीति के 
तवतभनन मापदडं 5.0-6.2 प्रतिशि के दायर ेमें उचच सिर पर बने 
हुए हैं (िातलका II.1)। खाद्य, ईधंन, पेट्ोल, डीरल, सोना और 
चांदी को छोडकर, सीपीआई को वसिओु ंऔर सेवाओ ंके घरकों 
में तवभातरि करने पर इसके तवरोधाभासी सचंलन का सकेंि 
तमलिा है। वसिओु ंवाले घरक में मदु्ास्फीति (हेडलाइन सीपीआई 
में 20.7 प्रतिशि के भार के साथ) अगसि 2020 से क्रतमक रूप 
से बढ़ी और नवबंर 2021 में 7.0 प्रतिशि िक पहुचं गई और 
उसके बाद तसथर हो गई। यह मखुय रूप से कपडों और रतूिों- 
रडेीमेड वस्त्र और वददी; सवास्थय दखेभाल के सामान - दवाओ,ं 
घरलेतू सामान और वयतक्गि दखेभाल कफी वसिओु ंऔर प्रसाधन 
सामग्ी से पे्रररि था (चार्ज  II.17ए)। दतूसरी ओर, सेवा मदु्ास्फीति 
(हेडलाइन सीपीआई में 23.0 प्रतिशि के भार के साथ) रो 

चाि्ट II.14: खाद्य और ईधंन करो छरोड़कर सी्पीआई  
्ूपव्ट-महामारी और महामारी के बाद

चाि्ट II.15: खाद्य ईधंन (करोर) मदु्ास्फीटत करो छरोड़कर 
सी्पीआई में ्यरोगदान (प्रटतशत अकं में)

स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान| 

टिप्पणी: (1) कोष्ठक में तदए गए आकंडे सीपीआई  में भार दशा्जिे हैं।
  (2)  हेडलाइन सीपीआई से शेर के रूप में वयतुपनन।
स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान|  

औसि (2017-18 से 2019-20)            

2019-20 (अपै्रल-्र)                         2020-21 (रतून-्र)                     2021-22 (रतून-्र)

मदु्ास्फीति (वर्ज-दर-वर्ज,प्रतिशि) 2020-21(रतून-माच्ज)        2021-22 (अप्रैल-्र)

खाद्य पदाथ्ज और ईधंन को छोडकर  
सीपीआई  (वर्ज-दर-वर्ज,प्रतिशि)

सजिमें िे,

पररवहन व सचंार (18.2)

सवास्थय (12.5)

वस्त्र व  पदरिाि (13.8)

आवास (21.3)

घरलेतू वसिएु ँऔर सेवाए ँ(8.0)

तनरी दखेभाल और पररिाम (8.2)

तशक्षा(9.4)

अनय*(8.6)

सजिमें िे,

कोर वसिएु ं(51.3)

कोर सेवाए ं(48.7)

मा
नक

 तव
चल

न 
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अगसि में 4.5 प्रतिशि थी, तदसबंर 2021-्रवरी 2022 के 
दौरान 4.7 प्रतिशि िक चढ़ने से पहले, अक्तू बर में नरम होकर 
4.2 प्रतिशि हो गई (चार्ज  II.17बी)। सेवाओ ंकफी मदु्ास्फीति में 

चाि्ट II.17: खाद्य ्पदाथ्ट, ईधंन,्ेपट्रोल, डीिल,सवण्ट और चादंी करो छरोड़कर सी्पीआई मदु्ास्फीटत में ्यरोगदान 

Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI. 
Sources: NSO; and RBI staff estimates. 

ए: वसतएुँ बी: सवेाएँ

वतृधि पररवहन और सचंार उप-समतूह के कारि हुई थी, तरसमें 
तदसबंर 2021-रनवरी 2022 के दौरान मोबाइल रेली्ोन शलुक 
में वतृधि हुई थी। इस अवतध के दौरान घरलेतू सेवाओ ं(तरसमें घरलेतू 

चाि्ट II.16 : ्ेपट्रोल और डीज़ल कफीमतें

टिप्पणी: अिंरराष्ट्ीय पेट्ोतलयम और डीज़ल कफीमिें क्रमशः तसगंापतूर गॅसोलाइन और गॅसोईल कफी सपॉर कफीमिें दशा्जिी हैं।  घरलेतू पेट्ोतलयम और डीज़ल कफीमिें इंतडयन ऑइल कापपोरशेन तलतमरेड 
(आईओसीएल) द्ारा सतूतचि  चार महानगरों कफी औसि पमप कफीमिें दशा्जिी है। 
स्रोत: पीपीएसी; एनएसओ; वातिजय और उद्योग मंरिालय; और आरबीआई सरा् अनमुान। 

ए: ्ेपट्रोल - घरलूे और अतंरराष्ट्ी्य कफीमतें  बी: डीज़ल - घरलूे और अतंरराष्ट्ी्य कफीमतें
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तनरी दखेभाल और प्रभाव                          
पररवहन िथा सचंार                                 आवास पान, िंबाकतू  िथा मादक पदाथ्ज     तशक्षा                     

आमोद-प्रमोद

सेवाए ंमदु्ास्फीति (वर्ज-दर-वर्ज, प्रतिशि) (23.0)              वसिएु ँ मदु्ास्फीति (वर्ज-दर-वर्ज प्रतिशि) (20.7)                     
टिप्पणी: कोष्ठकों में तदये गए आकंडें सीपीआई में भार को दशा्जिे हैं। 
स्रोत: एनएसओ िथा आरबीआई सरा् अनमुान। 

वस्त्र िथा ्ुरवेयर                   घरलेतू वसिएु ंिथा सेवाए ं सवास्थय  

डीज़ल  - घरलेतू डीज़ल (अिंरराष्ट्ीय)  पेट्ोल  - घरलेतू 
अिंर (घरलेतू माइनस अिंरराष्ट्ीय) अिंर (घरलेतू माइनस अिंरराष्ट्ीय)

पेट्ोल  - अिंरराष्ट्ीय                                 
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नौकर/रसोइया/स्ाईकमदी शलुक, मातसक रखरखाव शलुक 
शातमल हैं) और मनोररंन एव ंआमोद-प्रमोद कफी सेवाओ ं(तसनेमा; 
कलब; होरल आवास शलुक) का योगदान भी बढ़ा। कोर मदु्ास्फीति 
में सेवाओ ंका योगदान, तवशेर रूप से घर तकराये में अपेक्षाकृि 
ससुि वतृधि के कारि, महामारी से पहले कफी अवतध में रहे औसि 
से कम रहा (चार्ज  II.15)।

सीपीआई मदु्ास्फीति से अतसथरिा को पथृक करने के तलए, दो 
सामानय दृतष्टकोि हैं (i) सीपीआई बासकेर से उन घरकों के एक 
तनतश्ि सेर को हरा दनेा, रो मतूलयों में ऐसे िेर उिार-चढ़ाव 
प्रदतश्जि करिे हैं; और (ii) हर महीने वैसे अलग-अलग घरकों को 
हराना रो  मदु्ास्फीति तविरि के एकदम तनचले भाग में तसथि हैं। 
ये बतहष्करि-आधाररि पैमाने तसिंबर 2021-्रवरी 2022 के 
दौरान उचच और दृढ़ मदु्ास्फीति दबाव दशा्जिे हैं। सकुंतचि माधयों 
(तट्मड मीनस) से मापी गई मदु्ास्फीति भी इस अवतध के दौरान 
बढ़ी (सारिी II.2)। 

