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*	 इस	लेख	को	माइकल	दबेब््	पात्,	हरेंद्	बेहेरा	और	िोइस	िॉन,	भार्ी्य	ररज़वति	बैंक	
द्ारा	्ै्यार	रक्या	ग्या	है।	इस	लेख	में	व्यक्त	रकए	गए	रवचार	लेखकों	के	हैं	और	वे	भार्ी्य	
ररज़वति	बैंक	के	रवचारों	का	प्रर्रनरधतव	नहीं	कर्े	हैं।
1 इकोनॉरमका	का	वेब	पेि	में,	इसे	“20	वीं	श्ाबदी	(्लीमैन,	2011)	के	सबसे	अरधक	
उधि््र 	मैक्रोइकॉनॉरमकस	शीरतिक	के	रूप	में	सृंदरभति्	रक्या	िा्ा	है।
2 ्यह	ऐर्हारसक	प्रोफ़ाइल	बोलडति	(2011)	पर	बहु्	प्रभाव	डाल्ी	है।

क्यथा भथारि में सिसिप्स वक्र मिृ, 
सिसक्क्र्य और जीवि के सिए ्सघंर्थरि 
्यथा जीसवि और सवसर है?*

र्रलपस	वक्र	ने	्यह	मान्य्ा	्थिारप्	रक्या	है	रक	बेरोिगारी	को	
कम	रक्या	िा	सक्ा	है	(आउ्पु् 	बढ़ा्या	िा	सक्ा	है)	लेरकन	
केवल	 उचच	 मिदटूरी	 (मदु्ा््फीर्)	 कफी	 कफीम्	 पर	 ्या	 इसके	
रवपरी्,	मिदटूरी	व्ररधि	(मदु्ा््फीर्)	को	केवल	उचच	बेरोिगारी	
(कम	उतपादन)	कफी	कफीम्	पर	कम	रक्या	िा	सक्ा	है।	मौरद्क	
नीर्	 का	 आचरण	 इस	 शोरक	 समझौ्ाकारी	 समनव्यन	 के	
आसपास	र्का	हुआ	है।	हमार	ेपररणामों	से	सृंके्	रमल्ा	है	रक	
र्रलपस	वक्र	भार्	में	िीरव्	है,	लेरकन	रपछले	6	वरतों	में	सपा्	
रहने	कफी	अवरध	से	उबर	रहा	है।	र्रलपस	वक्र	उतिल	है,	िो	रक	
कम	और	नकारातमक	आउ्पु् 	अृ्ं राल	 के	साथि	सपा्	्थिा	
सकारातमक	और	उचच	आउ्पु् 	अृ्ं राल	होने	पर	्ीव्र	है।

	 1958	में,	अलबन	रवरल्यम	हाउसगो	र्रलपस	ने	 रब््ेन	में	
मदु्ा	 मिदटूरी	 दर	 और	 बेरोिगारी	 दर	 के	 बीच	 एक	 मिबटू्	
नकारातमक	 सृंबृंध	 का	 प्ा	 लगा्या।	 उनका	 प्रकारश्	 का्यति,	
अथितिशास्त्र	के	 पेशे2	में	अब	्क	के	सबसे	 व्यापक	रूप	से	उधि््र 	
का्यतों	में	 से	 एक	बनने	वाला	थिा।	 सैधिाृंर्क	बृंधन	 के	 रबना	 एक	
‘अनभुविन्य	रन्यरम््ा’	के	रूप	में	िो	शरुू	हुआ	वह	रद््ी्य	रववि	
्यधुि	 के	 बाद	कफी	अवरध	में	 उसे	सबसे	प्ररसधि	वक्र	बनना	थिा	 -	
र्रलपस	वक्र	–	उ्ना	असाधारण	है	रि्ना	रक	मनषु्य	्व्यृं	है;	
रिसके	रलए	एक	छो्ी	ऐर्हारसक	शधिाृंिरल	उप्यकु्त2	होगी।

	 न्यटूिीलैंड	में	एक	ऐसे	रकसान	पररवार	में	पैदा	हुए,	िो	उनहें	
्कटू ल	भेिने	का	खचति	नहीं	उठा	सक्े	थेि,	र्रलपस	ने	15	साल	
कफी	उम्र	में	एक	प्ररशक्	ुइलेकट्ीरश्यन	के	रूप	में	काम	करना	शरुू	
कर	रद्या।	1937	में,	केवल	23	वरति	कफी	आ्य	ुमें	और	दरुन्या	का	
प्ा	लगाने	के	रलए,	वह	शृंघाई	के	रलए	एक	िापानी	िहाि	पर	
सवार	 हो	 ग्या,	 रिसे	 ्योकोहामा	 कफी	ओर	 मो़ि	 रद्या	 ग्या	 थिा	

क्योंरक	समदु्	में	होने	के	दौरान	ही	्यधुि	शरुू	हो	ग्या	थिा।	िापान	
से,	उनहोंने	कोरर्या,	मृंचटूरर्या	के	माध्यम	से	अपना	रा््ा	बना्या	
और	 पोलैंड	और	िमतिनी	 कफी	 ्यात्ा	 कर्े	 हुए	 ट्ाृंस-साइबेरर्याई	
रलेवे	द्ारा	रूस	को	पार	रक्या।	वह	लृंदन	में	बस	गए	िहाृं	उनहोंने	
1938	में	इृं््ी्््यटू्	ऑ्	इलेरकट्कल	इृंिीरन्यसति	से	्ना्क	कफी	
उपारध	प्राप्	कफी।	िब	रद््ी्य	रववि	्यधुि	शरुू	हुआ,	्ो	वह	रॉ्यल	
ए्यर	्ोसति	 में	भ्शी	 हो	 गए	और	उनहें	 रसृंगापरु	 के	 रलए	फ़लाइ्	
लेरफ्नें्	के	रूप	में	 भेिा	ग्या।	1942	में,	िब	िापानी	सेना	ने	
रसृंगापरु	पर	कबिा	कर	रल्या,	्ो	वह	वहाृं	 से	बाहर	िाने	वाली	
अृंर्म	िहाि	 पर	सवार	 हो	 गए।	िापानी	ल़िाकटू 	 रवमानों	 द्ारा	
हमला	रक्या	ग्या,	रिससे	वे	िावा	में	लृंग़िा	गए	िहाृं	उनहें	पक़ि	
रल्या	ग्या	और	अगले	्ीन	साल	वे	्यधुि	बृंदी	के	रूप	में	रब्ाए।	
1945	में,	कमिोर,	 रनको्ीन	 के	आदी	और	बरुी	्रह	डर	े हुए	
अव्थिा	में	उनहें	न्यटूिीलैंड	में	अपने	पररवार	में	वापस	भेि	रद्या	
ग्या।	उनहोंने	लृंदन	लौ्ने	और	समािशास्त्र	का	अध्य्यन	करने	के	
रलए	लृंदन	्कटू ल	ऑ्	इकोनॉरमकस	में	दारखला	लेने	का	्ैसला	
रक्या।	वहाृं,	उनहोंने	्यटूके	कफी	अथितिव्यव्थिा	का	एक	हाइड्ोरलक	
मशीन	मॉडल	रवकरस्	रक्या,	 रिसमें	्रल	का	प्रवाह	धन3	के	
रूप	में	दशाति्या	ग्या।	अथितिशास्त्र	 रवभाग	 के	प्रमखु,	सर	 रल्योनेल	
रॉरबनस,	 िो	 दरुन्या	 को	 अथितिशास्त्र	 4	 कफी	 ्थिाकरथि्	 ‘कमी/
scarcity’	कफी	पररभारा	देंगे,	 ने	उनहें	 ‘न्यटूिीलैंड	 से	 एक	िृंगली	
आदमी	के	रूप	में	एक	हाथि	में	बलटूरप्रृ्ं 	लहरा्े	हुए	और	दटूसर	ेमें	
प्पकेकस	के	रवरचत्	आकार	के	्ुक़ेि	लहरा्े	हुए’	पा्या	और	उसे	
एक	 िटूरन्यर	 सह्योगी,	 िेमस	 मीड	 को	 सौंप	 रद्या,	 िो	 उनका	
आिीवन	दो््	बन	िाएगा।	इलेरकट्कल	इृंिीरन्यर	एक	अथितिशास्त्री	
बन	ग्या,	हाइड्ोरलक	मशीन	ने	रवभेदक	समीकरणों	कफी	प्रणारल्यों,	
समरष्ट	 अथितिशास्त्र	 के	 गर्शील	 रन्यृंत्ण	 रसधिाृं्	 के	 प्र्योग	और	
कृं प्यटू्र-आधारर्	नीर्	 रसमलेुशन	के	 रलए	मागति	प्रश््	रक्या।	
1958	में,	उनहोंने	पा्या	रक	1861	से	1957	्क	मदु्ा््फीर्	और	
बेरोिगारी	सृंबृंधी	आृंक़ेि	को	उप-अवरध	में	समटूहीक्र ्	करके,	वह	
पैसे,	मिदटूरी	और	बेरोिगारी	के	पररव त्िन	कफी	दरों	के	बीच	्पष्ट	
रूप	 से	 एक	 मिबटू्	 सृंबृंध	 दखे	 सक्े	 हैं।	 ्यह	 पेपर	 उस	 वरति	

3 मौरद्क	राषट्ी्य	आ्य	एनालॉग	कृं प्यटू्र	्या	MONIAC	एक	हाइड्ोरलक	मशीन	पारदशशी	
पलार््क	पाइप	और	एक	लक़िी	के	बोडति	से	बृंधे	 ै्ंक	से	बना	थिा।	इसने	आईएस-एलएम	
मॉडल	(बरति,	2000)	के	््ॉक	और	प्रवाह	का	प्रर्रनरधतव	करने	के	रलए	रृंगीन	पानी	का	
उप्योग	रक्या।
4 “अथितिशास्त्र	वह	रवज्ञान	है	िो	मानव	व्यवहार	को	आवश्यक्ा	और	दलुतिभ	साधनों	के	
बीच	सृंबृंध	के	रूप	में	अध्य्यन	कर्ा	है,	रिनके	वैकरलपक	उप्योग	हैं”,	आरथितिक	रवज्ञान	
कफी	प्रक्र र्	और	महतव	पर	एक	रनबृंध,	1932	।
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इकोनॉरमका	में	प्रकारश्	हुआ	थिा,	िबरक	वह	मेलबनति	रवविरवद्याल्य	
में	छुट्ी	पर	चले	गए	थेि	और	वह	अपनी	वापसी	पर	अपने	काम	में	
बहु्	अरधक	रुरच	को	दखेकर	चरक्	थेि।	बाकफी,	िैसा	रक	कहा	
िा्ा	है,	इर्हास	है।

