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भारत में मदु्रास्फीति वदृ्धि का गहन विश्लेषण आलेख

^	 लेखक भारतीय रिज़र्व बैंक से हैं। इस आलेख में व्यक्त किए गए विचार लेखकों के हैं 
और भारतीय रिज़र्व बैंक के विचारों को नहीं दर्शात हैं।
1	 जून 2020 से मार्च 2021 की अवधि के लिए औसत। अप्रैल और मई 2020 के लिए 
अभ्यारोपित सीपीआई प्रिंट को सीपीआई शृखंला में एक अतंराल के रूप में माना गया है।

भारत में मदु्रास्फीति वृद्धि का  
गहन विश्लेषण*
माइकल दबेब्रत पात्र, आशीष थॉमस जॉर्ज,  
जी.वी. नथनएल, जोईस जॉन ^ द्वारा

यह शोध पत्र फरवरी 2022 के बाद भारत में मुद्रास्फीति के पथ 
का विस्तृत विश्लेषण प्रदान करने का प्रयास करता है। हम भिन्न-
भिन्न डेटा, माह-दर-माह मूल्य दबाव के स्रोत, मुद्रास्फीति का 
वितरण और उसके मोमेंट, तथा अन्य सांख्यिकीय उपायों का 
पता लगाते हैं। मुद्रास्फीति के समष्टि निर्धारकों का विश्लेषण 
त्रैमासिक पूर्वानुमान मॉडल (क्यूपीएम) के माध्यम से किया जाता 
है। परिणाम बताते हैं कि प्रारभंिक मुद्रास्फीति वदृ्धि लगातार 
आपूर्ति सबंधंी आघातों के कारण हुई थी, लेकिन जैसे-जैसे उनका 
प्रभाव कम होता जा रहा है, वस्तुओ ं से हटकर सपंर्क -गहन 
सेवाओ ंके लिए मूल्य दबावों का झुकाव मुद्रास्फीति को सामान्य 
और सतत बना रहा है।

I. भूमिका

	 मार्च 2020 में जब कोविड-19 को महामारी घोषित किया 
गया था, भारत ने सदी में पहली बार आपदा का अनभुव किया था। 
दनुिया की सबसे सख्त तालाबदंी से आघात बढ़ गए थे और यह 
यकीनन मानव इतिहास में सबसे बड़ा प्रवासन था क्योंकि प्रवासी 
श्रमिक कोविड को शहरी बीमारी समझ कर शहरों से पलायन कर 
गए थे। प्रत्यक्ष रूप से माल और सेवाओ ंकी गतिशीलता में इस 
बड़े पैमाने पर अव्यवस्था के परिणामस्वरूप मदु्रास्फीति, जिसे 
सितबर 2016 से मार्च 2020 के दौरान 4 प्रतिशत के लक्ष्य के 
अनरुूप बनाए रखा गया था, सहनीय बैंड से बाहर हो गई और 
2020-21 में औसतन 6.1 प्रतिशत रही।1 मौद्रिक और राजकोषीय 
नीतिया अति-समायोजनकारी महामारी-शमन मोड में चली गई ं
और प्रमखु मदु्रास्फीति-सवेंदनशील खाद्य की उपलब्धता को 

सरुक्षित करने के लिए आपूर्ति पक्ष के मजबूत उपाय किए गए। 
परिणामस्वरूप, मदु्रास्फीति को 2021-22 में 5.5 प्रतिशत के 
औसत से सहिष्णुता बैंड में वापस लाया गया।

	 जनवरी 2022 तक महामारी की दो विनाशकारी लहरों को 
झेलने के बाद और प्रतिकूल आधारभूत प्रभावों के साथ, मौद्रिक 
नीति समिति (एमपीसी) ने फरवरी 2022 में अपनी बैठक में 
2022-23 के दौरान कोविड-19 सकं्रमण में कमी, आपूर्ति शृखंला 
के दबाव में कमी, सामान्य मानसून और वैश्विक पण्य कीमतों के 
एक सीमाबद्ध तरीके से बढ़ने के आधार पर औसत मदु्रास्फीति के 
4.5 प्रतिशत पर रहने का पूर्वानमुान लगाया था। उसे क्या पता था 
कि दो हफ्ते के अदंर वैश्विक उलटफेर का सामना करना होगा। 
दनुिया भर में और भारत में मदु्रास्फीति की दिशा में भारी बदलाव 
हुआ (दास, 2022)।

	य क्रे न में यदु्ध के प्रारभं होने से भू-राजनीतिक तनावों की 
बौछार ने समष्टि-आर्थिक स्थितियों को पूरी तरह से बदल दिया। 
ऊर्जा, औद्योगिक धातओु ं और खाद्य पदार्थों की अतंरराष्ट्रीय 
कीमतें अभूतपूर्व ऊंचाई पर पहुचं गई ंऔर आपूर्ति शृखंला में भारी 
रुकावट आ गई, जिससे लागत दबाव में वदृ्धि हुई। उन्नत और 
उभरती हुई अर्थव्यवस्थाओ ंमें मदु्रास्फीति पिछले चार दशकों के 
सर्वोच्च स्तर तक बढ़ गई। आघात की लहरों में विस्तार हुआ और 
भारत में मदु्रास्फीति अपने महामारी-पूर्व स्तर से भी नीचे गिर गई, 
जो मई-नवबंर 2022 के दौरान 6.8 प्रतिशत के औसत से कम 
होने से पहले अप्रैल 2022 में 7.8 प्रतिशत के शिखर पर पहुचं 
गई। इसने विधान द्वारा अनिवार्य जवाबदहेी प्रक्रियाओ ंको सक्रिय 
कर दिया है, जो मदु्रास्फीति के लगातार तीन तिमाहियों के लिए 
लक्ष्य के आसपास ऊपरी/ निचले सहिष्णुता बैंड को पार करने 
पर शरुू हो जाती है (चार्ट  1)।2 वर्तमान पूर्वानमुानों के अनसुार, 
2022-23 में मदु्रास्फीति के औसतन 6.7 प्रतिशत और 2023-
24 की पहली छमाही में 5.2 प्रतिशत पर रहने का अनमुान है।3

	 इस असामान्य गरुुत्व अवहेलना करने वाले, इतिहास को 
धता बताने वाले मदु्रास्फीति प्रकरण की क्या व्याख्या है? यह 

2	 भारतीय रिज़र्व बैंक (आरबीआई) द्वारा सरकार को भेजी जाने वाली रिपोर्ट  पर चर्चा 
करने और उसका मसौदा तैयार करने के लिए 3 नवबंर 2022 को मौद्रिक नीति समिति 
(एमपीसी) की एक अलग बैठक आयोजित की गई।
3	 मौद्रिक नीति वक्तव्य, 07 दिसबंर 2022 ।
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आलेख भारत में मदु्रास्फीति वदृ्धि का गहन विश्लेषण

शोध पत्र फरवरी 2022 के बाद भारत में मदु्रास्फीति के पथ का 
विस्तृत विश्लेषण प्रदान करने का प्रयास करता है। हम वैश्विक और 
घरलूे समष्टि आर्थिक परिदृश्य में अलग-अलग डेटा, माह-दर-माह 
मूल्य दबाव के स्रोत, मदु्रास्फीति का वितरण और उसके मोमेंट 
तथा प्रसार और फैलाव के सांख्यिकीय उपायों की पषृ्ठभूमि में 
खोज करते हैं। हमारी खोज मदु्रास्फीति की गति को आकार द ेरहे 
मूलभूत कारकों के लिए है।

	 हमार े गहन विश्लेषण से पता चलता है कि शरुुआती 
मदु्रास्फीति सबंधंी आघातों का कारण आपूर्ति के लगातार झटके 
थे, लेकिन जैसे-जैसे उनका प्रभाव कम हुआ, व्यय में बढ़ी वापसी 
और विशेष रूप से वस्तुओ ं से सपंर्क -गहन सेवाओ ं की ओर 
झकुाव, मूल्य दबावों को सामान्य कर उन्हें स्थायी बना रहा है। 
इसके अलावा, खाद्य और ईधंन की कीमतों के उपभोक्ता मूल्य 
सूचकांक (सीपीआई) का 55 प्रतिशत हिस्सा होने से हाउसहोल्ड 
की भावी मदु्रास्फीति को लेकर प्रत्याशाए,ँ जो कि खाद्य और ईधंन 
की कीमतों में हालिया उतार-चढ़ाव से प्रभावित हैं, उच्च वेतन 
तथा वस्तुओ ंऔर सेवाओ ंकी उच्च कीमतों के लिए निर्वाह व्यय 
पर भी बढ़ सकती हैं। (पात्र, 2022)।