मदु्ास्ीरत के अनय मानदडं 

कृतर मरदतूरों (सीपीआई-एएल) और ग्ामीि मरदतूरों (सीपीआई-
आरएल) के तलए के्षरिवार सीपीआई द्ारा मापी गई मदु्ास्फीति 
तपछले 20 महीनों से सीपीआई हेडलाइन मदु्ास्फीति से नीचे बनी 
हुई है। हालातंक, ्रवरी 2022 िक, तवचलन कफी सीमा क्रमशः 
कम हो गई। सीपीआई कफी िलुना में, सीपीआई-एएल और 
सीपीआई-आरएल में खाद्य और ईधंन मदु्ास्फीति सामानयिः  
कम थी, तरसके पररिामसवरूप मदु्ास्फीति के आकंडे नीचे रहे। 
तसिंबर से रनवरी 2022 के दौरान, औद्योतगक शतमकों के तलए 
सीपीआई (सीपीआई-आईड्लयतू) के सदंभ्ज में मदु्ास्फीति, 
हेडलाइन सीपीआई का अनसुरि करिे हुए, वयापक रूप से बढ़ी 
है। हालातंक, ्रवरी 2022 में, तनमनिर खाद्य मदु्ास्फीति के 
कारि, हेडलाइन सीपीआई के मक़ुाबले, सीपीआई-आईड्लयतू में 
अचछा-खासा तवचलन हुआ था। 

थोक मतूलय सतूचकांक (डबलयतूपीआई) मदु्ास्फीति, रो वर्ज  
2021-22 कफी शरुुआि के बाद से दोहर ेअकंों में थी, तसिंबर 
2021 से और अतधक बढ़िी गई और नवबंर 2021 में 14.9 
प्रतिशि (डबलयतूपीआई शृखंला, 2011-12=100 के अनसुार) के 
सव्जकातलक उचच सिर पर पहुचं गई। मरबतूि एव ंअनकुतू ल आधार 
प्रभावों के बावरतूद, कफीमिों कफी गति में िेर और वयापक उछाल 
के कारि  डबलयतूपीआई मदु्ास्फीति में उछाल आया। तनरिंर 
उचच डबलयतूपीआई कोर मदु्ास्फीति10, रो मई से तदसबंर 2021 
िक दोहर ेअकंों में रही, उचच पणय और इनपरु मतूलय दबावों के 
साथ-साथ, आपतूति्ज-पक्ष वयवधानों को दशा्जिी है। डबलयतूपीआई 
मदु्ास्फीति ्रवरी 2022 में मामतूली रूप से 13.1 प्रतिशि िक 
चढ़ने से पहले, तदसबंर 2021 और रनवरी 2022 में क्रमशः 
14.3 प्रतिशि और 13.0 प्रतिशि हो गई थी। डबलयतूपीआई 
मदु्ास्फीति के अनरुूप, योतरि सकल मतूलय (रीवीए) और सकल 
घरलेतू उतपाद (रीडीपी) के तलए अपस्फीतिकारकों में 2021-22 
कफी पहली तिमाही से 2021-22 कफी िीसरी तिमाही के बीच िेर 
वतृधि हुई। 

वर्ज 2021-22 कफी दतूसरी छमाही में, डबलयतूपीआई और सीपीआई 
मदु्ास्फीति सपष्ट रूप से तभनन हो गई है (चार्ज  II.18ए)। तसिंबर 

सारणी  II.2: मदु्ास्फीटत के टट्मड मीन उ्पा्य 
(वर्ट-दर-वर्ट) 

माह 5%  

टट्मड 

10% टट्मड 25% टट्मड भाररत माध्य

रतून-19 3.0 3.1 3.0 2.8

तसिं-19 3.3 3.2 3.1 2.8

तदस-ं19 4.4 4.0 3.7 4.0

माच्ज-20     

रतून-20 5.8 5.4 5.1 4.9

तसिं-20 6.2 5.6 4.7 5.1

तदस-ं20 5.6 5.1 4.3 4.0

रन-21 5.0 4.8 4.0 3.6

्र-21 5.1 4.9 4.1 3.7

माच्ज-21     

अपै्रल-21     

मई-21     

रतून-21 5.7 5.2 5.0 5.2

रलुाई-21 5.8 5.3 5.0 4.6

अगसि-21 5.5 5.1 4.9 4.3

तसिं-21 5.0 4.9 4.8 4.3

अकरतू -21 5.2 4.9 4.7 4.6

नव-ं21 5.5 5.1 5.0 5.0

तदस-ं21 5.8 5.4 5.2 4.7

रन-22 5.9 5.6 5.3 5.1

्र-22 6.0 5.7 5.3 5.6

स्रोत: एनएसओ; और आरबीआई सरा् अनमुान। 

10 डबलयतूपीआई गैर-खाद्य तवतनतम्जि उतपाद।
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अध्या् II मूल्य एव ंलागत 

चाि्ट II.18: मदु्ास्फीटत के वैकटल्पक मा्पन 

स्रोत: एनएसओ; शतमक काया्जलय;वातिजय और औद्योतगक मंरिालय; और आरबीआई सरा् अनमुान । 

ए: मदु्ास्फीटत के टवटभनन मा्पन ( वर्ट-दर-वर्ट ) बी: चुटनदंा वसतुओ ंके बीच सी्पीआई –डबल्ूय्पीआई  
टवचलन: (टसतबंर 2021-्रवरी 2022 के दौरान औसत) 

टिप्पणी: ति4:2021-22, के तलए तनतहि रीडीपी और रीवीए तडफलेरर का उपयोग तकया गया था। 

2021 से ्रवरी 2022 के दौरान, डबलयतूपीआई के सभी प्रमखु 
उपसमतूह, अथा्जि् खाद्य, ईधंन और खाद्य और ईधंन को छोडकर 
(कोर) सीपीआई में सबंतंधि उपसमतूहों से का्फी ऊपर रहे। 
सीपीआई में कर सतहि कफीमिों को दज़्ज तकया रािा है, अिः 
नवबंर-तदसबंर 2021 में उतपाद शलुक और राजय वैर में कमी के 
बाद, सीपीआई और ड्लयतूपीआई के बीच पेट्ोल और डीरल कफी 
कफीमिों में वर्ज-दर-वर्ज वतृधि में का्फी तभननिा है (चार्ज  II.18 बी) । 
खाद्य उप-समतूहों में, ्लों और अडंों ने सीपीआई के सापेक्ष में 
ड्लयतूपीआई में वर्ज-दर-वर्ज आधार पर उचच मतूलय वतृधि दर्ज कफी। 
ड्लयतूपीआई में, स्री सबंधंी मदु्ास्फीति ऊंची बनी रही, रबतक 
सीपीआई में, सत्रयों कफी कफीमिें ऊपर चढ़ने के पहले, तसिंबर-
तदसबंर 2021-्रवरी 2022 के दौरान िेरी से अपस्फीति में 
चली गई ं। 

II.3 लागत 

वर्ज 2021-22 कफी दतूसरी छमाही के दौरान, औद्योतगक कचचे 
माल और कृतर तनतवतष्ट में ड्लयतूपीआई मुद्ास्फीति द्ारा मापी 
गई लागि ऊंची बनी रही। (चार्ज  II.19)। रसद-िंरि कफी बाधाओ ं
के रूप में वैतश्वक आपतूति्ज  शृंखला में वयवधान, पे्ररि संबंधी 

लागिों में वतृधि, और दीघ्ज तविरि समय के पररिामसवरूप, 
तनतवतष्ट लागि दबाव प्रभातवि हुआ।