	 अपने	 मटूल	 रूप	 में,	 र्रलपस	 वक्र	 शरक्तशाली	 नीर्ग्	
रनरह्ाथितों	 के	 साथि	 बेरोिगारी	और	 मिदटूरी	 व्ररधि	 के	 बीच	 एक	
व्यतुक्रम	सहसृंबृंध	कफी	पहचान	कर्ा	है	-	बेरोिगारी	को	कम	रक्या	
िा	सक्ा	है	(आउ्पु् 	बढ़ा्या	िा	सक्ा	है)	लेरकन	केवल	उचच	
मिदटूरी	(मदु्ा््फीर्)	कफी	कफीम्	पर	्या	इसके	रवपरी्,	मिदटूरी	
व्ररधि	(मदु्ा््फीर्)5	को	केवल	उचच	बेरोिगारी	(कम	उतपादन)6 
कफी	कफीम्	पर	कम	रक्या	िा	सक्ा	है।	र्रलपस	ने	ब्ा्या	रक	्यह	
नकारातमक	सृंबृंध	नीचे	कफी	मिदटूरी	कठोर्ा	के	कारण	अत्यरधक	
गैर-ररैखक	 होना	 चारहए	 -	िब	शम	कफी	 माृंग	कम	 हो्ी	 है	और	
बेरोिगारी	अरधक	हो्ी	है	्ो	ऐसे	में	शरमक	‘प्रचरल्	दरों	से	कम	
पर	अपनी	सेवाएृं	दनेे	के	रलए	अरनचछुक	होंगे’	(र्रलपस,	1958)।	
इसका	्ातप्यति	्यह	है	रक	मिदटूरी	दर	को	कम	करके	रोिगार	पैदा	
करने	कफी	नीर्	रनमाति्ा	कफी	क्म्ा	एक	रबृंद	ुके	बाद	धीमी	हो	िा्ी	
है	और	र्र	बृंद	हो	िा्ी	है।

	 1950	के	दशक	के	समापन	वरतों	में	और	1960	के	दशक	में,	
र्रलपस	वक्र	7	ने	व्यापक	रूप	से	अपील	कफी	क्योंरक	अनभुविन्य	
अनसुृंधान	 अमेररकफी	 अथितिव्यव्थिा	 (सैमअुलसन	 और	 सोलो,	
1960)	और	कई	अन्य	रवकरस्	दशेों	में	डे्ा	में	मदु्ा््फीर्	और	
बेरोिगारी	के	बीच	नकारातमक	सहसृंबृंध	के	अर््तव	को	साक््य	
में	 बदल	 रद्या।	 इसने	 नीर्ग्	 ह््के्प	 के	 रलए	 रोमाृंचक	
सृंभावनाओ ृं	कफी	एक	श्रृंखला	आरृंभ	कफी	।	ऐसा	लग्ा	है	रक	नीर्	
रनमाति्ा	के	पास	रवकलपों	का	एक	मेनटू	है	रिसमें	से	वह	बेरोिगारी	
और	मदु्ा््फीर्	के	पसृंदीदा	सृं्योिन	का	च्यन	कर	सक्ा	है	।	
र्रलपस	वक्र	्या	पीसी	शबद	व्यापक	आरथितिक	चचातिओ ृं	में	्ैल	ग्या	
और	ब़ेि	पैमाने	पर	उन	रदनों	्ैशन	में	चल	रहे	समरष्ट	अथितिरम्ी्य	
मॉडल	के	रलए	र्प्रृंगबोडति	बन	ग्या।

	 हालाृंरक,	1960	के	दशक	के	अृ्ं 	से,	हत्या	के	कई	प्र्यास	
रकए	गए	हैं।	1968	में,	रमल्न	फ्फीडमैन	के	अमेररकन	इकोनॉरमक	

एसोरसएशन	को	राषट्पर्	के	अरभभारण	में	पीसी	को	चनुौ्ी	दी	
गई।	 उनके	 रवचार	 में	 रिसे	 मौरद्क	 नीर्	 अपररव त्िनी्य्ा	
पररकलपना	(हॉल	और	सािनें्,	2018)	के	रूप	में	िाना	िा्ा	है,	
मौरद्क	नीर्	में	बेरोिगारी	दर	्या	ब्याि	दर	चनुने	कफी	कोई	क्म्ा	
नहीं	थिी	क्योंरक	दोनों	में	प्राक्र र्क	दरें	हैं,	रिसमें	पहला	बािार	कफी	
अपटूणति्ा	 सरह्	शम	 बािार	कफी	सृंरचनातमक	 रवशेर्ाओ ृं	और	
दटूसरा	िन	साृंरख्यकफी्य	और	रवतिी्य	मध्य्थि्ा	्थिा	्कनीकफी8 
कफी	र्थिर्	िैसे	कारकों	द्ारा	 रनधातिरर्	रक्या	िा्ा	है।	एकमात्	
चर	िो	मौरद्क	नीर्	को	प्रभारव्	कर	सक्ी	है	वह	मदु्ा््फीर्	
कफी	दर	है	-	“मदु्ा््फीर्	हमेशा	और	हर	िगह	एक	मौरद्क	घ्ना	
हो्ी	है”	(फ्फीडमैन,	1970)।	अरन्योरि्	धन	स्रिन	के	प्रसार	के	
कारण	 अप्रत्यारश्	 मदु्ा््फीर्	 उतपनन	 करके,	 ्यह	 वा््रवक	
मिदटूरी	को	अ्थिा्यी	रूप	से	प्राक्र र्क	दर	से	नीचे	करके	कम	कर	
सक्ा	है	और	रोिगार	को	बढ़ावा	द	ेसक्ा	है,	लेरकन	िलद	ही	
लोग	मदु्ा््फीर्	में	 व्ररधि	दखेेंगे	और	मटूखति	 नहीं	 बनेंगे।	 वे	अपनी	
मदु्ा््फीर्	कफी	उममीदों	को	समा्योरि्	करेंगे	और	मदु्ा््फीर्	के	
अनसुार	नाममात्	कफी	उचच	मिदटूरी	कफी	माृंग	करेंगे	और	मिदटूरी	दर	
अपनी	 प्राक्र र्क	दर	 पर	 र्थिर	 हो	िाएगी।	 इस	प्रकार,	 मौरद्क	
नीर्,	अरधक	से	अरधक,	वा््रवक	ब्याि	दर	और	बेरोिगारी	को	
उनकफी	प्राक्र र्क	दरों	से	क्ण	भृंगरु	रवचलन	को	पे्ररर्	कर	सक्ी	
है।	लृंबे	सम्य	में	बेरोिगारी	और	मदु्ा््फीर्	के	बीच	कोई	सामृंि््य	
नहीं	 है	और	इसरलए,	अरप्र्य	मदु्ा््फीर्	 र्थिर््यों	 से	बचने	 के	
अर्ररक्त	इसमें	मौरद्क	नीर्	कफी	कोई	भटूरमका	नहीं	है।

	 फ्फीडमैन	ने	उममीदों	कफी	भटूरमका	को	उिागर	रक्या	-	लोगों	ने	
भरवष्य	के	बार	ेमें	अपेक्ाओ ृं	को	आकार	दनेे	के	रलए	एक	रनरचि्	
्रीके	 से	 व त्िमान	 के	 व्यवहार	को	रूपाृं्रर्	 रक्या।	 1970	 के	
दशक	 कफी	 शरुुआ्	 में	 प्रभावशाली	 काम	 ने	 मौरद्क	 नीर्	 के	
रवचलन	 पररकलपना	 (लकुास,	 1972ए;	 1973)	 के	 अत्यरधक	
्पष्टीकरण	और	मिबटू्ी	प्रदान	करने	के	रलए	्कति सृंग्	अपेक्ाओ ृं	
को	 रन्योरि्	 रक्या।	 उपलबध	 िानकारी	 के	आधार	 पर,	 लोग	
भरवष्य	कफी	कफीम्ों	और	मात्ाओ ृं	के	बार	ेमें	अपेक्ाएृं	बना्े	हैं,	और	
इन	 अपेक्ाओ ृं	 के	 आधार	 पर	 वे	 अपनी	 अपेरक््	 िीवन	 काल	
उप्योरग्ा	को	अरधक्म	करने	के	रलए	का्यति	कर्े	हैं।	्दनसुार,	
वे	 रकसी	 भी	 व्यवर्थि्	 नीर्ग्	कारतिवाइ्यों	का	अनमुान	लगा	

5 मदु्ा््फीर्	कफी	दर	उतपादक्ा	कफी	दीघतिकारलक	व्ररधि	दर	(र्थिर	माना	िा्ा	है)	को	
घ्ाकर	मिदटूरी	कफी	रवकास	दर	के	बराबर	है।
6 रब््ेन	 के	 रलए	 1861-1913	कफी	अवरध	 के	 रलए	 र्रलपस	 द्ारा	 रनधातिरर्	कफी	 गई	
प्रर्गमन	रखेा	थिी

: 
wt = - 0.90 + 9.64 Ut

-1.39	िहाृं	wt	नाममात्	मिदटूरी	दर	के	पररव त्िन	
कफी	दर	है	और	Ut	बेरोिगारी	दर	है।
7 Samuelson	and	Solow	(1960)	द्ारा	नारम्। 

8 ्ेलपस	(1967;	1968)	को	प्राक्र र्क	दर	पररकलपना	कफी	सह-खोि	का	शे्य	रद्या	
िा्ा	है।
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सक्े	हैं	और	उनहें	अपनी	मिदटूरी	वा्ाति	में	शारमल	कर	सक्े	हैं,	
रिससे	वे	इन	नीर््यों	के	उदे्श्य	को	नकार	सक्े	हैं।	प्रत्यारश्	
मौरद्क	 नीर्	 वा््रवक	 सकल	 घरलेटू	 उतपाद	 को	 अनमुारन्	
्रीके	से	नहीं	बदल	सक्ी	 है;	्यह	केवल	पहले	सृंदरभति्	मटूल्य	
रवचलनों	के	माध्यम	से	हो	सक्ा	है।

