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भारतीय रुपये के प्रभावी ववविमय दर सूचकांक लेख

भाररबैं बलेुविि जिवरी 2021

वास्तववक प्रभावी ववविमय दर (आरईईआर) हो्ता है, जो आम्तौर 
पर घरलूे अर्थवयवसरा और वयापाररक साझेदारों के बीच 
मदु्ास्फीव्त के अ्ंतर में वदखाई द्ेता है।  वैचाररक रूप से प्रभावी 
ववविमय दर (ईईआर) क्रय शवति सम्ता (पीपीपी) कफी पररकलपिा 
पर आधारर्त है (बलासा, 1964; फू्ट और रोजो्, 1994; सिनो 
और टेलर, 2002)।

 ररज़व्थ बैंक भार्तीय रुपये के एिईईआर और आरईईआर 
(वयापार और विया्थ्त-भारर्त दोिों) के सूचकांकों का सकंलि 
और प्रसार कर्ता है ्तरा इसकफी िवीि्तम श्रखंला को 2004-05 
को आधार वर्थ रख्ेत हुए बिाया गया है।2 आधार वर्थ 2004-05 
के बाद से भार्तीय अर्थवयवसरा में सरंचिातमक पररव्त्थि और 
भार्त के वयापाररक भागीदारों के महतव के सापेक्ष बदलाव के 
कारण मदु्ाओ ंके व्त्थमाि समूह और भार-विधा्थरण योजिा कफी 
समीक्षा कफी आवशयक्ता है।  एक 'सामानय' वर्थ में भार्त के समवटि-
आवर्थक और बाह्य के्षत्ों के काय्थ-विषपादि के आधार पर, िीर 
(एिईईआर)/ रीर(आरईईआर) सूचकांकों के वलए 2015-16 को 
िए आधार वर्थ के रूप में चिुा गया है।  भार्त के ववदशेी वयापार में 
उभर्ती बाजार और ववकासशील अर्थवयवसराओ ं(ईएमडीई) के 
बढ़्ेत महतव और बाह्य प्रव्तसपधा्थतमक्ता में हो रहे बदलावों को 
बेह्तर ्तरीके से दशा्थिे के वलए, िीर/रीर का कवरजे 36 से बढ़ाकर 
40 मदु्ाओ ं ्तक वकया गया है। एिईईआर/ आरईईआर के िए 
सूचकांक 2004-05 के बाद से परुािी श्रखंला को बदल देंगे।

 आलेख के शेर भाग का सयंोजि विमिािसुार है: खंड II में 
2015-16 को िए आधार वर्थ के रूप में चिुिे के औवचतय पर 
चचा्थ कफी गई है। खंड III में िये मदु्ा समूह में मदु्ाओ ंके चयि के 
वलए काय्थके्षत् और मािदडं ब्ताए गए हैं और िया भार आरखे 
प्रस्त्ुत वकया गया है। इसके बाद खंड IV में एिईईआर/आरईईआर 
सूचकांकों कफी सगंणिा के वलए काय्थप्रणाली कफी समीक्षा कफी गई है। 
खंड V में एिईईआर / आरईआर सूचकांकों कफी िई श्रखंला से 
्ैतयार वकए जा सकिे वाले मखुय विषकरषों के ववशे्रण कफी चचा्थ कफी 
गई है और इसके बाद समापि वटपपवणया ँ और कुछ िीव्तग्त 
पररपे्रक्य वदये गए हैं।

भारतीय अर्थवयवसरा में सरंचनातमक पररवत्थन और भारत के 
ववदशेी वयापार के रुझान में बदलावों के कारण भारतीय रुपये की 
सांकेवतक/ वासतववक प्रभावी वववनमय दर [एनईईआर (नीर) /
आरईईआर(रीर)] के वयापक (मौजूदा 36-मुद्ा-आधाररत) 
सूचकांकों को अद्यतन करना आवशयक हो जाता है। यह आलेख 
दो महतवपूण्थ नवाचारों के सार अद्यतन श्रखंला प्रसतुत करता है: 
आधार वर्थ 2004-05 से बदल कर 2015-16 हो गया है; और 
वत्थमान मुद्ा सूचकांकों की सखंया 36 से बढ़कर 40 हो गयी है, 
वजसमें आठ नई मुद्ाए ंशावमल हैं और चार मुद्ाए ंहटा दी गई हैं। 
2004-05 से 2019-20 तक की नमूना अववध के अवधकांश भाग 
में नए रीर सूचकांक बेंचमाक्थ  (यानी आधार वर्थ मूलय= 100) के 
आसपास बने हुए हैं, जो भारत की बाह्य सपधा्थतमकता को पुरानी 
श्रखंला की तुलना में बेहतर दशा्थते हैं। लवषित लचीली मुद्ास्ीवत 
(ए्आईटी फे्मवक्थ ) ढांचे को अपनाने के बाद से भारत और 
इसके प्रमुख वयापाररक साझेदारों के बीच मुद्ास्ीवत में अतंर घटे 
हैं और वसरर हुए हैं, जो वक भारत की बाहरी प्रवतसपधा्थ के वलए 
अच्ा सकेंत है।

भूमिका

 प्रभावी ववविमय दर (ईईआर) वकसी मदु्ा के उवच्त मूलय व 
अर्थवयवसरा कफी बाह्य प्रव्तसपधा्थ के आकलि में एक मापदडं का 
और यहां ्तक   वक मौवद्क और ववत्ीय वसरव्तयों के विधा्थरण में 
वदशा सूचक कफी ्तरह काम कर्ती है।1 ईईआर वयापाररक साझेदारों 
कफी मदु्ाओ ंके सापेक्ष घरलूे मदु्ा के उ्तार-चढ़ाव का एक सवंक्षप्त 
सकें्तक है। सांकेव्तक प्रभावी ववविमय दर (एिईईआर), वयापाररक 
साझेदारों कफी मदु्ाओ ंकफी ्तलुिा में घरलूे मदु्ा के वविपक्षीय ववविमय 
दरों के भारर्त औस्त का एक सूचकांक है जहा ँघरलूे मदु्ा के 
वयापार समूह में उिके वहससे के आधार पर भार ्तय वकया जा्ता 
है। सापेक्ष  कफीम्त या लाग्तों विारा समायोवज्त एिईईआर एक 

* यह आलेख आवर्थक और िीव्त अिसुधंाि ववभाग के जॉि वी गरुरया और वज्तेंद् सोकल 
विारा ्ैतयार वकया गया है। आिंद शकंर विारा योगदाि के प्रव्त क्र ्तज्ञ्ता ज्ञावप्त है। डॉ. 
राजीव जैि के बहुमूलय सझुावों के वलए लेखकों कफी ओर से धनयवाद ।