वैतश्वक कचचे िेल कफी कफीमिों में मरबतूिी एक मुखय कारि था 
तरसनें नेफथा, तवमानन ररबाइन ईधंन, तबरुमेन, पेट्ोतलयम 
कोक, भट्ी िेल आतद औद्योतगक तनतवतष्टयों कफी कफीमिों को 
प्रभातवि तकया। उनके कारि उचच गति वाले डीरल में दोहर े
अंकों कफी मुद्ास्फीति दर्ज कफी गई, तरससे आगे बदले में कृतर 
तनतवतष्ट मतूलय संबंधी मुद्ास्फीति बढ़ गई। इसमें तरन अनय 
कारकों कफी तहससेदारी रही  उनमें उव्जरक कफी कफीमिें शातमल हैं 
रो अंिरराष्ट्ीय कफीमिों के प्रभाव में बढ़ी हैं, और कचची कपास 
और तिलहन रैसी कुछ गैर-खाद्य वसिुओ ंकफी कफीमिें दो अंकों 
में बनी हुई हैं।  औद्योतगक और कृतर तनतवतष्ट दोनों में एक प्रमुख 
इनपरु वाली तबरली कफी कफीमिें, मांग में बहाली के अनुरूप इस 
अवतध के दौरान िेरी से बढ़ी। हालांतक, तदसंबर 2021-रनवरी 
2022 के दौरान पेट्ोतलयम उतपादों कफी नरम कफीमिों के कारि 
औद्योतगक कचचे माल और कृतर तनतवतष्ट में मुद्ास्फीति  
कम हो गई, लेतकन ् रवरी 2022 में बढ़िी अंिरराष्ट्ीय कफीमिों 
और बढ़ी हुई भतू-रारनीतिक अतनतश्ििाओ ं के बीच त्र से  
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एलयतूमीतनयम के सबसे बडे उतपादकों में से एक है, तरसका 
वयापक रूप से पररवहन और तवतनमा्जि उद्योग में उपयोग तकया 
रािा है, और तनकल का उपयोग जयादािर उचच गे्ड सरील 
तनमा्जि और बैररी में तकया रािा है। इस के्षरि में आगे भतू-
रारनीतिक िनाव से वैतश्वक तचप कफी कमी बढ़ने कफी संभावना है 
और इससे वाहनों और इलेकट्ॉतनक उतपादों कफी कफीमिों पर 
असर पड सकिा है।

राजयों द्ारा लगाए गए प्रतिबंधों/लॉकडाउन में ढील और आतथ्जक 
गतितवतधयों कफी बहाली के साथ, वर्ज 2021-22 कफी दतूसरी 
छमाही के दौरान कृतर और गैर-कृतर मरदतूरों दोनों के तलए 
सांकेतिक ग्ामीि मरदतूरी में िेरी देखी गई। हालांतक, मरदतूरी में 
वतृधि नरम बनी रही (चार्ज  II.20)।

संगतठि के्षरि में, वर्ज  2021-22 कफी पहली तिमाही में तवतनमा्जि 
और सेवाओ ंदोनों के तलए सरा्-लागि में वतृधि (वर्ज-दर-वर्ज) 
हुई, लेतकन अगली दो तिमातहयों में तवतनमा्जि के तलए उसमें 
तगरावर आई और सेवाओ ंके तलए तसथर बनी रही और दतूसरी  
एवं िीसरी तिमाही में हलकफी िीव्रिा बनी रही। । वर्ज  2021-22 
कफी दतूसरी और िीसरी तिमाही के दौरान कम्जचाररयों कफी लागि 
कफी िुलना में  तवतनमा्जि और सेवाओ ंदोनों में सतूचीबधि ्मथों के 

काला सागर के्षरि में चल रहे संघर्ज और आगामी प्रतिबंधों ने 
वैतश्वक आपतूति्ज  शृंखलाओ ंको बातधि तकया है और तपछले दशक 
में एलयतूमीतनयम और तनकल कफी कफीमिों के सबसे ऊंचे सिर 
िक बढ़ने के साथ कफीमिों में भी बढ़ोिरी हुई है। रूस  

चाि्ट II.19: कृटर तथा गैर-कृटर का्य्ट इन्ुपि लागत  
(वर्ट-दर-वर्ट)

 *: ड्लयतूपीआई से प्राथतमक गैर-खाद्य वसिएु,ँ खतनर, कोयला, तवमानन ररबाइन 
ईधंन, उचच गति डीरल, नेफथा, तबरुमेन, ्नवेस िेल, तचकनाई िेल, पेट्ोतलयम 
कोक, तबरली, सतूिी धागे और कागर व लगुदी शातमल हैं।
$: ड्लयतूपीआई से उचच गति डीरल, चारा, तबरली, उव्जरक, कफीरनाशक और कृतर 
एव ंवातनकफी मशीनरी शातमल हैं।
स्रोत: वातिजय और औद्योतगक मंरिालय; और आरबीआई सरा् अनमुान। 

स्रोत: एनएसओ;शतमक काया्जलय; और  आरबीआई सरा् अनमुान। 

चाि्ट II.20: ग्ामीण क्ते्ररों में मिदूरी में वृटधि( वर्ट- दर- वर्ट)  और मदु्ास्फीटत (वर्ट-दर-वर्ट)
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सीपीआई कृतर शतमक मदु्ास्फीति              

गैर –कृतर  शतमक सामानय कृतर शतमक   

सीपीआई ग्ामीि शतमक मदु्ास्फीति             सीपीआई ग्ामीि मदु्ास्फीति

औद्योतगक कचचा माल *  
कृतर  इनपर्ुस$                                         
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अध्या् II मूल्य एव ंलागत 

उतपादन मतूलय में िीव्र वतृधि के कारि यतूतनर शम लागि में भी 
कमी आई (चार्ज  II। 21ए और II.21बी)।

क्रय प्रबधंक सतूचकांक (पीएमआई) के तलए मिदान करने वाली 
तवतनमा्जि ्मथों ने माच्ज 2022 में तनतवतष्ट कफीमिों में सिि वतृधि कफी 
सतूचना दी। मखुय रूप से उचचिर ईधंन, कचची सामग्ी, रसायन, 
खदुरा, सत्रयों और  पररवहन लागि से पे्रररि होकर, पीएमआई 

सेवा के्षरि ने माच्ज 2022 िक तसथर गति के साथ तनतवतष्ट कफीमिों 
में तनरिंर वतृधि दर्ज कफी। कुल तमलाकर तवतनमा्जि और सेवा, दोनों 
के्षरिों के तलए उतपादन कफीमिों कफी गति तनतवतष्ट कफीमिों कफी िलुना 
में सौमय रही, रो अथ्जवयवसथा में वयाप्त ससुिी के कारि ्मथों कफी 
सीतमि मतूलय तनधा्जरि शतक् पर उसके सीतमि प्रभाव को दशा्जिी 
है (बॉकस II.1)।

11 अमेररका में तकए गए अधययनों में मदु्ास्फीति के पतूवा्जनमुान हेि ुअनय चारों के साथ, पीएमआई मतूलय सतूचकांकों का स्लिापतूव्जक उपयोग तकया गया है (बनरदी एडं मासवेतलनो; एडं 
राइर, 2008)।
12 उतपादन कफीमिों और मखुय सीपीआई के समक्ष पीएमआई तनतवतष्ट कफीमिों के तलए 5 प्रतिशि के सिर कफी महत्ा पर कोई कारकिा न होने कफी तनरथ्जकिा असवीकार कर दी गई ह।ै 
यद्यतप उतपादन कफीमिों के सदंभ्ज में तनतवतष्ट कफीमिें पहले अिंराल से उचचिर अिंराल के बीच हैं, मखुय सीपीआई के तलए तनतवतष्ट कफीमिों में उचचिर अिंराल का महतव कम हो रािा है।

चाि्ट II.21: टवटनमा्टण और सवेाओ ंमें श्रम लागत

तरपपिी: यतूतनर शम लागि = सरा् लागि/उतपादन का मतूलय  
कम्जचाररयों कफी लागि वतृधि (वर्ज-दर-वर्ज) कंपतनयों के सामानय समतूह पर आधाररि है।
स्रोत: केतपरलाइन डारा बेस; आरबीआई सरा् अनमुान|

ए: टवटनमा्टण क्ते्र में सिा् लागत       बी: सवेा क्ते्र में सिा् लागत  
ति1

:20
18

-19
ति2

:20
18

-19
ति3

:20
18

-19
ति4

:20
18

-19
ति1

:20
19

-20
ति2

:20
19

-20
ति3

:20
19

-20
ति4

:20
19

-20
ति1

:20
20

-21
ति2

:20
20

-21
ति3

:20
20

-21
ति4

:20
20

-21
ति1

:20
21

-22
ति2

:20
21

-22
ति3

:20
21

-22

ति1
:20

18
-19

ति2
:20

18
-19

ति3
:20

18
-19

ति4
:20

18
-19

ति1
:20

19
-20

ति2
:20

19
-20

ति3
:20

19
-20

ति4
:20

19
-20

ति1
:20

20
-21

ति2
:20

20
-21

ति3
:20

20
-21

ति4
:20

20
-21

ति1
:20

21
-22

ति2
:20

21
-22

ति3
:20

21
-22

प्रत
िश

ि 

प्रत
िश

ि 

प्रत
िश

ि 

प्रत
िश

ि 

आधार प्रभाव आधार प्रभाव
सरा् लागि सवंतृधि (वर्ज-दर-वर्ज)     सरा् लागि सवंतृधि (वर्ज-दर-वर्ज)     यतूतनर शम लागि (दायां मान)         यतूतनर शम लागि (दायां मान)         