	 ्यधुि	कफी	्ेय	घोरणाएृं	अचछी	्रह	से	सम्य	पर	थिीं	-	1970	के	
दशक	 में,	 मदु्ा््फीर्	 और	 बेरोिगारी	 के	 बीच	 सहसृंबृंध	
सकारातमक	 हो	 ग्या	 –	 न	 रक	 नकारातमक	 -	 और	 पीसी	 को	
कफीनेरस्यन	क्राृंर्	नामक	उललेखनी्य	बौरधिक	घ्ना	के	भगनावशेर	
“	(लकुास	और	सािनें्,	1978)	में	भेि	रद्या	ग्या	थिा।	पीसी	के	
समथितिकों	को	लृंबे	सम्य	्क	चलने	वाले	्ालमेल	कफी	अनपुर्थिर्	
के	 साथि	 सामृंि््य	 ्थिारप्	 करना	 प़िा	 और	 बेरोिगारी	 कफी	
प्राक्र र्क	दर	के	रलए	लृंबे	सम्य	्क	चलने	वाले	समा्योिन	के	
अधीन	 एक	 असहि	 अलपकारलक	 समझौ्ाकारी	 समनव्य	 के	
साथि	सृ्ं षु्ट	होना	प़िा।	इस	बीच,	हालाृंरक,	आउ्पु् 	पर	मौरद्क	
पररव त्िनों	 के	बहु्	कम	्या	कोई	प्रभाव	नहीं	होने	और	साथि	ही	
आउ्पु् 	और	मदु्ा््फीर्	दृढ़्ा	के	सीरर्यल	सहसृंबृंध	के	साथि	
इसे	 असृंग्	 होने	 के	 कारण	 अपररव त्िनी्य	 पररकलपना	 को	
आनभुरवक	रूप	से	अ्वीकार	कर	रद्या	ग्या	थिा	।	इसके	अलावा,	
फ्फीडमैन-्ेलपस-लकुास	र्थिर्	को	आउ्पु् 	और	मटूल्य	व्यवहार	
(गॉडतिन,	2011)	 के	एक	व्यवर्थि्	और	समरम्	्पष्टीकरण	में	
रवकरस्	नहीं	रक्या	िा	सक्ा	है।

	 पीसी	अलपकारलक	शोरक	समनव्यकारी	समझौ्े	पर	लृंबे	
सम्य	 ्क	 चलने	 वाली	 ्््थि्ा	 के	 इन	 प्रभावों	 से	 बच	 ग्या।	
वोलकर	अव््फीर्	के	बाद	मदु्ा््फीर्	और	बेरोिगारी	के	बीच	एक	
नकारातमक	सह-सृंबृंध	 के	 र्र	 से	 उभरने	 के	 पचिा्,	 1970	 के	
दशक	में	पीसी	के	पनु्थिातिपन	को	प्रभावशाली	काम	के	दो	् ट्ैंड	द्ारा	
मिबटू्	रक्या	ग्या।	पहला	्ो	 ‘रत्भिु	मॉडल’	(गॉडतिन	1975)	है;	
्ेलपस,	1978),	रिसमें	मदु्ा््फीर्	कफी	प्ररक्र्या	को	ि़ि्ा	(पीछे	
कफी	ओर	 रदखने	वाली	अपेक्ाओ ृं	 के	गठन	और	फ्फीडमैन-लकुास	
आलोचना	 को	 समा्योरि्	 करने	 का	 प्रर्रनरधतव	 करने	 वाली	
मदु्ा््फीर्),	 रोिगार	 अथिवा	आउ्पु् 	 गैप	 में	 पररलरक््	 माृंग,	
और	दटूसर	े्ट्ैंड	कफी	्रह	त्रु्	शबद	के	रूप	में	दबा	रद्ेय	िाने	के	
बिाए	आपटूर त्ि 	के	आकर्म्ाओ ृं	के	रूप	में	्पष्ट	ढृंग	से	मॉडरलृंग	
रकए	 गए	आपटूर त्ि 	आकर्मक्ाओ ृं	 के	रूप	में	 समझा्या	 ग्या	 है।	
रत्भिु	 मॉडल,	 िहा	ँ ््ैगफलेशन	 कफी	 घ्ना	 का	 एक	 ससुृंग्	
्पष्टीकरण	प्रदान	करने	वाला	प्र्ी्	हो्ा	है,	वोलकर	अव््फीर्	

मिदटूरी	कठोर्ा	के	साथि	एक	उममीद	सृंवरधति्	पीसी	से	पटूवातिनमुान	
द्ारा	सझुाए	गए	अनमुानों	कफी	्लुना	में	 ्ेि	थिा।	इसके	अलावा,	
्ेड	कफी	 मौरद्क	 नीर्	को	 1970	 के	 दशक	 के	अृ्ं 	 से	 अरधक	
रवविसनी्य	बनने	का	शे्य	 रद्या	िा्ा	 है,	 रिसके	पररणाम्वरूप	
रत्कोण	मॉडल	कफी	भरवष्यवाणी	कफी	 ्लुना	 में	 प्रत्ेयक	 इकाई	 के	
रवघ्न	के	रलए	आउ्पु् 	के	कम	बरलदान	हो्े	हैं।

	 दटूसर	े्ट्ैंड	ने	पीसी	को	पनुिशीरव्	रक्या	और	इसे	मौरद्क	
नीर्	 के	साथि-साथि	इसके	पररचालनग्	प्र्योग	पर	अकादरमक	
चचाति	के	कें द्	में	्थिारप्	रक्या।	इसे	नई	कफीनेरस्यन	क्राृंर्	के	रूप	
में	िाना	िा्ा	थिा,	लेरकन	वा््व	में,	एक	सृंशे्रण	थिा,	रिसमें	
्कति सृंग्	 अपेक्ाओ ृं	 और	 बािार	 समाशोधन	 पर	 नए	 शास्त्री्य	
(लकुास,	 1972	 बी)	 बल	 शारमल	 थेि।	 ्यह	 पीछे	 रदखने	 वाली	
मदु्ा््फीर्	ि़ि्ा	कफी	अनपुर्थिर्	में	पहले	्ट्ैंड	से	अलग	है।	
इसके	आगमन	से	पहले,	वा््रवक	व्यापार	चक्रों	के	के्त्	में	मौरलक	
काम	 मौरद्क	 नीर्	 (रकडलैंड	और	 पे्रसकॉ्,	 1977	 बैरो	और	
गॉडतिन,	1983)	के	सृंचालन	में	रन्यमों	और	रववेक	के	बीच	रवभारि्	
है।	्यह	रदखा्या	ग्या	थिा	रक	नीर्	रनमाति्ा	िो	प्रत्ेयक	सम्य	अवरध	
में	मदु्ा््फीर्	के	प्रर्	अपनी	प्रर्रक्र्या	का	पनुमटूतिल्याृंकन	कर्े	हैं,	
वे	उन	लोगों	के	सापेक्	उचच	मदु्ा््फीर्	प्रदान	कर्े	हैं	िो	सम्य	
अवरध	के	एक	रन्यम	का	पालन	कर्े	हैं।	 ‘सम्य	असृंग््ा’	कफी	
इस	घ्ना	ने	रनक््म	समाधानों	पर	सारहत्य	में	एक	आरधक्य	
उतपनन	 रक्या,	 रिसमें	 एक	रूरढ़वादी	कें द्ी्य	 बैंकर	कफी	 रन्यरुक्त	
शारमल	है,	िो	रोिगार	र्थिरीकरण	(रोगॉ्,	1	9	85)	के	सापेक्	
मदु्ा््फीर्	र्थिरीकरण	पर	अरधक	बल	दे् ा	है;	कें द्ी्य	बैंकर	के	
रलए	इष्ट्म	अनबुृंध	्ै्यार	कर्ा	है,	िो	प्राप्	मदु्ा््फीर्	(वालश,	
1995)	 के	 रलए	 प्रोतसाहन	 को	 शारमल	 कर्ा	 है	 और	 रन्यम-
आधारर्	 मौरद्क	नीर्	 (्ेलर,	 1993;	 मैककैलम,	 1987)	का	
सृंचालन	कर्ा	 है;	 रिसने	अृ्ं ्ः	मौरद्क	नीर्	ढाृंचे	के	रूप	में	
मदु्ा््फीर्	को	लरक््	करने	कफी	औपचाररक	सृ्ं थिा	का	 ने््रतव	
रक्या।	सम्य	असृंग््ा	कफी	पहचान	से	उभरा	रवचारणी्य	रबृंद	ु्यह	
है	रक	पीसी	कफी	र्थिर्	के	ज्ञान	के	रबना	मौरद्क	नीर्	का	सृंचालन	
करने	का	प्र्यास	ऐसे	नीर्ग्	रवकलपों	को	िनम	द	ेसक्ा	है,	िो	
लगा्ार	उचच	मदु्ा््फीर्	पररणाम	उतपनन	कर्े	हैं।	रवविसनी्य्ा	
महतवपटूणति	है	-	कम	और	र्थिर	मदु्ा््फीर्	के	रलए	नीर्	रनमाति्ा	
कफी	प्रर्बधि्ा	के	बार	ेमें	आरथितिक	एिें्ों	के	बीच	सृंदहे,	मदु्ा््फीर्	
को	कम	करने	के	आउ्पु् 	नकुसान	अथिाति्	त्याग	अनपुा्	को	
बढ़ा	सक्ा	है।
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	 1980	और	1990	के	दशक	में,	न्या	कफीनेरस्यन	पीसी	्या	
एनकेपीसी	वकति हॉसति	मॉडल	का	मखु्य	घ्क	बन	ग्या	िो	आधरुनक	
कें द्ी्य	बैंकों	द्ारा	मौरद्क	नीर्	के	सृंचालन	का	मटूल्याृंकन	करने	
और	पररणामों	का	आकलन	करने	के	रलए	व्यापक	रूप	से	प्र्योग	में	
ला्या	 िा्ा	 है।	 एनकेपीसी	 कफी	 एक	 महतवपटूणति	 रवशेर्ा	 इसकफी	
माइक्रो-्ाउृंडेशन	 है।	एकारधकार	वादी	रूप	से	प्रर््पधशी	्मतों	
का	उतपाद	रवभेदीकरण	के	कारण	अपनी	कफीम्ों	पर	रन्यृंत्ण	है।	
हालाृंरक,	वे	्कराव	द्ारा	कफीम्ों	कफी	्थिापना	के	रलए	रववश	हैं	
और	इसरलए	वे	अपनी	कफीम्ों	को	केवल	कभी-कभार	ही	बदल्े	
हैं,	पहले	के	समा्योिन	में	सभी	् मतों	द्ारा	रनधातिरर्	भारर्	औस्	
वाृंरछ्	मटूल्य	के	बराबर	मटूल्य	रनधातिरर्	कर्े	हैं।	इस	्कराव	के	
पररणाम्वरूप,	मौरद्क	नीर्	कफी	कारतिवाइ्याृं	िो	मदु्ा््फीर्	को	
बढ़ाने	 ्या	 कम	 करने	 कफी	 कोरशश	 कर्ी	 हैं,	 उनका	आउ्पु् 	
(रोिगार)	पर	अलपकारलक	प्रभाव	प़ेिगा।

