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इस समय वैश्विक समश्टि आश् थ्िक परिदृश्य कोश्वड-19 नामक 
महामािी से ग्रस्त है, औि वैश्विक उतपादन, अपूश्तथि  शृंखलाओ,ं 
वयापाि औि पयथिटन में वयापक श्वस््ापन हुए हैं। समूचे श्वश्व के 
श्वततीय बाजाि अतयश्िक उताि-चढाव का अनुभव कि िहे हैं, 
वैश्विक पण्यों की कीमतों, खासकि कचचे ेतल की कीमतों में ेतज 
श्ििावट आई है। कोश्वड-19 भाित में लॉक-डाउन से प्रतयक्ष 
रूप में औि वैश्विक वयापाि औि संवृश्धि के माध्यम से संचाश्लत 
होने वाले श्वितीय दौि के प्रभावों के माध्यम से आश् थ्िक 
श्रियाकलापों को प्रभाश्वत किेिा। मुद्ास््ीश्त पि कोश्वड-19 
का प्रभाव अनेका्थी है, आपूश्तथि  वयविानों के कािण िैि-खाद्य 
वस्ुतओ ं की कीमतों में संभाश्वत लाित-दबाव से होने वाली 
बढोतिी से खाद्य कीमतों में संभाश्वत श्ििावट प्रभाश्वत हो 
सकती है। 

 यह िौटद्क नीटत ररपोि्व  जब घोटषत की जा रही हरै तो उस 
सिय ररैट क सिटटि आट ््वक परर य पर कोटरड-19 नािक 
िहािारी की ाया हरै। अप्रैल 7, 2020 को टर र के 211 देशों 
िें 12 लाख से भी अटधक लोगों के सं टित होने की पटुटि और 

7,000 से भी अटधक लोगों की िृ य ु हो चकुी ्ी टजनकी 
संखया ब ती ही जा रही ्ी, यह सब देखें तो िानरता के टलए 
इस ासदी की िा ा और गटत भयारह हरै। प्भाटरत देशों की 
ब ी तादात सी हरै जहां आट ््वक ट याकलापों िें वयरधान 
आया हरै, ररैट क उ पादन, आपूटत्व  शृंखलाओ,ं वयापार और 
पय्विन िें वयापक टरस्ापनों से टरपरीत पररटस्टतयों को और 
ब ारा टिलेगा। ररैट क उ पाद सन 2020 िें संकुटचत होते 
टदखा  दे रहे हैं। सिसत टर र के टर तीय बाजार अ यटधक 
परररत्वनशीलता का अनुभर कर रहे हैं : इट रिी बाजारों िें तेज 
टबकराली दज्व ह  हरै, उतार-च ार ने रही सतर ू  टलया हरै जो 
ररैट क टर तीय संकि के दौरान ्ा, टनरापदता की तर  ब ने 
से सरकारी बा डों से प्टतलाभों िें ररकाड्व  टगरारि रही  जोटखि 
का दायरा ब  गया हरै  और टर तीय टस्टतयों िें तंगहाली आ 
ग  हरै। ररैट क प यों की कीितों, खासकर क चे तेल, िें एक 
तर  तो किजोर प  रही ररैट क िांग की प् याशा और दूसरी 
तर  परै ोटलयि टनया्वतक देशों के संग न ओपेक  और स के 
बीच राता्वओ ंिें टर लता के कारर, तेजी से टगरारि ह । 

 बहत से के द्ीय बैंकों ने िौटद्क, चलटनटध और टरटनयािक 
नीटतयों िें ील दी हरै ताटक घरलूे िांग को सि ््वन टदया जा सके, 
इनिें आपातकालीन -साइकल बरै कें  भी शाटिल हैं। ररैट क 
टर तीय सकंि के दौरान कु  के द्ीय बैंकों के बीच टनधा्वररत 
टद्पक्षीय सररैप वयरस्ाओ ंको इस सिय सट य कर टदया गया हरै। 
जी-7 टर त िंट यों और के द्ीय बैंकों के गरन्वरों ने कहा हरै टक 
सािटयक और प्भारी उपायों के टलए रे और भी सहयोग करने को 
त पर हैं। जी-20 टर त िंट यों और के द्ीय बैंकों के गरन्वरों ने 
रचन टदया हरै टक कोटरड-19 से टनपिने के टलए रे सब प्कार के 
उपल ध नीटतगत उपायों का प्योग करेंगे। जी-20 लीडरों ने यह 
सकंलप टलया हरै टक इस टर रवयापी िहािारी से जीतने के टलए 
जो भी करना प ेगा रह सब टकया जाएगा। अतंररा ीय िदु्ा कोष 
अिकुो  और टर र बैंक का सिूह िश: 0 टबटलयन अिरीकी 

ड लर और 14 टबटलयन अिरीकी ड लर की रकि दकेर टरटभ न 
सटुरधाओ ंके िाधयि से अपने सदसयों का टर तपोषर कर रहे हैं 
ताटक इस सकंि का प्टतसाद टकया जा सके। 

 घरलूे अ ््ववयरस्ा की तर  दखेें तो भारत भी कोटरड-19 
के भयानक प्कोप से अ ूता नहीं रह सका हरै और 7 अप्रैल तक 
4,700 से भी अटधक िािले ररपोि्व  टकए जा चकेु ्े। यद्यटप इसके 
रै लार को रोकने के टलए यु  सतर के प्यास टकए जा रहे हैं, 

त्ाटप कोटरड-19 का भारत िें आट ््वक ट याकलापों पर और  
सरदशेीय ल कडाउन का प् यक्ष प्भार प ेगा। प्भारों का दूसरा 
दौर ररैट रक वयापार और सरंटृ  िें भीषर िंदी से सचंाटलत होगा। 
त काल प्भार दखेेंगे तो टर त और क ट डे स चरैनलों के 
िाधयि से सरदशेी टर तीय बाजार पर कुप्भार प  रहे हैं। इन 
कुप्भारों और इनकी अ त: ट याओ ंसे सरंटृ  िें टगरारि की 
गटत का ब ना अपररहाय्व हो जाएगा, यह टगरारि 201 -19 की 
पहली टतिाही से ही आरभं हो ग  ्ी और 2019-20 की दूसरी 

िाही िें भी बनी रही। इसी बीच हेडलाइन िदु्ास ीटत टदस बर 
2019- रररी 2020 के दौरान िदु्ास ीटत के लक्यगत बरै ड के 

परी सहनशीलता बरै ड से अटधक ही बनी रही, इसिें सट जयों 
की कीितों िें ब ोतरी सबसे यादा रही। यद्यटप यह शीष्व पर हरै 
और सट जयों की कीितों िें किी आ रही हरै, त्ाटप िदु्ास ीटत 
पर कोटरड-19 का प्भार सरंटृ  के सापेक्षतया बहअ्  हरै, 
आपूटत्व वयरधानों के कारर गरैर-खाद्य रसतओु ं की कीितों िें 
सभंाटरत लागत-दबार िें ब ोतरी से खाद्य रसतओु ंकी कीितों िें 
सभंाटरत किी पर प्भार प ेगा। 
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िौमरिक नीमि रपो ्त 

* 09 िाच्व , 2020 को जारी टकया गया ।
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िौमरिक नीमि रपो ्त अप्रैल 2020

भाररबैं बलेुटिन अप्रैल 2020

मौश्द्क नीश्त सश्मश्त : अकूतबि 2019-माचथि 2020  
 अ तूबर 2019-िाच्व 2020 के दौरान िौटद्क नीटत सटिटत 
एिपीसी  की चार बरै कें  ह ं। सटिटत की जो बरै कें  1 िाच्व, 1 