गति गति

वर्ज 2021-22 के दौरान तनतवतष्ट लागि कफी कफीमिें बढ़ रही हैं, 
हालांतक मांग में तनरिंर कमी के मदे्दनरर उतपादन कफीमिों के रूप में 
इसका अिंरि धीमा रहा (पारिा, 2022)। वर्ज 2021-22 के दौरान 
तनतवतष्ट और उतपादन कफीमिों के बीच का अिंर वयापक बना हुआ है 
(चार्ज  II.1.1)। सयंकु् राजय अमेररका और यतूरो के्षरि रैसी उननि 
अथ्जवयवसथाओ ंमें, ्मथों कफी मतूलय तनधा्जरि शतक् ,बढ़ी हुई तनतवतष्ट 
कफीमिों के िीव्र दबाव और मरबतूि मांग के होने से का्फी बढ़ गई है 
(तवरलडर, 2022)।

बटॉकस II.1 : टनटवटटि कफीमतरों कफी तुलना में उत्पादन कफीमतरों कफी सवंेदनशीलता का टवशे्रण

भारिीय सदंभ्ज में, पीएमआई मतूलय सतूचकांकों में थोक मतूलय 
मदु्ास्फीति (ड्लयतूपीआई) सबंधंी बदलावों के बार ेमें भतवष्यवािी 
करने कफी महतवपतूि्ज शतक् होिी है (खनुद्कपम और रॉर्ज, 2013)।11

रनवरी 2011 से ्रवरी 2022 िक मातसक डेरा का उपयोग करिे 
हुए ग्ेंरर कारकिा परीक्षि यह पतुष्ट करिे हैं तक पीएमआई तनतवतष्ट 
कफीमिें, उतपादन कफीमिों और कोर सीपीआई, रो अतसथर घरकों 
यानी खाद्य और ईधंन को छोडकर मदु्ास्फीति का एक मापदडं है,  
को प्रभातवि करिी हैं12, तरसमें तवपरीि कारकिा का कोई प्रभाव 

(जारी...)
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ररज़व्ज बैंक के उद्यम सववे15 में तकए गए मिदान के अनुसार, 
तवतनमा्जि, सेवा एवं अवसंरचना ्म्ज के तलए वेिन वयय में वर्ज 
2021-22 कफी िीसरी तिमाही में वतृधि देखी गई। तवतनमा्जि ्म्ज 

कफी उक् वतृधि कफी गति वर्ज 2021-22 कफी चौथी तिमाही में कम 
हुई, तरसके वर्ज 2022-23 कफी पहली तिमाही में पनुः बढ़ने कफी 
संभावना है। लेतकन सेवा एवं अवसंरचना ्म्ज के के्षरि में इसकफी 

13 इकाई मतूल परीक्षिों के पररिाम इंतगि करिे हैं तक यद्यतप इकाई मतूल कफी उपतसथति कफी शतूनय पररकलपना, रो उनहें I(0) चर बनािी है, को पीएमआई समग् तनतवतष्ट और उतपादन 
मतूलय शृखंला के तलए खाररर कर तदया गया है, वहीं मखुय सीपीआई के तलए इसे I(1) चर बनाने हेि ुअसवीकार नहीं तकया गया है। िदनसुार, गतितवतध पैरामीरर को तनयतंरिि करिे हुए, 
उतपादन कफीमिों के समक्ष पीएमआई तनतवतष्ट दखेने के तलए ओएलएस अपनाया रािा है और मखुय सीपीआई कफी िलुना में पीएमआई तनतवतष्ट कफीमिों के तलए एआरडीएल मॉडल 
अपनाया रािा है।
14 सतममश पीएमआई के भावी उतपादन सतूचकांक का उपयोग प्रतयातशि मांग के सकेंिक के रूप में तकया रािा है।
15 औद्योतगक दृतष्टकोि सववे; एव ंसेवा और अवसरंचना दृतष्टकोि सववे।

चाि्ट II.1.1: इन्ुपि-आउि्ुपि मलू्य अतंर और  
करोर मदु्ास्फीटत

स्रोत: आईएचएस मातक्ज र और आरबीआई सरा् अनमुान।

नहीं तदखाई दिेा। इस सबंधं कफी आगे और रांच करने के तलए चरों 
के एकफीकरि कफी तडग्ी के आधार पर ओतड्जनरी लीसर सकवेयर 
(ओएलएस) और ऑरो-ररगे्तसव तडसट्ी्यतूरेड लैग (एआरडीएल) 
मॉडलों का उपयोग तकया रािा है।13 

ओएलएस फे्मवक्ज  के अिंग्जि प्रायोतगक तवशे्रि के तलए तनयरंिि के 
बाद भावी उतपादन14 िथा पश्तयि पीएमआई सयंकु् तनतवष्ट कफीमिों 
का प्रभाव अनरुूप उतपादन कफीमिों पर पडने को दशा्जिा है  
(सारिी II.1.1ए)। हालांतक, यह अिंरि अभी पतूरा नहीं हुआ है, रो 
अनय कारकों के साथ-साथ, मांग कफी भतूतमका को दशा्जिा है।

सह-एकफीकरि ऑरो ररगे्तसव मॉडल, तरसमें एकफीकरि के तवतभनन 
तडतग्यों वाले चारों का प्रयोग सवीकाय्ज है के अिंग्जि अपै्रल 2012 से 
रनवरी 2022 िक कफी अवतध के तलए पीएमआई भावी उतपादन के 
साथ पीएमआई सयंकु् कफीमिों िथा कोर सीपीआई मदु्ास्फीति का 
तवशे्रि एक दीघ्जकातलक सह-एकफीकृि सबंधं कफी पतुष्ट करिा है 

(सारिी II.1.1 बी)। पीएमआई तनतवतष्ट कफीमिों से लेकर मखुय 
सीपीआई 0.13 िक दीघा्जवतध अिंरि गिुाकं कमरोर और धीमा 
बना हुआ है।

सदंभ्ट :

खनुद्कपम, रे.के., & रॉर्ज, ए.री., (2013), “ एन इंपेररकल 
एनातलतसस ऑ् द ररलेशनतशप तवरवीन डबलयतूपीआई एडं 
पीएमआई-मैनयतू्ेकचररगं प्राइस इंडाईसेस इन इंतडया”, ररज़व्ज बैंक 
ऑ् इंतडया, डबलयतूपीएस (डीईपीआर): 06
पारिा एम.डी. (2022), “रेपर 2022: रचडाउन इन रबु्जलेंस” सपीच 
एर द आईएमसी चैंबर ऑ् कॉमस्ज एडं इंडसट्ी”, माच्ज
तवरलदर, डबलयतू., (2022), “कंपनीज़’ प्राइतसगं पावर एडं द 
इन्फ़लेशन आउरलकु”, बीएनपी पररबास।

सारणी II.1.1: आनभुटवक ्पररणामः आउि्ुपि मलू्यरों कफी तुलना में इन्ुपि मलू्य

ए. ओएलएस: आउि्ुपि मलू्यरों कफी तुलना 
में स्ुंयक् ्पीएमआई इन्ुपि मलू्य 

(आटश्रत चर: आउि्ुपि मलू्य)

कानसरनर 31.213***
(0.00)

इनपरु मतूलय
(अिंराल के बाद)

0.233***
(0.00)

भावी आउरपरु
(तनयरंिि)

0.130***
(0.00)

डीयतूएम_अपै्रल 20 -9.563***
(0.00)