	 रत्भिु	मॉडल	से	एनकेपीसी	के	मखु्य	अृ्ं र	(1)	उममीदें	्पष्ट	
रूप	से	आगे	कफी	ओर	दखेने	वाली	हैं;	और	(2)	आपटूर त्ि 	झ्के	्पष्ट	
रूप	से	ध्यान	में	नहीं	रखे	िा्े	हैं	और	इसके	बिा्य	त्रु्	शबद	में	
दबा	 रदए	 िा्े	 हैं।	 वा््रवक	िीवन	 में,	 एनकेपीसी	अ्ी्	 पर	
रनभतिर्ा	के	रूप	में	मदु्ा््फीर्	दृढ़्ा	कफी	घ्ना	के	कारण	आृंक़िों	
के	साथि	असृ्ं ोरिनक	रूप	से	समा्योरि्	हो्ा	 है।	्दनसुार,	
हाइरब्ड	एनकेपीसी	अरधक	रवविसनी्य	सटूत्ीकरण	के	रूप	में	उभरा	
है,	रिसमें	मदु्ा््फीर्	कफी	उममीदें	आगे	कफी	्र्	और	पीछे	कफी	
्र्	दोनों	शारमल	हो्ी	हैं	(गली	और	ग त्िलर,	1999;	गली	और	
अन्य.,	2005)।	हाल	के	शोध	ने	एनकेपीसी	के	सम्य-पररव त्िनी्य	
गणुों	और	इसकफी	गैर-ररैखक्ाओ ृं	पर	ध्यान	कें रद््	रक्या	है।

	 1990	के	दशक	के	उतिराधति	से	लेकर	वैरविक	रवतिी्य	सृंक्	
(2007-08	 के	 िीए्सी)	 ्क,	 वैरविक	 आरथितिक	 गर्रवरध	
मदु्ा््फीर्	 में	 रकसी	 भी	 समानाृं्र	 ्ेिी	 के	 रबना	 लगा्ार	
रव््ारर्	 हुई	 है।	 इसके	अलावा,	िीए्सी	 के	कारण	 ्ेिी	 से	
अव््फीर्	का	रनमातिण	नहीं	हुआ,	िो	व्यापक	रूप	से	अपेरक््	थिा	
-	रिसे	लाप्ा	(dis)	मदु्ा््फीर्	(कोइबीओन	और	गोरोडरनचेंको,	
2015)	के	रूप	में	िाना	िा्ा	है।	इसके	अलावा	2010	के	दशक	
(कृं स्ैनरसओ,	 2015)	 के	 बाद	 से	 पनुमुतिद्ा््फीर्	 लाप्ा	 है,	
रिसकफी	उममीद	कफी	गई	थिी।	इन	हाल	के	दशकों	के	दौरान	रोिगार	
्या	व्यापक	आरथितिक	गर्रवरध	में	बदलाव	के	रलए	मदु्ा््फीर्	कफी	
सापेक्	असृंवेदनशील्ा,	अनभुविन्य	अनमुानों	द्ारा	समरथिति्	है	
रक	पीसी	इस	अवरध	के	दौरान	का्फी	हद	्क	रनषप्रभावी	रहा	है,	

रिसने	कई	अथितिशारस्त्र्यों	को	्यह	सझुाव	दनेे	के	रलए	पे्ररर्	रक्या	
है	 रक	पीसी	्या	्ो	गा्यब	हो	ग्या	 है	्या	हाइबरनेर ृ्ंग	 है	 (हेज़ल,	
हेरनेो,	 नाकामरुा	 और	 ््ीनसन,	 2021;	 हूपर,	 रमरशकन	और	
सटू्फी,	2020)।	एक	एरनमे्ेड	बहस	शरुू	हो	गई	है,	रिसमें	इस	पेशे	
को	दो	रवचारों	के	अृ्ं गति्	रवभारि्	रक्या	िा	रहा	है	:	पीसी	समाप्	
हो	चकुा	 है	 (समसति,	2017;	 मैकली	और	 ्ेनेरो,	2019;	 गैगनॉन	
और	 कोरलनस,	 2019;	 रै् नर	और	 रसम,	 2020)	 ्थिा	 पीसी	
िीरव्	और	सही	 है	 (गॉडतिन,	 2013;	 रसकइरलेी,	 ्थिा	 अन्य.,	
2017;	 रहृंद्ा्यन्ो,	समरीना	और	् ृ्ंगा,	2019;	 रनेबोलड	और	
वेन,	 2020;	 एलेरकस्यस,	 लुृंडहोलम	 और	 नीलसन,	 2020;	
िोगकेनसेन	और	लैंरसृंग,	2021)।	हालाृंरक,	एक	आम	सहमर्	है,	
रक	उतिर	अनभुविन्य	और	दशे-रवरशष्ट	पर	आधारर्	 है,	्थिा	
मौरद्क	नीर्	कफी	भटूरमका	के	व्यापक	उदे्श्य	मटूल्याृंकन	के	रलए	इसे	
दखेा	िाना	चारहए।

	 भार्	के	रलए,	महामारी	के	आने	से	पहले	2020	कफी	शरुुआ्	
्क,	पीसी	सम्य	कफी	कसौ्ी	पर	खरा	उ्रा	है,	िो	रक	मौरद्क	
नीर्	के	रलए	अपनी	र्थिर	प्रर्-चक्रफी्य	भटूरमका	में	एक	्कति 	प्रदान	
कर्ा	है।	सबसे	अद्य्न	अनभुव	में,	िैसा	रक	भार्ी्य	अथितिव्यव्थिा	
ने	2012-16	के	दौरान	हाल	के	इर्हास	में	सबसे	लृंबे	रव््ार	में	
से	 एक	का	आनृंद	 रल्या,	 रिसके	उपराृं्	 मदु्ा््फीर्	औस्न	
7.5	प्रर्श्	्क	बढ़	गई।	2017-20	कफी	अवरध	में,	एक	चक्रफी्य	
मृंदी	आई	थिी	 रिसके	कारण	मदु्ा््फीर्	औस्न	3.9	प्रर्श्	
्क	कम	हो	गई।	और	र्र	महामारी	आ	गई!	्यहाृं	्क	रक	िब	दशे	
में	लॉक	डाउन	लग	ग्या	और	लोग	घरों	में	बृंद	हो	गए,	् ो	मदु्ा््फीर्	
2020-21	बढ़ी	और	2021-22	कफी	पहली	र्माही	में	्यह	लोचनी्य	
मदु्ा््फीर्	 लक््यीकरण	 ढाृंचे	 के	 अृ्ं गति्	 रनधातिरर्	 ऊपरी	
सरहषणु् ा	बैंड	को	पार	कर	गई।	रवशेर	रूप	से,	माृंग-सृंचारल्	और	
मौरद्क	नीर्	कारतिवाई	 के	 रलए	अनकुटू ल	 मानी	िाने	 वाली	कोर	
मदु्ा््फीर्,	उचच	है	और	ऐसा	बनी	हुई	है।	हेडलाइन	मदु्ा््फीर्	
में	हाल	ही	में	कमी	आई	है,	रकन्	ुव्यापक	रचृ्ं ाएृं	बनी	हुई	हैं	रक	
भार्ी्य	 ररज़वति	 बैंक	 (आरबीआई)	को	अपने	महामारी	 से	ल़िने	
वाले	अनकुटू ल	रुख	को	उल्ने	और	शीघ्र	ही	(भट्ाचा्यति,	2021)	
मौरद्क	नीर्	को	कठोर	बनाने	के	रलए	मिबटूर	रक्या	िाएगा।	क्या	
महामारी	से	पे्ररर्	अथितिव्यव्थिा	में	ब़िी	सु् ्ी	है,	िैसा	रक	उचच	
आव्ररति	सृंके्क	ब्ा्े	हैं?	्या	क्या	महामारी	 ने	्यह	सब	बदल	
रद्या	 है,	वा््रवक	आउ्पु् 	 के	साथि	सृंभारव्	आउ्पु् 	को	
कम	कर्े	हुए,	्यह	सवाल	पटूछ्े	हुए	-	आउ्पु् 	गैप	कफी	र्थिर्	
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क्या भयारत में फिफिप्स वक्र मतृ, फिफक्क्र् और जीवि  
के फिए ्सघंर्षरत ्या जीफवत और सवस्थ है?
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क्या	है?	क्या	सु् ्ी	और	महृंगाई	के	बीच	का	ररश्ा	 ट्ू्	ग्या	है?	
ऐसा	 लग्ा	 है	 रक	 मदु्ा््फीर्	 के	 अनमुानों	 में	 ब़िी	 पटूवातिनमुान	
त्रु््यों	द्ारा	 इसकफी	परुष्ट	कफी	गई	 है।	 इन	प्रश्ों	का	सबसे	अचछा	
उतिर	महामारी	कफी	अवरध	को	शारमल	करके	भार्	के	रलए	पीसी	
का	अनमुान	लगाकर	रद्या	िा्ा	है।	हम	्यह	भी	िाृंचने	के	रलए	
पीसी	के	सम्य	के	साथि	पररव त्िनी्य	गणुों	कफी	िाृंच	कर्े	हैं	रक	क्या	
कारतिवाई	से	गा्यब	कफी	बिा्य	व त्िमान	में	चल	रही	मृंदी	है,	रिसने	
पीसी	कफी	ढलान	को	सम्ल	कर	रद्या	है।