1 वसगंापरु में ववविमय दर आधारर्त मौवद्क िीव्त ढांचा है। वसगंापरु मौवद्क प्रावधकरण 
(एमएएस) वसगंापरु डॉलर के सांकेव्तक प्रभावी ववविमय दर (एिईईआर) को पररचालि 
लक्य के रूप में उपयोग कर्ती है। यह एिईईआर को िीव्त सीमा (पॉवलसी बैंड) के भी्तर 
बिाए रखिे के वलए ववदशेी मदु्ा बाजार में हस्तके्षप कर्ता है (दखेें, एमएएस, 2013)।

2 ररज़व्थ बैंक अपै्रल 2014 से अपिे मावसक बलेुवटि और अनय प्रकाशिों में 6-और 
36-मदु्ाओ ंके समूह के वलए सीपीआई आधारर्त आरईईआर के सूचकांक प्रकावश्त कर 
रहा है। भार्तीय ररज़व्थ बैंक बलेुवटि के अपै्रल 2014 अकं में प्रकावश्त 'भार्त के वलए मूलय 
सूचकांक के रूप में सीपीआई पर आधारर्त वास्तववक प्रभावी ववविमय दर' शीर्थक आलेख 
का सदंभ्थ है।

भारतीय रुपये के प्रभावी ववविमय दर 
सूचकाकं*
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3 मैक्रोइकोिॉवमक बैलेंस रीयल एकसचेंज रटे कफी अवधारणा और आ्ंतररक और बाह्य 
स्ंतलुि के सार इसके आदाि-प्रदाि पर ववस्त्र्त चचा्थ के वलए वोंग (2002) दखेें।

4 ्तदिसुार, वेिेजएुला और अजजेंटीिा, भार्त के प्रमखु वयापाररक भागीदार होिे के 
बावजूद, िए एिईईआर/आरईईआर समूह में शावमल िहीं हैं।

II. आधार वर्ष का चयन

 एिईईआर और आरईईआर के सूचकांकों के विमा्थण / 
ररबेवसगं (पिुवि्थधा्थरण) के वलए एक उपयतुि आधार वर्थ ्तय करिे 
के वलए समवटि-आवर्थक और बाह्य के्षत्ों के काय्थ-विषपादि का 
मूलयांकि वकया ्तावक वयापक ्तौर पर उसका आ्ंतररक और 
बाह्य स्ंतलुि (बैलेंस) के सार सामंजसय हो।3 आ्ंतररक स्ंतलुि 
(बैलेंस) का ्तातपय्थ है वक वास्तववक उतपादि अपिे सभंावव्त 
स्तर पर या उसके करीब है, और मदु्ास्फीव्त विमि है और 
तवरणशील िहीं है (वोंग, 2002)। बाह्य स्ंतलुि (बैलेंस) एक ऐसी 
वसरव्त है वजसमें पूजंी के अ्ंतवा्थह से चालू खा्ता शेर धारणीय 
बिा रह्ता है, और ववदशेी मदु्ा आरवक्ष्त विवधया ँ पया्थप्त और 
अपेक्षाक्र ्त वसरर हो्ती है (मोंटीएल, 2002; वोंग, 2002)। इि 
पररभाराओ ंके आधार पर, एिईईआर/आरईईआर सूचकांकों के 
आधार के पिुवि्थधा्थरण के वलए 2015-16 को उपयतुि वर्थ पाया 
गया, वजसमें वास्तववक जीडीपी ववकास दर 8.0 प्रव्तश्त, 
सीपीआई मदु्ास्फीव्त 4.9 प्रव्तश्त और चालू खा्ता घाटा 
(सीएडी) जीडीपी का 1.1 प्रव्तश्त है।

III. कवरजे और िदु्ाओ ंका चयन

 भार्त के बदल्ेत ववदशेी वयापार के सवरूप को दशा्थ्ेत हुए, िए 
आधार वर्थ यािी 2015-16 के वलए एिईईआर/आरईईआर 
सूचकांकों का कवरजे 36 से बढ़ाकर 40 मदु्ाओ ं्तक वकया गया है।

 ियी एिईईआर/आरईईआर श्रखंला के वलए मदु्ाओ ं का 
चयि दो प्रमखु मािदडंों पर आधारर्त है। सबसे पहले, अतयवधक 
उचच और अवसरर मदु्ास्फीव्त वाले वयापाररक भागीदारों को 
बाहर रखा गया है कयोंवक उिकफी मदु्ाए ं्ेतजी से िावमक (िॉवमिल) 
वगरावट दज्थ कर्ती हैं वजससे एिईईआर/आरईईआर सूचकांकों 
कफी वसरर्ता कम हो्ती है और बाह्य प्रव्तसपधा्थतमक्ता के मूलयांकि 
में उिकफी उपयोवग्ता को असपटि कर द्ेती है।4 दूसरा, वयापाररक 
भागीदारों कफी मदु्ास्फीव्त और ववविमय दरों का डेटा वियवम्त 
रूप से उपलबध होिा चावहए। 

 इि बा्तों को धयाि में रख्ेत हुए, वविपक्षीय पणय वस्त ु
वयापार शेयरों को 2014-15 से 2016-17 (अरा्थ ््त 2015-16 
के आसपास पर कें वद््त) कफी अववध के वलए प्रमुख वयापाररक 
साझेदारों के सार वयापार प्रवाहों के ्तीि-वर्थ के अंकगवण्तीय 
औस्त के रूप में विकाला गया है। प्रमुख वयापाररक साझेदारों के 
वविपक्षीय वयापार शेयरों के ववकास िे आठ िये देशों यािी 
अंगोला, वचली, घािा, इराक, िेपाल, ओमाि, ्ंतजाविया और 
यूके्रि को 40 मुद्ाओ ं के समूह में शावमल वकया। पहले कफी  
36 मुद्ाओ ं के समूह में शावमल चार देश अरा्थ्त अजजेंटीिा, 
पावकस्ताि, व्लीपींस और सवीडि प्रव्तसरावप्त कर वदए गए। 
भार्त के कुल वयापार में मौजूदा देशों विारा 1.4 प्रव्तश्त वहससे 
कफी ्तुलिा में आठ िये देशों का 5.4 प्रव्तश्त का वयापाररक 
वहससा है। भार्त के कुल वयापार में 36 मुद्ाओ ंके समूह के 84 
प्रव्तश्त वयापार कफी ्तुलिा में िई एिईईआर/आरईईआर 88 
प्रव्तश्त का प्रव्तविवधतव कर्ती है।