समायोतरि 
आर-सकवयर

0.74

बी. एआरडीएल: करोर सी्पीआई कफी तुलना में  
स्ुंयक् ्पीएमआई इन्ुपि मलू्य

करो-इंिीग्शेन के टलए 
बाउंड्स िेसि@

ए्-सांतखयकफी 3.50*

टिप्पणीः ‘‘एचo: कोई को-इंरीगे्शन नहीं’’, ‘‘एच1: 
यहां लॉनग रन को-इंरीगे्रड सबंधं है’’;
@: तनयरंिि के रूप में भावी आउरपरु; ए्-
सांतखयकफी पर आधाररि कनवेनशनल तसत्नत्केनस, 
रैसा नारायि (2005) से तनकाला गया है।

लटॉनग रन एसिीमशेन और एरर करकेशन 
(आतशि चर: कोर सीपीआई)

्पीएमआई इन्ुपि मलू्य 0.108***
(0.00)

टिप्पणीः ***, ** और * महतवपतूि्ज सिर के 1, 5 और 10 प्रतिशि के सिरों पर शतूनय पररकलपना के 
तनराकरि को दशा्जिा है। कोष्ठकों में तदए हुए आकंडें पी-वैलयतूज़ हैं। एआईसी मानदडं द्ारा सवचातलि 
चयन के आधार पर एआरडीएल मॉडल को चनुा गया है। 
यह पररिाम अपै्रल 2012 से ्रवरी 2022 िक कफी अवतध के तलए अनमुातनि हैं।
चार लै्स वाले ओएलएस मॉडल ।
स्रोत: आरबीआई सरा् अनमुान ।
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अध्या् II मूल्य एव ंलागत 

गति वर्ज 2022-23 कफी पहली तिमाही में कम होनें कफी संभावना 
है। वर्ज  2021-22 कफी िीसरी और चौथी तिमाही में तवतनमा्जि, 
सेवा और अवसंरचना के तलए तनतवतष्ट लागि दबाव अतधक बने 
रहे।  वर्ज  2022-23 कफी पहली तिमाही के दौरान, तवतनमा्जि 
तनतवतष्ट लागि के अतधक रहने कफी उममीद है, रबतक सेवाओ ं
और अवसंरचना ्मथों के तलए इस लागि में थोडी कमीं आ 
सकिी है। वर्ज  2022-23 कफी पहली तिमाही में, तवतनमा्जि ्म्ज, 
सेवा और अवसंरचना के्षरि के अपने समकक्षों कफी िुलना में 
अतधक तबक्रफी मतूलय वसतूल कर सकिे हैं (चार्ज  II.22)। भारिीय 
प्रबंधन संसथान, अहमदाबाद द्ारा एक वर्ज पतूव्ज  तकए गए वयापार 
में मुद्ास्फीति कफी प्रतयाशा संबंधी सववेक्षि16 में प्रतयाशाए ँक्रतमक 
रूप से बढ़ीं, रो तक ्रवरी 2022 में 6 प्रतिशि को पार कर 
गई।ं सववेक्षि में शातमल तकए गए वयवसायों ने लागि दबाव में 
और वतृधि कफी सतूचना दी, तरसने कम तबक्रफी द्ारा पररलतक्षि 
कमरोर मांग कफी पररतसथतियों द्ारा नमतूनों में शातमल ्मथों के 
सीमांि लाभ को नुकसान पहुंचाया है।  

टनष्कर्ट

हाल कफी भतू-रारनीतिक घरनाओ ंने मदु्ास्फीति के तलए उधव्जगामी 
रोतखम बढ़ा तदया है। वैतश्वक आपतूति्ज झरके अभी भी सामने आ 
रहे हैं और  सभी वसिओु ं पर उनका असर बढ़ रहा है। ऊरा्ज 
लागि को शातमल करिे हुए तवतभनन प्रकार कफी तवतनमा्जि वसिओु ं
और सेवाओ ंके तलए तनतवष्ट लागि के भी बढ्ने कफी सभंावना है। 
हाल कफी घरनाओ ं का प्रभाव आगे के समय में समग् मांग 
के  दृतष्टकोि पर भी आधाररि होगा। वैतश्वक आपतूति्ज शृखंला िथा 
लॉतरतसरकस में पनु: वयवधान उतपनन होने के साथ-साथ वसिओु ं
कफी कफीमिों का दबाव लगािार बने रहने के कारि घरलेतू मदु्ास्फीति 
पर उसका प्रभाव पडने का रोतखम पैदा हो गया है।  यद्यतप, कमरोर 
मांग तसथतियों के कारि यह प्रभाव सीतमि रहा है लेतकन आगे भी 
इसकफी सावधानीपतूव्जक तनगरानी कफी आवशयकिा है। खदुरा 
वसिओु ंऔर सेवाओ ंकफी कफीमिों पर प्रतिकतू ल लागि कफी तसथतियों 
के सचंरि के तवसिार को सीतमि करने के तलए आपतूति्ज पक्ष के 
उपाय करने कफी गुरंाइश महतवपतूि्ज रूप से बनी हुई है।

चाि्ट II.22: लागत टसथटत्यरों कफी अ्ेपक्ाए ं(कुल प्रटतटरि्या) 

टिप्पणी: 'शधुि प्रतितक्रया' कफीमिों में वतृधि और घरने कफी ररपोर्ज  करने वाले उत्रदािाओ ंके प्रतिशि के बीच का अिंर है। 
स्रोत: ररज़व्ज बैंक इंडतसट्यल आउरलतूक सववे; ररज़व्ज बैंक सतव्जसेस एणड इंफ्ासट््कचर आउरलतूक सववे; और आरबीआई सरा् अनमुान।

ए: वेतन ्पर व्य्य बी: इन्ुपि लागत सी: टबरिफी मलू्य

16 भारिीय प्रबधंन ससंथान, अहमदाबाद के मातसक वयापार मदु्ास्फीति प्रतयाशा सववे (बीआईईएस) में प्रमखु रूप से तवतनमा्जि के्षरि के वयापार नेितृवकिा्जओ ंके एक पैनल में सववे  
कराया गया तरसमें उनकफी अलपकालीन एव ंमधयकालीन मदु्ास्फीति प्रतयाशाओ ंके बार ेमें पतूछा गया। नवीनिम सववे रनवरी 2022 से सबंतंधि है और 1000 कंपतनयों के प्रतिसाद पर 
आधाररि है।
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III

2020-21 2021-22 2020-21 2021-22

2020-21 2021-22 1 2 3 4 1 2 3 4#

-6.0 7.6 -3.4 4.4 -23.7 -8.3 0.6 6.5 14.2 10.2 7.0 1.5
(1.2) (-13.0) (1.1) (7.6) (8.1)

3.6 4.8 0.4 0.5 13.6 -22.9 -0.3 29.0 -4.4 9.3 3.4 11.7
(8.6) (8.6) (-15.8) (3.1) (44.0)

-10.4 14.6 -3.3 4.4 -45.3 -4.5 -0.6 10.1 62.5 14.6 2.0 1.3
(2.6) (-11.2) (9.5) (1.4) (11.5)

-9.2 21.1 -1.8 4.0 -25.5 -6.4 -8.6 3.7 40.4 20.5 20.9 7.8
(9.9) (4.6) (12.7) (10.5) (11.8)

-13.8 29.9 -3.2 6.3 -41.1 -17.9 -5.2 11.7 60.7 40.7 32.6 1.3
(11.9) (-5.3) (15.5) (25.8) (13.2)

-6.6 8.9 -6.6 8.9 -23.8 -6.6 0.7 2.5 20.3 8.5 5.4 4.8
(1.8) (-8.3) (1.3) (6.2) (7.4)
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ln PFCE= -0.707 + 1.017 ln GDP ...(1)
                 (0.000)   (0.000) 

 (ln PFCE)t = – 0.133  (ln PFCE)t-1– 0.324  (ln PFCE)t-2+ 0.389 (ln GDP)t – 0.283 (ln GDP)t-1 – 0.280 (ln PFCED)t – 0.684 (WACR)t-3 

     (0.088)                      (0.000)                        (0.000)                                  (0.056 )                                 (0.025)                        (0.068)   

 – 0.029 Dum2010Q4 – 0.036 Dum2012Q2 + 0.024Dum2013Q4 – 0.024Dum2014Q4 – 0.534 ECTt-1   
   (0.003)                        (0.000)         (0.009)                       (0.010)       (0.000)   ...(2)