	 पेपर	 के	 शेर	भाग	को	चार	खृंडों	 में	 व्यवर्थि्	 रक्या	 ग्या	
है।	खृंड	II	आउ्पु् 	गैप	और	ररैखक	र्रलपस	वक्र	का	अनमुान	
लगाने	के	रलए	का्यतिप्रणाली	और	डे्ा	को	रनधातिरर्	कर्ा	है	और	
पररणामों	पर	चचाति	कर्ा	है।	खृंड	III	और	धारा	IV	क्रमशः	भार्	
में	र्रलपस	वक्र	के	सम्य-पररव त्िनशील	और	उतिल्ा	गणुों	को	
प्र््ु् 	कर्े	हैं।	अनभुाग	V	लेख	को	समाप्	कर्ा	है	और	कुछ	
नीर्ग्	दृरष्टकोण	प्रदान	कर्ा	है।

II. भार् िें मफमलपस वक् की मस्म् जानना

	 महामारी	के	सम्य	भार्ी्य	अथितिव्यव्थिा	मृंदी	में	थिी।	2019-
20	्क,	वा््रवक	सकल	घरलेटू	उतपाद	कफी	व्ररधि	2011-12	के	
आधार	पर	राषट्ी्य	खा्ों	के	इर्हास	में	अपनी	सबसे	कम	दर	् क	
धीमी	हो	गई	थिी	और	साृंरख्यकफी्य	र्ल्र	के	सृं्योिन	द्ारा	मारप्	
सृंभारव्	आउ्पु् 	 के	साथि	 -	वरति	कफी	दटूसरी	 र्माही	्क	एक	
ऋणातमक	आउ्पु् 	गैप	् क	आ	गई	।	2020-21	में,	महामारी	कफी	
पहली	लहर	के	वरति	में,	िीडीपी	में	पहली	र्माही	में	24.4	प्रर्श्	
कफी	रगराव्	आई	थिी,	और	पटूर	ेवरति	के	रलए,	्यह	7.3	प्रर्श्	कफी	
रगराव्	आई,	िो	 दरुन्या	 में	सबसे	 ्ेि	 रगराव्ों	 में	 से	 एक	 है।	
पहली	लहर	कफी	आकर्मक्ा,	गृंभीर्ा	और	पैमाने	ने	अथितिव्यव्थिा	
को	कहीं	भी	सबसे	कठोर	लॉकडाउन	में	से	एक	के	अृ्ं गति्	बाृंध	
रद्या।	आपटूर त्ि 	व्यवधान	और	माृंग	सृंकुचन	अरवभेद्य	हो	गए	और	
चरम	मटूल्यों	और	लक््य	 -नमटूना	सम््याओ ृं	 के	कारण	सृंभारव्	
आउ्पु् 	का	अनमुान	लगाने	के	रलए	मानक	् रीके	रव्ल	हो	गए।	
आरथितिक	गर्रवरध	पर	महामारी	कफी	दटूसरी	लहर	का	प्रभाव	Q1:	
2021-22	में	उ्ना	गृंभीर	नहीं	थिा-	GDP	2019-20	कफी	इसी	
र्माही	 में	 अपने	 ््र	 से	 9	 प्रर्श्	 नीचे	 थिा	 और	 महामारी	
प्रो्ोकॉल	के	व्यापक	अनकुटू लन	के	साथि	रोकथिाम	के	उपा्यों	को	
्थिानी्यक्र ्	रक्या	ग्या	थिा।	दटूसरी	ओर,	आपटूर त्ि-माृंग	असृ्ं लुन	
बहु्	बढ़	िाने	के	कारण	आपटूर त्ि 	और	सृंचालन	व्यवधानों	ने	अपनी	

रनधातिरर्	(टे्न)	कफीम्ों	के	दबाव	को	बढ़ा्या	क्योंरक	खोई	हुई	आ्य	
को	पनुप्रातिप्	करने	के	रलए	मारितिन	बढ़ा्या	ग्या	और	ई ृंधन	कफी	खप्	
पर	कर	लगाए	गए।	िबरक	खाद्य	और	ई ृंधन	कफी	कफीम्ों	में	 ्ेि	
व्ररधि	दखेी	गई,	कोर	मदु्ा््फीर्	ने	र्थिर्ा	और	एक	सामान्यीक्र ्	
व्यवहार	का	अरधग्रहण	 रक्या।	अथितिव्यव्थिा	में	सृंकुचन	के	 रलए	
अनतुिरदा्यी	 कोर	 मदु्ा््फीर्	 के	 साथि,	 समग्र	 माृंग	और	 मखु्य	
मदु्ा््फीर्	 के	 बीच	 टे्ड-ऑ्	समाप्	 हो	 ग्या,	 रिससे	 मौरद्क	
नीर्	का	चररत्	रवरन्यमन	के्त्	से	पर	ेिैसा	हो	ग्या	और	र्रलपस	
वक्र	का	अर््तव	सवाल	के	घेर	ेमें	आ	ग्या।

	 इन	चनुौ्ीपटूणति	पररर्थिर््यों	में,	हमने	नई	कफीनेरस्यन	परृंपरा	
में	एक	हाइरब्ड	का	अनमुान	लगाने	में	अनभुविन्य	सारहत्य	का	
अनसुरण	कर्े	हुए	र्रलपस	वक्र	कफी	र्थिर्	कफी	िाृंच	कफी।	िबरक	
रवरह्	न्या	कफीनेरस्यन	मॉडल	रवशधुि	रूप	से	आगे	कफी	ओर	दखे्ा	
है,	अथिाति्,	्यह	भरवष्य	कफी	मदु्ा््फीर्	के	बार	ेमें	केवल	लोगों	कफी	
अपेक्ाओ ृं	को	शारमल	कर्ा	है,	्यह	आृंक़िों	को	अचछी	्रह	से	
समा्योरि्	नहीं	कर्ा	है	क्योंरक	लोगों	कफी	अपेक्ाओ ृं	का	गठन	
कई	कारणों	से	प्रभारव्	हो्ा	है	िैसे	रक	मिदटूरी	का	अनकु्रमण	
और	्यह	््थ्य	रक	औस्	मानव	शा्यद	पटूरी	्रह	से	दटूरदशशी	्या	
‘ररकारडति्यन’	नहीं	 है	 िैसा	 रक	अथितिशास्त्री	उनहें	 लेबल	कर	 रद्या	
कर्े	हैं।	्दनसुार,	व्यावहाररक	दृरष्टकोण	र्रलपस	वक्र	में	पीछे	
कफी	ओर	और	आगे	कफी	 रदखने	वाली	उममीदों	दोनों	को	शारमल	
करना	है।	आपटूर त्ि 	झ्के	त्रु्	शबद	में	दबा	रदए	िा्े	हैं।

	 मखु्य	 रवर्य	आउ्पु् 	 गैप	 का	 अनमुान	 लगाना	 है,	 रिसे	
पररव त्िनी्य	 मिदटूरी	और	 कफीम्	 (वडु्ोडति,	 2001;	 नीस	और	
नेलसन,	2001;	गली,	2002)	िैसे	घरतिण	ररह्	पररर्थिर््यों	में	
-मदु्ा््फीर्	का	मखु्य	चालक-	सीमाृं्	लाग्-	के	रलए	आनपुार्क	
रदखा्या	ग्या	है।	हम	प्राप्	आउ्पु् 	को	प्रव्ररति	और	चक्रफी्य	घ्कों	
(अलीशी,	एवृं	अन्य	.,	2017)	में	रवघर््	करने	के	रलए	एक	अधति-
सृंरचनातमक	बहुपररव्शी	रफ़ल्र	दृरष्टकोण	का	उप्योग	कर्े	हैं।	
उक्त	रवघ्न	में	एक	समग्र	माृंग	्या	आईएस	वक्र,	र्रलपस	वक्र	
द्ारा	 प्रर्रनरधतव	 रक्या	 ग्या	 एक	समग्र	आपटूर त्ि 	 वक्र	और	 एक	
मौरद्क	नीर्	प्रर्रक्र्या	का्यति	का	एक	साथि	अनमुान	शारमल	है,	िो	
कें द्ी्य	 बैंक	 कफी	 प्रर्रक्र्या	 को	 अपनी	 क्म्ा	 से	 आउ्पु् 	 के	
रवचलन	और	अपने	लक््य	से	मदु्ा््फीर्	के	रलए	प्रर्रक्र्या	का	
वणतिन	 कर्ा	 है।	 समीकरणों	 कफी	 ्यह	 प्रणाली	 इस	 दृरष्टकोण	 पर	
आधारर्	है	रक	मदु्ा््फीर्	के	पास	माृंग	और	आपटूर त्ि 	कफी	र्थिर्	
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रवकरस्	होने	 के	 बार	े में	 महतवपटूणति	िानकारी	 है।	 ्यह	दृरष्टकोण	
आउ्पु् 	गैप	के	बार	ेमें	िानकारी	रनकालकर	आउ्पु् 	गैप	के	
रवकास	कफी	एक	सृंरचनातमक	व्याख्या	को	भी	सक्म	बना्ा	है,	िो	
मौरद्क	नीर्	का्यतों	में	अव्यक्त	है	और	साथि	ही	साथि	कुल	माृंग	और	
आपटूर त्ि 	(अलीशी,	एवृं	अन्य	.,	2017)	में	पररव त्िन	के	साथि	उनकफी	
अृ्ं र-रक्र्या	शारमल	है	।	

	 सृंभारव्	 आउ्पु् 	 ( )	 और	 आउ्पु् 	 गैप	 ( )	 में	
रनमनरलरख्	समीकरणों9	 के	एक	से्	के	माध्यम	से	वा््रवक	
आउ्पु् 	( )	का	रवचछेदन	प्राप्	रक्या	िा्ा	है:

   ...(1)

   ...(2)

   ...(3)

   ...(4)