 भार्त के ववदशेी वयापार के गव्तशील सवरूप को प्रव्तवबवंब्त 
करिे के वलए रुपये के एिईईआर/आरईईआर सूचकांकों कफी 
गणिा करिे के वलए समय पररव्तती के वविपक्षीय वयापार भार का 
उपयोग वकया जा्ता है।5 वयापार आधारर्त मदु्ा भार प्राप्त करिे के 
वलए, पूव्थव्तती ्तीि वरषों के दौराि वयापाररक साझेदारों के सार 
भार्त के वयापार (विया्थ्त और आया्त) के जयावम्तीय माधय कफी 
गणिा कफी जा्ती है और व्र इसे 100 ्तक सामानयीक्र ्त 
(जेिरलाइज़ड) कर वदया जा्ता है। उदाहरण के वलए, 2020-21 
के वलए भार पूव्थव्तती ्तीि वरषों 2017-18 से 2019-20 के दौराि 
वविपक्षीय वयापार प्रवाह के जयावम्तीय माधय पर आधारर्त हैं 
(सारणी 1)। िये वयापार-भारर्त समूह पर उभर्ती बाज़ार और 
ववकासशील अर्थवयवसराओ ं(ईएमडीई) कफी मदु्ाओ ंका वच्थसव 
है। वयापार-समूह में जहा ँ यूरो के्षत् िे अपिी शीर्थ वसरव्त को 
बरकरार रखा है, वहीं 2015-16 में विया्थ्त-समूह में सबसे अवधक 
भार अमेररका का है। 

5 वविपक्षीय वयापार भार योजिा के ्तह्त, घरलूे अर्थवयवसरा के कुल वयापार प्रवाह में 
उस वयापाररक साझेदार के वयापार प्रवाह के अिपुा्त के अिसुार प्रतयेक मदु्ा को एक भार 
सौंपा जा्ता है। 
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IV. काय्षप्रणाली

 एिईईआर/आरईईआर सूचकांकों कफी गणिा करिे कफी पद्धव्त 
विमिािसुार है:

 एिईईआर कफी गणिा वयापाररक साझेदार मदु्ाओ ंके सदंभ्थ 
में घरलूे मदु्ा कफी वविपक्षीय ववविमय दरों के जयावम्तीय भारर्त 
औस्त के रूप में कफी जा्ती है। ववशेर रूप से, िीर (एिईईआर) कफी 
गणिा विमिािसुार कफी जा सक्ती है:

 एनईईआर=  (1)

और आरईईआर, जो ववदशेी कफीम्तों के घरलूे कफीम्तों के भारर्त 
औस्त विारा समायोवज्त एिईआर है, कफी गणिा विमिािसुार कफी 
जा्ती है:

 आरईईआर =   (2)

 जहा ँ ‘e’ एक मूलयमाि पर रुपये कफी ववविमय दर का 
प्रव्तविवधतव कर्ता है, जो वक,सूचकांक रूप में आईएमएफ़ के 
ववशेर आहरण अवधकार (एसडीआर) है, और,‘ei’ जो सूचकांक 
रूप में मूलयमाि पर ववदेशी मुद्ा ‘i’ कफी ववविमय दर है। ‘e’ या 
‘e/e

i
‘ में व्रवद्ध मुद्ा ‘i’ के सापेक्ष रुपये का अवधमूलयि दशा्थ्ता है 

और ववलोम्त:। ‘P’ और ‘P
i
‘ क्रमशः घरेलू अर्थवयवसरा और 

वयापाररक साझेदारों के मूलय सूचकांकों का प्रव्तविवधतव कर्ेत 
हैं। 'w

i
' वयापार/ विया्थ्त आधारर्त भार जो ववदेशी मुद्ा/ 

वयापाररक साझेदारों को सौंपा गया है, जबवक 'n' एिईईआर/
आरईईआर समूह में शावमल मुद्ाओ ं(घरेलू मुद्ा के अलावा) कफी 
संखया है।

V. नए एनईईआर/ आरईईआर सूचकाकंों का काय्ष-मनष्ादन

 ियी 40 मदु्ाओ ं वाले एिईईआर/आरईईआर सूचकांक 
(वयापार और विया्थ्त-भारर्त दोिों) और परुािी 36-मदु्ाओ ंवाली 
श्रखंला, लगभग 1 के सांवखयकफीय रूप से महतवपूण्थ सहसबंधं 
गणुांक के आसपास ही हैं (पररवशटि सारणी 1)। िए आरईईआर 
सूचकांक (वयापार और विया्थ्त-भारर्त दोिों), जो नयूि्तम मािदडं 
(बेंचमाक्थ ) (जो वक आधार वर्थ मूलय=100) के आसपास बिे हुए 
हैं, िवबंर 2015 से मई 2019 (चाट््थस 1ए और 1बी, और पररवशटि 
सारवणया ँ2 और 3) कफी अववध के दौराि परुािी श्रखंला के सापेक्ष 
मामूली मूलयव्रवद्ध/ उचच्तर मूलयह्ास दशा्थ्ेत हैं। 

सारणी 1: एनईईआर/ आरईईआर की नयी 40 िदु्ाओ ंका 
सिहू- सािानयीकृत भार

(प्रव्तश्त)

देश/ क्ते्र 2015-16 2020-21 (अनमंति)

वया्ार 
आधाररत 

भार

मनया्षत 
आधाररत 

भार

वया्ार 
आधाररत 

भार

मनया्षत 
आधाररत 

भार

1. यूरो के्षत् 11.4 14.0 11.6 14.7
2. चीि 10.0 5.0 12.0 5.6
3. यूएई 9.4 12.4 7.8 10.4
4. सयंतुि राषट्र 9.1 14.7 11.6 18.4
5. सऊदी अरब 6.4 4.1 4.4 2.1
6. वसवट्जरलैंड 3.7 0.5 2.7 0.4
7. हांगकांग 2.9 4.8 3.9 4.6
8. इंडोिेवशया 2.9 1.8 2.8 1.6
9. वसगंापरु 2.8 4.4 3.2 3.7
10. इराक 2.7 0.4 3.2 0.6
11. कोररया 2.5 1.6 2.9 1.7
12. कुवै्त 2.5 0.4 1.3 0.5
13. जापाि 2.5 2.3 2.3 1.7
14. क़्तर 2.4 0.3 1.5 0.5
15. िाइजीररया 2.3 1.0 1.8 1.0
16. यूिाइटेड वकंगडम 2.2 3.5 2.2 3.3
17. मलेवशया 2.2 1.8 2.2 2.2
18. ईराि 2.1 1.5 1.4 1.1
19. ऑसटे्रवलया 2.0 0.9 2.2 1.2
20. दवक्षण अफ्फीका 1.8 1.9 1.5 1.4
21. ब्ाजील 1.5 2.2 1.1 1.3
22. राईलैंड 1.3 1.4 1.6 1.5
23. ववय्तिाम 1.1 1.9 1.8 2.3
24. बांगलादशे 0.9 2.2 1.3 3.1
25. ्ताइवाि 0.9 0.9 0.9 0.8
26. अगंोला 0.9 0.2 0.6 0.1
27. रूस 0.9 0.8 1.3 0.9
28. ्तकुती 0.9 1.7 1.0 1.9
29. मेवकसको 0.9 0.8 1.2 1.3
30. इज़राइल 0.9 1.3 0.7 1.3
31. शीलंका 0.8 1.9 0.7 1.6
32. किाडा 0.8 0.8 0.9 1.0
33. वमस्र 0.7 1.1 0.6 0.9
34. ओमाि 0.7 1.0 0.8 0.8
35. िेपाल 0.6 1.4 1.1 2.6
36. केनया 0.6 1.5 0.3 0.7
37. ्ंतजाविया 0.5 1.0 0.4 0.6
38. वचली 0.5 0.2 0.3 0.3
39. यूके्रि 0.4 0.2 0.4 0.1
40. घािा 0.2 0.3 0.5 0.2
कुल 100.0 100.0 100.0 100.0