अप्रैल और  अप्रैल 2020 को होनी ्ीं रे 24, 2 , और 27 िाच्व 
2020 को ही कर ली ग ं। अ तूबर 2019 की अपनी बरै क िें 
िौटद्क नीटत सटिटत ने यह उललेख टकया ्ा टक टनर तर हो रही 
टगरारि के कारर गहन प्यास अपेटक्षत हैं ताटक सरंटृ  की 
ब ोतरी को बहाल टकया जा सके। सन 2019-20 की शेष अरटध 
और 2020-21 की पहली टतिाही िें िदु्ास ीटत के लक्य से कि 
रहने की प् याशा िें िौटद्क नीटत सटिटत का यह टटिकोर रहा 
टक लोचशील िदु्ास ीटत लक्यब ता के वयादशे के भीतर रहते 
हए सरंटृ  की टच ताओ ंसे टनपिने के टलए नीटतगत अतंराल का 
प्योग टकया जा सकता हरै। तदनसुार इसने नीटतगत रपेो दर को 
2  आधार अकं घिाकर 1  प्टतशत करने के पक्ष िें रोि टदया 

 सदसयों ने 2  आधार अकंों की किी करने के टलए रोि टदया 
और एक सदसय ने इसे 40 आधार अकं करने के टलए रोि टदया , 
और इसने यह सहिटत दी टक सरंटृ  को बहाल करने के टलए जब 
तक ज री हो तबतक इस टनभारकारी ख को बनाए रखा जाए, 
जबटक यह भी सटुनट चत टकया जाए टक िदु्ास ीटत टनधा्वररत 
लक्य के भीतर बनी रहे। 

 एिपीसी ने अपनी टदस बर 2019 और रररी 2020 की 
बरै कों िें यह टनर्वय टकया टक नीटतगत दरों को अपरररटत्वत 
रखा जाए। इन बरै कों िें चचा्वओ ंके दौरान यह पाया गया टक 
घरेलू िांग की टस्टतयों िें किजोरी आ  हरै, जबटक िुद्ास ीटत 
तेजी से पर ग  और इसने नर बर और टदस बर 2019 िें 
अटधदेटशत िुद्ा स ीटत बरै ड के परी सहनशीलता सतर को 
भी तो  टदया। संरटृ -िुद्ास ीटत के उद टरकटसत हो रहे 
डायनाटि स को देखते हए, एिपीसी ने यह उटचत सि ा टक 
य्ाटस्टत बनाए रखी जाए, यद्यटप इसने आगािी नीटतगत 
प्ट याओ ं के टलए उपल ध दायरे को देखते हए संरटृ  की 
बहाली के टलए जब तक ज री हो तब तक टनभारकारी ख को 
बनाए रखने के टलए रोि टदया। 

 िाच्व िें अपनी टनधा्वररत सिय से पहले आयोटजत बरै क िें 
एिपीसी ने यह उललेख टकया टक इस टर रवयापी िहािारी के 
कारर िांग और आपूटत्व दोनों ही पक्षों पर आने राले जोटखि बहत 
गभंीर हो सकते हैं, और घरलूे अ ््ववयरस्ा को इस िहािारी से 
बचाने के टलए जो भी अटनराय्व हो उस पर जोर टदया। एिपीसी ने 

नीटतगत रपेो दर को 7  आधार अकं घिाकर 4 4 प्टतशत पर 
टकया 4 सदसयों ने 7  आधार अकंों की किी करने के टलए रोि 
टदया और 2 सदसयों ने इसे 0 आधार अकं करने के टलए रोि 
टदया । रररी-िाच्व 2020 के दौरान भारतीय ररज़र्व बैंक ने क  
उपाय टकए ताटक अ ््ववयरस्ा िें चलटनटध, िौटद्क पारषेर और 
े टडि प्राह िें और भी सधुार टकया जा सके सा् ही र- याज 

चकुौती िें राहत प्दान की ग  अधयाय । 

 एिपीसी की ितदान प टत से अलग-अलग सदसयों के 
आकलन, प् याशाए ंऔर नीटतगत प्ा्टिकताए ंप्कि होती हैं, 
जरैसा टक अ य के द्ीय बैंकों की िौटद्क नीटत सटिटतयों से भी 
प्कि होता हरै ताटलका 1 । 

समश्टि आश् थ्िक परिदृश्य 

 अधयाय  और  िें अ तूबर 2019-िाच्व 2020 के दौरान 
सिटटि आट ््वक गटतटरटधयों का टर लेषर टकया गया हरै और 
िदु्ास ीटत टरचलनों त्ा पे्क्षरों से प्ा त सरंटृ  परररािों को 
सप ि टकया गया हरै। परर य की तर  दखेते हए टरगत ह िाह 
के दौरान िह रपूर्व सिटटि आट ््वक और टर तीय चरांकों के 
उद टरकास से ज री हो जाता हरै टक बेसलाइन प् याशाओ ं िें 
सशंोधन टकया जाए ताटलका 2 । 

 सर्वप््ि तो यह टक अ तूबर 2019 िें ह  िौटद्क नीटत 
ररपोि्व  के बाद से अतंररा ीय तेल की कीितों भारतीय बासकेि  
िें वयापक उतार-च ार हए हैं। टदस बर 2019 के अतं और 

सारणी .1  िौमरिक नीमि समिमि िथा  
ििदान प न्त 

दनेश  नीमि क  ि र 2019  िाच्त 2020 

कल क पण्त स्िमि कने  
साथ क

स्िमि कने  
साथ क

ाज़ील 4 4 0

टचली 5 4 1

कोलंटबया 4 4 0

चेक गररा य 5 2 3

हगेंरी 5 5 0

इजरायल 4 0 4

जापान 4 0 4

दटक्षर अ ीका 3 2 1

सरीडन 3 2 1

्ा लैंड 5 3 2

यूके 6 3 3

यूएस 5 3 2

ोि: के द्ीय बैंक रेबसाइि  
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भाररबैं बलेुटिन अप्रैल 2020

अिरीकी- रानी तनार के कारर रही। बाद िें इनिें नरिी आ , 
हालांटक कोटरड-19 रै लने और इसके ती  भौगोटलक सं िर 
के बाद यूनतर ररैट क िांग की प् याशा िें िाच्व के शु आती टदनों 
िें ये कीितें 1 अिरीकी ड लर पहचं ग ं। उ पादन िें किौती के 
बार ेिें स के सा् सहिटत होने िें टर लता के कारर साउदी 
अरब द्ारा उ पादन ब ाने और कीितों िें किौती के टनर्वय की 
रजह से 9 िाच्व 2020 को े ि कीितें टगरकर 2 अिरीकी 
ड लर पर आ ग ं। िाच्व 0, 2020 को े ि और भी टगरकर 2  
अिरीकी ड लर पर आ गया जबटक 0 िाच्व 2020 को अिरीकी 
क चे तेल की कीितें कु  सिय के टलए 20 अिरीकी ड लर से 
नीचे रहीं। े ि अप्रैल  को ट र से उ ल कर 4 अिरीकी 
ड लर प्टत बरैरल पर आ गया। रत्विान िांग-आपूटत्व के आकलन 
को दखेते हए, बेसलाइन परर य िें प् याशा हरै टक क चे तेल की 
कीितें भारतीय बासकेि  िें 2020-21 के दौरान प्टत बरैरल 
औसतन  अिरीकी ड लर के आसपास रहेंगी चाि्व  .1 । 

 दूसर े यह टक सािा य टरटनिय दर भारतीय पया या 
आइएनआर की तलुना िें अिरीकी ड लर  ने अ तूबर-टदस बर 
2019 के दौरान िह रपूर्व प से टद्-िाग य गटतटरटध टदखा  हरै। 
जनररी-िधय के आरभं से ही आइएनआर बहत ही तीक्र और 
अनररत िूलय ास के दबारों िें आ गया, जो टक सरुटक्षत स्लों 
की तलाश िें उदीयिान बाजारों की िदु्ाओ ं की सािा यकृत 
किजोरी को टदखाता हरै। तदनसुार हाल ही की इन गटतटरटधयों 
को दशा्वते हए बेसलाइन िें औसतन प्टत डालर 7  भारतीय 