	 िहाृं,	 	वा््रवक	और	सृंभारव्	आउ्पु् 	 के	बीच	का	
अृ्ं र	है	(दोनों	लघगुणक	के	अथिति	में	हैं)।	सृंभारव्	आउ्पु् 	  
को	सृंभारव्	आउ्पु् 	 में	 से	 एक	अवरध	 के	 लैग	 	और	
सृंभारव्	आउ्पु् 	(िी्ी)	कफी	व्ररधि	के	्योग	के	रूप	में	दशाति्या	िा	
सक्ा	है,	रिसे	लैग	िी्ी	और	र्थिर	अव्थिा	रवकास	(िीएस)	
्या	पटूणति	क्म्ा	आउ्पु् 	कफी	व्ररधि	कफी	दर	के	ररैखक	सृं्योिन	के	
रूप	में	मॉडल	रक्या	ग्या	है।	समीकरण	(1)	में	कोरवड	र्ट्ृंिेंसी	
इृंडेकस	 (हेल	 एवृं	 अन्य),	 लॉकडाउन	 शॉक	 ( )	 का	
प्रर्रनरधतव	कर्ा	(हेल	एवृं	अन्य	2021)10	्यह	मान	2020	कफी	
पहली	र्माही	में	शटून्य	्क	िा्ा	है	और	लॉक	डाउन	उपा्यों	को	
धीर-ेधीर	ेवापस	ले	रलए	िाने	के	कारण	2020	कफी	्ीसरी	र्माही	
से	र्ट्ृंगेंसी	इृंडेकस	समाप्	हो	िा्ा	है।

	 समीकरण	 (5)	में,	आउ्पु् 	 गैप	 (्या	 )	द्ारा	 दशातिई	 गई	
कुल	 माृंग	 अपने	 ्व्यृं	 के	 लैग	 और	 वा््रवक	 ब्याि	 दर	 गैप	 
( )	पर	रनभतिर	कर्ी	है	रिसमें	 	वा््रवक	अलपकारलक	
ब्याि	दर	 है	िो	सीमाृं्	 नीर्ग्	 ब्याि	दर	 ( )	और	अपेरक््	
मदु्ा््फीर्	( )	के	बीच	के	अृ्ं र	के	रूप	में	प्राप्	

कफी	िा्ी	 है	्थिा	अपेरक््	मदु्ा््फीर्	 ,	ब्याि	कफी	प्राक्र र्क	
दर11	है।

  ...(5)

	 कुल	आपटूर त्ि 	का	प्रर्रनरधतव	कर्े	हुए,	एक	मानक	बैकवडति	
लरुकृं ग	र्रलपस	वक्र	समीकरण	(6)	में	मदु्ा््फीर्	गैप	( ) 
और	आउ्पु् 	गैप	( )	के	बीच	सृंबृंध	का	प्रर्रनरधतव	कर्ा	है।	
्यहाृं,	 	और	 	क्रमशः	हेडलाइन	मदु्ा््फीर्	और	मदु्ा््फीर्	
लक््य	को	दशाति्ा	है।

     ...(6)

	 मौरद्क	 नीर्	 प्रर्रक्र्या	 का्यति	 को	 लोचदार	 मदु्ा््फीर्	
लक््यीकरण	(FIT)	ढाृंचे	के	अनरुूप	एक	् ॉरवडति	लरुकृं ग	् ेलर-्ाइप	
के	रन्यम	के	रूप	में	मॉडल	रक्या	ग्या	है।	नीर्ग्	दर	को	लक््य	(

)	और	आउ्पु् 	गैप	(बेनस	एवृं	अन्य	.,	2016)	से	
साल-दर-साल	 मदु्ा््फीर्	 अनमुानों	 के	 ्ीन	 र्माही	 आगे	 के	
रवचलन	के	रूप	में	मॉडल	रक्या	ग्या	है।	मौरद्क	नीर्	रन्यम	को	
ब्याि	दर	सरलीकरण	पैरामी्र	के	साथि	सृंवरधति्	रक्या	िा्ा	है,	िो	
मौरद्क	नीर्	के	सृंचालन	में	कें द्ी्य	बैंकों	के	अृंशाृंरक्	दृरष्टकोण	को	
दशाति्ा	है,	रिसे	आरृंरभक	चरणों12	के	रूप	में	िाना	िा्ा	ह।ै

  ...(7)

	 हम	2000	कफी	पहली	र्माही	से	2021	कफी	पहली	र्माही	
्क	तै्मारसक	सम्य	श्रृंखला	का	उप्योग	कर्े	हैं।	आउ्पु् 	  
को	बािार	मटूल्यों	पर	वा््रवक	सकल	घरलेटू	उतपाद	(िीडीपी)	के	
सृंदभति	 में	 मापा	 िा्ा	 है।	 र्माही-दर-र्माही	 मौसमी	 रूप	 से	
समा्योरि्	वाररतिक	मटूल्य	सटूचकाृंक	 है	 -	सृं्यकु्त	 (सीपीआई-सी)	
मदु्ा््फीर्	और	नीर्ग्	रपेो	दर	है।

	 हम	अपेक्ाक्र ्	कमिोर	मान्य्ाओ ृं	के	साथि	एक	बा्ेयरस्यन	
फे्मवकति 	13	में	समीकरणों	(1-7)	कफी	प्रणाली	का	अनमुान	लगा्े	हैं	

9 ्यह	 ढाृंचा	 सृंभारव्	आउ्पु् 	 को	 अपने	 लक््य	 के	 करीब	 मदु्ा््फीर्	 के	 अनरुूप	
आउ्पु् 	के	्थिा्यी	््र	के	रूप	में	सरुनरचि्	कर्ा	है।
10 र्ट्ृंिेंसी	सटूचकाृंक	्कटू ल	बृंद	करने,	का्यति्थिल	बृंद	करने,	और	्यात्ा	प्रर्बृंध	सरह्	
नौ	प्रर्रक्र्या	सृंके्कों	के	आधार	पर	एक	समग्र	मापाृंक	है,	िो	एक	उचच	्कोर	के	साथि	
0	 से	 100	 के	 मान	 के	 रलए	 पनुरमारप्	 एक	कठोर	प्रर्रक्र्या	 (अथिाति्	 100	=	कठोर	
प्रर्रक्र्या)	को	इृंरग्	कर्ा	 है।	्यरद	नीर््या	ँउप-राषट्ी्य	््र	पर	 रभनन	हो्ी	हैं,	्ो	
अनकु्रमरणका	को	सबसे	कठोर	उप-के्त्	के	प्रर्रक्र्या	््र	के	रूप	में	रदखा्या	िा्ा	है।

11 ब्याि	कफी	प्राक्र र्क	दर,	 रिसे	कभी-कभी	ब्याि	कफी	्््थि	दर	कहा	िा्ा	 है,	वह	
ब्याि	दर	है	िो	मदु्ा््फीर्	को	र्थिर	रख्े	हुए	पटूणति	रोिगार	/	अरधक्म	उतपादन	पर	
अथितिव्यव्थिा	का	समथितिन	कर्ी	है।
12 भार्ी्य	सृंदभति	में	अनभुविन्य	का्यति	पात्	और	कपटूर,	2012;	भट्ाचा्यति	और	प्ना्यक,	
2014;	आनृंद	एवृं	अन्य	.,	2014)	में	पा्या	िा्ा	है;
13 बा्ेयरस्यन	रवरध्यों	में,	एक	पैरामी्र	के	बार	ेमें	्या	अनपेरक््	डे्ा	के	बार	ेमें	रनषकरति	
सृंभाव्य्ा	कथिनों	के	सृंदभति	में	रकए	िा्े	हैं	िो	रनभतिर	माप	के	पररकरलप्	मटूल्य	पर	सश त्ि	
हो्े	हैं।	उनमें	दो	पटूवतिवर त्ि्यों	के	पररणाम्वरूप	बाद	कफी	सृंभावना	प्राप्	करना	शारमल	हैं:	
एक	पटूवति	सृंभावना	और	पररकरलप्	आृंक़िों	के	रलए	एक	साृंरख्यकफी्य	मॉडल	से	व्यतुपनन	
एक	सृंभारव्	रक्र्या।
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(अथिाति्,	हम	मापदृंडों	को	एक	रव््््र 	श्रृंखला	में	पररव त्िनी्य	कफी	
अनमुर्	दे् े	हैं	क्योंरक	सैधिाृंर्क	रूप	से	हम	पैरामी्र	के	मटूल्य	के	
बार	े में	कम	आवि््	हैं)।	 र्थिर	 र्थिर््यों	 के	 रलए	 एक	 न्यटू्न-
प्रकार	के	एलगोरर्थम	14,15	को	लागटू	करके	हल	रक्या	िा्ा	है।	हम	
मान्े	हैं	रक	सभी	पैरामी्र	सामान्य	रव्रण	का	पालन	कर्े	हैं	
और	झ्के	के	मानक	रवचलन	सारहत्य	का	अनसुरण	कर्े	 हुए	
व्यतुक्रम	गामा	रव्रण	का	पालन	कर्े	हैं।	पैरामी्र	के	बाद	वाले	
रव्रण	1,00,000	ड्ॉ	(्ारलका	1)	के	साथि	अनकुटू ली	्यादृरचछक	
वाक	मेट्ोपोरलस	(ARWM)	16	पचि	रसम्यलेु्र	का	उप्योग	करके	
अनरुूरप्	रक्या	िा्ा	है।

	 ररैखक	र्रलपस	वक्र	के	ढलान	गणुाृंक	( )	का	अनमुान	95	
प्रर्श्	रवविसनी्य	अृ्ं राल	के	साथि	0.18	पर	लगा्या	ग्या	है,	िो	
्यह	इृंरग्	कर्ा	है	रक	ढलान	में	0.06	और	0.34	के	बीच	आने	
कफी	सृंभावना	95	प्रर्श्	है।

	 आउ्पु् 	गैप	और	सृंभारव्	आउ्पु् 	अनमुान	रद्	-चरणी्य	
दृरष्टकोण	में	एक	बहुचर	कलमन	रफ़ल्र	का	उप्योग	करके	प्राप्	
रकए	िा्े	हैं।	सबसे	पहले,	हम	Q1:	2000	से	Q1:	2020	(पटूवति-
कोरवड	अवरध)	कफी	अवरध	के	 रलए	GDP	पर	डे्ा	से	सृंभारव्	
आउ्पु् 	और	आउ्पु् 	 गैप	 का	 अनमुान	 लगा्े	 हैं	और	 उसे	
रफ़ल्र	कर्े	हैं।	दटूसर	ेचरण	में,	हम	इन	रफ़ल्र	रकए	गए	आउ्पु् 	
गैप	और	सृंभारव्	आउ्पु् 	अनमुानों	का	उप्योग	प्यतिवेरक््	चर	के	
रूप	में	कर्े	हैं	और	पटूणति	नमटूने	के	रलए	मॉडल	का	र्र	से	अनमुान	
लगा्े	 हैं।	 अनमुारन्	 सृंभारव्	 आउ्पु् 18	 अरनरृ्ं र	 रवचलन	
(चा त्ि 	1)	के	साथि,	वा््रवक	आउ्पु् 	के	साथि	बराबरी	के	साथि	
चल्ा	 है।	 महामारी	 कफी	 अवरध	 के	 दौरान,	 हालाृंरक,	 वा््रवक	
सकल	घरलेटू	उतपाद	अपनी	क्म्ा	स	ेका्फी	रवचरल्	हो	ग्या,	िो	
मखु्य	रूप	 से	लॉकडाउन	 के	 प्रभावों	को	 दशाति्ा	 है,	और	 इसके	
पररणाम्वरूप	Q2:	2020	से	Q1:	2021	के	दौरान	प्रर्	र्माही	
लगभग	4-6	प्रर्श्	का	ऋणातमक	आउ्पु् 	गैप	रहा।

