
63

क्या भारत में फिलिप्स वक्र मतृ, निष्क्रिय और जीवन  
के लिए सघंर्षरत या जीवित और स्वस्थ है?

आलेख

आरबीआई बलेुटिन नवबंर 2021

*	 इस लेख को माइकल दबेब्रत पात्र, हरेंद्र बेहेरा और जोइस जॉन, भारतीय रिज़र्व बैंक 
द्वारा तयार किया गया है। इस लेख में व्यक्त किए गए विचार लेखकों के हैं और वे भारतीय 
रिज़र्व बैंक के विचारों का प्रतिनिधित्व नहीं करते हैं।
1	 इकोनॉमिका का वेब पेज में, इसे “20 वीं शताब्दी (स्लीमैन, 2011) के सबसे अधिक 
उद्धृत मैक्रोइकॉनॉमिक्स शीर्षक के रूप में सदंर्भित किया जाता है।
2	 यह ऐतिहासिक प्रोफ़ाइल बोलर्ड (2011) पर बहुत प्रभाव डालती है।

क्या भारत में फिलिप्स वक्र मतृ, 
निष्क्रिय और जीवन के लिए सघंर्षरत 
या जीवित और स्वस्थ है?*

फिलिप्स वक्र ने यह मान्यता स्थापित किया है कि बेरोजगारी को 
कम किया जा सकता है (आउटपटु बढ़ाया जा सकता है) लेकिन 
केवल उच्च  मजदूरी (मदु्रास्फीति) की  कीमत  पर य ा इसके 
विपरीत, मजदूरी वृद्धि (मदु्रास्फीति) को केवल उच्च बेरोजगारी 
(कम उत्पादन) की कीमत पर कम किया जा सकता है। मौद्रिक 
नीति  का आचरण इस शोषक समझौताकारी समन्वयन के 
आसपास टिका हुआ है। हमार ेपरिणामों से सकेंत मिलता है कि 
फिलिप्स वक्र भारत में जीवित है, लेकिन पिछले 6 वर्षों में सपाट 
रहने की अवधि से उबर रहा है। फिलिप्स वक्र उत्तल है, जो कि 
कम और नकारात्मक आउटपटु अंतराल के साथ सपाट तथा 
सकारात्मक और उच्च आउटपटु अंतराल होने पर तीव्र है।

	 1958 में, अल्बन विलियम हाउसगो फिलिप्स ने ब्रिट न में 
मदु्रा  मजदूरी दर और बेरोजगारी दर के बीच एक मजबूत 
नकारात्मक सबंधं का पता लगाया। उनका प्रकाशित  कार्य, 
अर्थशास्त्र के पेशे2 में अब तक के सबसे व्यापक रूप से उद्धृत 
कार्यों में से एक बनने वाला था। सैद्धांतिक बधंन के बि ना एक 
‘अनभुवजन्य नियमितता’ के रूप में जो शरुू हुआ वह द्वितीय विश्व 
यदु्ध  के बाद की अवधि में उसे सबसे प्रसिद्ध वक्र बनना था - 
फिलिप्स वक्र – उतना असाधारण है जितना कि मनषु्य स्वयं है; 
जिसके लिए एक छोटी ऐतिहासिक श्रद्धांजलि उपयकु्त2 होगी।

	 न्यूजीलैंड में एक ऐसे किसान परिवार में पैदा हुए, जो उन्हें 
स्कू ल भेजने का खर्च नहीं उठा सकते थ, फिलिप्स ने 15 साल 
की उम्र में एक प्रशिक्षु इलेक्ट्रीशियन के रूप में काम करना शरुू 
कर दिया। 1937 में, केवल 23 वर्ष की आय ुमें और दनुिया का 
पता लगाने के लिए, वह शघंाई के लिए एक जापानी जहाज पर 
सवार हो गया, ज िसे य ोकोहामा की ओर मोड़ दिय ा गया थ ा 

क्योंकि समदु्र में होने के दौरान ही यदु्ध शरुू हो गया था। जापान 
से, उन्होंने कोरिया, मंचूरिया के माध्यम से अपना रास्ता बनाया 
और पोलैंड और जर्मनी की य ात्रा  करते हुए ट्रां स-साइबेरियाई 
रलेवे द्वारा रूस को पार किया। वह लंदन में बस गए जहां उन्होंने 
1938 में इंस्टीटयूट ऑफ इलेक्ट्रिकल इंजीनियर्स से स्नातक की 
उपाधि प्राप्त की। जब द्वितीय विश्व यदु्ध शरुू हुआ, तो वह रॉयल 
एयर फोर्स  में भर्ती  हो गए और उन्हें सिं गापरु के लि ए फ़्लाइट 
लेफ्टिनेंट के रूप में भेजा गया। 1942 में, जब जापानी सेना ने 
सिंगापरु पर कब्जा कर लिया, तो वह वहां  से बाहर जाने वाली 
अंतिम जहाज  पर सवार हो गए। जापानी लड़ाकू वि  मानों द्वारा 
हमला किया गया, जिससे वे जावा में लंगड़ा गए जहां उन्हें पकड़ 
लिया गया और अगले तीन साल वे यदु्ध बदंी के रूप में बिताए। 
1945 में, कमजोर, नि कोटीन के आदी और बरुी तरह डर े हुए 
अवस्था में उन्हें न्यूजीलैंड में अपने परिवार में वापस भेज दिया 
गया। उन्होंने लंदन लौटने और समाजशास्त्र का अध्ययन करने के 
लिए लंदन स्कू ल ऑफ इकोनॉमिक्स में दाखिला लेने का फसला 
किया। वहां, उन्होंने यूके की अर्थव्यवस्था का एक हाइड्रोलिक 
मशीन मॉडल विकसित किया, ज िसमें तरल का प्रवाह धन3 के 
रूप में दर्शाया गया। अर्थशास्त्र वि भाग के प्रमखु, सर लिय ोनेल 
रॉबिन्स, ज ो दनुिया को अर्थशास्त्र 4 की तथ ाकथित  ‘कमी/
scarcity’ की परिभाषा देंगे, ने उन्हें ‘न्यूजीलैंड से एक जंगली 
आदमी के रूप में एक हाथ में ब्लूप्रिंट लहराते हुए और दूसर ेमें 
पर्स्पेक्स के विचित्र आकार के टकड़े लहराते हुए’ पाया और उसे 
एक जूनिय र सहयोगी, ज म्स  मीड को सौंप दिय ा, ज ो उनका 
आजीवन दोस्त बन जाएगा। इलेक्ट्रिकल इंजीनियर एक अर्थशास्त्री 
बन गया, हाइड्रोलिक मशीन ने विभेदक समीकरणों की प्रणालियों, 
समष्टि  अर्थशास्त्र के गतिशील नियंत्र ण सिद्धांत  के प्रयोग और 
कंप्यूटर-आधारित नीति सि मलेुशन के लि ए मार्ग प्रशस्त किया। 
1958 में, उन्होंने पाया कि 1861 से 1957 तक मदु्रास्फीति और 
बेरोजगारी सबंधंी आकंड़े को उप-अवधि में समूहीकृत करके, वह 
पैसे, मजदूरी और बेरोजगारी के परिवर्तन की दरों के बीच स्पष्ट 
रूप से एक मजबूत  सबंधं दखे सकते हैं। य ह पेपर उस वर्ष 