पये  होने की प् याशा की ग  हरै। 
जनररी के आरभं की अरटध के दौरान शु आत िें इन कीितों िें 
प्टत बरैरल लगभगत 70 अिरीकी ड लर की ब ोतरी ह , जो टक 

सारणी .2  पवा्तनिान  कने  मलए धारभि निान 
 सकंने िक एिपी र ि र 2019  एिपी र प्रल 2020 

क चा तेल  
भारतीय बासकेि

2019-20 की दूसरी िाही 
के दौरान प्टत बेरल यूएस 
 2  

 2020-21 के दौरान प्टत 
बेरल यूएस  

टरटनिय दर  71 यूएस  7 यूएस  

िानसून 2019 के टलए दीघा्वरटध 
औसत के 10 प्टतशत पर

2020 के टलए सािा य

ररैट क सरंटृ  2019 िें 2 प्टतशत  
2020 िें  प्टतशत

 2020 िें सकुंचन 

राजकोषीय घािा  
जीडीपी का प्टतशत 

बी  2019-20 के भीतर रहेगी 
कें द् : 
सयंकु्त: 9 

बी  2020-21 के भीतर रहेगी 
कें द् : 
सयंकु्त: 1

पूरा्वनिुान की अरटध 
के दौरान घरलूे सिटटि 
आट ््वक  स चरल 
नीटतयां

को  ब ा परररत्वन नहीं  को  ब ा परररत्वन नहीं 

म पमण्या : 1  क चे तेल का भारतीय बासकेि से वयु प न िूलय िापन का 
प्टतटनटध र करता हरै टजसिें स अर गे्ड ओिान और दबु  औसत  
और सरीि गे्ड ेंि  क चा तेल शाटिल हरै  

 2  यहा अनुिाटनत टरटनिय दर प् आधारभूत अनुिान हाटसल करने 
के उ े य के टलए हरै त्ा यह टरटनिय दर के सतर पर को  “ित” 
प्कि नहीं करता हरै। ररजर्व बैंक टरदेशी िुद्ा बाजार को टनयंट त करने 
के टलए टनददेटशत हरै,न टक टरटनिय दर के आसपास टकसी भी टरटशटि 
सतर के और या बैंड के उतार-च ार से।

  बी  : बजि अनिुान
 4  सयंकु्त राजकोषीय घािे िें कें द् और रा यों को एक सा् टलया हरै। 

ोि : आरबीआ  सिा  अनिुान, बजि दसतारेज़  और आ एिए  

चा ्त .1  ड ल  िागं- पमि्त सिंलन र कीिि

ोि : लूिबग्वोि : अतंररा ीय एनज  एजेंसी

ए  ड ल  वम क िागं र पमि्त ी :  कीिि

टत2टत2 टत टत4 टत2टत1 टत1टत टत4 अ
प्रै-

1

ज
लु

ा-1

अ
तू-

1

ज
न-

19

अ
प् रै-

19

ज
लु

ा-1
9

अ
तू-

19

ज
न-

20

अ
प् रै-

20

ज
लु

ा-2
0

अ
तू-

20

ज
न-

21

अ
प् रै-

21

ज
लु

ा-2
1

अ
तू-

21

यूए
स

 ड
ल

र 
प्ट

त 
ब रैर

ल
 

टि
टल

यन
 ब

रैरल
 प्

टत
 टद

न 

टि
टल

यन
 ब

रैरल
 प्

टत
 टद

न 

सप ि कीित रायदा  अ तूबर 1, 2019 
रायदा  अप्रैल 7, 2020िांग आपूटत्व सि क िें परररत्वन दायां िान
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 तीसरे यह टक, यद्यटप अिरीका-चीन संबंधों और ेट सि 
से संब  अटनट तताओ ं िें कु  किी आ  हरै, लेटकन अब 
कोटरड-19 हारी हो गया हरै। इसकी ाया सिटटि आट ््वक 
परर य पर प  चकुी हरै, योंटक ररैट क आपूटत्व  शृंखलाए,ं 
वयापार, पय्विन और होिल उद्योग प्चंड प से प्भाटरत हए हैं। 
टर र वयापार संग न के िाल और सेराओ ंसंबंधी ेड बरैरोिीिर 
ने संकेत टदए हैं टक 2020 के आरभं िें टर र वयापार की िा ा 
िें होने राली संरटृ  किजोर हरै  यह प् याटशत हरै टक कोटरड-
19 के प्टतकूल प्भार से इसिें और भी किजोरी आएगी। 
अिुको का अनुिान हरै टक 2020 िें ररैट क उ पादन िें होने 
राला संकुचन 2009 के टजतना या उससे भी यादा खराब हो 
सकता हरै। सन 2021 िें िंदी की प्ररता और बहाली की गटत 
इस िहािारी पर काबू पाने की गटत और टरटभ न देशों द्ारा 
राजकोषीय नीटत की प्ट याओ ंकी कुशलता पर टनभ्वर करेगी। 
कोटरड-19 के ल बे सिय तक बने रहने के डरारने परर य िें 
इस िंदी की दीघ्वता और भी ल बी हो सकती हरै। आट ््वक 
सहकाररता और टरकास संग न ओ सीडी  के अनुिानों िें 
कहा गया हरै टक टजतने िहीनों तक सखत संरोधन उपाय लागू 
रहेंगे उनिें प् येक िाह हेतु राटष्वक ररैट क सकल घरेलू उ पाद 
जीडीपी  संरटृ  िें 2 प्टतशत तक की टगरारि आ सकती हरै। 

यटद यह ब दी तीन िाह तक चलती रही तो टबना टकसी 
सेि घिक के यह उस सतर से 4-  प्टतशत अंक नीचे 

रहेगी जो अ य्ा रहा होता। 

.1 िरिास ीमि का म कोण

 हेडलाइन उपभो ता कीित सूचकांक सीपीआ  िंहगा  ने 
टदस बर 2019 िें लक्य के परी सहनशीलता बरै ड को तो ा 
और जनररी 2020 िें यह टशखर पर रहा, ट र सट जयों, लों 
और पे ोटलयि उ पादों की टगरती ह  कीितों से रररी के 
दौरान इसिें 100 आधार अकंों की टगरारि आ । टनकि-अरटध 
िें िदु्ास ीटत प्के्षप-प् की टदशा सट जयों की कीितों िें उ ाल, 
अ य खाद्यों की कीितों पर स ीटतकारी दबारों के प्सार, प्िखु 
स ीटत के टरटभ न त रों पर एकबारगी प ने राले लागत-दबार 
प्भारों और खासकर कोटरड-19 के प्कोप के प्सार से टनधा्वररत 
होगी। 

 तीन िाह और एक रष्व  से आगे देखें तो शहरी हाउसहोलड 
िें िाधयक स ीटत अनुिानों िें िश: 10 और 20 आधार 

अंको की नरिी रहेगी, जरैसा टक भारतीय ररज़र्व  बैंक द्ारा 
संचाटलत सरदे के िाच्व  2020 च  िें बताया गया हरै।1 सािा य 
कीित सतर िें रत्विान दर से अटधक दर पर ब ोतरी की 
प् याशा करने राले प्टतसादकता्वओ ंका सिानुपात भी जनररी 
2020 के च  की तुलना िें तीन िाह और एक रष्व  दोनों ही से 
आगे के पररपे्क्य िें भी रत्विान दर की तुलना िें टगरारि रही 
हरै चाि्व  2 । यद्यटप वयापक प से अनुकूलनीय हाउसहोलड 
और ि  की िुद्ास ीटत प् याशाए ं कीित और िजदूरी 
टनधा्वरक वयरहार के िाधयि से भारी िुद्ास ीटत को आकार द े
सकते हैं। िाच्व  2020 के टलए ररजर्व  बैंक ग्ाहक क ीडे स 
सरदे के अनुसार टरगत चक की तुलना िें िुद्ास ीटत प् याशाओ ं
िें संयिन रहा हरै।2 