	 शेष पत्र को 5 खंडों में सरंचित किया गया है। अगला भाग 
चालकों को सलुझाता है और मदु्रास्फीति में वदृ्धि के निकटवर्ती 

कारणों की पहचान करता है। खंड III में चक्रीय और चक्रीय घटकों 
सहित मदु्रास्फीति के वितरण के सांख्यिकीय गणुों की एक परीक्षा 
आयोजित की जाती है। इन विश्लेषणों से प्राप्त निष्कर्षों को 
आत्मसात करते हुए, खंड IV मदु्रास्फीति के समष्टि निर्धारकों की 
पड़ताल करता है। खंड पांच में पत्र का समापन किया गया है।

II. कुछ शोधपरक तथ्य

	 सबसे पहले, वर्ष-दर-वर्ष (व-द-व) सीपीआई मदु्रास्फीति4 
के निर्माण में आधारभूत ब्लॉकों - गति और आधारभूत प्रभावों 
की भूमिका की जांच की जाती है। यदि मदु्रास्फीति में बढ़ोतरी 
गति से संचालित होती है, यानी, वर्तमान अवधि में माह-दर-माह 
(एम-ओ-एम) परिवर्तन होता है, तो यह मार्जिन पर मूल्य दबाव 
वदृ्धि की ओर इशारा करता है। दूसरी ओर, यदि मदु्रास्फीति 
आधारभूत प्रभावों से प्रेरित होती है (एक वर्ष पहले कीमतों में 
बदलाव), तो मदु्रास्फीति के इतिहास की भूमिका सामने आती है 
(सारणी 1)।

	य क्रे न में यदु्ध के प्रकोप के साथ गति में मजबूत तेजी आई, 
जिसने अनकूुल आधारभूत प्रभावों को पूरी तरह से ऑफसेट कर 

4	 किन्हीं भी दो महीनों के बीच सीपीआई व-द-व मदु्रास्फीति में बदलाव को चालू माह के 
लिए मूल्य सूचकांक (गति) में माह-दर-माह (एम-ओ-एम) परिवर्तन और 12 महीने पहले 
मूल्य सूचकांक में माह-दर-माह परिवर्तन के बीच अतंर के रूप में दर्शाया जा सकता है 
(आधारभूत प्रभाव)।

चार्ट 1: सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष)

टिप्पणिया:ं अप्रैल और मई 2020 के लिए अभ्यारोपित सीपीआई प्रिंट को सीपीआई �ृंखला में एक ब्रेक के रूप में माना गया है। अक्टूबर-नवबंर 2022 के दौरान 2022-23 की 
तीसरी तिमाही के लिए मदु्रास्फीति के आकंड़े औसत मदु्रास्फीति को दर्शात हैं।
स्रोत: राष्ट्रीय सांख्यिकी कार्यालय (एनएसओ); और लेखकों के अनमुान।
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दिया और अप्रैल 2022 में मदु्रास्फीति को शीर्ष स्तर पर पहुचंा 
दिया। मई में गति कम हो गई, जो अनकूुल आधारभूत प्रभावों के 
कारण हेडलाइन मदु्रास्फीति को अप्रैल के शीर्ष स्तर से नीचे ले 
आई। गति जून में और कम हो गई और आने वाले महीनों में स्थिर 
हो गई; हालाकँि, अनकूुल आधारभूत प्रभाव जून से कम हो गये 
और सितबर में लगभग समाप्त हो गए। तदनसुार, हेडलाइन 
मदु्रास्फीति मई-सितबर के दौरान औसतन 7 प्रतिशत रही, जो 
औसत के आसपास (-) 30 आधार अकंों से (+) 40 आधार अकंों 
की सीमा में बढ़ रही है। अक्टूबर में अनकूुल आधारभूत प्रभाव 
इतने मजबूत थे कि उन्होंने धनात्मक गति को प्रभावहीन कर 
दिया और हेडलाइन मदु्रास्फीति में 60 आधार अकंों से 6.8 
प्रतिशत की गिरावट आई, जो मई 2022 के बाद से सबसे अधिक 
है। नवबंर में, गति में गिरावट के साथ अनकूुल आधारभूत प्रभाव 
ने 2022 में पहली बार हेडलाइन सीपीआई मदु्रास्फीति को 5.9 
प्रतिशत - ऊपरी सहिष्णुता बैंड से नीचे ला दिया।

	 मदु्रास्फीति के इस विशिष्ट अनभुव की एक और महत्वपूर्ण 
विशेषता यह है कि फरवरी-अक्टूबर 2022 के दौरान सभी तीन 
प्रमखु समूहों, अर्थात, खाद्य, ईधंन और मूल (खाद्य और ईधंन से 
इतर) के लिए गति लगातार धनात्मक बनी रही। अगस्त तक, 
हेडलाइन मूल्य सचंलन के लिए खाद्य प्रमखु चालक बन गया। 

इसके विपरीत, ईधंन की कीमतों में उतार-चढ़ाव की गति कम हो 
गई और आधारभूत प्रभाव अनकूुल बने रहे। आम तौर पर अनकूुल 
रहने वाले आधारभूत प्रभाव को अभिभूत करते हुए मखु्य मूल्य 
परिवर्तनों की गति धनात्मक और अस्थिर बनी रही। अक्टूबर में 
मूल घटक ने गति में तीव्र वदृ्धि दर्ज की, जो अप्रैल 2022 के बाद 
से सबसे अधिक है। ये बदलाव भारत में मदु्रास्फीति के इतिहास में 
असामान्य हैं। नवबंर में, जनवरी 2022 के बाद पहली बार 
सब्जियों की कीमतों में तेज गिरावट के कारण हेडलाइन 
मदु्रास्फीति 6 प्रतिशत से नीचे गिर गई, भले ही ईधंन और मखु्य 
श्रेणियों में गति धनात्मक रही।

	 इसके बाद, हम यह सनुिश्चित करने के लिए अध्ययन के 
तहत अवधि के क्रमिक महीनों में मूल्य दबावों की वदृ्धि को दखेते 
हैं कि क्या बदलती मूल्य गति निरतंर या अस्थायी है और इसके 
सहायक कारक क्या हैं। यद्यपि सभी प्रमखु समूहों में मूल्य दबावों 
का सचंय कायम रहा है, फिर भी खाद्य और मूल, दबाव बिदं ुबने 
रहे। वास्तव में मूल सीपीआई, जहां कीमतें स्थिर होती हैं, ने मार्च 
के बाद से मूल्य वदृ्धि में महत्वपूर्ण योगदान दिया (चार्ट  2)।

	 खाद्य कीमत वदृ्धि में प्रारभंिक योगदानकर्ता अनाज, खाद्य 
तेल, मांस और मछली थे। मई तक, मसालों और तैयार भोजन 
के साथ दूध और उत्पाद इन चालकों में शामिल हो गए। सब्जियों 

सारणी 1: सीपीआई मदु्रास्फीति: आधारभूत प्रभाव और गति
(प्रतिशत अकं)

क्र. श्रेणी दिस-ं21 जन-22 फर-22 मार्च-22 अप्रै-22 मई-22 जून-22 जुला-22 अग-22 सित-ं22 अक्टू -22 नव-ं22

1 सीपीआई हडेलाइन मदु्रास्फीति (प्रतिशत) 5.7 6.0 6.1 7.0 7.8 7.0 7.0 6.7 7.0 7.4 6.8 5.9
1ए	 हेडलाइन मदु्रास्फीति में परिवर्तन (1बी+1सी) 0.4 0.1 0.9 0.8 -0.7 0.0 -0.3 0.3 0.4 -0.6 -0.9
1बी 	गति -0.3 0.2 1.0 1.4 0.9 0.5 0.5 0.5 0.6 0.8 -0.1
1सी 	आधारभूत प्रभाव 0.6 -0.2 -0.1 -0.6 -1.6 -0.6 -0.7 -0.2 -0.2 -1.4 -0.7