3	 मौद्रिक राष्ट्रीय आय एनालॉग कंप्यूटर या MONIAC एक हाइड्रोलिक मशीन पारदर्शी 
प्लास्टिक पाइप और एक लकड़ी के बोर्ड से बधें टैंक से बना था। इसने आईएस-एलएम 
मॉडल (बर्र, 2000) के स्टॉक और प्रवाह का प्रतिनिधित्व करने के लिए रगंीन पानी का 
उपयोग किया।
4	 “अर्थशास्त्र वह विज्ञान है जो मानव व्यवहार को आवश्यकता और दरु्लभ साधनों के 
बीच सबंधं के रूप में अध्ययन करता है, जिनके वैकल्पिक उपयोग हैं”, आर्थिक विज्ञान 
की प्रकृति और महत्व पर एक निबधं, 1932 ।
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इकोनॉमिका में प्रकाशित हुआ था, जबकि वह मेलबर्न विश्वविद्यालय 
में छुट्टी पर चले गए थ और वह अपनी वापसी पर अपने काम में 
बहुत अधिक रुचि को दखेकर चकित थ। बाकी, जसा कि कहा 
जाता है, इतिहास है।

	 अपने मूल रूप में, फिलि प्स  वक्र शक्तिशाली नीतिगत 
निहितार्थों  के साथ  बेरोजगारी और मजदूरी वृद्धि के बीच एक 
व्युत्क्रम सहसबंधं की पहचान करता है - बेरोजगारी को कम किया 
जा सकता है (आउटपटु बढ़ाया जा सकता है) लेकिन केवल उच्च 
मजदूरी (मदु्रास्फीति) की कीमत पर या इसके विपरीत, मजदूरी 
वृद्धि (मदु्रास्फीति)5 को केवल उच्च बेरोजगारी (कम उत्पादन)6 
की कीमत पर कम किया जा सकता है। फिलिप्स ने बताया कि यह 
नकारात्मक सबंधं नीचे की मजदूरी कठोरता के कारण अत्यधिक 
गैर-रखैिक होना चाहिए - जब श्रम की  मांग कम होती है और 
बेरोजगारी अधिक होती है तो ऐसे में श्रमिक ‘प्रचलित दरों से कम 
पर अपनी सेवाएं दनेे के लिए अनिच्छुक होंगे’ (फिलिप्स, 1958)। 
इसका तात्पर्य यह है कि मजदूरी दर को कम करके रोजगार पैदा 
करने की नीति निर्माता की क्षमता एक बिंद ुके बाद धीमी हो जाती 
है और फिर बंद हो जाती है।

	 1950 के दशक के समापन वर्षों में और 1960 के दशक में, 
फिलिप्स वक्र 7 ने व्यापक रूप से अपील की क्योंकि अनभुवजन्य 
अनसुधंान अमेरिकी  अर्थव्यवस्था  (सैमअुलसन और सोलो, 
1960) और कई अन्य विकसित दशेों में डेटा में मदु्रास्फीति और 
बेरोजगारी के बीच नकारात्मक सहसबंधं के अस्तित्व को साक्ष्य 
में बदल दिय ा। इसने नीतिगत  हस्तक्षेप के लि ए रोमांचक 
सभंावनाओ ं की एक श्रृंखला आरभं की । ऐसा लगता है कि नीति 
निर्माता के पास विकल्पों का एक मेनू है जिसमें से वह बेरोजगारी 
और मदु्रास्फीति के पसदंीदा संयोजन का चयन कर सकता है । 
फिलिप्स वक्र या पीसी शब्द व्यापक आर्थिक चर्चाओ ं में फल गया 
और बड़े पैमाने पर उन दिनों फशन में चल रहे समष्टि अर्थमितीय 
मॉडल के लिए स्प्रिंगबोर्ड बन गया।

	 हालांकि, 1960 के दशक के अंत से, हत्या के कई प्रयास 
किए गए हैं। 1968 में, मिल्टन फ्रीडमैन के अमेरिकन इकोनॉमिक 

एसोसिएशन को राष्ट्रपति के अभिभाषण में पीसी को चनुौती दी 
गई। उनके वि चार में ज िसे मौद्रिक नीति  अपरिवर्तनीयता 
परिकल्पना (हॉल और सार्जेंट, 2018) के रूप में जाना जाता है, 
मौद्रिक नीति में बेरोजगारी दर या ब्याज दर चनुने की कोई क्षमता 
नहीं थी क्योंकि दोनों में प्राकृति क दरें हैं, जिसमें पहला बाजार की 
अपूर्णता सहित श्रम बाजार की सरंचनात्मक वि शेषताओ ं और 
दूसरा जन सांख्यिकीय और वित्तीय मध्यस्थता तथा तकनीकी8 
की स्थिति जसे कारकों द्वारा निर्धा रित किया जाता है। एकमात्र 
चर जो मौद्रिक नीति को प्रभावित कर सकती है वह मदु्रास्फीति 
की दर है - “मदु्रास्फीति हमेशा और हर जगह एक मौद्रिक घटना 
होती है” (फ्रीडमैन, 1970)। अनियोजित धन सृजन के प्रसार के 
कारण अप्रत्याशित  मदु्रास्फीति  उत्पन्न  करके, य ह वास्तविक 
मजदूरी को अस्थायी रूप से प्राकृति क दर से नीचे करके कम कर 
सकता है और रोजगार को बढ़ावा द ेसकता है, लेकिन जल्द ही 
लोग मदु्रास्फीति में वृद्धि दखेेंगे और मूर्ख  नहीं बनेंगे। वे अपनी 
मदु्रास्फीति की उम्मीदों को समायोजित करेंगे और मदु्रास्फीति के 
अनसुार नाममात्र की उच्च मजदूरी की मांग करेंगे और मजदूरी दर 
अपनी प्रा कृति क दर पर स ्थिर हो जाएगी। इस प्रकार, मौद्रिक 
नीति, अधिक से अधिक, वास्तविक ब्याज दर और बेरोजगारी को 
उनकी प्राकृति क दरों से क्षण भगंरु विचलन को प्रेरित कर सकती 
है। लंबे समय में बेरोजगारी और मदु्रास्फीति के बीच कोई सामंजस्य 
नहीं है और इसलिए, अप्रिय मदु्रास्फीति स ्थितियों से बचने के 
अतिरिक्त इसमें मौद्रिक नीति की कोई भूमिका नहीं है।

	 फ्रीडमैन ने उम्मीदों की भूमिका को उजागर किया - लोगों ने 
भविष्य के बार ेमें अपेक्षाओ ं को आकार दनेे के लिए एक निश्चित 
तरीके से वर्तमान के व्यवहार को रूपांतरित किय ा। 1970 के 
दशक की  शरुुआत  में प्रभावशाली काम ने मौद्रिक नीति  के 
विचलन परिकल्पना (लकुास, 1972ए; 1973) के अत्यधिक 
स्पष्टीकरण और मजबूती प्रदान करने के लिए तर्क सगंत अपेक्षाओ ं 
को निय ोजित किय ा। उपलब्ध ज ानकारी के आधार पर, लोग 
भविष्य की कीमतों और मात्राओ ं के बार ेमें अपेक्षाएं बनाते हैं, और 
इन अपेक्षाओ ं  के आधार पर वे अपनी अपेक्षित ज ीवन काल 
उपयोगिता को अधिकतम करने के लिए कार्य करते हैं। तदनसुार, 
वे कि सी भी व्यवस्थित  नीतिगत कार्रवाइयों का अनमुान लगा 

5	 मदु्रास्फीति की दर उत्पादकता की दीर्घकालिक वृद्धि दर (स्थिर माना जाता है) को 
घटाकर मजदूरी की विकास दर के बराबर है।
6	 ब्रिटन के लि ए 1861-1913 की अवधि  के लि ए फिलि प्स  द्वारा निर्धा रित की  गई 
प्रतिगमन रखेा थी

: 
wt = - 0.90 + 9.64 Ut

-1.39 जहां wt नाममात्र मजदूरी दर के परिवर्तन 
की दर है और Ut बेरोजगारी दर है।
7	 Samuelson and Solow (1960) द्वारा नामित। 