 ररज़र्व बैंक के जनररी-िाच्व 2020 दौर के औद्योटगक 
परर य सरदे िें टरटनिा्वता ि  ने यह प् याशा दशा्व  हरै टक 
2020-21 की पहली टतिाही िें टब ी कीितों के सा्-सा् क चे 
िाल की लागत िें ब ोतरी होगी  इसके बारजूद ि  की कीित 
टनधा्वरर शटक्त किजोर रहने का अनिुान हरै चाि्व  । 

1  ररज़र्व बैंक के हाउसहोलड हेत ुिदु्ास ीटत प् याशा सरदे  1  शहरों िें सचंाटलत टकए 
जाते हैं और िाच्व 2020 सरदे के पररराि 27 रररी  7 िाच्व 2020 के दौरान टकए गए 
,912 हाउसहोलडों से प्ा त प्टतसादों पर आधाररत हैं। 

2  ररज़र्व बैंक के ग्ाहक क ीडे स सरदे 1  प्िखु शहरों िें सचंाटलत टकए जाते हैं और 
िाच्व 2020 च  के पररराि  27 रररी  7 िाच्व 2020 के दौरान टकए गए ,  
हाउसहोलडों से प्ा त प्टतसादों पर आधाररत हैं। 

ोि: घरलूे रसतओु ंकी िदु्ास ीटत अपेक्षाए सरदेक्षर  आरबीआ
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तीन िाह से आगे टिटडयन
तीन िाह से आगे की कीित रत्विान दर से अटधक ब ती हरै दायां िान
एक रष्व से आगे की कीित रत्विान दर से अटधक ब ती हरै दायां िान

एक रष्व से आगे टिटडयन
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होने तक तो रहेगा ही। टद्तीय, क चे तेल की कीितों िें टगरारि 
िदु्ा स ीटत के दबारों को सहज बनाने की टदशा िें काि करगेी, 
जो टक खदुरा कीितों तक इनके पारगिन के सतर पर टनभ्वर 
करगेा। ये सभी सकेंत, हालांटक, पूरी तरह से कोटरड-19 की 
गहनता, दायर ेऔर अरटध से पररचाटलत होंगे और इस िहािारी 
की इन टरटश िताओ ंिें टकसी प्कार के बदलार इस परर य िें 
भारी बदलार परैदा कर सकते हैं। सी टस्टतयों िें पूरा्वनिुान बहत 
खतरनाक हैं योंटक इस िहािारी के बार ेिें आने राले प् येक 
त य के सा् इन पूरा्वनिुानों िें ब े बदलार करने होंगे। यद्यटप 
भारतीय ररज़र्व बैंक अटधटनयि भारतीय ररज़र्व बैंक को यह शटक्त 
दतेा हरै टक िौटद्क नीटत ररपोि्व  िें, अ य बातों के सा्-सा् 
प्काशन की तारीख के -1  िाह के भीतर िदु्ास ीटत के 
पूरा्वनिुानों को प्काटशत कर े और इनका टरररर द।े इसटलए, 
आरटंभक टस्टतयों को, अग्दश  सरदेक्षरों के सकेंतों और िाइि-
सीरीज और सरंचनागत प्दश  के पूरा्वनिुानों को धयान िें रखते 
हए, सीपीआ  िदु्ास ीटत के टलए अतंररि अनिुान हरै टक यह 
2020-21 की पहली टतिाही के 4  प्टतशत से कि होकर दूसरी 
टतिाही िें 4 4 प्टतशत  तीसरी टतिाही िें 2 7 प्टतशत और 
चौ्ी टतिाही िें 2 4 प्टतशत पर आ जाएगी, इसके सा् ही यह 
भी चेतारनी रहेगी टक रत्विान की अ यटधक अटनट तता के 
कारर टजतना इस सिय अनिुान लगाया गया हरै उसकी तलुना िें 
सकल िांग और भी किजोर प  सकती हरै और प्िखु स ीटत िें 
और भी राहत आ सकती हरै, जबटक आपूटत्व की बाधाए ंप् याशा 

3  औद्योटगक परर य सरदे के जनररी-िाच्व 2020 दौर के 0 जनररी 2020 को आरभं   
पररराि 1  िाच्व 2020 तक प्ा त 0 प्टतसादों पर आधाररत हैं।
4  ररज़र्व बैंक द्ारा वयारसाटयक पूरा्वनिुानकता्वओ ंके टलए िाच्व 2020 के दौर के -19 
िाच्व 2020 के दौरान टकए गए सरदे िें 2  परैनटलसि शाटिल हए ्े। 

टरटनिा्वताओ ंऔर सेराओ ंके टलए खरीद प्बधंकों के सरदे िें यह 
बताया गया टक िाच्व 2020 के टलए इनपिु और आउिपिु कीितों 
िें ब ोतरी की दर िें सयंतता रहेगी। 

 िाच्व 2020 िें ररज़र्व बैंक द्ारा टकए गए वयारसाटयक 
अनिुानकता्वओ ंके सरदे िें यह अनिुान हरै टक रररी 2020 िें 
सीपीआ  िंहगा   प्टतशत से घिकर 2020-21 की पहली 
टतिाही िें  प्टतशत पर और 2020-21 की चौ्ी टतिाही तक 

2 प्टतशत पर आ जाएगी चाि्व  4 4। 

 इस प्कार अग्-दश  सकेंतकों की ेरी कहीं अटधक नरि 
प्के्षपप् की तर  इशारा कर रही हरै। आगे चलकर िदु्ास ीटत 
जोटखि का सतंलुन भी और आगे तक नीचे की टदशा िें कुा 
हआ हरै। प््ि, तो खाद्या नों और बागरानी के ररकाड्व उ पादों के 
लाभदायक प्भारों के तहत खाद्य रसतओु ंकी कीितें नरि हो 
सकती हैं, कि-से-कि सािा य ग्ी ि अपटसिक की शु आत 

म पणी : आशादायी और टनराशाजनक सूचना दनेेराले उत्तरदाताओ ंके बीच का अतंर 
टनरल प्टतट या हैं  यह रेंज -100 से 100 तक हरै  टब ी कीित के सबंधं िें टनरल 
प्टतट याओ ंिें रटृ  किी आशादायी और टनराशाजनक हरै ,जबटक क चे िाल की लागत 
के सबंधं िें टनरल प्टतट या िें रटृ  किी उत्तरदाता कंपनी के टटिकोर से आशादायी 
और टनराशाजनक हरै  अतः क चे िाल की लागत के उ चतर टन नतर रा िक आकं ें 
उ चतर  टन नतर इनपिु िूलय दबाओ ंको दशा्वते हैं  

ोि  औद्योटगक टटिकोर सरदेक्षर, आरबीआ   

चा ्त .  क चने िाल की लागि र  
म ी कीिि  की पने ाए 

टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत1 टत1टत2 टत2टत टतटत4 टत4

कु
ल

 प्
टत

ट
या

 प्
टत

शत
 

टब ी कीित क चे िाल की लागत 

चा ्त .  व्यावसाम्यक पवा्तनिानकिा्त  ंकी  
िरिास ीमि पने ाए 

ोि  वयारसाटयक पूरा्वनिुानकता्वओ ंका सरदेक्षर, आरबीआ  और रा ीय सांटखयकी काया्वलय  

टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4

िद्
ास

ीटत
 द

र 
प्ट

तश
त

अनिुाटनत रासतटरक 
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से अटधक दबारों का सजृन कर सकती हैं। इसका उभयपक्ष यह 
भी हरै टक कोटरड-19 पर तेजी से काबू ती  बहाली की तर  ले 
जाएगा, और इसटलए स ीटत के दबार िजबूत हो जाएगें। इस 
ल कडाउन को दखेते हए िाच्व और आगािी कु  िाह के टलए 
रा ीय सांटखयकीय काया्वलय के टलए सीपीआ  का सिेकन 
करना चनुौती भरा हो सकता हरै, से िें सरंचनागत प्दश्व के 
अनिुानों से सकेंत टिलते हैं टक स ीटत -  प्टतशत के 
दायर ेिें रह सकती हरै। 