2 सीपीआई खाद्य मदु्रास्फीति (प्रतिशत) 4.5 5.6 5.9 7.5 8.1 7.8 7.6 6.7 7.6 8.4 7.1 5.1
2ए 	खाद्य मदु्रास्फीति में परिवर्तन (2बी+2सी) 1.1 0.3 1.5 0.6 -0.3 -0.3 -0.9 0.9 0.8 -1.3 -2.0
2बी 	 गति -1.1 -0.1 1.3 1.4 1.5 0.9 0.1 0.7 0.9 1.0 -0.7
2सी	 आधारभूत प्रभाव 2.1 0.4 0.1 -0.8 -1.7 -1.2 -0.9 0.1 -0.1 -2.3 -1.2

3 सीपीआई ईधंन मदु्रास्फीति (प्रतिशत) 11.0 9.3 8.7 7.5 10.7 9.5 10.1 11.8 10.8 10.4 9.9 10.6
3ए 	ईधंन मदु्रास्फीति में बदलाव (3बी+3सी) -1.6 -0.6 -1.2 3.1 -1.1 0.6 1.6 -1.0 -0.4 -0.5 0.7
3बी 	 गति 0.1 0.9 0.9 3.0 1.4 0.8 2.0 -0.4 0.4 0.6 0.4
3सी 	आधारभूत प्रभाव -1.6 -1.5 -2.0 -0.1 -2.4 -0.3 -0.6 -0.4 -0.7 -1.0 0.2

4 सीपीआई खाद्य, ईधंन स ेइतर मदु्रास्फीति 
(प्रतिशत)

6.1 6.0 5.8 6.4 7.1 5.9 6.0 6.0 5.9 6.0 6.0 6.0

4ए 	खाद्य, ईधंन से इतर मदु्रास्फीति में परिवर्तन 
(4बी+4सी)

-0.1 -0.1 0.5 0.7 -1.2 0.1 0.0 -0.1 0.1 0.0 0.0

4बी 	 गति 0.4 0.5 0.6 1.2 0.4 0.1 0.6 0.4 0.3 0.6 0.4
4सी 	आधारभूत प्रभाव -0.5 -0.6 -0.1 -0.5 -1.5 0.0 -0.7 -0.5 -0.2 -0.6 -0.4

टिप्पणी: पूर्णांकन के कारण कुछ सखं्याओ ंका योग नहीं होने की सभंावना है।
स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।
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की कीमतों में सामान्य मौसमी नरमी के प्रभाव के कम होने से 

ऊर्ध्वगामी दबाव बढ़ गये। अगस्त तक, चालकों में एक बदलाव 

था। वैश्विक खाद्य तेल की कीमतों में गिरावट दर्ज की गई, लेकिन 

अनाज, सब्जियों, दूध और मसालों में निरतंर मूल्य वदृ्धि ने 

इसकी कमी पूरी कर दी। नवंबर में सब्जियों की कीमतों में तेज 
गिरावट के कारण संचयी खाद्य मूल्य गति में गिरावट आई, जबकि 
लगभग सभी अन्य प्रमखु उप-समूहों ने कीमतों में और अधिक 
वदृ्धि दर्ज की।

	 काला सागर क्षेत्र से सूरजमखुी तेल की आपूर्ति में कमी के 
कारण घरलूे खाद्य तेल की कीमतों में शरुुआती वदृ्धि हुई। ताड़ के 
तेल सहित अन्य खाद्य तेलों के लिए, अप्रैल-मई में प्रमखु 
उत्पादकों द्वारा निर्यात प्रतिबधंों से कीमतों पर दबाव पड़ा5 (चार्ट  
4)। काला सागर क्षेत्र से गेहू ंकी आपूर्ति बाधित होने से अनाज की 
कीमतों पर दबाव बढ़ा है, जो वैश्विक आपूर्ति का लगभग एक 
तिहाई हिस्सा है। भारत में, इसके प्रभाव-विस्तार को गेहू ंके निर्यात 
के माध्यम से महसूस किया गया।

	 मखु्य रूप से लैटिन अमेरिका में फसल के खराब होने के 
कारण फ़ीड लागत की कीमतों में वदृ्धि के कारण प्रोटीन की 
कीमतों में वदृ्धि हुई, लेकिन यूक्रे न सघंर्ष के कारण उत्पादन में 
कमी से भी वदृ्धि हुई। खाद्य तेलों और परिवहन लागत जैसे प्रमखु 
आदानों की कीमतों में वदृ्धि के कारण तैयार भोजन की कीमतें भी 
बढ़ीं।

5	 इंडोनेशिया, जिसकी वैश्विक ताड़ के तेल की आपूर्ति में लगभग 60 प्रतिशत हिस्सेदारी है, ने 28 अप्रैल 2022 से 22 मई 2022 के दौरान निर्यात पर प्रतिबंध लगा दिया।

चार्ट 3: सीपीआई खाद्य और पेय पदार्थ - सचंयी मलू्य वृद्धि (नवबंर 2021 स ेअधिक)

टिप्पणी: ‘अन्य’ में ‘अडें’, ‘दालें और उत्पाद, चीनी और कन फ्े क्शनरी’ और ‘गैर-मादक पेय’ शामिल हैं।
स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

चार्ट 2: सीपीआई - सचंयी मलू्य वृद्धि  
(नवबंर 2021 स ेअधिक)

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

प्रत
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अ
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खाद्य और पेय 
खाद्य और ईधंन से इतर सीपीआई

ईधंन और प्रकाश
हेडलाइन सीपीआई (प्रतिशत)

प्रत
िश

त 
अ

कं
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	य द्यपि भारत में मदु्रास्फीति की वदृ्धि का एक बड़ा हिस्सा 
बाह्य कारकों से प्रेरित था, प्रतिकूल मौसम की स्थिति के कारण 
कृषि आपूर्ति में व्यवधानों ने भी लगातार महीनों में मूल्य दबावों के 

निर्माण में योगदान दिया। पहला, मार्च-मई में अभूतपूर्व लू की 
स्थिति ने गेहू ं और सब्जियों के उत्पादन को प्रभावित किया। 
दूसरा, भले ही दक्षिण-पश्चिम मौसम के दौरान मानसून अखिल 
भारतीय स्तर पर सामान्य रहा, लेकिन इसका स्थानिक वितरण 
असमान था। उत्तर प्रदशे, पश्चिम बगंाल, ओडिशा और बिहार के 
गगंा के मैदानी इलाकों में उगाए जाने वाले वर्षा-आधारित धान पर 
प्रतिकूल प्रभाव पड़ा (चार्ट  5ए)।

	त ीसरा, धान की कटाई के मौसम की शरुुआत में रुक-रुक 
कर तेज बारिश दखेी गई, जिसमें सितबर-अक्टूबर में दक्षिण-
पश्चिम मानसून की वापसी का चरण भी शामिल है (चार्ट  5बी)। 
इससे टमाटर जैसी प्रमखु सब्जियों की कीमतों में भी वदृ्धि हुई। 
जबकि अनाज के मूल्य दबाव में वदृ्धि निरतंर रही है, सब्जियों की 
कीमतों में काफी उतार-चढ़ाव का प्रदर्शन हुआ है, जो मदु्रास्फीति 
में योगदान में भी परिलक्षित हुआ (चार्ट  6ए और बी)।

	 ईधंन के मामले में, मखु्य रूप से मिट्टी के तेल की कीमतों में 
तेज वदृ्धि के साथ-साथ एलपीजी की कीमतों में तेजी के कारण 
कीमतों में वदृ्धि हुई। अगस्त से, अंतरराष्ट्रीय कीमतों में गिरावट 

चार्ट 5: वर्षा विचलन

स्रोत: भारत मौसम विज्ञान विभाग (आईएमडी)।

ए. जून स ेसितबंर 2022 बी. अक्तू बर 2022

चार्ट 4: वैश्विक खाद्य कीमतें

स्रोत: खाद्य और कृषि सगंठन (एफएओ)।

यदु्ध प्रभाव

एफएओ खाद्य मूल्य सूचकांक
डेरी
तेल

मांस
अनाज
चीनी

गगंीय पश्चिम बंगाल गगंीय पश्चिम बंगाल

पश्चिमी उत्तर प्रदशे पश्चिमी उत्तर प्रदशे

पूर्वी उत्तर प्रदशे
पूर्वी उत्तर प्रदशे

ओडिशा ओडिशा

बिहार
बिहार

सामान्य से % विचलन सामान्य से % विचलनसामान्य (शून्य विचलन) वर्षा सामान्य (शून्य विचलन) वर्षा

	जन-22	 मार्च-22	 मई-22	 जलुा-22	 सित-22	 नव-ं22
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के कारण मिट्टी के तेल की कीमतों में गिरावट शरुू हो गई  
(चार्ट  7)।