( )
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III

 

13.458*** 16.724*** 16.388*** 21.900***
(3.506) (4.088) (4.370) (4.947)

-0.119***  -0.101***  

(0.019)  (0.023)  
 -0.024***  -0.021***
 (0.005)  (0.006)

0.006*** 0.006*** 0.008*** 0.008***
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001)

0.016*** 0.016*** 0.039*** 0.044***
(0.005) (0.005) (0.008) (0.009)

-0.048*** -0.041*** -0.037* -0.038*
(0.016) (0.016) (0.020) (0.021)

-2.849*** -3.665*** -3.239*** -4.390***
(0.611) (0.724) (0.720) (0.829)

0.150*** 0.138*** 0.127*** 0.104***
(0.027) (0.029) (0.032) (0.034)

0.504*** 0.588*** 0.485*** 0.609***
(0.108) (0.115) (0.114) (0.120)

0.127** 0.137*** 0.075 0.093
(0.049) (0.051) (0.056) (0.058)
18,972 17,878 12,744 12,002
1,054 1,038 708 697
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2019-20 2020-21 2021-22 
(RE)

2022-23 
(BE)

1.  8.4 8.3 8.8 8.5

  . 6.8 7.2 7.5 7.5

   1.6 1.0 1.3 1.0

2.  0.3 0.3 0.4 0.3

3.  11.7 15.6 13.4 12.4

  . 3.0 3.4 3.4 3.6

   1.1 3.6 1.8 1.2

4.  7.5 8.6 8.1 7.5

5.  1.7 2.2 2.5 2.9

6.  1.6 1.6 2.3 2.4

7.  13.4 17.7 15.9 15.3

8.  4.7 9.2 6.7 6.4

9.  3.3 7.3 4.6 3.8

10.  1.6 5.7 3.3 2.8
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III

2019-20 2020-21 2021-22 
(RE)

2022-23 
(BE)

1.  5.2 4.8 5.3 5.5
  (i)   2.8 2.3 2.7 2.8

  (ii)  2.5 2.5 2.6 2.7
2.  4.8 5.4 5.3 5.1
  (i) 3.0 2.8 2.9 3.0
  (ii)  0.5 0.7 0.8 0.8
  (iii) 1.2 2.0 1.7 1.3
3.   (1+2) 10.0 10.2 10.6 10.7
4.  6.8 7.2 7.5 7.5



46

2019-20 2020-21 2021-22 2022-23 

I
 
 

4.7 10.4 7.8 11.1

2.4 2.3 2.7 3.8

7.1 12.6 10.5 14.9

II 1.5 2.0 1.0 0.5

III 6.2 12.4 8.8 11.6

IV 2.4 4.8 5.9 4.3

V 0.1 0.2 0.2 0.2

VI 0.4 0.1 -0.9 0.4

VII 0.1 0.7 0.2 0.2

VIII 9.3 18.3 14.2 16.6

IX 0.1 -0.1 1.7 0.0

X 9.4 18.2 15.9 16.6
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III
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2019 2020 2021 2019 2020 2021

461 269 503 1,470 781 2,306

455 174 384 970 532 1,121

106 93 193 440 363 969

100 56 130 504 316 861

97 70 118 458 458 483

66 57 106 440 318 399

77 40 106 0 98 325

105 64 85 156 338 304

57 32 75 91 56 151

165 38 66 138 145 137

1,689 894 1,765 4,668 3,405 7,055

2,977 1,835 3,331 6,238 4,608 8,436

0.92 0.91 0.84 1.28 1.77 1.47

107 93 150 1,553 1,081 1,852

35 27 25 115 158 341

19 9 24 70 63 200

8 9 19 9 18 37

7 6 16 23 15 34

14 8 15 20 19 20

8 9 15 71 39 18

4 5 12 69 16 15

8 8 11 16 7 15

8 4 11 0 0 12

219 178 297 1,946 1,416 2,545

456 306 510 2,093 1,483 2,599

0.14 0.15 0.13 0.43 0.57 0.45



49

III



50

2020-21 2021-22 2020-21 2021-22

2020-21 2021-22 1 2 3 4 1 2 3 4#

3.3 3.3 0.5 0.5 3.0 3.2 4.1 2.8 3.5 3.7 2.6 3.5
(6.7) (6.6) (7.0) (6.8) (6.5)

-1.8 10.4 -0.4 2.3 -28.1 3.0 6.2 11.6 40.4 6.6 1.4 3.0
(8.4) (0.9) (9.8) (7.6) (15.0)

-8.6 12.6 -0.2 0.3 -17.8 -7.9 -5.3 -3.9 17.6 14.2 8.8 10.7
(2.9) (-3.3) (5.2) (3.1) (6.4)

-0.6 10.5 -0.1 1.9 -31.5 5.2 8.4 15.2 49.0 5.6 0.2 1.7
(9.8) (2.1) (11.0) (8.6) (17.2)

-3.6 7.8 -0.1 0.2 -14.8 -3.2 1.5 3.2 13.8 8.5 3.7 5.4
(3.9) (-3.0) (5.0) (5.2) (8.8)

-7.8 8.8 -4.9 5.4 -24.3 -10.4 0.0 4.3 15.5 10.0 6.7 4.7
(0.4) (-12.5) (-1.4) (6.7) (9.2)

-7.3 10.0 -0.6 0.8 -49.4 -6.6 6.6 18.3 71.4 8.2 -2.8 -2.6
(1.9) (-13.2) (1.0) (3.6) (15.2)

-20.2 11.6 -4.1 2.0 -49.9 -18.8 -10.1 -3.4 34.3 9.5 6.1 7.2
(-10.9) (-32.8) (-11.1) (-4.6) (3.6)

2.2 4.3 0.5 1.0 -1.1 -5.2 10.3 8.8 2.3 6.2 4.6 4.2
(6.6) (1.2) (0.6) (15.3) (13.3)

-5.5 12.5 -0.7 1.6 -11.4 -10.2 -2.9 1.7 6.3 19.5 16.8 7.1
(6.4) (-5.8) (7.4) (13.4) (8.9)

-4.8 8.3 -4.8 8.3 -21.4 -5.9 2.1 5.7 18.4 8.4 4.7 4.1
(3.1) (-7.0) (2.0) (6.9) (10.1)

2020-21 2021-22

3033.4 3107.4 3107.4 3160.6 4.2 1.7 1.7

1479.5 1505.8 1505.8 1535.4 3.8 2.0 2.0

1554.0 1601.7 1601.7 1625.3 4.6 1.5 1.5

1203.2 1243.7 1211.0 1279.3 6.3 2.9 5.6

1092.4 1095.1 1100.0 1113.2 1.9 1.7 1.2

244.2 254.6 254.6 269.6 10.4 5.9 5.9

373.1 359.5 384.0 371.5 -0.4 3.3 -3.3

3976.6 4054.0 3970.0 4140.4 4.1 2.1 4.3

365.4 352.5 370.0 340.6 -6.8 -3.4 -7.9

97.8 93.5 106.0 95.7 -2.1 2.3 -9.7
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2019-20 2020-21  2021-22 2019-20 2020-21 2021-22

3.6 4.0 4.4 3.2 4.1 3.3

97.0 59.9 65.2 68.5 76.4 57.6

256.8 294.2 257.9 254.6 268.9 232.0

11.9 17.6 16.7 8.6 12.9 11.2

17.1 17.9 22.7 15.1 18.5 22.2

7.4 6.2 9.9 10.6 8.6 10.4

2.0 1.8 2.6 6.6 6.7 7.8

1.4 1.6 1.7 2 2.1 1.7
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III

2020-21 2021-22

1 2 3 4 1 2 3

I

 35.1 51.6 57.2 56.9 51.5 53.8 56.3 54.0 54.9 54.0

II 64 94 102 106 93 103 104 101   

 60 94 102 107 91 102 103 100   

 35 87 99 109 74 102 97 90   

 53 98 105 110 98 110 109 108   

 32 90 107 118 72 99 103 97   

 83 100 103 105 98 101 103 97   

III 76 95 100 103 96 104 105 105 102

 51 100 103 113 97 108 105 112 108

 62 89 96 110 97 110 104 108 105

 84 99 106 108 98 108 110 106 104

IV

 16 93 116 117 83 94 98 93 103

 21 95 118 129 60 89 91 91 90

 23 45 66 84 61 60 67 65 77

 60 123 162 167 133 142 118 106 89
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2020-21 2021-22