8	 फेल्प्स (1967; 1968) को प्राकृति क दर परिकल्पना की सह-खोज का श्रेय दिया 
जाता है।
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सकते हैं और उन्हें अपनी मजदूरी वार्ता में शामिल कर सकते हैं, 
जिससे वे इन नीतियों के उद्देश्य को नकार सकते हैं। प्रत्याशित 
मौद्रिक नीति  वास्तविक सकल घरलेू  उत्पाद को अनमुानित 
तरीके से नहीं बदल सकती है; यह केवल पहले सदंर्भित  मूल्य 
विचलनों के माध्यम से हो सकता है।

	 यदु्ध की य घोषणाएं अच्छी तरह से समय पर थीं - 1970 के 
दशक में, मदु्रास्फीति  और बेरोजगारी के बीच सहसबंधं 
सकारात्मक हो गया – न कि  नकारात्मक - और पीसी को 
कीनेसियन क्रांति नामक उल्लेखनीय बौद्धिक घटना के भग्नावशेष 
“ (लकुास और सार्जेंट, 1978) में भेज दिया गया था। पीसी के 
समर्थकों को लंबे समय तक चलने वाले तालमेल की अनपुस्थिति 
के साथ  सामंजस्य स्थापित  करना पड़ा  और बेरोजगारी की 
प्राकृति क दर के लिए लंबे समय तक चलने वाले समायोजन के 
अधीन एक असहज  अल्पकालिक समझौताकारी समन्वय  के 
साथ संतषु्ट होना पड़ा। इस बीच, हालांकि, आउटपटु पर मौद्रिक 
परिवर्तनों के बहुत कम या कोई प्रभाव नहीं होने और साथ ही 
आउटपटु और मदु्रास्फीति दृढ़ता के सीरियल सहसबंधं के साथ 
इसे असगंत  होने के कारण अपरिवर्तनीय  परिकल्पना को 
आनभुविक रूप से अस्वीकार कर दिया गया था । इसके अलावा, 
फ्रीडमैन-फेल्प्स-लकुास स्थिति को आउटपटु और मूल्य व्यवहार 
(गॉर्डन, 2011) के एक व्यवस्थित और सममित स्पष्टीकरण में 
विकसित नहीं किया जा सकता है।

	 पीसी अल्पकालिक शोषक समन्वयकारी समझौते पर लंबे 
समय त क चलने वाली तटस्थत ा के इन प्रभावों से बच गया। 
वोल्कर अवस्फीति के बाद मदु्रास्फीति और बेरोजगारी के बीच एक 
नकारात्मक सह-सबंधं के फि र से उभरने के पश्चात, 1970 के 
दशक में पीसी के पनुर्स्थापन को प्रभावशाली काम के दो स्ट्रैंड द्वारा 
मजबूत किया गया। पहला तो ‘त्रिभजु मॉडल’ (गॉर्डन 1975) है; 
फेल्प्स, 1978), जिसमें मदु्रास्फीति की प्रक्रिया को जड़ता (पीछे 
की ओर दि खने वाली अपेक्षाओ ं  के गठन और फ्रीडमैन-लकुास 
आलोचना को समायोजित  करने का प्रतिनिधित्व  करने वाली 
मदु्रास्फीति), रोजगार अथवा आउटपटु  गैप में परिलक्षित  मागं, 
और दूसर ेस्ट्रैंड की तरह त्रुटि शब्द के रूप में दबा दिय जाने के 
बजाए आपूर त्ि के आकस्मिताओ ं के रूप में स्पष्ट ढंग से मॉडलिंग 
किए गए आपूर त्ि आकस्मिकताओ ं  के रूप में समझाया गया है। 
त्रिभजु  मॉडल, ज हा ँस  ट्ैगफ्लेशन की  घटना का एक ससुगंत 
स्पष्टीकरण प्रदान करने वाला प्रतीत होता है, वोल्कर अवस्फीति 

मजदूरी कठोरता के साथ एक उम्मीद सवंर्धित पीसी से पूर्वानमुान 
द्वारा सझुाए गए अनमुानों की तलुना में तज था। इसके अलावा, 
फेड की  मौद्रिक नीति को 1970 के दशक के अंत  से अधिक 
विश्वसनीय बनने का श्रेय दिय ा जाता है, ज िसके परिणामस्वरूप 
त्रिकोण मॉडल की भविष्यवाणी की त लुना में प्रत्येक इकाई के 
विघटन के लिए आउटपटु के कम बलिदान होते हैं।

	 दूसर ेस्ट्रैंड ने पीसी को पनुर्जीवित किया और इसे मौद्रिक 
नीति  के साथ-साथ इसके परिचालनगत प्रयोग पर अकादमिक 
चर्चा के कें द्र में स्थापित किया। इसे नई कीनेसियन क्रांति के रूप 
में जाना जाता था, लेकिन वास्तव में, एक सशं्लेषण था, जिसमें 
तर्क सगंत  अपेक्षाओ ं  और बाजार समाशोधन पर नए शास्त्रीय 
(लकुास, 1972 बी) बल शामिल थ । य ह पीछे दि खने वाली 
मदु्रास्फीति जड़ता की अनपुस्थिति में पहले स्ट्रैंड से अलग है। 
इसके आगमन से पहले, वास्तविक व्यापार चक्रों के क्षेत्र में मौलिक 
काम मौद्रिक नीति  (किडलैंड और प्रे सकॉट, 1977 बैरो और 
गॉर्डन, 1983) के सचंालन में नियमों और विवेक के बीच विभाजित 
है। यह दिखाया गया था कि नीति निर्माता जो प्रत्येक समय अवधि 
में मदु्रास्फीति के प्रति अपनी प्रतिक्रिया का पनुर्मूल्यांकन करते हैं, 
वे उन लोगों के सापेक्ष उच्च मदु्रास्फीति प्रदान करते हैं जो समय 
अवधि के एक नियम का पालन करते हैं। ‘समय असगंतता’ की 
इस घटना ने निकटतम समाधानों पर साहित्य में एक आधिक्य 
उत्पन्न किय ा, ज िसमें एक रूढ़िवादी कें द्रीय  बैंकर की निय कु्ति 
शामिल है, जो रोजगार स्थिरीकरण (रोगॉफ, 1 9 85) के सापेक्ष 
मदु्रास्फीति स्थिरीकरण पर अधिक बल दतेा है; कें द्रीय बैंकर के 
लिए इष्टतम अनबुधं तयार करता है, जो प्राप्त मदु्रास्फीति (वाल्श, 
1995) के लि ए प्रो त्साहन को शामिल करता है और निय म-
आधारित  मौद्रिक नीति  (टेलर, 1993; मैककैलम, 1987) का 
सचंालन करता है; ज िसने अंततः मौद्रिक नीति ढांचे के रूप में 
मदु्रास्फीति को लक्षित करने की औपचारिक संस्था का नेतृत्व 
किया। समय असगंतता की पहचान से उभरा विचारणीय बिंद ुयह 
है कि पीसी की स्थिति के ज्ञान के बिना मौद्रिक नीति का सचंालन 
करने का प्रयास ऐसे नीतिगत विकल्पों को जन्म द ेसकता है, जो 
लगातार उच्च मदु्रास्फीति परिणाम उत्पन्न करते हैं। विश्वसनीयता 
महत्वपूर्ण है - कम और स्थिर मदु्रास्फीति के लिए नीति निर्माता 
की प्रतिबद्धता के बार ेमें आर्थिक एजेंटों के बीच सदंहे, मदु्रास्फीति 
को कम करने के आउटपटु नकुसान अर्थात त्याग अनपुात को 
बढ़ा सकता है।
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	 1980 और 1990 के दशक में, नया कीनेसियन पीसी या 
एनकेपीसी वर्क हॉर्स मॉडल का मखु्य घटक बन गया जो आधनुिक 
कें द्रीय बैंकों द्वारा मौद्रिक नीति के सचंालन का मूल्यांकन करने 
और परिणामों का आकलन करने के लिए व्यापक रूप से प्रयोग में 
लाया ज ाता है। एनकेपीसी की  एक महत्वपूर्ण वि शेषता इसकी 
माइक्रो-फाउंडेशन है। एकाधिकार वादी रूप से प्रतिस्पर्धी फर्मों 
का उत्पाद विभेदीकरण के कारण अपनी कीमतों पर नियंत्रण है। 
हालांकि, वे टकराव द्वारा कीमतों की स्थापना के लिए विवश हैं 
और इसलिए वे अपनी कीमतों को केवल कभी-कभार ही बदलते 
हैं, पहले के समायोजन में सभी फर्मों द्वारा निर्धारित भारित औसत 
वांछित मूल्य के बराबर मूल्य निर्धारित करते हैं। इस टकराव के 
परिणामस्वरूप, मौद्रिक नीति की कार्रवाइयां जो मदु्रास्फीति को 
बढ़ाने य ा कम करने की  कोशिश करती हैं, उनका आउटपटु 
(रोजगार) पर अल्पकालिक प्रभाव पड़ेगा।