	 मखु्य श्रेणी में कीमत वदृ्धि उप-घटकों में लगातार बनी रही 
है। शरुुआती महीनों में, सबसे बड़ा योगदान वस्त्र, परिवहन और 
सचंार, तथा व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभाव का था (चार्ट  8)। 
परिवहन के तहत, मखु्य चालक सघंर्ष की शरुुआत के बाद से 

कच्चे तेल की कीमतों में बढ़ोतरी के बाद मार्च-अप्रैल के दौरान पपं 

की कीमतों में वदृ्धि थी। 22 मार्च से 6 अप्रैल 2022 के बीच, पेट्रोल 

और डीजल की खदुरा बिक्री कीमतों में 14 सशंोधनों के माध्यम 

से प्रति लीटर लगभग ₹10 की वदृ्धि की गई। जून तक परिवहन का 

प्रभाव कम हो गया क्योंकि उत्पाद शलु्क में कमी के कारण पपं की 

कीमतों में कमी आई6। फिर भी, परिवहन लागत और किराए पर 

अप्रत्यक्ष प्रभाव ने इस श्रेणी में कीमतों की गति को बनाए रखा। 

धीर-ेधीर,े मूल्य दबाव व्यापक रूप से कपड़े, घरलूे सामान और 

सेवाओ,ं व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभाव, स्वास्थ्य, शिक्षा और 

आवास, यानी मूल सीपीआई के 73 प्रतिशत हिस्से को कवर 

करने लगे।

	 इसके बाद फर्मों द्वारा सामना किए जाने वाले लागत-प्रेरित 

दबाव, मदु्रास्फीति और इसकी स्थिरता के प्रमखु चालक बन गए। 

यूक्रे न में यदु्ध ने वैश्विक औद्योगिक इनपटु कीमतों (ऊर्जा लागत 

सहित) में आपूर्ति शृखंलाओ ंमें व्यवधानों से लागत के दबाव के 

ऊपर और लॉकडाउन के बाद अतंरराष्ट्रीय पण्य कीमतों की वदृ्धि 

को बढ़ावा दिया (चार्ट  9 और सारणी 4)।

चार्ट 6: कीमतों में उतार-चढ़ाव और मदु्रास्फीति में योगदान

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

ए. अनाज बी. सब्ज़ियाँ

टिप्पणी: सीपीआई में अनाज और उत्पादों का भारांक 9.67 प्रतिशत है। टिप्पणी: सीपीआई में सब्जियों का वजन 6.04 फीसदी है।

6	 22 मई 2022 से पेट्रोल पर उत्पाद शलु्क में ₹8 प्रति लीटर और डीजल पर ₹6 प्रति 
लीटर की कमी की गई थी।

चार्ट 7: सीपीआई ईधंन और प्रकाश - सचंयी मलू्य 
निर्माण (नवबंर 2021 स ेअधिक)

टिप्पणी: ‘अन्य’ में डीजल (वाहन को छोड़कर), कोक, जलाऊ लकड़ी और चिप, 
कोयला, लकड़ी का कोयला और उपले अन्य ईधंन शामिल हैं। व्यक्तिगत योगदान पर 
सांख्यिकीय विसगंतियों का वितरण किया जाता है।
स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।
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	 जैसे-जैसे फर्मों ने उपभोक्ताओ ं पर लागत-प्रेरित दबाव 

डालना शरुू किया, विशेष रूप से विनिर्मित वस्तुओ ंके सबंधं में, 

इसने खपत वाली उपभोक्ता वस्तुओ ं(एफएमसीजी) और अन्य 

टिकाऊ उपभोक्ता वस्तुओ ंकी कीमतों में तेजी ला दी।

चार्ट 8: खाद्य और ईधंन को छोड़कर सीपीआई - सचंयी मलू्य निर्माण (नवबंर 2021 स ेअधिक)

टिप्पणी: ‘अन्य’ में ‘पान, तंबाकू और नशीले पदार्थ’ तथा ‘मनोरजंन और मन-बहलाव’ शामिल हैं।
स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

	 इसलिए, वर्ष 2022 की शरुुआत से मदु्रास्फीति की प्रक्रिया 
को वस्तुए ं सचंालित कर रही हैं। विशेष रूप से कम आवास 
किराया मदु्रास्फीति और सेवा क्षेत्र की फर्मों के निम्न मूल्य 
निर्धारण शक्ति के कारण सेवा मदु्रास्फीति में कमी आई (सारणी 
5)7। बाद में सेवाओ ंकी मांग में एक महत्वपूर्ण तेजी के रूप में, 
मूल्य निर्धारण शक्ति में सधुार हुआ और सेवाओ ंके लिए उच्च 
लागत के तेजी से प्रभाव-अतंरण और मदु्रास्फीति के सामान्यीकरण 
में परिलक्षित हुआ।

	 परिणामस्वरूप, अधिकांश सीपीआई उप-समूहों ने इस 
अवधि के दौरान 6 प्रतिशत से अधिक की मदु्रास्फीति दर दर्ज की 
(सारणी 6)।

	 वास्तव में, मई-जलुाई 2022 के दौरान एक अस्थायी 
सामान्यता को छोड़कर सीपीआई वस्तुओ ं का सचंयी भार 6 
प्रतिशत से अधिक दर्ज किया गया था (चार्ट  10)।

	 मुद्रास्फीति का एक क्विवर प्लॉट मुद्रास्फीति वेक्टर रेखा 
के ढलान और दिशा में समय के साथ मुद्रास्फीति की गति और 

7	 अधिक जानकारी के लिए आरबीआई (2022) दखेें।

चार्ट 9: वैश्विक औद्योगिक इनपुट कीमतें

स्रोत: विश्व बैंक।
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दिशा को मापता है8। पिछले महीने की मुद्रास्फीति को एक्स-
अक्ष पर दिखाया गया है। क्विवर प्लॉट के ग्राफ क्षेत्र को चार 
चतुर्थांशों में विभाजित किया गया है, चाहे मौजूदा/ पिछली 
अवधि की मुद्रास्फीति 6 प्रतिशत से अधिक हो या नहीं। यदि 
स्फीतिकारी दबाव अस्थायी हैं, तो स्फीति वेक्टर रेखाए ं एक 
चतुर्थांश से दूसरे चतुर्थांश में तेजी से चलती हैं। दूसरी ओर, 
मुद्रास्फीति के बने रहने का संकेत तब दिया जाता है जब 
मुद्रास्फीति वेक्टर रेखाए ं समय के साथ मोटे तौर पर एक 
चतुर्थांश में रहती हैं। चतुर्थांश 1 (ऊपर बायीं ओर) में मुद्रास्फीति 
वेक्टर रेखा का संचलन पिछले महीने की तुलना में मुद्रास्फीति 

के दबावों में वदृ्धि का संकेत देता है (वर्तमान मुद्रास्फीति 6 

प्रतिशत से अधिक है), जबकि चतुर्थांश 2 (शीर्ष  दायीं ओर) में 

संचलन उच्च मुद्रास्फीति दृढ़ता को दर्शाता है (वर्तमान और 

पिछले महीनों में मुद्रास्फीति 6 प्रतिशत से अधिक)। चतुर्थांश 3 

(नीचे दायीं ओर) में एक संचलन मुद्रास्फीति की प्रगतिशील 

गिरावट (मौजूदा मुद्रास्फीति 6 प्रतिशत से कम) को दर्शाता है। 

चतुर्थांश 4 (नीचे बायीं ओर) में मान मुद्रास्फीति के दबाव को 

कम करने का संकेत देते हैं (वर्तमान और पिछले महीनों में 6 

प्रतिशत से कम मुद्रास्फीति रही है)।

सारणी 4: इनपुट लागत
डब्ल्यूपीआई भार जन -22 फर-22 मार्च-22 अप्रै -22 मई -22 जून-22 जुला-22 अग-22 सित-ं22 अक्टू -22 नव-ं22

व-द-व (प्रतिशत)

डब्ल्यूपीआई औद्योगिक कच्चे माल 17.5 25.9 25.2 25.7 27.9 34.6 32.7 28.2 22.7 19.6 16.4 12.5

डब्ल्यूपीआई फार्म इनपटु 9.5 24.6 22.6 22.7 26.9 38.2 41.7 39.7 33.5 32.0 25.6 22.4

माह-दर-माह (प्रतिशत)