	 ढलान	पैरामी्र	( )	एक	ररैखक	र्रलपस	वक्र	से	प्राप्	पटूणति	
नमटूना	अवरध	के	रलए	औस्	अनमुानों	का	प्रर्रनरधतव	कर्ा	है।	
हालाृंरक,	्यह	 गैर-ररैखक्ाओ ृं	 (नाममात्	कफी	मिदटूरी	और	मटूल्य	
कठोर्ा)	 और	 सम्य	 रवरवध्ाओ ृं	 (सृंरचनातमक	 बदलाव)	 को	
आकरल्	करने	में	असमथिति	है।	बाद	के	दो	वगतों	में,	इसरलए,	हम	
रनमनरलरख्	कफी	िाृंच	कर्े	हैं	 (ए)	 र्रलपस	वक्र	का	सम्य	के	

्ामलका 1: िटॉडल गणुाकं के पचि अनिुान
िानदडं िाध्य िानक 

मवचलन
95 प्रम्श् कि 

मवविसनी्य 
अं् राल17

95 प्रम्श् ऊपरी 
मवविसनी्य 
अं् राल17

0.11 0.06 0.03 0.26
0.32 0.08 0.15 0.47
0.61 0.06 0.47 0.69

0.08 0.03 0.05 0.15

0.44 0.12 0.22 0.70

0.18 0.08 0.06 0.34

0.97 0.01 0.94 0.99
1.16 0.41 0.53 1.94
0.51 0.15 0.24 0.78

14 ्यह	इष्ट्म	पैरामी्र	प्राप्	करने	के	रलए	सामान्य	गैर-ररैखक	समीकरणों	को	हल	करने	
के	रलए	एक	पनुराव्शी	रवरध	है।	्यह	एक	प्रारृंरभक	अनमुान	के	साथि	शरुू	होने	के	साथि	शेर	
त्रु्	के	सृंदभति	में	मटूल	समीकरणों	को	पनुः	रलखने	के	रलए	त्रु्	सधुारों	का	एक	अनकु्रम	
रनकाल्ा	है	और	र्र	एक	नए	सधुार	के	रलए	हल	कर्ा	है,	िब	्क	रक	स्ीक्ा	का	
वाृंरछ्	््र	प्राप्	नहीं	हो	िा्ा	है।
15 सामान्यीक्र ्	Schur	अपघ्न	को	एक	बहुचर	ररैखक	्कति सृंग्	अपेक्ाओ ृं	के	मॉडल	
को	 हल	करने	 के	 रलए	 रन्योरि्	 रक्या	िा्ा	 है।	 गरण्ज्ञ	 Issai	Schur	 के	 नाम	 पर	
सामान्यीक्र ्	Schur	अपघ्न,	सृंख्यातमक	रूप	से	रवविसनी्य	्रीके	से	इिेन	मान	प्राप्	
करने	के	रलए	मैरट्कस	अपघ्न	कफी	एक	रवरध	है।	्यह	एक	एकफीक्र ्	्रीके	से	अनृं्	और	
परररम्	अर्थिर	इिेन	मान	का	हल	करने	का	लाभ	है	और	इसरलए,	इसके	उप्योग	में	
कमप्यटू्ेशनल	दक््ा	कफी	एक	उचच	रडग्री	है।
16 अनकुटू ली	्यादृरचछक-वाक	मेट्ोपोरलस	(ARWM)	-	माकपोव	चेन	मों्े	कालपो	(MCMC)	
रवरध	के	रलए	एक	रवकलप	-	मेट्ोपोरलस-हेर् ृ्ंगस	एलगोरर्थम	के	रलए	लक््य	रव्रण	के	
रलए	लगा्ार	अनकुटू रल्	करके,	उरच्	मात्ा	में	अरभसरण	प्राप्	करने	के	रलए।
17 एक	बा्ेयरस्यन	अनमुान	में	 रवविसनी्य	अृ्ं राल	 “	का	उप्योग	शास्त्री्य	दृरष्टकोण	में	
“आतमरवविास	अृ्ं राल”	के	बिा्य	मापदृंडों	कफी	अरनरचि््ा	का	वणतिन	करने	के	रलए	रक्या	
िा्ा	है।	95	प्रर्श्	रवविसनी्य	अृ्ं राल	पचिव्शी	रव्रण	के	2.5	प्रर्श्	और	97.5	
प्रर्श्	से	मेल	खा्ा	है।

18 सृंभारव्	आउ्पु् 	को	मध्यम	से	दीघतिकारलक	आपटूर त्ि 	र्थिर््यों	द्ारा	सृंचारल्	माना	
िा्ा	है	और	इसरलए,	अ्थिा्यी	आपटूर त्ि 	व्यवधानों	का	इस	पर	नगण्य	प्रभाव	प़िने	कफी	
उममीद	है।

चार्ट 1: आउरपुर गैप और सभंामव् गैप

स्रो्: लेखक	का	अनमुान
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आरबीआई बलेुफिि िवबंर 2021

साथि	 रवकास	 कैसे	 हुआ	 है	और	 (बी)	अथितिव्यव्थिा	कफी	 र्थिर्	
र्रलपस	वक्र	सृंबृंधों	को	कैसे	अनकुटू रल्	कर	रही	है।

III. सि्य-चर मफमलपस वक् अनिुान

	 एक	सम्य-चर	 पैरामी्र	सटूत्ीकरण	हमें	्यह	प्ा	लगाने	में	
सक्म	बना्ा	है	रक	क्या	र्रलपस	वक्र	कफी	सृंरचना	नमटूना	अवरध	
(Q1:	2000	से	Q1:	2021)	के	दौरान	रकसी	पररव त्िन	से	गिुरी	
है।	हम	् ्ोकेर््क	अर्थिर्ा	(TVP-SV)	(््ॉक	और	वा्सन,	
2007;	 कॉगले,	 प्रीरमसेरी	 और	 सािनें्,	 2010)	 के	 साथि	 एक	
सम्य-चर	 पैरामी्र	 प्रर्गमन	 ढाृंचे	 में	 र्रलपस	 वक्र	 के	
रनमनरलरख्	हाइरब्ड	सटूत्ीकरण	का	अनमुान	लगा्े	हैं:

...(8)

	 िहाृं	आउ्पु् 	 गैप	के	 रलए	मदु्ा््फीर्	कफी	सृंवेदनशील्ा	
सम्य-पररवत्यति	गणुाृंक	 ,	हमारी	रुरच	का	पैरामी्र	है।	मदु्ा््फीर्	
कफी	उममीदें	मॉडल	ससुृंग्	मदु्ा््फीर्	कफी	प्रव्ररति	के	अनमुान	हैं	
िो	सम्य-पररवत्यति	अर्थिर्ा	के	साथि	एक	्यादृरचछक	वाक	कफी	
प्ररक्र्या	19	का	पालन	करने	वाला	समझा	िा्ा	है20:

   ...(9)
 and  

	 (8)	और	(9)	में	 एरर	्मसति	सामान्य	 रव्रण	का	अनसुरण	
कर्े	हैं	और	 2	् थिा	 2	् व ृ्ंत्	ज्यारम्ी्य	रॅ ृंडम	वाक	के	
रूप	में	पररलरक््	हो्े	हैं।

	 सम्य	पररवत्यति	पैरामी्र	का	अनमुान	बा्ेयरस्यन	माकपोव	चेन	
मों्े	कालपो	(MCMC)	रवरध	का	उप्योग	करके	लगा्या	िा्ा	है।	
अरभसरण	रनदान	सृ्ं ोरिनक	पाए	िा्े	हैं	 (अनलुगनक	चा त्ि 	1 
और	्ारलका	1)।

	 अनमुारन्	सम्य-पररवत्यति	आउ्पु् 	गैप	गणुाृंक	ने	रपछले	6	
वरतों	में	एक	र्थिर	रगराव्	दखेी	है,	मो्े	्ौर	पर	आरबीआई	के	
एफ़आई्ी	 रररिम	 (चा त्ि 	2)	को	वा््रवक	रूप	से	अपनाने	पर	
इससे	मेल	खा्ा	है।	इस	अवरध	में	मदु्ा््फीर्	कफी	दृढ़्ा	में	रगराव्	

आई	 है	और	 मदु्ा््फीर्	 कफी	 उममीदों	 के	 प्रर्	 मदु्ा््फीर्	 कफी	
सृंवेदनशील्ा	में	व्ररधि	हुई	है,	िैसा	रक	( )	पैरामी्र	के	मान	
में	 व्ररधि	 से	 पररलरक््	 हो्ा	 है।	 वा््व	 में,	आउ्पु् 	 गैप	और	
मदु्ा््फीर्	कफी	 उममीदों	 के	 सम्य	 पररवत्यति	 गणुाृंक	 के	 बीच	का	
सृंबृंध	एक	मिबटू्	और	साृंरख्यकफी्य	रूप	से	महतवपटूणति	नकारातमक	
सहसृंबृंध	 रदखा्ा	 है	 (-	 0.69,	 पी-वैल्यटू	 =	 0.00)।	 एक	और	
रदलच्प	पररणाम	आउ्पु् 	गैप	के	गणुाृंक	और	आउ्पु् 	गैप	के	
बीच	घनातमक	और	साृंरख्यकफी्य	रूप	से	महतवपटूणति	सृंबृंध	है	(0.65,	
पी-वैल्यटू	 =	 0.00)	 रिसका	अथिति	 है	 रक	आउ्पु् 	 गैप	 में	 व्ररधि,	
मदु्ा््फीर्	 के	प्रर्	इसकफी	सृंवेदनशील्ा	को	बढ़ा्ी	 है।	इससे	
्यहा	 प्ा	 चल्ा	 है	 रक	 भार्	 में	 र्रलपस	 वक्र	 कफी	 उतिल्ा	
रवद्यमान	है,	रिस	पर	अब	हम	बा्	कर्े	हैं।