	 त्रिभजु मॉडल से एनकेपीसी के मखु्य अंतर (1) उम्मीदें स्पष्ट 
रूप से आगे की ओर दखेने वाली हैं; और (2) आपूर त्ि  झटके स्पष्ट 
रूप से ध्यान में नहीं रखे जाते हैं और इसके बजाय त्रुटि शब्द में 
दबा दि ए ज ाते हैं। वास्तविक जीवन में, एनकेपीसी अतीत  पर 
निर्भरता के रूप में मदु्रास्फीति दृढ़ता की घटना के कारण आकंड़ों 
के साथ असंतोषजनक रूप से समायोजित होता है। तदनसुार, 
हाइब्रिड एनकेपीसी अधिक विश्वसनीय सूत्रीकरण के रूप में उभरा 
है, जिसमें मदु्रास्फीति की उम्मीदें आगे की तरफ और पीछे की 
तरफ दोनों शामिल होती हैं (गली और गर्टलर, 1999; गली और 
अन्य., 2005)। हाल के शोध ने एनकेपीसी के समय-परिवर्तनीय 
गणुों और इसकी गैर-रखैिकताओ ं पर ध्यान कें द्रित किया है।

	 1990 के दशक के उत्तरार्ध से लेकर वैश्विक वित्तीय सकंट 
(2007-08 के ज ीएफसी) त क, वैश्विक आर्थिक गतिविधि 
मदु्रास्फीति  में कि सी भी समानांतर त जी के बि ना लगातार 
विस्तारित  हुई है। इसके अलावा, जीएफसी के कारण तजी से 
अवस्फीति का निर्माण नहीं हुआ, जो व्यापक रूप से अपेक्षित था 
- जिसे लापता (dis) मदु्रास्फीति (कोइबीओन और गोरोडनिचेंको, 
2015) के रूप में जाना जाता है। इसके अलावा 2010 के दशक 
(कंसटैनसिओ, 2015) के बाद से पनुर्मुद्रास्फीति  लापता है, 
जिसकी उम्मीद की गई थी। इन हाल के दशकों के दौरान रोजगार 
या व्यापक आर्थिक गतिविधि में बदलाव के लिए मदु्रास्फीति की 
सापेक्ष असवेंदनशीलता, अनभुवजन्य अनमुानों द्वारा समर्थित है 
कि पीसी इस अवधि के दौरान काफी हद तक निष्प्रभावी रहा है, 

जिसने कई अर्थशास्त्रियों को यह सझुाव दनेे के लिए प्रेरित किया 
है कि पीसी या तो गायब हो गया है या हाइबरनेटिंग है (हेज़ल, 
हेरनेो, नाकामरुा और स ्टीनसन, 2021; हूपर, मिश्कि न और 
सूफी, 2020)। एक एनिमेटेड बहस शरुू हो गई है, जिसमें इस पेशे 
को दो विचारों के अंतर्गत विभाजित किया जा रहा है : पीसी समाप्त 
हो चकुा है (समर्स, 2017; मैकली और टनेरो, 2019; गैगनॉन 
और कोलिन्स, 2019; रटैनर और सि म, 2020) तथ ा पीसी 
जीवित और सही है (गॉर्डन, 2013; सि कइरलेी, तथ ा अन्य., 
2017; हिं द्रायन्टो, समरीना और स ट्ंगा, 2019; रनेबोल्ड और 
वेन, 2020; एलेक्सियस, लुंडहोल्म  और नीलसन, 2020; 
जोर्गेनसेन और लैंसिंग, 2021)। हालांकि, एक आम सहमति है, 
कि उत्तर अनभुवजन्य और दशे-विशिष्ट पर आधारित  है, तथा 
मौद्रिक नीति की भूमिका के व्यापक उद्देश्य मूल्यांकन के लिए इसे 
दखेा जाना चाहिए।

	 भारत के लिए, महामारी के आने से पहले 2020 की शरुुआत 
तक, पीसी समय की कसौटी पर खरा उतरा है, जो कि मौद्रिक 
नीति के लिए अपनी स्थिर प्रति-चक्रीय भूमिका में एक तर्क  प्रदान 
करता है। सबसे अद्यतन अनभुव में, जसा कि भारतीय अर्थव्यवस्था 
ने 2012-16 के दौरान हाल के इतिहास में सबसे लंबे विस्तार में 
से एक का आनंद लिय ा, ज िसके उपरांत  मदु्रास्फीति औसतन 
7.5 प्रतिशत तक बढ़ गई। 2017-20 की अवधि में, एक चक्रीय 
मंदी आई थी ज िसके कारण मदु्रास्फीति औसतन 3.9 प्रतिशत 
तक कम हो गई। और फिर महामारी आ गई! यहां तक कि जब दशे 
में लॉक डाउन लग गया और लोग घरों में बदं हो गए, तो मदु्रास्फीति 
2020-21 बढ़ी और 2021-22 की पहली तिमाही में यह लोचनीय 
मदु्रास्फीति  लक्ष्यीकरण ढांचे के अंतर्गत निर्धा रित  ऊपरी 
सहिष्णुता बैंड को पार कर गई। विशेष रूप से, मांग-सचंालित और 
मौद्रिक नीति कार्रवाई के लि ए अनकूुल मानी जाने वाली कोर 
मदु्रास्फीति, उच्च है और ऐसा बनी हुई है। हेडलाइन मदु्रास्फीति 
में हाल ही में कमी आई है, किन्तु व्यापक चिंताएं बनी हुई हैं कि 
भारतीय  रिज़र्व  बैंक (आरबीआई) को अपने महामारी से लड़ने 
वाले अनकूुल रुख को उलटने और शीघ्र ही (भट्टाचार्य, 2021) 
मौद्रिक नीति को कठोर बनाने के लिए मजबूर किया जाएगा। क्या 
महामारी से प्रेरित अर्थव्यवस्था में बड़ी ससु्ती है, जसा कि उच्च 
आवृत्ति सकेंतक बताते हैं? या क्या महामारी ने यह सब बदल 
दिया है, वास्तविक आउटपटु  के साथ सभंावित आउटपटु को 
कम करते हुए, यह सवाल पूछते हुए - आउटपटु गैप की स्थिति 
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क्या है? क्या ससु्ती और महगंाई के बीच का रिश्ता टूट गया है? 
ऐसा लगता है कि  मदु्रास्फीति  के अनमुानों में बड़ी  पूर्वानमुान 
त्रुटियों द्वारा इसकी पषु्टि की गई है। इन प्रश्नों का सबसे अच्छा 
उत्तर महामारी की अवधि को शामिल करके भारत के लिए पीसी 
का अनमुान लगाकर दिया जाता है। हम यह भी जांचने के लिए 
पीसी के समय के साथ परिवर्तनीय गणुों की जांच करते हैं कि क्या 
कार्रवाई से गायब की बजाय वर्तमान में चल रही मंदी है, जिसने 
पीसी की ढलान को समतल कर दिया है।