डब्ल्यूपीआई औद्योगिक कच्चे माल 17.5 1.9 2.1 2.7 2.1 5.4 0.3 -1.2 -1.7 -1.3 -1.3 2.0

डब्ल्यूपीआई फार्म इनपटु 9.5 1.9 1.0 0.9 3.0 9.1 2.8 0.9 -2.3 1.0 -1.2 3.5

स्रोत: आर्थिक सलाहकार का कार्यालय (ओईए), भारत सरकार; और लेखकों के अनमुान।

सारणी 5: माल और सवेाओ ंकी मदु्रास्फीति
(व-द-व, प्रतिशत)

भार जन -22 फर-22 मार्च-22 अप्रै -22 मई -22 जून-22 जुला-22 अग-22 सित-ं22 अक्टू -22 नव-ं22

वस्तुएं 76.6 6.6 6.8 7.8 8.9 8.0 7.9 7.4 7.8 8.3 7.3 6.2

मूल (खाद्य, ईधंन से इतर सीपीआई) 
वस्तुएं

24.3 7.2 7.2 7.9 8.9 7.2 6.6 6.3 6.4 6.6 6.2 6.5

सवेाएं 23.4 4.3 3.7 4.3 4.2 3.8 4.2 4.4 4.3 4.7 5.1 4.9

शिक्षा 3.5 3.1 3.5 3.4 4.1 3.8 4.9 5.3 5.8 6.0 6.0 6.0

आवास 10.1 3.6 3.6 3.4 3.5 3.5 3.9 3.9 4.1 4.6 4.6 4.6

परिवहन 2.5 5.5 5.3 5.8 6.8 6.6 7.4 7.4 7.0 7.4 8.1 7.2

चिकित्सा 1.8 5.6 5.5 5.8 6.1 4.9 4.8 5.0 5.0 5.1 5.1 5.2

अन्य सेवाएं 5.5 5.3 2.5 5.3 3.8 2.7 2.7 3.0 2.3 2.6 3.8 3.7

टिप्पणी: ‘अन्य सेवाओ’ं में ग्राइंडिंग शलु्क, घरलूे सेवाए,ं मोबाइल और इंटरनेट शलु्क, मनोरजंन सेवाए ंऔर व्यक्तिगत दखेभाल सेवाए ंशामिल हैं।
स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

8	 एक वेक्टर रखेा में परिमाण और दिशा दोनों की जानकारी होती है। वे आमतौर पर नकुीले तीरों के रूप में खींचे जात हैं, जिनमें से लंबाई परिमाण का प्रतिनिधित्व करती है और तीर 
दिशा को दर्शाता है।
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सारणी 6: सीपीआई मदु्रास्फीति
(व-द-व, प्रतिशत)

भार जन -22 फर-22 मार्च-22 अप्रै -22 मई -22 जून-22 जुला-22 अग-22 सित-ं22 अक्टू -22 नव-ं22

(ए) अनाज और उत्पाद 9.7 3.5 4.0 5.0 6.0 5.3 5.7 6.9 9.6 11.5 12.1 13.0

(बी) मांस और मछली 3.6 5.5 7.4 9.6 7.0 8.2 8.6 3.0 1.0 2.5 3.1 3.9

(सी) अडंा 0.4 2.2 4.1 2.4 -0.1 -4.6 -5.5 -3.8 -4.6 -1.8 -0.2 4.9

(डी) दूध और उत्पाद 6.6 4.1 3.9 4.7 5.5 5.6 6.1 5.8 6.4 7.1 7.7 8.2

(ई) तेल और वसा 3.6 18.7 16.4 18.7 17.3 13.3 9.4 7.5 4.6 0.4 -2.2 -0.6

(एफ) फल 2.9 2.3 2.3 2.5 5.0 2.3 3.1 6.3 7.4 5.7 5.2 2.6

(जी) सब्जिया 6.0 5.1 6.1 11.6 15.3 18.3 17.3 10.9 13.3 18.2 7.8 -8.1

(एच) दालें और उत्पाद 2.4 3.0 3.0 2.6 1.9 -0.4 -1.0 0.2 2.6 3.0 2.8 3.1

(आई) चीनी और कन फ्े क्शनरी 1.4 5.4 5.4 5.5 5.2 4.3 4.2 4.8 4.5 1.6 0.0 -0.2

(जे) मसाले 2.5 4.7 6.2 8.5 10.6 9.9 11.0 12.9 14.9 16.9 18.1 19.5

(के) गैर मादक पेय पदार्थ 1.3 6.7 5.8 5.6 5.5 4.9 4.9 4.7 4.3 4.1 4.1 4.1

(एल) तैयार भोजन, नाश्ता, मिठाई आदि 5.6 6.4 6.3 6.6 7.1 7.1 6.7 7.5 7.8 7.8 7.8 7.9

I भोजन और पेय पदार्थ 45.9 5.6 5.9 7.5 8.1 7.8 7.6 6.7 7.6 8.4 7.1 5.1

II तंबाकू और नशीले पदार्थ 2.4 2.5 2.4 3.0 2.7 1.1 1.8 1.8 1.7 2.0 1.9 2.0

(ए) 	 वस्त्र 5.6 8.7 8.6 9.1 9.5 8.5 9.2 9.5 9.6 9.9 9.8 9.5

(बी) 	 जूते 1.0 9.5 10.1 11.3 12.1 10.7 11.9 11.9 11.9 12.2 12.2 12.0

III कपड़े और जूते 6.5 8.8 8.9 9.4 9.9 8.9 9.5 9.9 9.9 10.2 10.2 9.8

IV आवास 10.1 3.5 3.6 3.4 3.5 3.7 3.9 3.9 4.1 4.6 4.6 4.6

V ईधंन और प्रकाश 6.8 9.3 8.7 7.5 10.7 9.5 10.1 11.8 10.8 10.4 9.9 10.6

(ए) 	 घरलूे वस्तुए ंऔर सेवाएं 3.8 7.1 7.2 7.7 8.0 6.8 7.5 7.4 7.5 7.6 7.6 7.7

(बी) 	 स्वास्थ्य 5.9 6.9 6.8 7.0 7.2 5.4 5.5 5.4 5.4 5.6 5.7 5.8

(सी) 	 परिवहन और सचंार 8.6 9.3 8.1 8.0 10.9 9.5 6.9 5.6 5.2 5.4 4.6 5.3

(डी) 	 मनोरजंन और मन-बहलाव 1.7 7.0 6.9 7.0 7.3 6.0 7.0 7.1 6.9 6.3 6.1 5.4

(ई) 	 शिक्षा 4.5 3.3 3.6 3.6 4.1 4.2 4.5 5.0 5.5 5.7 5.8 5.8

(एफ) 	व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभाव 3.9 3.5 5.5 8.7 8.6 6.2 6.7 6.0 7.0 6.8 7.0 7.0

VI विविध 28.3 6.5 6.6 7.0 8.0 6.8 6.3 5.9 6.0 6.1 5.9 6.1

सामान्य सूचकांक (सभी समूह) 100.0 6.0 6.1 7.0 7.8 7.0 7.0 6.7 7.0 7.4 6.8 5.9

ज्ञापन

सीपीआई खाद्य और ईधंन से इतर सीपीआई 47.3 6.0 5.8 6.4 7.1 5.9 6.0 6.0 5.9 6.0 6.0 6.0

भोजन, ईधंन, पेट्रोल और डीजल से इतर सीपीआई 45.0 5.6 5.6 6.2 6.5 5.5 6.1 6.3 6.2 6.3 6.5 6.3

भोजन, ईधंन, पेट्रोल, डीजल, सोने और चादँी से 
इतर सीपीआई

43.8 5.8 5.7 6.1 6.4 5.5 6.1 6.4 6.2 6.4 6.5 6.4

<=2% 4% >=6%

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

	क्वि वर प्लॉट दर्शात हैं कि हेडलाइन मदु्रास्फीति के साथ-
साथ इसके घटकों के लिए, वेक्टर रखेाए ँज्यादातर फरवरी से 

अक्टूबर 2022 के दौरान चतरु्थांश 2 में रहीं, जो उच्च मदु्रास्फीति 
की निरतंरता का सकेंत दतेी हैं। नवबंर 2022 में मदु्रास्फीति 
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चार्ट 10: 6 प्रतिशत स ेअधिक मदु्रास्फीति वाली मदों का 
सचंयी भार

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

चार्ट 11: सीपीआई मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष) क्विवर प्लॉट (फरवरी स ेनवबंर 2022)