मेमो मदें:

एई मदु्ाएँ 41.7 49.7 45.0 52.6
ईएमडीई मदु्ाएँ 58.3 50.3 55.0 47.4

एई: उनि्त अर्थवयवसराए।ँ ईएमडीई: उभर्ती बाजार और ववकासशील अर्थवयवसराए।ँ 
पी: अिंव्तम। 
स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा
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V.1.िदु्ास्ीमत अतंर और आरईईआर

 एिईईआर में आरईईआर का अपघटि और भारर्त औस्त 
या प्रभावी सापेक्ष मूलय (ईआरपी)6 यह दशा्थ्ता है वक हावलया वरषों 
में मदु्ास्फीव्त के अ्ंतर मोटे ्तौर पर वसरर रहे हैं, वहीं 2008-09 

से 2014-15 के दौराि स्त्त व्रवद्ध हुई है (चाट्थ  2ए और 2बी, और 
पररवशटि सारणी 4)। इसे ररजव्थ बैंक विारा जूि 2016 में लचीली 
मदु्ास्फीव्त लक्यीकरण (ए्आईटी) ढांचे को औपचाररक रूप से 

6 जोशी (1984) िे वेट के वलए 'प्रभावी सापेक्ष मूलय (ईआरपी) शबद का इस्ेतमाल ्ततसबंधंी कफीम्तों के भारर्त औस्त के वलए वकया है।

चार्ष 1: आरईईआर सूचकाकं- नयी और ्ुरानी शृखंला

स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा

ए. वया्ार भाररत सूचकाकं बी. मनया्षत भाररत सूचकाकं

चार्ष 2: िदु्ास्ीमत के अतंर और आरईईआर
(आधार वर्थ 2015-16=100)

स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा

ए. वया्ार भाररत सूचकाकं बी. मनया्षत भाररत सूचकाकं
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बॉकस-I: बालससा सिएुलसन प्रभाव और नया आरईईआर
बालससा समएुलसि पररकलपिा (बालससा, 1964; समएुलसि, 
1964) का मािक ससंकरण माि्ता है, वक क्रय शवति सम्तलुय्ता 
(पीपीपी) केवल लंबे समय में वयापाररक माल के वलए है ,और सार 
ही भववषयवाणी कर्ता है, वक वयापार बिाम गैर वयापार माल कफी 
सापेक्ष उतपादक्ता में व्रवद्ध एक (्ेतज़ी से बढ़्ेत हुए) दशे और इसके 
वयापार साझेदार कफी घरलूे मदु्ा कफी वास्तववक ववविमय दर के 
अवभमूलयि को पे्ररर्त कर्ेत हैं। (इ्तो एव ंअनय, 1997; चौधरी और 
शेमबरी 2009; बोडनो एव ं अनय, 2014) अिभुवजनय सावहतय में 
वास्तववक ववविमय दर और उतपादक्ता अ्ंतर के बीच सबंधंों कफी 
पवुटि कफी गयी है। (चौधरी और ख़ाि, 2005; ररककफी एव ंअनय, 2008; 
मेशूलम और सिे्फी, 2019)

बालससा (1964), रोगोफ़ (1996) और चोंग और अनय (2010) के 
अिसुार भार्त का प्रव्त वयवति सकल घरलूे उतपाद अमरीका ्तरा 
प्रमखु वयापाररक साझेदारों के समूह (अमरीका सवह्त) के सापेक्ष 
उतपादक्ता अ्ंतर के वलए एक प्रॉवकस के रूप में वलया जा्ता है। 
2004 से 2019 के डेटा का उपयोग कर्ेत हुए, भार्त का वास्तववक 
प्रव्त वयवति सकल घरलूे उतपाद पीपीपी के सदंभ्थ में (2017 के वसरर 
अ्ंतरराषट्रीय डॉलर पर) भार्त और इसके वयापाररक साझेदारों के 
वलए, (जो परुािे और िए एिईईआर /आरईईआर बासकेट दोिों में 
हैं।) ऐसा दखेा गया वक अमेररका ्तरा इसके मखुय साझेदारों के 
सापेक्ष भार्त कफी प्रव्त वयवति सकल घरलूे उतपाद आय 2004 से 
बढ़ी है (चाट्थ  I.1)1। 2004-05 से 2019-20 के अिभुवजनय 
ववशे्रण के वलए िए आरईईआर सूचकांकों (वयापार और विया्थ्त 
भारर्त) पर जो मावसक डेटा है उसका उपयोग वकया जा्ता है। 

आरईईआर और सापेक्ष वास्तववक प्रव्त वयवति जीडीपी के बीच 
सबंधं सकारातमक और सांवखयकफीय रूप से महतवपूण्थ है। इकाई रूट 
परीक्षण पररणाम ब्ता्ेत हैं वक चर अ्ंतर वसरर है, अरा्थ्त क्रम 1 से 
एकफीक्र ्त (पररवशटि सारणी 5)।

उतपादक्ता अ्ंतर से वास्तववक ववविमय दर ्तक काय्थ-कारण कफी 
वदशा में साक्य सावहतय में समवर्थ्त है ; हालांवक अिभुवजनय 
सावहतय का एक और वकिारा उतपादक्ता पर वास्तववक ववविमय 
दर में बदलाव के प्रभाव के समर्थि में सबू्त प्रदाि कर्ता है। (हैररस, 
2001; गइुललौमोंट, जेयनिेिे और हुय, 2003; ्ंुग, 2008)

चार्ष I.1: उत्ादकता अतंर – भारत, अिेररका और प्रिखु 
वया्ाररक साझेदारों के बीच 

स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा के अिसुार।

1 पीपीपी के सदंभ्थ में भार्त और इसके प्रमखु वयापाररक साझेदार कफी प्रव्त वयवति जीपीडी (वसरर अ्ंतरा्थषट्रीय डॉलर 2017) ववश्व बैंक कफी ववश्व ववकास सकें्तक के डेटाबेस से ली 
गयी है। ्ताइवाि कफी प्रव्त वयवति जीडीपी का डेटा उपलबध िहीं है, वस ््थ  भार्त के 31 प्रमखु साझेदार ववशे्रण में शावमल हैं (आरईईआर/एिईईआर के बासकेट के कुल वयापार 
भार का 93% प्रव्तविवधतव)।