.2 सवंम  कने  मलए म कोण

 कोटरड-19 का प्कोप आरभं होने से पहले 2020-21 के 
टलए सरंटृ  का परर य पर को जा रहा ्ा। सर्वप््ि तो 
2019-20 के दौरान रबी की ब पर सल और खाद्यों की उ चतर 
कीितों ने ग्ािीर िांग िें प्बलता के टलए सहायक टस्टतयां 
प्दान कर दी ्ीं। दूसर ेयह टक नीटतगत दरों िें ह  किौती का 
लाभ बैंकों द्ारा उधार दनेे की दरों िें पारटेषत करने िें सधुार हो 
रहा हरै, इससे उपभोग और टनरेश दोनों ही की िांग के टलए 
अनकूुल टनटहता ््व रहेगें। तीसर ेयह टक टसत बर िें रसत ुऔर 
सेरा कर जीएसिी  दरों िें किौती, क प रिे िरै स की दरों िें 
किौती और ग्ािीर  त्ा अरसरंचनाओ ंपर होने राले वयय को 
ब ाने के उपायों का लक्य यही ् ा टक घरलूे िांग और भी सािा य 

प से ब ती रहे। कोटरड-19 िहािारी ने इस परर य को बरुी 
तरह से बदल डाला हरै। अनिुान हरै टक ररैट क अ ््ववयरस्ा 2020 
िें िंदी की चपेि िें रहेगी, जरैसा टक कोटरड उपरांत के अनिुानों से 
सकेंत टिल रहे हैं। क चे तेल की अतंररा ीय कीितों िें तेज 
टगरारि, यटद बनी रही, तो दशे की वयापार शत  को सधुार सकती 
हरै, लेटकन इस चरैनल से होने राले अज्वनों से यह आशा नहीं हरै टक 
यह शिडाउन और बाहरी िांग िें ह  टगरारि से हए नकुसान की 
भरपा  कर पाएगी। 

 भारी टटि रखने राले सरदेक्षरों से टिलने राले अहि सदंशेों 
को दखेा जाए तो पाते हैं टक ररज़र्व बैंक सरदे के िाच्व 2020 दौर से 

ात होता हरै टक आगािी रष्व के टलए ग्ाहक क ीडे स जनररी 
2020 के टरगत सरदे दौर िें दज्व सतर के आसपास ही बना रहेगा 
चाि्व  । हालांटक, इस खंड िें भारी- टटि राले सरदेक्षरों के टलए 

िह रपूर्व चेतारनी यही हरै टक ये सब 2  िाच्व को प्भारी हए दशे-
वयापी ल कडाउन से पहले ही पूर ेकर टलए गए ्े। 

 ररज़र्व बैंक औद्योटगक सरदे के जनररी-िाच्व 2020 दौर िें 
आगािी टतिाही के टलए टरटनिा्वता के्ष  के टलए आशाराटदता ब ी 
हरै जो टक उ चतर उ पादन, आड्वर बटहयों, क्षिता उपभोग, 
रोजगार टस्टतयों, आयातों और सिग् कारोबारी टस्टत की 
प् याशाओ ंको टदखाता हरै चाि्व  । कोटरड-19 की प्चडंता को 
दखेते हए चटुनंदा परैरािीिरों का प्योग करते हए 1 -20 िाच्व के 
दौरान टरशेष प से रररत सरदे टकया गया ताटक कारोबारी 

चा ्त 1.  पभोक्ता मव ास

ोि : उपभोक्ता टर ास सरदेक्षर, आरबीआ  
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रत्विान टस्टत भटर यकालीन अपेक्षाए 

चा ्त 1. : व्यावसाम्यक िल््याकंन र पने ाए 

ोि : औद्योटगक टटिकोर सरदेक्षर, आरबीआ  

टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत1टत2 टत टत4
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अपेक्षाए िूलयांकन 
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सरेंदनाए ंहाटसल की जा सकें । प्ा त हए प्टतसादों से 2020-21 
की प््ि टतिाही के परर य िें िांग सकेंतकों िें िह रपूर्व टरकृटत 
टदखा  द ेरही हरै। 

 अ य एजेट सयों द्ारा टकए गए सरदेक्षरों कोटरड-19 के 
प्कोप से पहले टकए गए  िें भारी कारोबारी प् याशाओ ंिें का ी 
आशाराटदता के संकेत टिले ताटलका । िाच्व  2020 के टलए 
परचेटजंग िरैनेजरों के सरदेक्षरों के अनुसार टरटनिा्वता ि  के 
एक रष्व आगे के कारोबारी अनुिान सरा्व टधक किजोर सतर तक 
जा पहंचे, जो टक कोटरड-19 से हए ल बे वयरधान के भय के 
कारर हरै। सेरा के्ष  की ि  िें भी कारोबारी प् याशाओ ं िें 
टगरारि आ  हरै। 

 िाच्व 2020 दौर के टलए ररज़र्व बैंक टक सरदे रा  वयापी 
ल कडाउन की घोषरा से पहले िाच्व -19 के दौरान टकए गए  िें 
वयारसाटयक पूरा्वनिुाकता्वओ ं ने बताया टक रासतटरक जीडीपी 
सरंटृ  2019-20 की चौ्ी टतिाही िें 4  से ब कर 1 प्टतशत 
पर आने का अनिुान हरै चाि्व  7 और ताटलका 4 । 

 सिग्तया कृटष और स ब  ट याकलापों की सतत 
प्टतकाररता के अलारा अ ््ववयरस्ा के अ य के्ष ों पर भी इस 
िहािारी का, इसके प्कोप, दायर े और सियारटध, पर टनभ्वर 
करते हए, प्टतकूल प्भार प ेगा। िौटद्क, राजकोषीय और अ य 

नीटतगत उपायों और यटद कोटरड-19 सिय रहते काबू िें आ 
जाता हरै तो इससे सापेक्षतया सयंत ब ोतरी होने की सभंारना हरै। 
सी अटनट तताए ं िदु्ास ीटत और सरंटृ  को अ यटधक 

चनुौतीपूर्व बना दतेी हैं ब स 1 । 

सारणी .  कारो ारी प्र ्याशा सव

िद एनसीएई र 
म जननेस 
कामं ं डस

ंडने स
रवरी 

2020

म की 
सि  

म जननेस
कामं ं डस

ंडने स
जनवरी 
2020

दन र 
नेडस ी  

क पोजी  
म जननेस 
म मि ि 
ंडने स

िाच्त 2020

सी ई ई
म जननेस 
कामं डस

ंडने स
िाच्त 2020

सूचकांक का रत्विान 
सतर 

111.2 59.0 63.0 53.4

टप ले सरदे के अनसुार 
सूचकांक 

103.1 55.0 56.4 49.4

 परररत्वन  
टत-दर-टत  टिक

7.9 7.3 11.7 8.1

 परररत्वन  
रष्व -दर -रष्व

-12.4 -2.2 -14.6 -18.1

म पणी : 
1  एनसीए आर : नेशनल काउंटसल  ए लाइड इक न टिक ररसच्व
2  ए आ सीसीआ  : े डरशेन  इंटडयन चेंबस्व  क िस्व एडं इंडस ी  