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

हडेलाइन

ईधंन और प्रकाश

खाद्य और पेय पदार्थ

खाद्य और ईधंन स ेइतर

वेक्टर रखेा चतरु्थांश 3 में प्रवेश कर गई, जो मखु्य रूप से खाद्य 
मदु्रास्फीति में तेज गिरावट के कारण हुआ (चार्ट  11)। खाद्य में, 
सब्जियों की मदु्रास्फीति नवबंर तक चतरु्थांश 3 में प्रवेश कर गई। 
अनाज, दूध, मसाले और तैयार भोजन के लिए, वेक्टर रखेाए ं
क्रमिक महीनों में चतरु्थांश 2 में चली गई ं(अनबुधं ए1)। वस्त्र, घरलूे 
सामान और सेवाओ,ं व्यक्तिगत दखेभाल और प्रभाव, शिक्षा और 
आवास जैसे उप-समूहों में निरतंर मूल्य दबाव ने मूल मदु्रास्फीति 
को दृढ़ता प्रदान की (अनबुधं ए2)।

III. हालिया मदु्रास्फीति अनभुव की साखं्यिकीय विशेषताएं

	 इस अभूतपूर्व मदु्रास्फीति वदृ्धि के बार ेमें गति के नियम क्या 
कहते हैं? मदु्रास्फीति के वितरण के मोमेंट इसके माध्य या पहले 
मोमेंट होते हैं; मानक विचलन (एसडी) या माध्य के आसपास 
मदु्रास्फीति दरों का फैलाव, यानी, दूसरा मोमेंट; तिरछापन या 
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तीसरा मोमेंट, जो माध्य से सिरों की दूरी को मापता है और माध्य 
को प्रभावित करने वाली उच्च मदु्रास्फीति दरों के प्रभाव को 
दखेता है; और कर्टोसिस या चौथा मोमेंट, जो यह दर्शाता है कि 
सामान्य वितरण की तलुना में वितरण का सिरा किस सीमा तक 
मोटा या पतला है, या हेडलाइन मदु्रास्फीति भिन्नता (दूसरा 
मोमेंट) की व्याख्या करने में उप-समूहों में मदु्रास्फीति की 
अत्यधिक घटनाओ ंकी भूमिका के बार ेमें बताता है।

	य क्रे न में यदु्ध की शरुुआत के बाद से ये मोमेंट एक साथ 
मदु्रास्फीति की प्रक्रिया में बदलाव की ओर इशारा करते हैं। यदु्ध 
से पहले उच्च मदु्रास्फीति एक उच्च धनात्मक विषमता के साथ 
सह-अस्तित्व में थी, जो हेडलाइन मदु्रास्फीति पर बहिर्वासी 
मदु्रास्फीति दरों की अनपुातहीन भूमिका का सकेंत दतेी है। यदु्ध 
की शरुुआत के साथ, मदु्रास्फीति के वितरण में उच्च औसत दर, 
क्रमिक रूप से निम्न धनात्मक तिरछापन और अपेक्षाकृत कम 
कर्टोसिस की विशेषता थी, जो दर्शाता है कि उप-समूहों की एक 
बड़ी सखं्या ने उच्च मदु्रास्फीति दर का अनभुव किया और 
हेडलाइन मदु्रास्फीति दर को प्रभावित किया। नवबंर में, मदु्रास्फीति 
वितरण ने ऋणात्मक झकुाव, उच्च मानक विचलन, कर्टोसिस में 
वदृ्धि और निम्नतर औसत मदु्रास्फीति दर प्रदर्शित की (सारणी 7 
और चार्ट  12)। यह इंगित करता है कि हालांकि हेडलाइन 
मदु्रास्फीति पर आघातों का प्रत्यक्ष प्रभाव दिखना कम हो गया है, 
उनके द्वारा जनित अप्रत्यक्ष प्रभाव हेडलाइन मदु्रास्फीति को 
दृढ़ता प्रदान कर रहे हैं।

	 प्रसार उपायों के माध्यम से सीपीआई में मूल्य दबावों के 
सामान्यीकरण की औपचारिक जांच का प्रयास किया जाता है। 
प्रसार सूचकांक उस सीमा को मापते हैं जहां तक सीपीआई समूह 
में वस्तुओ ंकी कीमतों में समय के साथ क्रॉस सेक्शनल तरीके से 
और मौसमी प्रभावों के लिए समायोजित वदृ्धि हो।9 सीपीआई 

सारणी 7: सीपीआई मदु्रास्फीति के मोमेंट
श्रेणी जन -22 फर-22 मार्च-22 अप्रै -22 मई -22 जून-22 जुला-22 अग-22 सित-ं22 अक्टू -22 नव-ं22

सीपीआई हेडलाइन मदु्रास्फीति (वर्ष-दर-वर्ष) 6.0 6.1 7.0 7.8 7.0 7.0 6.7 7.0 7.4 6.8 5.9

मानक विचलन 3.3 2.8 3.4 3.7 4.0 3.7 2.9 3.3 4.3 3.7 5.3

तिरछापन 1.9 1.6 1.4 0.7 1.0 0.9 0.1 0.3 0.9 0.3 -0.5

कर्टोसिस 7.7 6.9 6.1 3.1 4.8 5.3 3.3 3.1 3.7 4.2 4.6

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

प्रसार सूचकांक जनवरी-जून 2022 के दौरान सीपीआई समूह में 

अधिकांश वस्तुओ ं में अविश्वसनीय मूल्य वदृ्धि की ओर इंगित 

करते हैं। जलुाई में प्रसार सूचकांकों में सामान्यता बरकरार नहीं 

रह सकी क्योंकि अगस्त से सीपीआई समूह में मूल्य वदृ्धि फिर से 

शरुू हो गई। नवबंर में निम्न हेडलाइन मदु्रास्फीति के साथ भी, 

प्रसार सूचकांकों में बढ़त हुई, जो मूल्य वदृ्धि के व्यापक होने का 

सकेंत दतेा है (चार्ट  13ए)।

9	 सीपीआई प्रसार सूचकांक, मूल्य परिवर्तनों के फैलाव का एक उपाय, सीपीआई समूह 
में वस्तुओ ंको वर्गीकृत करता है कि क्या उनकी कीमतें पिछले महीने की तलुना में बढ़ी 
हैं, स्थिर रही हैं या कम हो गई हैं। प्रसार सूचकांक के लिए 50 से ऊपर का मान जितना 
अधिक होता है, मूल्य वदृ्धि का विस्तार या सामान्यीकरण उतना ही व्यापक होता है; 50 
से नीचे का मान जितना कम होगा, सभी वस्तुओ ंकी कीमतों में गिरावट उतनी ही व्यापक 
होगी। सीपीआई की कीमतों को एक्स13 का उपयोग करके मौसमी उतार-चढ़ाव के लिए 
नियतं्रित किया जाता है। अधिक जानकारी के लिए पात्र और अन्य (2014) दखेें।

चार्ट 12: सीपीआई मदु्रास्फीति का वितरण

टिप्पणी: वर्ष 2022-23 की तीसरी तिमाही के लिए सीपीआई मदु्रास्फीति वितरण, 
अक्टूबर-नवबंर 2022 के लिए औसत मदु्रास्फीति आकंड़ों के आधार पर अनमुानित है।
स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

घन
त्व

मदु्रास्फीति (प्रतिशत)
2021-22 ति4
2022-23 ति2

2022-23 ति1
2022-23 ति3
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	 सबसे महत्वपूर्ण पहलू विभिन्न श्रेणियों में 4 प्रतिशत और 6 
प्रतिशत से अधिक की दरों पर कीमतों में लगभग सार्वभौमिक 
वदृ्धि है। अप्रैल में मदु्रास्फीति में 7.8 प्रतिशत की वदृ्धि, 6 प्रतिशत 
की मौसमी समायोजित वार्षिक दर (एसएएआर) से अधिक मूल्य 
वदृ्धि दर्ज करने वाली प्रमखु वस्तुओ ंकी बड़ी सखं्या के साथ मेल 
खाती है। नवबंर 2022 में जिन वस्तुओ ंकी कीमतों में 4 प्रतिशत 
और 6 प्रतिशत से अधिक की वदृ्धि दर्ज की गई, उनमें असमान 
रूप से बड़ी सखं्या में कमी दखेने को मिली (चार्ट  13बी)।