अपिािे के वलए वजममेदार ठहराया जा सक्ता है। कफीम्त को 
वसरर बिाए रखिे का अवधदशे (सीपीआई हेडलाइि मदु्ास्फीव्त 
के वलए 4 प्रव्तश्त के लक्य के सार +/- 2 प्रव्तश्त के आसपास 
कफी सहि सीमा के सार पररभावर्त), जबवक ववकास के उदे्शय को 
धयाि में रख्ेत हुए मदु्ास्फीव्त कम हुई है और एफ़आईटी में 
मदु्ास्फीव्त कफी उममीदों को बढ़ाया है (आइकेिग्ीि, गपु्ता और 
चौधरी, 2020)। औस्त सीपीआई आधारर्त मदु्ास्फीव्त 2009-
10 से 2015-16 के दौराि 8 प्रव्तश्त से अवधक री जबवक 
2017-18 से 2019-20 के दौराि घटकर 4 प्रव्तश्त से भी कम 
हो गयी घटकर (अरा्थ््त वैवश्वक ववत्ीय सकंट के बाद एफ़आईटी 
पूव्थ कफी अववध)। 

 एिईईआर िमूिा अववध के दौराि मदु्ास्फीव्त के अ्ंतर के 
सार िकारातमक रूप से सहसबंद्ध है, सांवखयकफीय रूप से 
महतवपूण्थ सहसबंधं 0.95 गणुांक का है। यह पीपीपी पररकलपिा 
के मूल आधार के अिरुूप है, वजसके अिसुार घरलूे अर्थवयवसरा 
और उसके वयापाररक साझेदारों के बीच मदु्ास्फीव्त के अ्ंतर में 
व्रवद्ध से घरलूे मदु्ा का मूलयह्ास हो्ता है और ववलोम्त: (कैवगिाप, 
1982;) काबनो, 2002; सॉयर और वसप्रकंल, 2015)। िए 
आरईईआर सूचकांकों िे 2004-05 के बाद से प्रशसंिीय रुझाि 
वदखाया है,जो भार्त कफी बढ़्ती उतपादक्ता के समक्ष उसके 
वयापाररक साझेदार, यािी बलासा-सैमअुलसि प्रभाव (बॉकस I) 
को दशा्थ्ेत हैं।

(जारी...)

अमेररका के सापेक्ष भार्त का वास्तववक जीडीपी प्रव्त वयवति 

प्रमखु वयापार साझेदार (वयापार टोकरी) के सापेक्ष भार्त कफी वास्तववक जीडीपी प्रव्त वयवति 

प्रमखु वयापार साझेदार (विया्थ्त टोकरी) के सापेक्ष भार्त कफी वास्तववक जीडीपी प्रव्त वयवति 

अ
िपु

ा्त
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VI.मनषकरा्षतिक मरप्मणयाँ और नीमतगत ्ररप्रेक्य

 फलोवटंग ववविमय दरों को अपिािे के बाद से, ईईआर 
ववदेशी वयापार-योगय के्षत्ों कफी ्तुलिा में वकसी अर्थवयवसरा के 
वयापार योगय के्षत्ों कफी बाह्य प्रव्तसपधा्थ  का एक प्रमुख तवरर्त/
संवक्षप्त माप (समरी मेज़र) बि गए हैं। िीव्त विमा्थ्ताओ ंके वलए 
आरईईआर कफी गव्त, घरेलू मुद्ा कफी ववविमय दर के वकसी भी 
्तरह के समग् असामंजसय में एक उपयोगी वदशा सूचक कफी ्तरह 
काम कर्ती है। दरअसल, मुद्ाओ ंके अवधक/कम मूलयांकि का 
मुद्ा हमेशा से वैवश्वक वयापार वववाद के मूल में रहा है। अं्तरा्थषट्रीय 

मुद्ा कोर वकसी अर्थवयवसरा के बाह्य सं्तुलि (एकसटि्थल 
बैलेंस) आकलि के वलए ्तरा चालू खा्ेत और वास्तववक 
ववविमय दर मािदंडों व अं्तरालों के वलए बहुपक्षीय रूप से 
ससुंग्त अिुमाि के वलए आरईईआर मॉडल (चालू खा्ता मॉडल 
के सार) का उपयोग कर्ता है। 

इस ्तथय को देख्ेत हुए वक वैवश्वक वयापार वा्तावरण एक 
बदलाव के दौर से गजु़र रहा है, यह महतवपूण्थ है वक रुपये के 
एिईईआर /आरईईआर समूह कफी वियवम्त रूप से समीक्षा कफी 
जाए। भार्त के मामले में, वयापाररक साझेदारों का सापेवक्षक 

उतपादक्ता पर वास्तववक ववविमय दर में पररव्त्थि के प्रभाव पर 
सावहतय का ्तक्थ  है वक वास्तववक ववविमय दर कफी सराहिा आयाव्त्त 
पूजंीग्त वस्तओु ंकफी लाग्त को कम कर्ती है। और पूजंी शम अिपुा्त 
को बढ़ा्ती है, वजससे ्तकिीकफी प्रगव्त और उतपादक्ता में व्रवद्ध हो्ती 
है। वास्तववक ववविमय दर में सराहिा भी वास्तववक मजदूरी में व्रवद्ध 
को पे्ररर्त कर सक्ती है, और इस प्रकार ऐसे दशे में शम उतपादक्ता 
जहां अकुशल शवमकों कफी मजदूरी आपेक्षाक्र ्त कम है। इसके अलावा, 
वास्तववक ववविमय दर में सराहिा ववदशेी प्रव्तसपधा्थ को बढ़ावा द े
सक्ती है, वजससे ्तकिीकफी दक्ष्ता और कंपवियों कफी उतपादक्ता में 
व्रवद्ध हो सक्ती है। 

सावहतय में वास्तववक ववविमय दर और उतपादक्ता अ्ंतर के बीच 
ववि-वदशातमक कारण के साक्य को दखे्ेत हुए, ियी आरईईआर और 
उतपादक्ता अ्ंतर के वलए एक वेकटर ऑटोरजेेशि (वीएआर) ग्ेंजर 
कारण परीक्षण वकया जा्ता है।

पररणाम ब्ता्ेत हैं वक इि चर सारणी I.2 (चर सारणी) के बीच ववि-
वदशातमक ग्ेंजर कारण हैं। 

आरईईआर के वलए उतपादक्ता अ्ंतर से काय्थ-कारण कफी वदशा 
बालससा समएुलसि पररकलपिा कफी पवुटि कर्ता है, जबवक 
आरईईआर से उतपादक्ता अ्ंतर ्तक काय्थ-कारण कफी वदशा भार्तीय 
अर्थवयवसरा में वास्तववक ववविमय दर सचंावल्त उतपादक्ता व्रवद्ध 
का सकें्त द्ेती है।