 सीआ आ  : क न े डरशेन  इंटडयन इंडस ी

सारणी .  निान - व्यावसाम्यक पवा्तनिानकिा्त 
 प्टतशत

व्यावसाम्यक पवा्तनिानकिा्त  ंकने  िाम ्यका निान 2019-20 2020-21

िदु्ास ीटत, चौ्ी टतिाही रष्व-दर-रष्व 6.7 3.2

रासतटरक सकल घरलूे उ पाद सरंटृ 5.0 5.5

सकल घरलूे बचत जीएनडीआ  का प्टतशत 29.4 29.5

सकल पूजंी टनिा्वर जीडीपी का प्टतशत 30.0 30.0

अनसूुटचत राटर य बैंकों के र िें रटृ  7.2 9.3

सयंकु्त सकल राजकोषीय घािा जीडीपी का प्टतशत 6.8 6.5

कें द् सरकार सकल राजकोषीय घािा जीडीपी का प्टतशत 3.8 3.6

रपेो रिे सिा -अरटध 5.15 4.65

91-टदरसीय खजाना टबल पर प्टत ल सिा -अरटध 4.9 4.7

10-रष य कें द् सरकार की प्टतभूटतयों पर प्टत ल सिा -अरटध 6.2 6.1

सिग् भगुतान शेष यूएस  टबटलयन 49.8 40.0

प य टनया्वत रटृ  -2.9 -0.6

प य आयात रटृ -7.2 -2.9

चालू खाता शेष जीडीपी का प्टतशत -1.0 -0.7

म पणी : जीएनडीआ : सकल रा ीय प्यो य आय  
ोि : वयारसाटयक पूरा्वनिुानकता्वओ ं का सरदेक्षर िाच्व 2020 का दौर, िाच्व -19, 

2020 के दौरान टकया गया  

चा ्त 1.  व्यावसाम्यक पवा्तनिानकिा्त  ं ारा वासिमवक 
जीडीपी ि सवंम  का पवा्तनिान 

ोि: वयारसाटयक पूरा्वनिुानकता्वओ ंका सरदेक्षर, आरबीआ  और रा ीय सांटखयकी काया्वलय

टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4

प्ट
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त
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ा स .1  च ी्य धोगमि ि ्ोननेवाली मनम ििा ि पवा्तनिान

िौटद्क नीटत की सटं याओ ंसे उ पादन और िदु्ास ीटत दीघ्व और 
परररत्वनशील अशंों िें प्भाटरत होते हैं। इसटलए उ पादन और 
िदु्ास ीटत के बार ेिें सिय रहते और टर रसनीय पूरा्वनिुान बहत 
ही काि का िह र रखते हैं। क चे तेल की ररैट क कीितों, ररैट क 
वयापार और सरंटृ , टरटनिय दर, िानसून का आगिन और आयनों 
पर उनके आने की ब ती ह  बार बारता जरैसे िह रपूर्व क डीशटनंग 
चरांकों पर घरलूे और ररैट क आघातों से पूरा्वनिुान लगाने का काय्व 

चनुौतीपूर्व हो जाता हरै, हालांटक यह ांटतकारी िो ों पर खास तौर 
पर होता हरै। चटुनंदा 17 के द्ीय बैंकों के टलए 201  और 2019 के 
िदु्ास ीटत और जीडीपी सरंटृ  पूरा्वनिुानों के टर लेषर िें, भारतीय 
ररज़र्व बैंक सटहत, अटधकांश आरभं िें आट ््वक ट याकलापों अ्ा्वत 

रा िक पूरा्वनिुान टुियों  के बार ेिें आशारादी ्े।  िानकीकृत 
पूरा्वनिुान टुियां अ्ा्वत रासतटरक सरंटृ  दर िदु्ास ीटत से 
टरभाटजत की ग  टुियां  तलुनीय ्ीं चाि्व  1 1  । 

(जािी)

5  इस टर लेषर िें भारतीय ररज़र्व बैंक के अलारा स ेटलया, ाजील, कनाडा, चेक गररा य, हगेंरी, आइसलरै ड, नारदे, पोलरै ड, रोिाटनया, दटक्षर अ ीका, सरीडन, िक , यूके, यूएस 
और यूरो के्ष  के के द्ीय बैंकों को शाटिल टकया गया ्ा। रोिाटनया और िक  के िािले िें जीडीपी सरंटृ  पूरा्वनिुानों के अभार िें  यह टर लेषर िदु्ास ीटत पूरा्वनिुानों तक ही सीटित 
हरै। इस टर लेषर का ोकस एक रष्व आगे की पूरा्वनिुान टुियों पर हरै रासतटरक पररराि को पूरा्वनिुानों िें से घिाते हए  इसटलए रष्व 201  और 2019 के टजन पूरा्वनिुानों पर टरचार 
टकया गया हरै उनको िश:  2017 और 201  की  अटंति िें तरैयार टकया गया ्ा। भारतीय ररज़र्व बैंक के टलए टर तीय रष्व 201 -19 और 2019-20 के जो पूरा्वनिुान टलए गए हैं, रे 

िश: रररी 201  और रररी 2019 के नीटतगत र तवयों िें उपल ध ्े। 

चा ्त .1.1  सवंम  र िरिास ीमि पवा्तनिान मन पादन 

ए  पवा्तनिान म   जीडीपी सवंम  

सी  पवा्तनिान म   िरिास ीमि 

ी  पवा्तनिान म  िानकीकि  जीडीपी सवंम  

डी  पवा्तनिान म  िानकीकि   िरिास ीमि

म पणी  पूरा्वनिुान टुि िानकीकृत  रासतटरक टकसी दशे की जीडीपी सरंटृ िदु्ास ीटत की प्टतशतता के प िें पूरा्वनिुान टुि कहलाती हरै।
 रष्व 201  िें 1 4 प्टतशतता अकं और रष्व 2019 िें - 4 9 प्टतशतता अकं  : रष्व िें - 114  प्टतशत।
ोि  सबंटंधत के द्ीय बैंकों की रेबसाइिें  और भारतीय ररज़र्व बैंक सिा  द्ारा आकलन। 

प्ट
तश

त 
अ

कं
 

प्ट
तश

त 
अ

कं
 

प्ट
तश

त 
प्ट

तश
त 

स
ेटल

या

ाज़
ील

क
ना

डा

चेक
 ग

रर
ा

य

हगंे
री

आ
इस

ल
ैंड

यूज
ील

ैंड

न
र दे

पो
ल

ैंड

दट
क्षर

 अ
ीक

ा

सर
ीड

न

यूके यूए
स

यूर
ो क्ष भा

रत

स
ेटल

या
ाज़

ील
क

ना
डा

चेक
 ग

रर
ा

य
हगंे

री
आ

इस
ल

ैंड
यूज

ील
ैंड

न
र दे

पो
ल

ैंड
रो

िा
टन

या
 

दट
क्षर

 अ
ीक

ा
सर

ीड
न

तकु यूके यूए
स

यूर
ो क्ष भा

रत

स
ेटल

या
ाज़

ील
क

ना
डा

चेक
 ग

रर
ा

य
हगंे

री
आ

इस
ल

ैंड
यूज

ील
ैंड

न
र दे

पो
ल

ैंड
रो

िा
टन

या
 

दट
क्षर

 अ
ीक

ा
सर

ीड
न

तकु यूके यूए
स

यूर
ो क्ष भा

रत

स
ेटल

या

ाज़
ील

क
ना

डा

चेक
 ग

रर
ा

य

हगंे
री

आ
इस

ल
ैंड

यूज
ील

ैंड

न
र दे

पो
ल

ैंड

दट
क्षर

 अ
ीक

ा

सर
ीड

न

यूके यूए
स

यूर
ो क्ष भा

रत



17

अप्रैल 2020िौमरिक नीमि रपो ्त 

भाररबैं बलेुटिन अप्रैल 2020

6  ररैट क संरटृ  के अप् याटशत त यों को हाटसल करने के टलए रासतटरक ररैट क 
संरटृ  िें से उन पूरा्वनुिानों को घिा टदया गया हरै जो अिुको के रलड्व  इको नोटिक 
आउिलुक के पूर्वरत  रष्व के अ तूबर संसकरर िें टदए गए ्े। क चे तेल की कीितों 
के अप् याटशत त यों का आकलन पूर्वरत  रष्व की अंटति टतिाही िें टदए गए सतरों की 
तुलना िें रष्व  के दौरान स्ानीय िुद्ा िें वय त कीितों िें परररत्वन की प्टतशतता के 