	 पेपर के शेष भाग को चार खंडों में व्यवस्थित किय ा गया 
है। खंड II आउटपटु गैप और रखैिक फिलिप्स वक्र का अनमुान 
लगाने के लिए कार्यप्रणाली और डेटा को निर्धारित करता है और 
परिणामों पर चर्चा करता है। खंड III और धारा IV क्रमशः भारत 
में फिलिप्स वक्र के समय-परिवर्तनशील और उत्तलता गणुों को 
प्रस्तुत करते हैं। अनभुाग V लेख को समाप्त करता है और कुछ 
नीतिगत दृष्टिकोण प्रदान करता है।

II. भारत में फिलिप्स वक्र की स्थिति जानना

	 महामारी के समय भारतीय अर्थव्यवस्था मंदी में थी। 2019-
20 तक, वास्तविक सकल घरलेू उत्पाद की वृद्धि 2011-12 के 
आधार पर राष्ट्रीय खातों के इतिहास में अपनी सबसे कम दर तक 
धीमी हो गई थी और सांख्यिकीय फिल्टर के संयोजन द्वारा मापित 
सभंावित आउटपटु  के साथ  - वर्ष की  दूसरी ति माही तक एक 
ऋणात्मक आउटपटु गैप तक आ गई । 2020-21 में, महामारी की 
पहली लहर के वर्ष में, जीडीपी में पहली तिमाही में 24.4 प्रतिशत 
की गिरावट आई थी, और पूर ेवर्ष के लिए, यह 7.3 प्रतिशत की 
गिरावट आई, जो दनुिया में सबसे तज गि रावटों में से एक है। 
पहली लहर की आकस्मिकता, गभंीरता और पैमाने ने अर्थव्यवस्था 
को कहीं भी सबसे कठोर लॉकडाउन में से एक के अंतर्गत बांध 
दिया। आपूर त्ि  व्यवधान और मांग सकुंचन अविभेद्य हो गए और 
चरम मूल्यों और लक्ष्य  -नमूना समस्याओ ं  के कारण सभंावित 
आउटपटु का अनमुान लगाने के लिए मानक तरीके विफल हो गए। 
आर्थिक गतिविधि पर महामारी की दूसरी लहर का प्रभाव Q1: 
2021-22 में उतना गभंीर नहीं था- GDP 2019-20 की इसी 
तिमाही में अपने स्त र से 9 प्रतिशत  नीचे थ ा और महामारी 
प्रोटोकॉल के व्यापक अनकूुलन के साथ रोकथाम के उपायों को 
स्थानीयकृत किय ा गया था। दूसरी ओर, आपूर त्ि-मांग असंतलुन 
बहुत बढ़ जाने के कारण आपूर त्ि  और सचंालन व्यवधानों ने अपनी 

निर्धारित (ट्रेन) कीमतों के दबाव को बढ़ाया क्योंकि खोई हुई आय 
को पनुर्प्राप्त करने के लिए मार्जिन बढ़ाया गया और ईधंन की खपत 
पर कर लगाए गए। जबकि खाद्य और ईधंन की कीमतों में तज 
वृद्धि दखेी गई, कोर मदु्रास्फीति ने स्थिरता और एक सामान्यीकृत 
व्यवहार का अधिग्रहण किय ा। अर्थव्यवस्था में सकुंचन के लि ए 
अनतु्तरदायी कोर मदु्रास्फीति  के साथ, समग्र मांग और मखु्य 
मदु्रास्फीति  के बीच ट्रेड-ऑफ समाप्त  हो गया, ज िससे मौद्रिक 
नीति का चरित्र विनियमन क्षेत्र से पर ेजसा हो गया और फिलिप्स 
वक्र का अस्तित्व सवाल के घेर ेमें आ गया।

	 इन चनुौतीपूर्ण परिस्थितियों में, हमने नई कीनेसियन परपंरा 
में एक हाइब्रिड का अनमुान लगाने में अनभुवजन्य साहित्य का 
अनसुरण करते हुए फिलिप्स वक्र की स्थिति की जांच की। जबकि 
विहित नया कीनेसियन मॉडल विशदु्ध रूप से आगे की ओर दखेता 
है, अर्थात, यह भविष्य की मदु्रास्फीति के बार ेमें केवल लोगों की 
अपेक्षाओ ं को शामिल करता है, यह आकंड़ों को अच्छी तरह से 
समायोजित नहीं करता है क्योंकि लोगों की अपेक्षाओ ं का गठन 
कई कारणों से प्रभावित होता है जसे कि मजदूरी का अनकु्रमण 
और यह तथ्य कि औसत मानव शायद पूरी तरह से दूरदर्शी या 
‘रिकार्डियन’ नहीं है जसा कि अर्थशास्त्री उन्हें लेबल कर दिय ा 
करते हैं। तदनसुार, व्यावहारिक दृष्टिकोण फिलिप्स वक्र में पीछे 
की ओर और आगे की दि खने वाली उम्मीदों दोनों को शामिल 
करना है। आपूर त्ि  झटके त्रुटि शब्द में दबा दिए जाते हैं।

	 मखु्य विषय आउटपटु  गैप का अनमुान लगाना है, ज िसे 
परिवर्तनीय  मजदूरी और कीमत  (वडुफोर्ड, 2001; नीस और 
नेल्सन, 2001; गली, 2002) जसे घर्षण रहित परिस्थितियों में 
-मदु्रास्फीति का मखु्य चालक- सीमांत लागत- के लिए आनपुातिक 
दिखाया गया है। हम प्राप्त आउटपटु को प्रवृत्ति और चक्रीय घटकों 
(अलीशी, एवं अन्य ., 2017) में विघटित करने के लिए एक अर्ध-
सरंचनात्मक बहुपरिवर्ती फ़िल्टर दृष्टिकोण का उपयोग करते हैं। 
उक्त विघटन में एक समग्र मांग या आईएस वक्र, फिलिप्स वक्र 
द्वारा प्रतिनिधित्व किय ा गया एक समग्र आपूर त्ि  वक्र और एक 
मौद्रिक नीति प्रतिक्रिया कार्य का एक साथ अनमुान शामिल है, जो 
कें द्रीय  बैंक की  प्रतिक्रिया को अपनी क्ष मता से आउटपटु  के 
विचलन और अपने लक्ष्य से मदु्रास्फीति के लिए प्रतिक्रिया का 
वर्णन करता है। समीकरणों की य ह प्रणाली इस दृष्टिकोण पर 
आधारित है कि मदु्रास्फीति के पास मांग और आपूर त्ि  की स्थिति 
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विकसित होने के बार े में महत्वपूर्ण जानकारी है। य ह दृष्टिकोण 
आउटपटु गैप के बार ेमें जानकारी निकालकर आउटपटु गैप के 
विकास की एक सरंचनात्मक व्याख्या को भी सक्षम बनाता है, जो 
मौद्रिक नीति कार्यों में अव्यक्त है और साथ ही साथ कुल मांग और 
आपूर त्ि  (अलीशी, एवं अन्य ., 2017) में परिवर्तन के साथ उनकी 
अंतर-क्रिया शामिल है । 

	 सभंावित  आउटपटु  ( ) और आउटपटु  गैप ( ) में 
निम्नलिखित समीकरणों9 के एक सेट के माध्यम से वास्तविक 
आउटपटु ( ) का विच्छेदन प्राप्त किया जाता है:

	 		  ...(1)

	 		  ...(2)

	 		  ...(3)

	 		  ...(4)