अिभुवजनय सावहतय में, आरईईआर बाहरी वयापार स्ंतलुि को 
ठीक करिे में ववविमय दर कफी प्रभावकारर्ता को कम करिे के वलए 
माश्थल-लि्थर कफी वसरव्त का आकलि करिे में सक्षम एक उपयोगी 
ससंकरण के रूप मे काय्थ कर्ता है। भार्तीय सदंभ्थ में वसगं (2010) 
और आरबीआई (2015), िे पाया वक दूसरों के बीच माश्थल लेमर 
कफी वसरव्त मजबू्त है। आरबीआई (2015) िे अिमुाि लगाया वक 
विया्थ्त कफी वास्तववक ववविमय दर (कफीम्त) कफी मूलय सापेक्ष्ता 0.7 
से 0.9 कफी सीमा में होगी। जबवक आया्त कफी मूलय सापेक्ष्ता 0.3 से 
0.5 सीमा में पाया जा्ता है। इसके ववपरी्त रसेसी और ्तवुलि 
(2015), और चीिोय और जैि (2015) जैसे अधययिों िे पाया वक 
विया्थ्त कफी वास्तववक ववविमय दर मूलय सापेक्ष्ता 0.9 से 2.3 कफी 
सीमा में रोड़ी अवधक है।

सारणी I.1: उत्ादकता अतंर और नयी आरईईआर के बीच सबंधं
(िमूिा अववध : 2004M04 से 2020M03)

 एल्ीडीयूएस  एल्ीडीएि्ीरी एल्ीडीएि्ीएकस

एलआरईईआरटी 0.76* 0.76* -

एलआरईईआरएकस 0.81* - 0.80*

एलआरईईआरटी : लॉग(आरईईआर) (वयापार भारर्त)
एलआरईईआरएकस: लॉग (आरईईआर) (विया्थ्त भारर्त)
एलपीडीयूएस : लॉग (अमेररका के सापेक्ष भार्त कफी वास्तववक जीडीपी प्रव्त वयवति));
एलपीडीएमपीटी: लॉग [भार्त कफी प्रव्त वयवति वास्तववक जीडीपी के सापेक्ष प्रमखु 
वयापार साझेदार (वयापार समूह)
एलपीडीएमपीएकस : लॉग [Iभार्त कफी वास्तववक प्रव्त वयवति जीडीपी के सापेक्ष प्रमखु 
वयापार साझेदार (विया्थ्त टोकरी)
*1 प्रव्तश्त के स्तर पर महतवपूण्थ सकें्त 
स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा के अिसुार।

सारणी I.2: ग्रेंजर कॉजुयमलरी रेसर ्ररणाि @
(िमूिा अववध: 2004M04 से 2020M03)

मनभ्षर   
चर

Δएलआरईई 
आररी

Δएलआरईई 
आरएकस

Δएल्ीडी 
यूएस

Δएल्ीडी 
एि्ीरी

Δएल्ीडी 
एि्ीएकस

Δएलआरईईआरटी - - 27.42** 27.61* -
Δएलआरईईआरएकस - - 28.60** - 34.89**
Δएलपीडीयूएस 22.62* 23.29* - - -
Δएलपीडीएमपीटी 26.68* - - - -
Δएलपीडीएमपीएकस - 25.99* - - -

@: पजंीक्र ्त आकंड़े ची-वग्थ (χ2) आकंड़े हैं. इटि्तम अ्ंतराल लंबाई आधारर्त है। 
अकाईके सूचिा मािदडं पर (एकाईसी)। 
Δ: पहला अ्ंतर ऑपरटेर ।
**और * दशा्थ्ता है 1% और 5% के स्तर पर महतवपूण्थ सकें्त। 
स्रोत: आरबीआई सटा् अिमुाि
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महतव 2004-2005 से मुखय्त: ईएमडीई कफी ओर सरािां्तरर्त 
हो गया है। इि कारकों का संज्ञाि ले्ेत हुए रुपए के एिईईआर/ 
आरईईआर सूचकांकों का वयापक समूह 36 से बढ़ाकर 40 
वकया गया और 2015-16 में ररबेस वकया गया। िया आरईईआर 
औस्त आधार पर 2016-17 से 2019-20 के दौराि अपिे 
आधार वर्थ के स्तर से 0.8 प्रव्तश्त ऊपर रा। यह वही अववध 
है जब एफ़आईटी ढांचे को अपिािे के बाद मुद्ास्फीव्त में िरमी 
देखी गई। इसका ्तातपय्थ है वक एफ़आईटी वयवसरा में भार्त 
और उसके वयापाररक भागीदारों के बीच मुद्ास्फीव्त अं्तराल 
भार्त कफी बाह्य सपधा्थतमक्ता के वलए उ्तिी वचं्ता का ववरय 
िहीं रा। आगे चलकर, बड़े पूजँी प्रवाह जब ्तक चालू खा्ता 
घाटे के माधयम से पूरी ्तरह से अवशोवर्त िहीं वकए जा्ेत और/ 
या ववदेशी मुद्ा भंडार के रूप मे समेट िहीं वलए जा्ेत, ्तब ्तक 
रुपये का अवधमूलयि कर सक्ेत हैं, और संभावव्त रूप से 
विया्थ्त प्रव्तसपधा्थ  को कम कर सक्ेत हैं। ऐसे पररदृशय मे 
एफ़आईटी वयवसरा के ्तह्त मूलय वसरर्ता पर धयाि केवनद््त 
करिा िीव्तग्त प्रारवमक्ता बिी रहिी चावहए, ्तावक िावमक 
्तौर पर रुपये के अवधमूलयि से बाह्य सपधा्थतमक्ता में होिे वाले 
क्षरण कफी भरपाई कफी जा सके।   
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्ररमशष्ट सारणी 1:एनईईआर /आरईईआर सूचकाकं–नयी और ्ुरानी शृखंला
ए. एनईईआर सूचकाकं 

वर्ष  वया्ार भाररत  मनया्षत भाररत 

आधार वर्ष: 2004-05 = 100 आधार वर्ष: 2015-16 = 100 आधार वर्ष: 2004-05 = 100 आधार वर्ष: 2015-16 = 100

2004-05 100.0 133.8 100.0 130.8

2005-06 102.2 136.8 102.2 133.7

2006-07 97.6 130.6 98.0 128.2

2007-08 104.8 140.1 105.6 138.1

2008-09 93.3 124.9 94.0 123.0

2009-10 90.9 121.6 91.4 119.6

2010-11 93.5 125.1 94.7 123.9

2011-12 87.4 116.9 89.1 116.6

2012-13 78.3 104.8 80.1 104.7

2013-14 72.3 96.7 73.6 96.2

2014-15 74.1 99.1 75.2 98.4

2015-16 74.8 100.0 76.4 100.0

2016-17 74.7 100.1 76.4 99.6

2017-18 76.9 103.2 78.9 103.1

2018-19 (पी) 72.6 97.5 74.2 97.1

2019-20 (पी) 73.3 98.0 74.3 97.4

बी. आरईईआर सूचकाकं

वर्ष  वया्ार भाररत  मनया्षत भाररत 

आधार वर्ष: 2004-05 = 100 आधार वर्ष: 2015-16 = 100 आधार वर्ष: 2004-05 = 100 आधार वर्ष: 2015-16 = 100