प िें टकया गया हरै।

7  नर के सीयन पर परा िें यूपीएि एक अध्व-सरंचना िक, अग्-दश , खलुी अ ््ववयरस्ा, 
अशंांटकत, अतंराल प्दश्व हरै और यह टरटभ न ीडबरैक वयरस्ाओ ंका आतंररक प से 
सगंत टर ले र प्दान करता हरै। 

परैनल रीगे्शन परररािों से पता चलता हरै टक ररैट क सरंटृ  के 
अप् याटशत त य एक िह रपूर्व घिक हैं जो घरलूे पूरा्वनिुान टुियों 
िें अतंटन्वटहत रहते हैं  क चे तेल की कीितों के अप् याटशत त यों 
का रा िक प्भार होता हरै, यद्यटप यह सा ््वक नहीं होता सिीकरर 
1 । हालाटंक दशे-टरशेष की टरशेष प्कृटत राले घिकों के कारर 
िदु्ास ीटत पूरा्वनिुान टुिया ंअटधक प्तीत होती हैं  घरलूे सरंटृ  
पूरा्वनिुान टुियों के सा्-सा् क चे तेल की कीितों िें अप् याटशत 
त य साखंयकीय प से सा ््वक नहीं होते सिीकरर 2 । दोनों ही 
रीगे्शनों िें अचल राटशया ंसा ््वक नहीं होती, टजससे ात होता हरै टक 
ररैट क सरंटृ  और क चे तेल की कीितों के अप् याटशत त यों के 
टनयटं त हो जाने के बाद पूरा्वनिुान टुिया ंटन पक्ष रहीं। 

y_feit = 0.18 + 1.04 yw_st - 0.006 doilit ……….. (1)
(0.93)  (4.91)            (0.66) 

π_feit = -0.12 + 0.09 y_feit + 0.002 doilit ……….. (2)
(1.27)  (1.13)       (0.14) 

को कों िें टदए गए अकं -सांटखयकी   y_fe, π_fe, yw_s, doil का 
िश: आशय हरै सरंटृ  पूरा्वनिुान टुियां, िदु्ास ीटत पूरा्वनिुान 
टुियां, ररैट क सरंटृ  के अप् याटशत त य और स्ानीय िदु्ा के 
प िें क चे तेल की कीितों िें परररत्वन।6 

चा ्त .1.2  िरिास ीमि पवा्तनिान म ्या ं र  
खा  पदाथ्त का म्ससा 

म पणी  िधयिान टनरपेक्ष टुि रष्व 201  और 2019 के टलए टनरपेक्ष पूरा्वनिुान टुियों का  
औसत हरै  

ोि  कें द्ीय बैंकों सांटखयकी काया्वलयों की रेबसाइिें  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

भारत िें, सीपीआ  सयंु त  िें खाद्यों की बासकेि के उ च अशं 
4 9 प्टतशत  चाि्व  1 2  के सा् टरगत जीडीपी सरंटृ  दरों िें 

ब े सशंोधनों को दखेते हए, पूरा्वनिुान की चनुौटतयां कहीं अटधक 
तीक्र हैं। भारतीय ररज़र्व बैंक भी अ य के द्ीय बैंकों की तरह ही 
बेसलाइन प्के्षपरों के आसपास रै न चाि्व  दतेा हरै ताटक भारी 
अटनट तता को बताया जा सके। 

 इस पृ भूटि और खासकर टजन अ यटधक अटस्र 
पररटस्टतयों िें आंक े संरटृ  परर य िें दरैटनक आधारों पर 
बदलार परैदा करते हैं, उनिें भारत के जीडीपी संरटृ  के 
पूरा्वनुिानों को यहां नहीं टदया गया हरै, अभी कोटरड-19 के 
तीक्रता, दायरे और अरटध के बारे िें सप ि टस्टत की प्तीक्षा 
की जा रही हरै। उदाहरर के टलए िाच्व  की शु आत िें ओ सीडी 
ने 0 -1  प्टतशतता अंकों की ेरी िें 2020 के टलए ररैट क 
संरटृ  िें टगरारि का अनुिान लगाया ्ा। अभी हाल ही िें, 
200 से भी अटधक देशों िें कोटरड-19 रै ल जाने के कारर, 
अिुको का नरीनति अनुिान यह हरै टक सन 2020 के दौरान 
ररैट क संरटृ  सन 2019 के दौरान 2 9 प्टतशत पूरे दशक के 
दौरान जो सरयं ही यून ्ी  की संरटृ  की तुलना िें रा िक 

हो सकती हरै। इस प्कार से ररैकटलपक परर यों के तहत टतिाही 
पे्क्षर प्दश्व यूपीएि 7 का प्योग करते हए भारत की संरटृ  
और िुद्ास ीटत पर ररैट क िंदी के संभाटरत प्भारों का 
आकलन टकया जा सकता हरै। प््ि परर य िें प्टतस्ापना हरै 
टक सन 2020 िें ररैट क संरटृ  सन 2019 की तुलना िें  
प्टतशतता अंक नीचे रहेगी। टद्तीय परर य िें प्टतस्ापना हरै 
टक इस प्कोप पर तेजी से काबू पा टलया जाता हरै और ररैट क 
उ पाद संरटृ  सन 2019 की तुलना िें केरल 1  प्टतशतता 
अंक का नुकसान होता हरै। यूनतर ररैट क उ पाद और िांग 
भारतीय अ ््ववयरस्ा को क  िाग  से प्भाटरत कर सकते हैं। 
प््ि, यह टनया्वतों पर प्टतकूल प्भार डाल सकता हरै, घरेलू 
िांग, संरटृ  और स ीटत को नीचे ले जा सकता हरै। दूसरे, यह 
टक क चे तेल की अंतररा ीय कीितें और अ य प यों की 
कीितें अ यटधक उ च परररत्वनशीलता के बीच पहले ही का ी 
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तेजी से नरि हो चकुी हरै और टनरल आयातक होने के कारर 
भारत को प यों की यूनतर कीितों से लाभ हो सकता हरै। 
अंतत:, ररैट क टर तीय बाजार की ब ी ह  परररत्वनशीलता 
घरेलू टर तीय बाजार िें भी प्टर ि हो सकती हरै और संरटृ  
त्ा स ीटत दोनों ही को प्भाटरत कर सकती हरै। यूपीएि इन 
सभी चरैनलों का अटभग्हर करता हरै। इस प्दश्व के अनु परों से 

ात होता हरै टक ररैट क घिकों के कारर घरेलू संरटृ , अपने 
शीष्व  पर, प््ि परर य िें 1 0 आधार अंक और टद्तीय 
परर य िें 0 आधार अंक यूनतर हो सकती हरै। इन दोनो 
परर यों िें स ीटत अपने शीष्व  पर 40-100 आधार अंक तक 
नीचे जा सकती हरै चाि्व  । 

.  जोमखि  का सिंलन 

 कोटरड-19 िहािारी ने बेसलाइन अनिुानों और आउिलकु 
के टलए अपसाइड और डाउनसाइड जोटखि परैदा कर टदए हैं। 

 मवमनि्य दर 

 अिरीकी ड लर की तलुना िें भारतीय पये की टरटनयि दर 
अभी हाल ही के िहीनों िें दोनों ही टदशाओ ंिें ग  हरै। कोटरड-19 
के सिटटि आट ््वक प्भार की अटनट तता के कारर, जरैसा टक 

रररी-िाच्व 2020 िें रहा, ररैट क टर तीय बाजार की 
परररत्वनशीलता के नए च ों से भारतीय पए पर दबार प  
सकता हरै। यटद भारतीय पया बेसलाइन से  प्टतशत नीचे चला 
गया तो स ीटत िें 20 आधार अकंो के आसपास की ब ोतरी हो 
सकती हरै जबटक जीडीपी सरंटृ  ब े हए टनरल टनया्वतों के कारर 
1  आधार अकंों के आसपास उ चतर हो सकती हरै। भारतीय 