IV. मफमलपस वक् की उत्तल्ा

	 अनभुविन्य	 सारहत्य	 का	 अनसुरण	 कर्े	 हुए,	 उतिल	
र्रलपस	वक्र	(बेनेस,	एवृं	अन्य,	2016)	का	अनमुान	लगाने	के	
रलए	आउ्पु् 	गैप	शबद	हे्	ुएक	घा्ी्य	सटूत्ीकरण	का	उप्योग	
नीचे	रदए	गए	रवरनदकेश	के	अनसुार	रक्या	िा्ा	है।19 एक	्यादृरचछक	वाक	रकसी	भी	प्ररक्र्या	को	सृंदरभति्	कर्ा	है	रिसमें	कोई	अवलोकन	

्योग्य	पै्नति	्या	प्रव्ररति	नहीं	हो्ी	है,	अथिाति्,	िहाृं	रकसी	व््	ुकफी	गर्	्या	एक	रनरचि्	चर	
द्ारा	रलए	गए	मान,	पटूरी	्रह	से	्यादृरचछक	हो्े	हैं।	एक	्यादृरचछक	वाक	का	सबसे	अचछा	
उदाहरण	एक	नशे	में	धु् 	व्यरक्त	का	है	िो	शरनवार	कफी	रा्	को	एक	बार	से	रनकल	कर	
घर	चल	कर	िा	रहा	है।
20  

चार्ट 2: मफमलपस वक् का सि्य-पररवत्य्ट ढलान

स्रो्: लेखक	का	अनमुान
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क्या भयारत में फिफिप्स वक्र मतृ, फिफक्क्र् और जीवि  
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आिेख

आरबीआई बिेुफिि िवबंर 2021

	 कचचे	 ्ेल	 कफी	 कफीम्ों	 में	 पररव त्िन	 का	 उप्योग	 अर्थिर	
आपटूर त्ि 	पक्	के	झ्कों	के	रलए	रन्यृंरत््	करने	के	रलए	रक्या	िा्ा	
है।	समीकरण	(10)	में	सटूत्ीकरण	का	अनमुान	गैर-ररैखक	न्यटून्म	
वगतों	(एनएलएलएस)	का	उप्योग	करके	लगा्या	िा्ा	है।

	 साृंरख्यकफी्य	रूप	से	महतवपटूणति	 	मान	(  और	 )	भार्	में	
र्रलपस	वक्र	कफी	उतिल्ा	का	प्रमाण	दे् े	हैं	 (्ारलका	2)।	्यह	
इृंरग्	कर्ा	है	रक	कम	और	ऋणातमक	आउ्पु् 	गैप	के	साथि,	
र्रलपस	वक्र	फलै्ेनस	हो	िा्ा	है	क्योंरक	मदु्ा््फीर्	समग्र	माृंग	
के	प्रर्	कम	सृंवेदनशील	हो	िा्ी	है।	िब	आउ्पु् 	गैप	घनातमक	
और	उचच	हो्ा	है,	्ो	मदु्ा््फीर्	माृंग	के	प्रर्	अरधक	दृढ़्ा	से	
प्रर्रक्र्या	कर्ी	 है	और	 र्रलपस	वक्र	बहु्	 ्ेिी	 से	बढ़्ा	 है	
(चा त्ि 	3)।	इसके	अवशेरों	को	वहाइ्	नोइज़	के	रूप	में	दखेा	िा	

सक्ा	है,	िो	पररणामों	को	मान्य	कर्ा	है।

V. मनषकर््ट

	 मौरद्क	नीर्	का	आचरण	इस	आधार	के	आसपास	 र्का	
हुआ	 है	 रक	 आरथितिक	 गर्रवरध	 के	 बीच	 एक	 शोरण	 ्योग्य	
समझौ्ाकारी	समनव्य	मौिटूद	है,	िो	उतपादन	्या	रोिगार	और	
मदु्ा््फीर्	द्ारा	मापा	िा्ा	है।	र्रलपस	वक्र	उस	समझौ्ाकारी	
समनव्य	का	प्र्ीक	है,	हालाृंरक	इसके	अर््तव	के	बार	ेमें	बहस	
का	एक	इर्हास	है	िो	उ्ना	ही	परुाना	है	रि्ना	कफी	वक्र।	वैरविक	
रवतिी्य	सृंक्	के	बाद	के	वरतों	में,	दरुन्या	को	के्त्ारधकार	से	पर,े	
ब़ेि	पैमाने	पर	गर्रवरध	में	सु् ्ी	दखेी	गई	और	लृंबे	चरण	के	कम	
्थिा	 ्यहाृं	 ्क	 रक	 ऋणातमक	 मदु्ा््फीर्	 के	 सृं्योग	 ने	 हमार	े
दृरष्टकोण	से	र्रलपस	वक्र	को	अ्पष्ट	कर	रद्या	है,	्यहाृं	्क	रक	
इस	रबृंद	ुपर	भी	रक	कुछ	ने	इसके	अर््तव	पर	सवाल	उठा्या	है।	
इसका	उतिर,	िैसा	रक	हमने	कहा	थिा	रक	िब	हमने	इस	अनवेरण	
को	शरुू	रक्या	थिा,	्ो	दशे-रवरशष्ट	आृंक़िों	के	साथि	अथिक	प्र्यास	
करके	ही	पा्या	िाना	है।

	 हमार	ेपररणामों	से	सृंके्	रमल्ा	है	रक	र्रलपस	वक्र	भार्	
में	िीरव्	है,	लेरकन	छह	साल	अथिाति्	2014	से	अरधक	सम्य	
्क	चलने	वाली	सपा््ा	कफी	अवरध	से	उबर	रहा	है।	ररैखक	रूप	
से	दखेा	िाए	्ो,	मदु्ा््फीर्,	आउ्पु् 	गैप	के	प्रर्	सृंवेदनशील	
है	और	्यह	रनषकरति	साृंरख्यकफी्य	रूप	से	महतवपटूणति	है,	िो	भार्	में	
र्रलपस	 वक्र	 के	अर््तव	कफी	 परुष्ट	 कर्ा	 है।	 सम्य	 पररव त्िन	
हीन्ा	में	ढील	दनेे	पर,	हालाृंरक,	पलॉ्	गहरा	हो	िा्ा	है,	और	
आउ्पु् 	गैप	पर	गणुाृंक	में	एक	र्थिर	रगराव्	्पष्ट	हो	िा्ी	है।	
भार्	में	मदु्ा््फीर्	कफी	प्ररक्र्या	भरवष्य	कफी	उममीदों	के	प्रर्	्ेिी	
से	सृंवेदनशील	हो	गई	है।	र्रलपस	वक्र	कफी	ढलान	मदु्ा््फीर्	कफी	
उममीदों	के	र्थिर	होने	के	साथि	घ्	रही	है।	्यह	घ्ना	2016	से	
वा््रवक	 और	 रवरधव्	 लरक््	 करने	 वाली	 मदु्ा््फीर्	 कफी	
शरुुआ्	के	साथि	 मेल	खा्ी	 है।	 इस	अवरध	में	मदु्ा््फीर्	कफी	
दृढ़्ा	में	भी	रगराव्	आई	है।	हमार	ेपररणाम	भी	सीमा	रखेा	प्रभाव	
कफी	ओर	इशारा	कर्े	हैं	–	िब	आउ्पु् 	गैप	धनातमक	हो	िा्ा	
है,	मदु्ा््फीर्	इसके	प्रर्	्ेिी	से	सृंवेदनशील	हो	िा्ी	है।

	 व त्िमान	समरष्ट	आरथितिक	पररर्थिर््यों	के	अृ्ं गति्,	अभी	भी	
कमिोर	माृंग	कफी	र्थिर्	भार्	में	र्रलपस	वक्र	को	सम्ल	बनाए	
हुए	 है,	 रिससे	माृंग-आधारर्	मदु्ा््फीर्	कफी	 रचृ्ं ाओ ृं	 के	 रबना	
वसटूली	का	समथितिन	करने	हे्	ुमौरद्क	नीर्	के	रलए	कुछ	कुशल	
मागति	प्रदान	कफी	िा	रही	है।

्ामलका 2: प्रम्गिन अनिुान (उत्तल मफमलपस वक्)
 गणुाकं एसई t पी-िान

0.84 0.11 7.68 0.00

1.48 0.86 1.72 0.09

0.50 0.14 3.66 0.00

0.00 0.01 0.74 0.46

रनदान:
ररेसडु्यलस	पी-मान	के	रलए	वहाइ्	नॉइस	के	रलए	पो त्िमृं्ी्यटू	परीक्ण	=	0.64
समा्योरि्	आर-्कवा्यडति	=	0.83

चार्ट 3: अनिुामन् उत्तल मफमलपस वक्

स्रो्:	लेखक	का	अनमुान
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	 हालाृंरक,	स्कति ्ा	कफी	आवश्यक्ा	है,	क्योंरक	वक्र	आउ्पु् 	
गैप	िैसे	ही	समाप्	हो्ी	है	और	सकारातमक	के्त्	में	िाने	लग्ी	है,	

रिससे	मदु्ा््फीर्	के	मोचके	पर	उल्ा	िोरखम	बढ़	िा्ा	है।
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अनलुगनक

अनलुगनक चार्ट-1: सि्य पररवत्य्ट पैरािीरर प्रम्गिन निनूा सव-सहसबंधं,  
निनूा प्, और पचि घनतव  

 
अनलुगनक सारणी 1: सि्य पररवत्य्ट पैरािीरर अनिुान पररणाि

पैरािीरर िाध्य Stdev 95%U 95%L Geweke

Sig11 0.0974 0.1467 0.0082 0.5065 0.278
Sig22 0.0097 0.0063 0.0029 0.0258 0.764
Sig33 0.0044 0.0026 0.0016 0.0112 0.939
phi 0.9174 0.0791 0.7115 0.9965 0.240
siget 0.2187 0.1023 0.0895 0.4753 0.401
gamma 5.2718 2.9323 0.3796 11.6540 0.527

््ोकेर््क	अर्थिर्ा	के	साथि	्ीवीपी	प्रर्गमन;	पनुराव्ररति:	20000

Source: Authors’ Estimates.