2004-05 100.0 89.2 100.0 87.4

2005-06 102.4 91.3 102.0 89.1

2006-07 100.8 89.9 100.5 87.8

2007-08 109.2 97.4 109.2 95.4

2008-09 99.6 88.9 99.7 87.1

2009-10 103.9 92.7 105.0 91.7

2010-11 112.7 100.5 115.0 100.5

2011-12 110.3 98.4 113.2 98.9

2012-13 105.6 94.2 108.7 95.0

2013-14 103.3 92.1 105.5 92.2

2014-15 109.0 97.2 111.2 97.2

2015-16 112.1 100.0 114.4 100.0

2016-17 114.5 101.8 116.4 101.4

2017-18 119.7 105.9 121.9 105.7

2018-19 (पी) 114.0 100.6 116.3 100.3

2019-20 (पी) 116.8 103.2 119.6 102.8

पी: अिंव्तम
स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा के अिसुार। 
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्ररमशष्ट सारणी 2: एनईईआर सूचकाकं (आधार वर्ष: 2015-16 = 100)
 अप्ररैल  िई जून  जुलाई  अगसत मसतबंर अकू्बर नवमबर मदसमबर जनवरी ्रवरी  िाच्ष

ए. वया्ार भाररत सूचकाकं

2004-05 138.5 135.8 134.2 132.1 131.8 132.6 132.0 131.4 133.2 134.1 135.1 134.4
2005-06 135.5 137.0 138.8 140.1 138.4 137.6 136.2 134.4 134.1 136.1 136.8 136.3

2006-07 133.3 129.9 129.4 128.1 127.1 128.7 131.0 131.5 130.6 132.4 132.6 132.5

2007-08 137.0 141.3 141.7 141.5 140.8 141.2 142.2 140.7 141.3 140.7 138.9 134.3

2008-09 135.2 129.1 127.1 126.2 128.5 123.8 120.6 122.7 121.6 121.2 123.4 119.0

2009-10 119.9 121.2 121.8 119.8 119.5 118.2 121.3 121.3 121.9 123.9 124.5 126.5

2010-11 128.9 127.8 126.6 123.1 123.1 124.2 126.4 124.9 125.4 124.0 123.5 123.7

2011-12 124.2 122.8 122.7 123.6 121.1 117.2 114.0 110.7 107.8 111.0 115.2 112.4

2012-13 108.8 104.7 102.7 103.8 103.3 104.2 107.1 103.9 103.7 104.3 105.6 105.3

2013-14 105.2 104.4 98.6 98.4 93.1 92.2 94.7 93.6 94.8 95.1 94.7 96.2

2014-15 97.4 99.1 98.6 98.2 97.3 98.4 98.6 98.9 98.5 99.7 101.7 102.7

2015-16 101.9 99.6 100.1 101.4 100.3 99.5 100.8 100.1 99.7 99.8 97.7 98.7

2016-17 98.5 98.5 98.3 99.2 99.1 99.7 100.3 100.5 101.2 100.7 101.6 103.4

2017-18 105.2 104.9 104.3 103.8 103.9 102.6 102.4 103.0 103.6 103.1 101.5 100.7

2018-19 (पी) 100.0 98.8 99.2 98.9 98.5 95.1 93.7 96.1 97.5 96.9 96.1 98.7

2019-20 (पी) 99.0 99.3 99.4 100.1 97.9 97.8 98.1 97.3 97.4 96.9 97.6 95.3

बी. मनया्षत भाररत सूचकाकं

2004-05 134.9 132.1 130.8 128.9 128.4 129.2 129.0 129.0 131.1 131.8 132.6 132.1

2005-06 132.9 134.3 135.7 136.7 135.4 134.5 132.8 131.0 130.8 133.1 133.7 133.3

2006-07 130.6 127.7 126.9 125.6 124.8 126.1 128.3 129.2 128.5 130.0 130.3 130.3

2007-08 134.6 138.9 139.2 139.3 138.4 139.0 140.2 139.0 139.3 139.1 137.5 133.3

2008-09 133.8 127.6 125.7 125.0 126.9 122.1 118.6 120.4 119.4 118.7 120.9 116.6

2009-10 117.6 119.0 119.5 117.5 117.2 116.1 119.3 119.3 119.9 122.0 122.7 124.9

2010-11 127.3 126.1 125.0 122.3 121.6 122.9 125.2 123.7 124.5 123.1 122.6 123.0

2011-12 123.4 122.1 122.2 123.3 121.0 117.0 113.8 110.5 107.6 110.8 114.8 112.3

2012-13 108.8 104.6 102.6 103.7 103.3 104.1 107.0 103.9 103.7 104.2 105.5 105.1

2013-14 105.3 104.4 98.7 97.7 92.4 91.5 93.9 92.9 94.1 94.3 94.0 95.5

2014-15 96.7 98.5 97.9 97.5 96.6 97.8 97.9 98.1 97.6 98.9 101.1 102.1

2015-16 102.1 99.9 100.4 101.5 100.3 99.4 100.8 100.1 99.6 99.6 97.5 98.6

2016-17 98.4 98.2 97.9 98.5 98.5 99.0 99.7 99.9 100.7 100.3 101.2 103.0

2017-18 104.9 104.5 104.0 103.5 103.7 102.5 102.2 102.8 103.4 103.1 101.6 100.7

2018-19 (पी) 100.0 98.7 99.2 98.4 98.0 94.7 93.1 95.6 97.0 96.6 95.8 98.4

2019-20 (पी) 98.6 98.7 98.9 99.7 97.2 97.1 97.3 96.6 96.7 96.4 96.9 94.4

पी: अिंव्तम
स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा के अिसुार।
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्ररमशष्ट सारणी 3: आरईईआर सूचकाकं (आधार वर्ष: 2015-16 = 100)
 अप्ररैल  िई जून  जुलाई  अगसत मसतबंर अकू्बर नवमबर मदसमबर जनवरी ्रवरी  िाच्ष

ए. वया्ार भाररत सूचकाकं 

2004-05 90.9 89.4 88.9 88.2 88.7 89.1 89.1 88.4 88.8 89.9 90.1 89.2
2005-06 90.0 90.3 91.6 93.7 92.6 91.8 91.2 91.1 90.4 91.2 91.4 90.8