	 सापेक्ष मूल्य परिवर्तनशीलता के एक उपाय का उपयोग यह 
पहचानने के लिए किया जाता है कि क्या कुछ वस्तुओ ंमें कें द्रित 
मूल्य दबावों से मदु्रास्फीति उत्पन्न होती है, या यह अधिक 
सामान्यीकृत घटना है। परपंरा का पालन करते हुए, सापेक्ष कीमत 
परिवर्तनीयता (आरपीवी) के हमार ेमाप को इस प्रकार परिभाषित 
किया गया है:

	  	 ...(1)

	 जहां अवधि t,  पर  सापेक्ष मूल्य परिवर्तनीयता है, 
समय अवधि i में मद में t,  मदु्रास्फीति है, t,  सीपीआई 
समूह में मद i का भार है और  समग्र मदु्रास्फीति है (फिशर, 
और अन्य, 1981)। आरपीवी में वदृ्धि के साथ समग्र मदु्रास्फीति 

में वदृ्धि, आपूर्ति सबंधंी आघात का सकेंत है क्योंकि ऐसे परिदृश्य 
में कुछ वस्तुओ ंकी सापेक्ष कीमतें बढ़ गई होती। यदि मदु्रास्फीति 
की वदृ्धि के बाद, हालांकि, सापेक्ष कीमतों में गिरावट के साथ-
साथ मदु्रास्फीति उच्च बनी रहती है, तो यह इंगित करता है कि 
मदु्रास्फीति का सामान्यीकरण हो गया है।

	 मदु्रास्फीति में शरुुआती वदृ्धि आपूर्ति के आघातों से प्रेरित 
थी, लेकिन बाद में यह सामान्य हो गई, जैसा कि हाल के महीनों 
में आरपीवी में गिरावट से स्पष्ट है। नवबंर में, मदु्रास्फीति में गिरावट 
के साथ-साथ आरपीवी में वदृ्धि कुछ घटकों के बड़े प्रभाव को 
दर्शाती है (चार्ट  14)।

	 चक्रीय रूप से अस्थिर मदु्रास्फीति (सीवाईएसआई) माप का 
उद्देश्य आर्थिक चक्रों में उतार-चढ़ाव से प्रभावित सीपीआई के 
हिस्से की पहचान करना है (स्टॉक और वाटसन, 2020)। यह 
दृष्टिकोण सीवाईएसआई और उत्पादन अतंराल जैसे समग्र 
चक्रीय भिन्नता के माप के बीच सहसबंधं को अधिकतम करने के 
लिए डिज़ाइन किया गया है (पात्र और अन्य 2021)। 
सीवाईएसआई, सीपीआई में 23 उप-समूहों का भारित औसत है। 
सीवाईएसआई से हेडलाइन मदु्रास्फीति के अवशिष्ट की गणना 
करके चक्रीय मदु्रास्फीति (ए-सीवाईएसआई) का मान प्राप्त किया 
जा सकता है। सीवाईएसआई का अनमुान इस प्रकार है:

चार्ट 13: सीपीआई प्रसार सूचकाकं

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।
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	 उत्पादन अतंराल माप के साथ 23 उप-समूह सूचकांकों में 
से प्रत्येक का सहसबंधं एक फिलिप्स वक्र (पीसी) जैसे समीकरण 
का अनमुान लगाकर निर्धारित किया जाता है:

	 and .	 ...(2)

	 जहां  सीपीआई उप-समूह ith की मौसमी रूप से 
समायोजित तिमाही-दर-तिमाही वार्षिक दर है। त्रुटियां ( ) 
समय-भिन्न आपूर्ति-पक्ष प्रभावों को नियतं्रित करने के लिए 
स्टोकेस्टिक अस्थिरता के साथ एक सामान्य वितरण का पालन 
करती हैं।  और  हमार ेहित के मापदडं हैं। , ith उप-समूह 
स्तर की मदु्रास्फीति के सबंधं में उत्पादन अतंराल की 
अल्पकालिक लोच का प्रतिनिधित्व करता है, जबकि   

दीर्घकालिक लोच है।

	 वर्ष 2011 की पहली तिमाही स े2022 की पहली तिमाही के 
तिमाही डेटा पर बायसियन मार्कोव चेन मोंटे कार्लो (एमसीएमसी) 
पद्धति का उपयोग करके मापदडं और समय-भिन्न अस्थिरता का 
अनमुान लगाया गया है। अभिसरण निदान सतंोषजनक पाए गए हैं।

	 उप-समूह ( ) के सीपीआई भार को पनुः समायोजित 
करने के लिए हम (2) में अनमुानित  का उपयोग करते हैं। 
यदि  ऋणात्मक है, तो उस समूह का भार शून्य कर दिया 
जाता है। इस प्रकार, प्रत्येक उप-समूह का पनुर्समायोजित भार (

) निम्न है:

	       = 0, Otherwise	 ...(3)

	 सीवाईएसआई में उप-समूहों का भार प्राप्त करने के लिए  
को 100 पर सामान्यीकृत किया जाता है।

	 सीवाईएसआई में शिक्षा, आवास, तैयार भोजन, ईधंन और 
प्रकाश, अनाज, दूध, घरलूे सामान और कपड़ों का उल्लेखनीय 
भार है। इन वस्तुओ ं और सेवाओ ं की कीमतें ज्यादातर घरलूे 
बाजारों में निर्धारित होती हैं और कम-से-कम पिछले दशक की 
तलुना में मौसम परिवर्तन से कम प्रभावित होती हैं। दूसरी ओर, 
उप-समूह जैसे परिवहन और सचंार, तेल और वसा, तथा व्यक्तिगत 
दखेभाल और प्रभाव एक बड़े अतंरराष्ट्रीय प्रभाव को आत्मसात 
करते हैं। सीवाईएसआई में उनका भार शून्य या नगण्य होता है। 
अधिकाशं अन्य खाद्य समूह जैसे सब्जिया ंऔर फल, जो आपूर्ति 
से प्रभावित होते हैं और जलवाय ुपरिवर्तन से प्रभावित होते हैं, वे 
भी नगण्य भार के साथ सीवाईएसआई में प्रवेश करते हैं।

	 महामारी की अवधि के दौरान (2020 की पहली तिमाही से 
2021 की दूसरी तिमाही तक), सीवाईएसआई लगातार 
ए-सीवाईएसआई से कम रहा है, जो दर्शाता है कि आपूर्ति में 
व्यवधान हेडलाइन मदु्रास्फीति का निर्धारण कर रहे थे, न कि मांग 
कारकों का। एसीएसआई-सीएसआई अतंराल 2021 की दूसरी 
छमाही में बदं हुआ, लेकिन फरवरी 2022 के बाद बढ़ा (चार्ट  
15ए)। मदु्रास्फीति के अचक्रीय घटक को सचंालित करने वाले 
आपूर्ति झटके मदु्रास्फीति वदृ्धि में प्रमखु योगदानकर्ता थे (चार्ट  
15बी)। सावधानी बरतत हुए, हाल के महीनों में हेडलाइन 
मदु्रास्फीति में सीवाईएसआई का योगदान बढ़ रहा है, जिससे 
अक्टूबर 2022 से ऋणात्मक होने से पहले तक, ए-सीवाईएसआई 
और सीवाईएसआई के बीच का अतंर कम हुआ। दिखाई द ेरहे 
मदु्रास्फीतिकारक दबावों का सामान्यीकरण, अप्रत्यक्ष प्रभावों से 
निपटने के लिए मौद्रिक नीति कार्रवाई की मांग करते हुए, मांग में 
वदृ्धि की बढ़ती भूमिका की ओर इंगित करता है।

चार्ट 14: मदु्रास्फीति और सापेक्ष मलू्य परिवर्तनीयता

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।
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IV. सभी कड़ियों को जोड़ना