1 2 3 4 1 2 3

 17.2 41.9 53.4 54.2 47.2 52.4 57.3 51.5 51.8 53.6 
I
 49 93 114 122 98 92 107 110 108 159
 62 89 96 110 97 110 104 108 105  
II
 15 80 99 143 51 99 100    
 7 25 50 72 31 53 81 52 63  
 26 68 90 105 78 86 93 93 81  
 43 77 87 101 94 96 100 88 90  
 79 105 111 113 110 118 119 117 112  
 80 91 102 106 102 97 104 103 102 113 
 184 349 295 174 548 699 513 248 221  
 74 88 101 100 86 94 97 95 97  
 54 100 115 128 107 127 128 121 121  
 59 92 108 114 107 118 130 127 126 146
III
 5.6 5.1 6.2 5.6 5.9 6.7 9.3 8.2 8.9 9.6
 9.6 10.5 10.8 11.4 10.3 9.4 10.3 8.3 8.6 8.9
 81 116 97 135 87 122 107 106 148  
 95 106 105 114 108 118 113 123 120  
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0.51 0.61 0.61 0.77 0.67 0.86

(0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
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-21 -21 -21 -22

1.08 0.32 1.53 0.15
0.66 0.54 0.56 0.42
0.31 0.36 0.24 0.39
0.18 0.12 0.15 0.19

@ 2.24 1.34 2.48 1.16
3.64 3.71 3.50 3.52
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IV

 
2021

 
2022 2021

 
2022

1 2 3 (4 = 
3-2)

5 6 (7 = 
6-5)

(i) 4.17 5.04 87 35 29 -6

(ii)  5.24 5.88 64 40 26 -14

(iii)  5.88 6.43 55 4 0 -4

(iv) 6.07 6.59 52 124 97 -27

(v) 9.99 10.25 26 516 464 -52
6.18 6.82 64

,

, 

, 

, , 
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103.3 -2.1
93.5 -1.1
102.2 -1.5
86.8 -1.2
75.8 -3.0
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 (1) (2) (3)

0.526** 0.219*** 0.160*

-0.695** -1.625** -1.109**

2.825* 8.316** 3.434**

-3.264*** -4.893*** -3.803***

0.404** 0.924** 0.814**

0.416*** 0.564*** 0.356**

288 288 288

0.001 0.005 0.004

0.100 0.112 0.782

0.076 0.084 0.650

��
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(1) (2) (3) (4) (5) = (3) + (4) (6) (7) = (6) - (5)

 - - - - 4.00 -

15 0.25 6.76 7.01 7.10 9

   

 1 0 4.32 4.32 5.50 118

 2 0 4.76 4.76 5.50 74

 3 0 5.21 5.21 5.50 29

 5 0.25 6.10 6.35 6.70 35

 5 0 5.21 5.21 5.80 59

 5 0.25 6.07 6.32 6.60 28

124 # 0 6.76 6.76 6.90 14

 5 0.25 6.24 6.49 6.80 31

 5 1.00 6.10 7.10 7.40 30

 21 0.75 6.76 7.51 7.60 9
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अध्या् IV वित्तीय बाज़ार एि ंचलविवि व्थिवियां

भारतीय ररज़र्व बैंक अधिधियम की िारा 17 में 2018 में धकया गया 
का सशंोिि, ररज़र्व बैंक को स्ायी जमा सधुरिा (एसडीएफ) शरुू 
करिे के धिए अधिकृत करता है। एसडीएफ कें द्ीय बैंक पर बाधयकारी 
सपंाधश््वक बािा को हटाकर, मौधद्क िीधत के सचंािि ढांचे को 
मजबूत करता है। एसडीएफ एिएएफ कॉररडोर के आिार के रूप में 
एिएएफ कॉररडोर के धिचिे धसर ेमें एक स्ायी अरशोषण सधुरिा 
शरुू करके मौधद्क िीधत के पररचािि ढांचे को समरूपता प्रदाि 
करगेा, जो कॉररडोर के ऊपरी धसर ेपर पूजंी उपिबि करािे रािे 
उपाय के समाि है, धजसे सीमांत स्ायी सधुरिा (एमएसएफ) कहा 
जाता है। इस प्रकार, एिएएफ कॉररडोर के दोिों धसरों पर स्ायी 
सधुरिाए ंहोंगी - एक अरशोधषत करिे के धिए और दूसरी चिधिधि 
अतंरवेशण के धिए। तदिसुार, एसडीएफ और एमएसएफ सधुरिाए ं
बैंकों के धररेक पर होंगी जबधक रपेो/रररस्व रपेो, ओएमओ और 
सीआरआर ररज़र्व बैंक के धररेकाधिकार में हैं । चिधिधि प्रबिंि में 
अपिी भूधमका के अिारा एसडीएफ एक धरत्ीय धस्रता का उपाय 
भी है।

बॉक्स IV.2: भारत में मौद्रिक नीद्त के ्सचंालन ढाचें में पररशोधन
एसडीएफ दर िीधतगत दर से 25 बीपीएस िीचे होगी और यह इस 
सतर पर ओररिाइट जमा पर िागू होगी। हािांधक, उधचत मूलय 
धििा्वरण के सा्, आरशयकता पड़िे पर दीरा्वरधि चिधिधि को 
अरशोधषत करिे के धिए भी इसका उपयोग धकया जा सकेगा। 
एमएसएफ दर िीधतगत रपेो दर से 25 बीपीएस अधिक बिी रहेगी। 
इस प्रकार, एिएएफ कॉररडॉर के बीच के अतंर को महामारी पूर्व 
धस्धत में पिु: िाया गया है जो 50 बीपीएस है। इस प्रकार िीधतगत 
रपेो दर, जो धक कें द् में होगा, के दोिों भागों में समािता रहेगी। 

धियत दर रररस्व रपेो (एफआरआरआर) की दर 3.35 फीसदी पर 
बरकरार रखी गई है। यह ररज़र्व बैंक के टूिधकट के धहससे के रूप में 
रहेगा और इसका सचंािि समय-समय पर धिधद्वष्ट उदे्शयों के धिए 
ररज़र्व बैंक के धररेक पर होगा। एसडीएफ के सा् एफआरआरआर 
ररज़र्व बैंक के चिधिधि प्रबिंि ढांचे को िचीिापि प्रदाि करगेा। 

एमएसएफ और एसडीएफ, दोिों, पूर े रष्व में सप्ाह के सभी धदि 
उपिबि होंगे।

िकदी शेष में आहरण द्ारा कमी दूसरी छमाही के दौराि चिधिधि 
अधभरधृधि के मखुय चािक के रूप में उभरी। तयोहारी मौसम की 
मांग और रबी फसि की कटाई के चिते, दूसरी छमाही (25 माच्व, 
2022 तक) के दौराि सचंािि में मदु्ा (सीआईसी) में ₹ 2.1 
िाख करोड़ की रधृधि हुई। आरबीआई के धरदशेी मदु्ा पररचाििों 
िे भी एफपीआई बधहरा्वह के कारण पहिी छमाही11 के दौराि 

₹3.0 िाख करोड़ की पया्वप् धिधरधष्टयों के धरपरीत: दूसरी छमाही 
में ₹1.0 िाख करोड़ की चिधिधि को सोख धिया। इि कारकों के 
कारण चिधिधि की धिकासी का एक हद तक ₹ 1.5 िाख करोड़ 
के उचच सरकारी खच्व के कारण हुई रधृधि से समंजि हुआ (सारणी 
IV.9)। पहिी छमाही में धद्तीयक बाजार जी-सेक अधिग्रहण 
काय्वक्रम (जी-एसएपी) से ठोस धिधरधष्टयों के धरपरीत दूसरी 