	 जहां,  वास्तविक और सभंावित आउटपटु  के बीच का 
अंतर है (दोनों लघगुणक के अर्थ में हैं)। सभंावित आउटपटु   
को सभंावित आउटपटु में से एक अवधि  के लैग  और 
सभंावित आउटपटु (जीटी) की वृद्धि के योग के रूप में दर्शाया जा 
सकता है, जिसे लैग जीटी और स्थिर अवस्था विकास (जीएस) 
या पूर्ण क्षमता आउटपटु की वृद्धि की दर के रखैिक संयोजन के 
रूप में मॉडल किया गया है। समीकरण (1) में कोविड स्ट्रिंजेंसी 
इंडेक्स  (हेल एवं  अन्य), लॉकडाउन शॉक ( ) का 
प्रतिनिधित्व करता (हेल एवं अन्य 2021)10 यह मान 2020 की 
पहली तिमाही में शून्य तक जाता है और लॉक डाउन उपायों को 
धीर-ेधीर ेवापस ले लिए जाने के कारण 2020 की तीसरी तिमाही 
से स्ट्रिंगेंसी इंडेक्स समाप्त हो जाता है।

	 समीकरण (5) में, आउटपटु  गैप (या ) द्वारा दर्शाई गई 
कुल मांग अपने स्वयं  के लैग और वास्तविक ब्याज  दर गैप  
( ) पर निर्भर करती है जिसमें  वास्तविक अल्पकालिक 
ब्याज दर है जो सीमांत  नीतिगत  ब्याज दर ( ) और अपेक्षित 
मदु्रास्फीति ( ) के बीच के अंतर के रूप में प्राप्त 

की जाती है तथा अपेक्षित मदु्रास्फीति  , ब्याज की प्राकृति क 
दर11 है।

	 	 ...(5)

	 कुल आपूर त्ि  का प्रतिनिधित्व करते हुए, एक मानक बैकवर्ड 
लकुिं ग फिलिप्स वक्र समीकरण (6) में मदु्रास्फीति गैप ( ) 
और आउटपटु गैप ( ) के बीच सबंधं का प्रतिनिधित्व करता है। 
यहां,  और  क्रमशः हेडलाइन मदु्रास्फीति और मदु्रास्फीति 
लक्ष्य को दर्शाता है।

	 	    ...(6)

	 मौद्रिक नीति  प्रतिक्रिया कार्य  को लोचदार मदु्रास्फीति 
लक्ष्यीकरण (FIT) ढाचें के अनरुूप एक फॉरवर्ड लकुिं ग टलर-टाइप 
के नियम के रूप में मॉडल किया गया है। नीतिगत दर को लक्ष्य (

) और आउटपटु गैप (बेन्स एवं अन्य ., 2016) से 
साल-दर-साल मदु्रास्फीति  अनमुानों के त ीन ति माही आगे के 
विचलन के रूप में मॉडल किया गया है। मौद्रिक नीति नियम को 
ब्याज दर सरलीकरण पैरामीटर के साथ सवंर्धित किया जाता है, जो 
मौद्रिक नीति के सचंालन में कें द्रीय बैंकों के अशंांकित दृष्टिकोण को 
दर्शाता है, जिसे आरंभिक चरणों12 के रूप में जाना जाता ह।ै

	 	 ...(7)

	 हम 2000 की पहली तिमाही से 2021 की पहली तिमाही 
तक त्रैमासिक समय श्रृंखला का उपयोग करते हैं। आउटपटु   
को बाजार मूल्यों पर वास्तविक सकल घरलेू उत्पाद (जीडीपी) के 
सदंर्भ  में मापा ज ाता है। ति माही-दर-तिमाही मौसमी रूप से 
समायोजित वार्षिक मूल्य सूचकांक है - संयकु्त (सीपीआई-सी) 
मदु्रास्फीति और नीतिगत रपेो दर है।

	 हम अपेक्षाकृत कमजोर मान्यताओ ं के साथ एक बायेसियन 
फ्रे मवर्क  13 में समीकरणों (1-7) की प्रणाली का अनमुान लगाते हैं 

9	 यह ढांचा सभंावित आउटपटु  को अपने लक्ष्य  के करीब मदु्रास्फीति  के अनरुूप 
आउटपटु के स्थायी स्तर के रूप में सनुिश्चित करता है।
10	 स्ट्रिंजेंसी सूचकांक स्कू ल बदं करने, कार्यस्थल बदं करने, और यात्रा प्रतिबधं सहित 
नौ प्रतिक्रिया सकेंतकों के आधार पर एक समग्र मापांक है, जो एक उच्च स्कोर के साथ 
0 से 100 के मान के लि ए पनुरमापित  एक कठोर प्रतिक्रिया (अर्थात  100 = कठोर 
प्रतिक्रिया) को इंगित करता है। यदि नीतिया ँउप-राष्ट्रीय स्तर पर भि न्न होती हैं, तो 
अनकु्रमणिका को सबसे कठोर उप-क्षेत्र के प्रतिक्रिया स्तर के रूप में दिखाया जाता है।

11	 ब्याज की प्राकृति क दर, ज िसे कभी-कभी ब्याज की तटस्थ दर कहा जाता है, वह 
ब्याज दर है जो मदु्रास्फीति को स्थिर रखते हुए पूर्ण रोजगार / अधिकतम उत्पादन पर 
अर्थव्यवस्था का समर्थन करती है।
12	 भारतीय सदंर्भ में अनभुवजन्य कार्य पात्र और कपूर, 2012; भट्टाचार्य और पटनायक, 
2014; आनंद एवं अन्य ., 2014) में पाया जाता है;
13	 बायेसियन विधियों में, एक पैरामीटर के बार ेमें या अनपेक्षित डेटा के बार ेमें निष्कर्ष 
सभंाव्यता कथनों के सदंर्भ में किए जाते हैं जो निर्भर माप के परिकल्पित मूल्य पर सशर्त 
होते हैं। उनमें दो पूर्ववर त्ियों के परिणामस्वरूप बाद की सभंावना प्राप्त करना शामिल हैं: 
एक पूर्व सभंावना और परिकल्पित आकंड़ों के लिए एक सांख्यिकीय मॉडल से व्युत्पन्न 
एक सभंावित क्रिया।
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(अर्थात, हम मापदडंों को एक विस्तृत श्रृंखला में परिवर्तनीय की 
अनमुति दतेे हैं क्योंकि सैद्धांतिक रूप से हम पैरामीटर के मूल्य के 
बार े में कम आश्वस्त हैं)। स ्थिर स ्थितियों के लि ए एक न्यूटन-
प्रकार के एल्गोरिथ्म 14,15 को लागू करके हल किया जाता है। हम 
मानते हैं कि सभी पैरामीटर सामान्य वितरण का पालन करते हैं 
और झटके के मानक विचलन साहित्य का अनसुरण करते हुए 
व्युत्क्रम गामा वितरण का पालन करते हैं। पैरामीटर के बाद वाले 
वितरण 1,00,000 ड्रॉ (तालिका 1) के साथ अनकूुली यादृच्छिक 
वाक मेट्रोपोलिस (ARWM) 16 पश्च सिम्युलेटर का उपयोग करके 
अनरुूपित किया जाता है।

	 रखैिक फिलिप्स वक्र के ढलान गणुांक ( ) का अनमुान 95 
प्रतिशत विश्वसनीय अंतराल के साथ 0.18 पर लगाया गया है, जो 
यह इंगित करता है कि ढलान में 0.06 और 0.34 के बीच आने 
की सभंावना 95 प्रतिशत है।