2006-07 89.0 87.5 88.3 87.7 87.5 89.2 91.9 92.3 91.0 91.5 91.6 91.1

2007-08 94.2 97.3 98.0 99.0 98.7 98.8 99.7 98.4 98.5 97.3 95.9 93.5

2008-09 93.6 88.8 87.9 88.2 90.9 88.3 87.6 89.6 87.9 88.1 89.5 86.5

2009-10 86.2 87.8 88.9 90.4 90.8 90.3 93.5 95.3 95.7 98.0 97.1 98.2

2010-11 99.9 99.7 99.7 99.0 98.7 100.1 102.1 101.2 102.5 102.3 100.7 100.6

2011-12 100.8 100.0 101.3 103.4 102.2 99.8 97.3 94.8 91.7 94.6 98.4 96.3

2012-13 94.0 91.2 90.4 92.6 93.0 94.2 97.2 94.8 94.4 95.4 96.7 96.4

2013-14 96.4 96.3 92.1 92.8 88.7 88.6 91.6 91.8 91.9 91.7 91.0 92.6

2014-15 93.4 95.5 95.6 96.7 96.5 97.3 97.4 98.0 97.0 98.2 100.0 101.0

2015-16 99.8 98.0 99.4 100.9 100.6 100.1 101.9 101.5 100.4 100.7 97.9 98.6

2016-17 99.2 99.9 100.6 102.1 101.9 101.9 102.8 102.6 102.5 101.6 102.3 104.1

2017-18 106.0 105.7 105.5 106.7 107.5 105.6 105.9 107.6 107.6 106.3 103.8 103.0

2018-19 (पी) 102.8 101.7 102.3 102.7 102.4 98.4 97.0 99.6 100.6 99.7 98.6 101.4

2019-20 (पी) 101.7 102.3 103.0 104.5 102.4 102.7 103.7 103.7 105.0 104.1 103.7 101.0

बी. मनया्षत भाररत सूचकाकं

2004-05 88.8 87.2 86.9 86.3 86.6 87.0 87.2 86.8 87.5 88.2 88.4 87.6

2005-06 88.2 88.5 89.4 91.3 90.4 89.5 88.8 88.7 88.1 89.0 89.1 88.5

2006-07 86.9 85.7 86.2 85.7 85.5 87.0 89.6 90.2 89.1 89.3 89.3 88.9

2007-08 92.0 95.1 95.8 96.9 96.5 96.7 97.8 96.6 96.5 95.3 94.1 91.9

2008-09 92.2 87.4 86.4 86.9 89.3 86.6 85.7 87.6 86.0 85.9 87.3 84.4

2009-10 85.1 86.8 87.9 89.3 89.6 89.3 92.5 94.2 94.8 97.1 96.4 97.6

2010-11 99.5 99.2 99.3 99.3 98.5 100.0 102.0 101.2 102.7 102.5 100.9 101.0

2011-12 100.9 100.3 101.7 104.0 103.0 100.4 97.9 95.3 92.2 95.1 98.8 97.0

2012-13 94.7 91.8 91.1 93.5 93.8 95.0 98.0 95.6 95.3 96.2 97.5 97.3

2013-14 97.0 96.8 92.7 92.7 88.6 88.5 91.5 91.6 91.7 91.5 90.9 92.4

2014-15 93.3 95.5 95.6 96.6 96.6 97.3 97.4 98.0 96.9 98.2 100.2 101.0

2015-16 100.0 98.2 99.5 101.0 100.6 100.0 101.8 101.4 100.3 100.5 97.9 98.7

2016-17 99.3 99.8 100.2 101.5 101.3 101.4 102.2 102.2 102.1 101.2 102.0 103.7

2017-18 105.6 105.3 105.2 106.5 107.3 105.5 105.6 107.3 107.3 106.2 103.9 103.0

2018-19 (पी) 102.6 101.5 102.1 102.1 101.8 97.9 96.4 99.1 100.3 99.5 98.6 101.3

2019-20 (पी) 101.6 101.9 102.6 104.3 102.0 102.3 103.3 103.3 104.6 104.0 103.6 100.7

पी: अिंव्तम
स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा के अिसुार।
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्ररमशष्ट सारणी 4: िदु्ास्ीमत अतंर और आरईईआर 
(आधार वर्थ : 2015-16 = 100)

 वर्ष वया्ार भाररत सूचकाकं मनया्षत भाररत सूचकाकं

आरईईआर एनईईआर ईआर्ी आरईईआर एनईईआर ईआर्ी
2004-05 89.2 133.8 66.7 87.4 130.7 66.8

2005-06 91.3 136.8 66.8 89.1 133.7 66.7

2006-07 89.9 130.6 68.8 87.8 128.2 68.5

2007-08 97.4 140.1 69.5 95.4 138.1 69.1

2008-09 88.9 124.9 71.2 87.1 123.0 70.9

2009-10 92.7 121.6 76.2 91.7 119.6 76.7

2010-11 100.5 125.1 80.4 100.5 123.9 81.1

2011-12 98.4 116.9 84.2 98.9 116.6 84.9

2012-13 94.2 104.8 89.9 95.0 104.7 90.7

2013-14 92.1 96.7 95.3 92.2 96.2 95.9

2014-15 97.2 99.1 98.1 97.2 98.4 98.8

2015-16 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

2016-17 101.8 100.1 101.7 101.4 99.6 101.8

2017-18 105.9 103.2 102.6 105.7 103.1 102.6

2018-19 (पी) 100.5 97.4 103.2 100.3 97.1 103.2

2019-20 (पी) 103.2 98.0 105.3 102.8 97.4 105.6

पी: अिंव्तम
स्रोत: आरबीआई सटा् विारा कफी गई गणिा के अिसुार।
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्ररमशष्ट सारणी 5: यूमनर रूर रेसर ्ररणाि
 चर  सतर

 मनरतंर मनरतंर, प्रवृमति

एडीएफ़ ्ी्ी  के्ीएसएस एडीएफ़  ्ी्ी के्ीएसएस

एलआरईईआरटी -1.94 -2.05 1.20 -3.31 -2.88 0.05**
एलआरईईआरएकस -1.78 -1.89 1.31 -3.22 -2.74 0.05**

एलपीडीयूएस -1.62 -1.09 1.69 -1.64 -3.51* 0.23
एलपीडीएमपीटी -1.29 -0.89 1.67 -2.52 -3.27 0.16**
एलपीडीएमपीएकस -1.68 -1.44 1.68 -1.57 -2.68 0.33

 चर प्रारमंभक अतंर

मनरतंर मनरतंर, प्रवृमति

एडीएफ़ ्ी्ी  के्ीएसएस एडीएफ़  ्ी्ी के्ीएसएस

एलआरईईआरटी -12.05** -11.96** 0.03** -12.02** -11.93** 0.03**
एलआरईईआरएकस -11.81** -11.72** 0.04** -11.78** -11.69** 0.03**
एलपीडीयूएस -2.20 -16.96** 0.15** -2.55 -17.27** 0.07**
एलपीडीएमपीटी -2.23 -17.03** 0.11** -2.36 -17.15** 0.06**
एलपीडीएमपीएकस -2.31 -16.97** 0.20** -2.70 -17.16** 0.05**

** और * क्रमश; 1 प्रव्तश्त और 5 प्रव्तश्त के स्तर पर महतवपूण्थ हैं।
 एडीए्; सवंवध्थ्त वडकफी-्ुलर
पीपी-व्वलपस पेरोि
केपीएसएस-वकवय्ताकोववसक- व्वलपस वशवमट-वशि। 
स्रोत; आरबीआई सटा् विारा कफी गयी गणिा अिसुार।
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