्सारणी IV.9: चलद्नद्ध – प्रमखु ्सचंालक एव ंप्रबधंन
(₹ करोड़)

 
 

2020-21 2021-2022

द्त1 द्त2 छ1 द्त3 द्त4* छ2* 2021-22*

्सचंालक

(i)  सीआईसी -4,06,452 -1,26,266 54,921 -71,344 -61,794 -1,48,617 -2,10,411 -2,81,755
(ii)  धिरि धरदशेी मदु्ा खरीद 5,10,516 1,60,843 1,42,395 3,03,238 -17,242 -79,136 -96,378 2,06,860
(iii)  भारत सरकार के पास िकदी शेष -1,81,999 -2,23,740 -5,600 -2,29,340 1,34,537 19,430 1,53,967 -75,373

प्रबधंन

(i)  धिरि ओएमओ खरीद 3,13,295 1,38,965 97,960 2,36,925 -15,060 -7,880 -22,940 2,13,985
(ii)  सीआरआर शेष -1,46,617 29,392 -16,470 12,922 -77,606 32,996 -44,611 -31,689
(iii)  धिरि एिएएफ पररचािि -1,52,302 -60,759 -2,86,162 -3,46,921 60,823 1,65,269 2,26,092 -1,20,829

*: डेटा 25 माच्व 2022 तक के हैं।
द्िपपणी: डेटा सबंधंित अरधि के अधंतम शकु्ररार से सबंधंित है।
स्ोत: आरबीआई ।

11 8 माच्व, 2022 को आयोधजत 5 धबधियि अमेररकी डॉिर की दो साि की यूएसडी-आईएिआर धबक्री / खरीद सरैप िे अपिी फॉररड्व बकु की पररपकरता प्रोफाइि को बढािे के 
उदे्शय से 0.39 िाख करोड़ रुपये की चिधिधि (दीरा्वरधि अतंराि के बाद रायदा सपुदु्वगी के माधयम से चिधिधि के प्रराह को स्धगत करिा) को सोख धिया। 
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1: 
2021

2: 
2021

3: 
2021

4: 
2021

2020 2021 2022 2023 

4.8 -3.6 5.5 6.7 - - - - 

-0.5 9.1 9.3 1.0 - - - - 

-2.2 2.4 -2.8 4.6 - - - - 

7.1 3.1 1.3 5.0 - - - - 

-4.6 24.6 4.0 5.2 - - - - 

6.3 6.7 2.3 6.9 - -  - - 

0.2 11.7 3.8 3.3 -5.2 4.8 4.1 2.8

-0.9 14.6 4.0 4.6 -6.4 5.3 3.9 2.5

-1.8 7.3 1.2 0.4 -4.5 1.8 3.3 1.8

1.9 6.0 4.0 4.2 -0.9 4.0 3.0 2.9

-5.0 24.6 7.0 6.6 -9.3 7.4 4.7 2.3

0.5 12.2 4.9 5.5 -3.4 5.7 4.0 2.6

1.3 12.3 4.0 1.6 -3.9 4.6 0.3 1.6

18.3 7.9 4.9 4.0 2.2 8.1 4.8 5.2

2.5 20.3 8.5 5.4 -6.6 8.9 9.0 7.1

-0.7 7.1 3.5 5.0 -2.0 3.7 5.6 6.0

-3.9 12.0 6.9 7.7 -9.6 5.6 6.3 6.9

-1.8 -0.7 10.5 -3.0 4.7 2.8 2.1

-2.4 19.6 2.9 1.7 -6.4 4.9 1.9 1.4

-2.4 7.7 -0.2 1.9 -6.2 1.6 4.1 4.7

2020 2021 2022 2023 

-3.1 5.9 4.4 3.8

-8.2 9.3 6.0 4.9
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2020 2021 2022 2020 2021 2022

-3.9 4.7 0.3 98.9 90.6 90.2

-2.7 4.5 2.8 19.3 17.9 17.9

-6.6 8.9 9.0 89.6 90.6 88.8

2.3 8.1 4.8 66.3 68.9 72.1

-6.4 4.6 1.9 69.4 68.8 72.3

2020 2021 2022 2020 2021 2022

3.2 7.7 5.3 -1.8 -0.52 -1.72

3.4 5.9 4.8 2.4 5.7 4.4

6.1 5.4 4.9 0.9 -1.0 -1.4

2.4 1.1 1.8 1.8 1.6 1.5

3.3 4.4 4.5 2.0 2.9 -0.9

2020 2021 2022 2020 2021 2022

-13.4 -6.2 -7.4 355.6 362.2 357.7

-4.0 -0.6 0.0 596.1 630.6 630.2 

-12.8 -11.3 -9.7 588.4 635.3 633.8 

-11.2 -7.5 -6.8 3536 3578.2 3576.6 

-10.8 -8.4 -7.0 54.2 57.821 57.8 
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1:2021 2:2021 3:2021 4:2021 1:2022

2.0 1.4 3.4 4.1 4.7 5.4

2.0 1.0 1.8 2.9 4.7 6.2

2.0 -0.5 -0.8 -0.2 0.5 0.7

2.0 1.4 2.5 2.5 3.6 3.8

2.0 0.6 2.0 2.8 4.9 5.9

2.0 1.8 3.9 4.3 5.5 6.2

3.50 ± 1.5 5.3 7.7 9.6 10.5 10.5

4.0 5.6 6.0 6.9 8.3 8.9

4.0 ± 2.0 4.9 5.6 5.1 5.0 6.0

 – 0.0 1.1 0.8 1.8 0.9

3.0 - 6.0 3.1 4.8 4.8 5.5 5.7

3.0 ± 1.0 4.0 6.0 5.8 7.0 7.2

3.0 ± 1.0 1.4 1.5 1.6 1.8 2.3

3.0 ± 1.0 4.0 4.0 4.1 3.6 3.3

1.0 - 3.0 -0.5 2.4 0.7 2.4 4.7

5.0 15.6 17.1 19.3 25.8 54.8
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( )

DSIi (H)

45.8 3.0 2.9 2.4 1.7 1.0 27.9 2.2 10.2 2.9 54.2
6.0 67.4 2.3 3.5 6.7 0.2 7.5 2.1 1.6 2.7 32.6
6.0 0.8 58.5 10.0 2.4 2.4 3.6 1.0 8.7 6.7 41.5
2.9 0.1 8.7 52.4 0.4 1.9 3.4 6.4 10.7 13.0 47.6
5.1 5.9 1.0 1.3 73.0 1.5 5.2 1.4 1.8 3.7 27.0
0.6 1.0 2.1 4.8 0.0 75.3 3.0 3.7 4.3 5.3 24.7

30.6 3.2 2.1 2.8 1.9 1.9 45.6 1.7 7.3 2.7 54.4
5.2 2.1 0.8 6.9 0.9 2.8 3.5 57.5 9.3 10.9 42.5

14.1 0.5 6.2 9.1 1.0 2.9 7.8 8.1 44.1 6.1 55.9
5.6 0.6 3.9 12.6 3.8 1.3 3.5 7.7 7.3 53.8 46.2

76.2 17.2 30.1 53.4 18.9 15.9 65.3 34.3 61.2 54.0 426.5
122.0 84.7 88.6 105.8 91.9 91.2 110.9 91.8 105.3 107.9
62.5% 20.3% 34.0% 50.5% 20.6% 17.4% 58.9% 37.4% 58.1% 50.0%

42.6%

1.0
0.2* 1.0
0.2* 0.1* 1.0
0.2* 0.1 0.4* 1.0

0.1 0.3* 0.0 0.1 1.0
0.0 0.0 0.1 0.2* 0.0 1.0

0.8* 0.3* 0.2* 0.3* 0.2* 0.1 1.0
0.2* 0.2* 0.2* 0.3* 0.1 0.1 0.2* 1.0
0.4* 0.2* 0.3* 0.5* 0.1* 0.2* 0.4* 0.4* 1.0
0.2* 0.1 0.4* 0.4* -0.1 0.1 0.1 0.4* 0.4* 1.0
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Chart V.2.2: Accumulated Response to Shocks ( Generalized One S.D. Innovations 
± 2 S.E.s) Emanating from the US
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