	 आउटपटु गैप और सभंावित आउटपटु अनमुान द्वि -चरणीय 
दृष्टिकोण में एक बहुचर कलमन फ़िल्टर का उपयोग करके प्राप्त 
किए जाते हैं। सबसे पहले, हम Q1: 2000 से Q1: 2020 (पूर्व-
कोविड अवधि) की अवधि के लि ए GDP पर डेटा से सभंावित 
आउटपटु और आउटपटु  गैप का अनमुान लगाते हैं और उसे 
फ़िल्टर करते हैं। दूसर ेचरण में, हम इन फ़िल्टर किए गए आउटपटु 
गैप और सभंावित आउटपटु अनमुानों का उपयोग पर्यवेक्षित चर के 
रूप में करते हैं और पूर्ण नमूने के लिए मॉडल का फिर से अनमुान 
लगाते हैं। अनमुानित  सभंावित  आउटपटु18 अनिरंतर वि चलन 
(चार्ट 1) के साथ, वास्तविक आउटपटु के साथ बराबरी के साथ 
चलता है। महामारी की  अवधि  के दौरान, हालांकि, वास्तविक 
सकल घरलेू उत्पाद अपनी क्षमता स ेकाफी विचलित हो गया, जो 
मखु्य रूप से लॉकडाउन के प्रभावों को दर्शाता है, और इसके 
परिणामस्वरूप Q2: 2020 से Q1: 2021 के दौरान प्रति तिमाही 
लगभग 4-6 प्रतिशत का ऋणात्मक आउटपटु गैप रहा।

	 ढलान पैरामीटर ( ) एक रखैिक फिलिप्स वक्र से प्राप्त पूर्ण 
नमूना अवधि के लिए औसत अनमुानों का प्रतिनिधित्व करता है। 
हालांकि, यह गैर-रखैिकताओ ं  (नाममात्र की मजदूरी और मूल्य 
कठोरता) और समय विवि धताओ ं  (सरंचनात्मक बदलाव) को 
आकलित करने में असमर्थ है। बाद के दो वर्गों में, इसलिए, हम 
निम्नलिखित की जांच करते हैं (ए) फिलि प्स वक्र का समय के 

तालिका 1: मॉडल गणुाकं के पश्च अनमुान
मानदडं माध्य मानक 

विचलन
95 प्रतिशत कम 

विश्वसनीय 
अतंराल17

95 प्रतिशत ऊपरी 
विश्वसनीय 
अतंराल17

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 इष्टतम पैरामीटर प्राप्त करने के लिए सामान्य गैर-रखैिक समीकरणों को हल करने 
के लिए एक पनुरावर्ती विधि है। यह एक प्रारंभिक अनमुान के साथ शरुू होने के साथ शेष 
त्रुटि के सदंर्भ में मूल समीकरणों को पनुः लिखने के लिए त्रुटि सधुारों का एक अनकु्रम 
निकालता है और फिर एक नए सधुार के लिए हल करता है, जब तक कि सटीकता का 
वांछित स्तर प्राप्त नहीं हो जाता है।
15	 सामान्यीकृत Schur अपघटन को एक बहुचर रखैिक तर्क सगंत अपेक्षाओ ं के मॉडल 
को हल करने के लि ए निय ोजित किय ा जाता है। गणितज्ञ Issai Schur के नाम पर 
सामान्यीकृत Schur अपघटन, सखं्यात्मक रूप से विश्वसनीय तरीके से इजेन मान प्राप्त 
करने के लिए मैट्रिक्स अपघटन की एक विधि है। यह एक एकीकृत त रीके से अनंत और 
परिमित अस्थिर इजेन मान का हल करने का लाभ है और इसलिए, इसके उपयोग में 
कम्प्यूटशनल दक्षता की एक उच्च डिग्री है।
16	 अनकूुली यादृच्छिक-वाक मेट्रोपोलिस (ARWM) - मार्कोव चेन मोंटे कार्लो (MCMC) 
विधि के लिए एक विकल्प - मेट्रोपोलिस-हेस्टिंग्स एल्गोरिथ्म के लिए लक्ष्य वितरण के 
लिए लगातार अनकुूलित करके, उचित मात्रा में अभिसरण प्राप्त करने के लिए।
17	 एक बायेसियन अनमुान में विश्व सनीय अंतराल “ का उपयोग शास्त्रीय दृष्टिकोण में 
“आत्मविश्वास अंतराल” के बजाय मापदडंों की अनिश्चितता का वर्णन करने के लिए किया 
जाता है। 95 प्रतिशत विश्वसनीय अंतराल पश्चवर्ती वितरण के 2.5 प्रतिशत और 97.5 
प्रतिशत से मेल खाता है।

18	 सभंावित आउटपटु को मध्यम से दीर्घकालिक आपूर त्ि स्थितियों द्वारा सचंालित माना 
जाता है और इसलिए, अस्थायी आपूर त्ि  व्यवधानों का इस पर नगण्य प्रभाव पड़ने की 
उम्मीद है।

चार्ट 1: आउटपुट गैप और सभंावित गैप

स्रोत: लेखक का अनमुान
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साथ वि कास कैसे हुआ है और (बी) अर्थव्यवस्था की स ्थिति 
फिलिप्स वक्र सबंधंों को कैसे अनकुूलित कर रही है।

III. समय-चर फिलिप्स वक्र अनमुान

	 एक समय-चर पैरामीटर सूत्रीकरण हमें यह पता लगाने में 
सक्षम बनाता है कि क्या फिलिप्स वक्र की सरंचना नमूना अवधि 
(Q1: 2000 से Q1: 2021) के दौरान किसी परिवर्तन से गजुरी 
है। हम स्टोकेस्टिक अस्थिरता (TVP-SV) (स्टॉक और वाटसन, 
2007; कॉगले, प्रीमि सेरी और सार्जेंट, 2010) के साथ  एक 
समय-चर पैरामीटर प्रतिगमन ढांचे में फिलि प्स  वक्र के 
निम्नलिखित हाइब्रिड सूत्रीकरण का अनमुान लगाते हैं:

...(8)

	 जहां आउटपटु  गैप के लि ए मदु्रास्फीति की सवेंदनशीलता 
समय-परिवर्त्य गणुांक , हमारी रुचि का पैरामीटर है। मदु्रास्फीति 
की उम्मीदें मॉडल ससुगंत मदु्रास्फीति की प्रवृत्ति के अनमुान हैं 
जो समय-परिवर्त्य अस्थिरता के साथ एक यादृच्छिक वाक की 
प्रक्रिया 19 का पालन करने वाला समझा जाता है20:

	 		  ...(9)
	 and  

	 (8) और (9) में एरर टर्म्स सामान्य वित रण का अनसुरण 
करते हैं और 2 तथा 2 स्वतंत्र ज्यामितीय रॅडंम वाक के 
रूप में परिलक्षित होते हैं।

	 समय परिवर्त्य पैरामीटर का अनमुान बायेसियन मार्कोव चेन 
मोंटे कार्लो (MCMC) विधि का उपयोग करके लगाया जाता है। 
अभिसरण निदान संतोषजनक पाए जाते हैं (अनलुग्नक चार्ट  1 
और तालिका 1)।

	 अनमुानित समय-परिवर्त्य आउटपटु गैप गणुांक ने पिछले 6 
वर्षों में एक स्थिर गिरावट दखेी है, मोटे तौर पर आरबीआई के 
एफ़आईटी रिजिम (चार्ट  2) को वास्तविक रूप से अपनाने पर 
इससे मेल खाता है। इस अवधि में मदु्रास्फीति की दृढ़ता में गिरावट 