	 मदु्रास्फीति के उत्थान के अव्यक्त चालकों की परीक्षा इस 
निष्कर्ष की ओर इंगित करती है कि मदु्रास्फीति लक्ष्य के ऊपरी 
सहनशीलता बैंड से ऊपर बढ़ने का कारण, आपूर्ति सबंधंी 
आघातों की एक शृखंला द्वारा किक-स्टार्ट  था, जो पहले तो 
कोविड-19 से प्रेरित था और फिर यूक्रे न में यदु्ध और मौसम 
सबंधंी अनिश्चितताओ ंके बाद हुआ। इन आघातों में से कुछ के 
कारण मदु्रास्फीति का कैसे सामान्यीकरण हुआ और उसके बाद 
मदु्रास्फीति में कैसे निरतंरता आई, यह ध्यान दनेे योग्य है। 
भारतीय रिज़र्व बैंक (आरबीआई) के त्रैमासिक पूर्वानमुान मॉडल 
(क्यूपीएम) का उपयोग करके मदु्रास्फीति के अतंर-अस्थायी 
निर्धारकों की पहचान करने के लिए उन सभी को एक समष्टि 
मॉडल में शामिल किया गया है। क्यूपीएम सर्वसम्मति 
मैक्रोइकॉनॉमिक न्यू केनेसियन ओपन इकोनॉमी स्ट्रक्चरल 
मॉडल (बेन्स और अन्य, 2016 और आरबीआई, 2021) की 
शैली से सबंधंित है। इस परपंरा को ध्यान में रखते हुए, इसमें 1) 
एक समग्र मांग समीकरण; 2) प्रत्याशा द्वारा सवंर्धित फिलिप्स 
वक्र; 3) एक मौद्रिक नीति नियम; और 4) विनिमय दरों के 
निर्धारण के लिए एक बाहरी ब्लॉक शामिल है।

	 कीमत/ वेतन परिदृश्य और मार्क -अप में मामूली कठोरता पर 
ध्यान कें द्रित करना एक परिभाषित विशेषता है, जो मौद्रिक नीति 

को उत्पादन और मदु्रास्फीति जैसे लक्ष्य चर को प्रभावित करने 
के लिए दोहन योग्य समझौताकारी समन्वय प्रदान करता है। 
प्रवतृ्ति चर जैसे सभंावित उत्पादन को आपूर्ति-सचंालित माना 
जाता है और इसलिए, मॉडल के लिए बहिर्जात हैं। मदु्रास्फीति 
इसकी अतंर्निहित प्रवतृ्ति से कुल मांग के विचलन का परिणाम है।

	 भारत में खपत समूह में भोजन और ईधंन की प्रमखुता, 
समग्र मदु्रास्फीति के गठन के लिए आपूर्ति-पक्ष सबंधंी आघातों 
और प्रभाव-विस्तार के प्रभतु्व की अधिकता में इजाफा करती है। 
इसलिए, ऐसी दशे-विशिष्ट विशेषताओ ं को क्यूपीएम में शामिल 
किया जाता है, जिससे अनभुवजन्य नियमितता में लाभ मिलता 
है। यह विभिन्न मदु्रास्फीति घटकों के व्यवहार और उनके 
अतंर्संबधंों, मौद्रिक नीति सचंरण में ससु्ती, बैंक ऋण प्रदान करने 
वाले माध्यमों की प्रबलता, कें द्रीय बैंक की विश्वसनीयता, मौद्रिक-
राजकोष सबंधं, ईधंन मूल्य निर्धारण, पूजंी प्रवाह प्रबधंन और 
विनिमय दर गतिशीलता जैसी कई भारत-विशिष्ट विशेषताओ ंको 
सन्निहित करता है। क्यूपीएम में हेडलाइन मदु्रास्फीति का 
ऐतिहासिक अपघटन (एचडी) अध्ययन की अवधि के दौरान 
मदु्रास्फीति में वदृ्धि के प्रमखु समष्टि योगदानकर्ताओ ंको समझने 
में मदद करता है (चार्ट  16)।

	 2021-22 की चौथी तिमाही में मदु्रास्फीति का औसत 6.3 
प्रतिशत रहा। कोविड-19 जन्य आपूर्ति व्यवधान और मूल 

चार्ट 15: चक्रीय रूप स ेसवंेदनशील और अचक्रीय मदु्रास्फीति

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।
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मदु्रास्फीति पर उनके प्रभाव के कारण मदु्रास्फीति में लक्ष्य से 
ऊपर आधे से अधिक की वदृ्धि हुई। खाद्य मूल्य आघातों ने लगभग 
22 प्रतिशत का योगदान दिया और विनिमय दर प्रभाव अतंरण ने 
16 प्रतिशत का योगदान दिया।

	य क्रे न में यदु्ध और मौसम संबंधी व्यवधान ने 2022-23 की 
पहली तिमाही में आपूर्ति पक्ष के आघातों को बढ़ावा दिया, 
जिससे मदु्रास्फीति 7.3 प्रतिशत तक पहुंच गई। ईधंन की कीमत 
(पेट्रोल और डीजल सहित) के आघातों ने हेडलाइन मदु्रास्फीति 
के लक्ष्य से विचलन में 39 प्रतिशत का योगदान दिया। मौसम से 
संबंधित घटनाओ ंऔर यूक्रे न यदु्ध से उत्पन्न आघातों ने खाद्य 
कीमतों को झटका दिया, जिन्होंने इसमें 33 प्रतिशत का योगदान 
दिया। विनिमय दर प्रभाव अंतरण ने 16 प्रतिशत का योगदान 
जारी रखा।

	 2022-23 की दूसरी तिमाही में मदु्रास्फीति में गिरावट आई, 
लेकिन यह औसतन 7 प्रतिशत रही। मखु्य रूप से खाद्य तेलों के 
लिए आयात शलु्क में कमी; निर्यात पर प्रतिबधं, विशेष रूप से 
गेहू;ं और प्रमखु सब्जियों और दालों को कवर करने वाले आपूर्ति 
पक्ष के अन्य उपाय जैसे आपूर्ति हस्तक्षेपों के कारण खाद्य सबंधंी 
आघात कम हुए। ईधंन की कीमतों के झटकों ने अपने लक्ष्य से 

मदु्रास्फीति के विचलन में 33 प्रतिशत का योगदान जारी रखा। 
दनुिया भर में समकालिक मौद्रिक नीति के कड़े होने से विनिमय 
दर प्रभाव अतंरण का योगदान बढ़कर 29 प्रतिशत हो गया। मूल 
मदु्रास्फीति पर पण्य कीमतों के अप्रत्यक्ष प्रभाव के कारण 
मदु्रास्फीति का अपने लक्ष्य से लगभग एक तिहाई विचलन हुआ।

निष्कर्ष

	 पूर्वगामी विश्लेषण हेडलाइन मदु्रास्फीति को ऊपरी सहिष्णुता 
बैंड से ऊपर धकेलने में आपूर्ति-पक्ष के आघातों की प्रमखु भूमिका 
पर प्रकाश डालता है। भोजन और ईधंन की कीमतों में झटकों के 
रूप में इसकी शरुुआत हुई और आने वाले महीनों में यह तेजी से 
सामान्यीकृत हुआ। यह अत्यधिक उच्च और अवरुद्ध मूल 
मदु्रास्फीति में परिलक्षित हुआ। मौन मांग स्थितियों और मूल्य 
निर्धारण शक्ति के बावजूद, यह अभूतपूर्व इनपटु लागत दबावों के 
कारण उत्पादन कीमतों, विशेष रूप से वस्तुओ ंकी कीमतों की 
वदृ्धि में परिणत हुई ं। जैसे-जैसे सघंर्ष का प्रत्यक्ष प्रभाव कम हुआ 
और अतंरराष्ट्रीय पण्य कीमतों में कमी आई, मजबूत होती घरलूे 
रिकवरी और बढ़ती मांग ने दबी हुई इनपटु लागतों, विशेष रूप से 
सेवाओ ं में प्रभाव-अतंरण को सक्षम किया, जिससे बढ़े हुए 
मदु्रास्फीतिकारक दबावों में दृढ़ता बनी रही।

चार्ट 16: प्रमखु मदु्रास्फीति का ऐतिहासिक अपघटन

स्रोत: एनएसओ; और लेखकों के अनमुान।

प्रत
िश

त 
अ

कं

2021-22:ति3

आरभंिक दशा
वैश्विक मांग आघात
लागत-प्रेरित आघात (खाद्य व ईधंन से इतर)
अन्य आघात

लागत-प्रेरित आघात (अन्य ईधंन)
राजकोषीय नीति आघात
विनिमय दर आघात
सहिष्णुता बैंड (प्रतिशत)

लागत-प्रेरित आघात (ईधंन, कर)
मौद्रिक नीति आघात
घरलूे मांग आघात
लक्ष्य (प्रतिशत)

लागत-प्रेरित आघात (कच्चा तेल)
लागत-प्रेरित आघात (भोजन)
लक्ष्य आघात
मदु्रास्फीति (प्रतिशत)

2021-22:ति4 2022-23:ति1 2022-23:ति2
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