आई है और मदु्रास्फीति  की  उम्मीदों के प्रति  मदु्रास्फीति  की 
सवेंदनशीलता में वृद्धि हुई है, जसा कि ( ) पैरामीटर के मान 
में वृद्धि से परिलक्षित  होता है। वास्तव में, आउटपटु  गैप और 
मदु्रास्फीति की  उम्मीदों के समय  परिवर्त्य  गणुांक के बीच का 
सबंधं एक मजबूत और सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण नकारात्मक 
सहसबंधं दि खाता है (- 0.69, पी-वैल्यू  = 0.00)। एक और 
दिलचस्प परिणाम आउटपटु गैप के गणुांक और आउटपटु गैप के 
बीच घनात्मक और सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण सबंधं है (0.65, 
पी-वैल्यू  = 0.00) ज िसका अर्थ  है कि आउटपटु  गैप में वृद्धि, 
मदु्रास्फीति  के प्रति इसकी सवेंदनशीलता को बढ़ाती है। इससे 
यहा पता चलता है कि  भारत  में फिलि प्स  वक्र की  उत्तलता 
विद्यमान है, जिस पर अब हम बात करते हैं।

IV. फिलिप्स वक्र की उत्तलता

	 अनभुवजन्य साहित्य का अनसुरण करते हुए, उत्तल 
फिलिप्स वक्र (बेनेस, एवं अन्य, 2016) का अनमुान लगाने के 
लिए आउटपटु गैप शब्द हेत ुएक घातीय सूत्रीकरण का उपयोग 
नीचे दिए गए विनिर्देश के अनसुार किया जाता है।19	 एक यादृच्छिक वाक किसी भी प्रक्रिया को सदंर्भित करता है जिसमें कोई अवलोकन 

योग्य पैटर्न या प्रवृत्ति नहीं होती है, अर्थात, जहां किसी वस्तु की गति या एक निश्चित चर 
द्वारा लिए गए मान, पूरी तरह से यादृच्छिक होते हैं। एक यादृच्छिक वाक का सबसे अच्छा 
उदाहरण एक नशे में धतु व्यक्ति का है जो शनिवार की रात को एक बार से निकल कर 
घर चल कर जा रहा है।
20	  

चार्ट 2: फिलिप्स वक्र का समय-परिवर्त्य ढलान

स्रोत: लेखक का अनमुान
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	 कच्चे त ल की  कीमतों में परिवर्तन का उपयोग अस्थिर 
आपूर त्ि  पक्ष के झटकों के लिए नियंत्रित करने के लिए किया जाता 
है। समीकरण (10) में सूत्रीकरण का अनमुान गैर-रखैिक न्यूनतम 
वर्गों (एनएलएलएस) का उपयोग करके लगाया जाता है।

	 सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण   मान (  और ) भारत में 
फिलिप्स वक्र की उत्तलता का प्रमाण दतेे हैं (तालिका 2)। यह 
इंगित करता है कि कम और ऋणात्मक आउटपटु गैप के साथ, 
फिलिप्स वक्र फ्लैटन्स हो जाता है क्योंकि मदु्रास्फीति समग्र मांग 
के प्रति कम सवेंदनशील हो जाती है। जब आउटपटु गैप घनात्मक 
और उच्च होता है, तो मदु्रास्फीति मांग के प्रति अधिक दृढ़ता से 
प्रतिक्रिया करती है और फिलि प्स वक्र बहुत तजी से बढ़ता है 
(चार्ट  3)। इसके अवशेषों को व्हाइट नोइज़ के रूप में दखेा जा 

सकता है, जो परिणामों को मान्य करता है।

V. निष्कर्ष

	 मौद्रिक नीति का आचरण इस आधार के आसपास टि का 
हुआ है कि  आर्थिक गतिविधि  के बीच एक शोषण य ोग्य 
समझौताकारी समन्वय मौजूद है, जो उत्पादन या रोजगार और 
मदु्रास्फीति द्वारा मापा जाता है। फिलिप्स वक्र उस समझौताकारी 
समन्वय का प्रतीक है, हालांकि इसके अस्तित्व के बार ेमें बहस 
का एक इतिहास है जो उतना ही परुाना है जितना की वक्र। वैश्विक 
वित्तीय सकंट के बाद के वर्षों में, दनुिया को क्षेत्राधिकार से पर,े 
बड़े पैमाने पर गतिविधि में ससु्ती दखेी गई और लंबे चरण के कम 
तथा य हां त क कि  ऋणात्मक मदु्रास्फीति  के संयोग ने हमार े
दृष्टिकोण से फिलिप्स वक्र को अस्पष्ट कर दिया है, यहां तक कि 
इस बिंद ुपर भी कि कुछ ने इसके अस्तित्व पर सवाल उठाया है। 
इसका उत्तर, जसा कि हमने कहा था कि जब हमने इस अन्वेषण 
को शरुू किया था, तो दशे-विशिष्ट आकंड़ों के साथ अथक प्रयास 
करके ही पाया जाना है।

	 हमार ेपरिणामों से सकेंत मिलता है कि फिलिप्स वक्र भारत 
में जीवित है, लेकिन छह साल अर्थात 2014 से अधिक समय 
तक चलने वाली सपाटता की अवधि से उबर रहा है। रखैिक रूप 
से दखेा जाए तो, मदु्रास्फीति, आउटपटु गैप के प्रति सवेंदनशील 
है और यह निष्कर्ष सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण है, जो भारत में 
फिलिप्स  वक्र के अस्तित्व की  पषु्टि  करता है। समय  परिवर्तन 
हीनता में ढील दनेे पर, हालांकि, प्लॉट गहरा हो जाता है, और 
आउटपटु गैप पर गणुांक में एक स्थिर गिरावट स्पष्ट हो जाती है। 
भारत में मदु्रास्फीति की प्रक्रिया भविष्य की उम्मीदों के प्रति तजी 
से सवेंदनशील हो गई है। फिलिप्स वक्र की ढलान मदु्रास्फीति की 
उम्मीदों के स्थिर होने के साथ घट रही है। यह घटना 2016 से 
वास्तविक और विधि वत  लक्षित  करने वाली मदु्रास्फीति  की 
शरुुआत के साथ  मेल खाती है। इस अवधि में मदु्रास्फीति की 
दृढ़ता में भी गिरावट आई है। हमार ेपरिणाम भी सीमा रखेा प्रभाव 
की ओर इशारा करते हैं – जब आउटपटु गैप धनात्मक हो जाता 
है, मदु्रास्फीति इसके प्रति तजी से सवेंदनशील हो जाती है।

	 वर्तमान समष्टि आर्थिक परिस्थितियों के अंतर्गत, अभी भी 
कमजोर मांग की स्थिति भारत में फिलिप्स वक्र को समतल बनाए 
हुए है, ज िससे मांग-आधारित मदु्रास्फीति की चिंत ाओ ं  के बि ना 
वसूली का समर्थन करने हेत ुमौद्रिक नीति के लिए कुछ कुशल 
मार्ग प्रदान की जा रही है।

तालिका 2: प्रतिगमन अनमुान (उत्तल फिलिप्स वक्र)
  गणुाकं एसई t पी-मान

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

निदान:
रसेिडुयल्स पी-मान के लिए व्हाइट नॉइस के लिए पोर्टमंटीयू परीक्षण = 0.64
समायोजित आर-स्क्वायर्ड = 0.83

चार्ट 3: अनमुानित उत्तल फिलिप्स वक्र

स्रोत: लेखक का अनमुान
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	 हालांकि, सतर्कत ा की आवश्यकता है, क्योंकि वक्र आउटपटु 
गैप जसे ही समाप्त होती है और सकारात्मक क्षेत्र में जाने लगती है, 

जिससे मदु्रास्फीति के मोर्चे पर उलटा जोखिम बढ़ जाता है।
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अनलुग्नक

अनलुग्नक चार्ट-1: समय परिवर्त्य पैरामीटर प्रतिगमन नमनूा स्व-सहसबंधं,  
नमनूा पथ, और पश्च घनत्व  

 
अनलुग्नक सारणी 1: समय परिवर्त्य पैरामीटर अनमुान परिणाम

पैरामीटर माध्य 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

स्टोकेस्टिक अस्थिरता के साथ टीवीपी प्रतिगमन; पनुरावृत्ति: 20000

Source: Authors’ Estimates.