पये िें  प्टतशत की िूलयरटृ  िदु्ास ीटत िें लगभग 20 आधार 
अकंों और बेसलाइन की तलुना िें जीडीपी सरंटृ  लगभग 1  
आधार अकं तक का सयंिन ला सकती हरै। 

 क चने िनेल की िंररा ी्य कीिि 

 िखुय प से कोटरड-19 के प्कोप और साउदी अरब द्ारा 
कीितों िें किौती के कारर से क चे तेल की ररैट क कीितें 
अ तूबर 2019 के अपने सतर से तेजी से नीचे आ  हैं। हालांटक, 
तेल का अलप और िधय अरटध का आउिलकु अ यटधक 
अटनट त बना हआ हरै। कोटरड-19 पर सिय रहते काबू पाने या 
नए प्कार के भौगोटलक तनारों या उ पादन िें किौती की सहिटत 
के कारर  आकार टलए हए ररैट क बहाली की टस्टत क चे तेल 
की अतंररा ीय कीितों की टदशा तेजी से बदल सकती हरै। यटद 
क चे तेल की कीितों की भारतीय बासकेि बेसलाइन अनिुानों से 
10 प्टतशत पर जाती हरै तो िदु्ास ीटत 20 आधार अकं 
उ चतर हो सकती हरै और सरंटृ  िें 1  आधार अकंों के आसपास 
की किजोरी आ सकती हरै। यटद कोटरड-19 ल बे सिय तक बना 
रहा तो ररैट क आट ््वक ट याकलाप और साउदी अरब द्ारा 
उ पादन ब ाने के टनर्वय के कारर सतत अटत-आपूटत्व के परररेश 
िें क चे तेल की िांग िें टगराराि आ सकती हरै। यटद भारतीय 
बासकेि िें क चे तेल की कीितों िें बेसलाइन की तलुना िें 10 
प्टतशत की टगरारि आती हरै, तो िदु्ास ीटत 20 आधार अकंों की 
सहजता आ सकती हरै और स ंरटृ  1  आधार अकं उ चतर हो 
जाएगा, लेटकन यह टनभ्वर करगेा टक घरलूे उ पादों की कीितों को 
इसे टकस सीिा तक प्भाटरत करने टदया गया हरै। 

चा ्त .8  कोमवड का प्रकोप  भारि की सवंम  र िरिास ीमि पर वम क िदंी का प्रभाव

ोि  आरबीआ  सिा  अनिुान 

ए . सकल रनेल पाद सवंम  वष्त-दर-वष्त ी. िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त
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 खा  की कीिि 

 का ी सिय तक टनयंट त रहने के बाद भारत िें खाद्यों की 
िंहगा  िें अ तूबर 2019-जनररी 2020 के दौरान तेजी से 
ब ोतरी ह , जो टक सट जयों की कीितों िें ब ोतरी से 
पररचाटलत ह । बेसलाइन प् िें यह अनुिान रहा टक रबी 

सल के आगिन और सन 2020 के दौरान दटक्षरी-पट िी 
िानसून के सािा य रहने के सा् ही सट जयों की कीितों िें 
तेजी से टगरारि ह , टजसे संभाटरत एनसो एल-नीनो-दटक्षरी 
सपंदन  की उदासीन टस्टतयों के बारे िें सिय रहते टिले 
संकेतों का भी सि ््वन टिला। अनाज का पया्व त ब र भंडार 
और अ ी रबी सल 2019 का िौसि  खाद्यों की कीितों 
को अनुिान से अटधक नरि कर सकता हरै और हेडलाइन 
िुद्ास ीटत को बेसलाइन से 0 आधार अंक नीचे ले जा सकता 
हरै। दूसरी तर  अपया्व त या स्ाटनक प से ट तराए हए 
दटक्षरी-पट िी िानसून, और सट जयों के अलारा अ य खाद्यों 
की कीितों िें अनपेटक्षत िजबूती के कारर 2020-21 िें 

हेडलाइन िुद्ास ीटत िें बेसलाइन से पर लगभग 0 आधार 
अंकों की ब ोतरी हो सकती हरै। 

.  मन कष्त 

 कोटरड-19, इसके कारर हो रहे ल कडाउन और 2020 िें 
ररैट क उ पाद िें अपेटक्षत सकुंचन से सरंटृ  आउिलकु पर बहत 
भार प ने की सभंारना हरै। इस िहािारी पर टजस तेजी से काबू 
पाया जाएगा और आट ््वक ट याकलाप टजस तेजी से सािा य 
टस्टत िें लौिेंगे रासतटरक प िें आगे टनकलना उस पर ही 
टनभ्वर करगेा। भारतीय ररज़र्व बैंक द्ारा टकए गए िह रपूर्व िौटद्क 
और चलटनटध उपाय और सरकार द्ारा टकए गए राजकोषीय 
उपाय घरलूे िांग पर प्टतकूल प्भारों को टन प्भारी करेंगे और 
एक बार सािा य टस्टत बहाल हो ग  तो आट ््वक ट याकलापों 
को आगे ब ाएगें। िदु्ास ीटत पे्क्षरों के टलए जोटखि इस िकुाि 
पर तो सतंटुलत ही प्तीत हो रहे हैं और हाल ही के इटतरृ त को 
दखेते हए अनंटति आउिलकु तो क्षदु् हरै। लेटकन भटर य पर तो 
टपशाच की तरह कोटरड-19 ाया हआ हरै। 
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उपभो ा मू य मुद्ास््ीश्त अ ू बि 2019 से जनविी 2020 के 
बीच सश् यों की कीमतों में वशृ्धि होने से बढ िई ्ी  श्वशे  रूप 
से याज की कीमतों के कािण औि ्िविी में मंद होने से पहले 
श्दसबंि में यह उचचतम सहन-सीमा से भी पाि कि िई ्ी। ईिंन 
की कीमतें श्दसबंि में अपस््ीश्त की श्स््श्त से बाहि श्नकल । 
सीपीआई सबंिंी मुद्ास््ीश्त  खाद्या न एव ं ईिंन को ो कि 
अ ू बि में श्तहाश्सक रूप से सबसे श्नचले स्ति पि पहुचं िई ्ी 
श्कंुत अश्तलाित-ज य कािकों कास्ट-पुश ्ैकटसथि  के कािण 
उसमें उभाि पैदा हो िया। खेती के इनपुट  औद्योश्िक इस्ेतमाल 
के कचचे माल  कृश्  एव ंकृश्  से इति काय  में लिे श्मकों की 
सांकेश्तक म दूिी त्ा सिंश् त के्ष  के स्टा् की लाितें शांत 
बनी िह । 

 हेडलाइन िुद्ास ीटत को उपभोक्ता िूलय सूचकांक 
सीपीआ  से िापा जाता हरै,1 जो रष्व  2019-20 की दूसरी 

टतिाही तक लगातार तेरह िहीने तक लक्य के नीचे बना हआ 
्ा लेटकन, सट ज़यों की ब ती कीितों ने- टरशेष प से याज 
की ब ती कीितों ने बने हए िूलय टस्रता के राताररर को 
सिा  कर टदया। सी टस्टत िें हेडलाइन िुद्ास ीटत ने 
टदसंबर 2019 तक  प्टतशत तक की उ चति सहन-सीिा 

को पार कर टलया ्ा और रररी 2020 िें कि होकर  
प्टतशत पर आने से पहले जनररी 2020 िें 7  प्टतशत के 
टशखर पर पहंच ग  ्ी। दटक्षर-पट ि िानसून के असािा य 

प से लंबे सिय तक बने रहने से त्ा टबना िौसि के बरसात 
होने से खरी  की बुरा  के आगे के सिय को नटि कर टदया 
टजससे याज की कीितें अप् याटशत तरीके से ब  ग ।ं रसतुत: 
याज को ो कर यटद देखा जाए तो हेडलाइन िुद्ास ीटत 

तीसरी टतिाही िें 4  प्टतशत और चौ्ी टतिाही िें 9 
प्टतशत रररी तक  पर बनी रही, जो यह रेखांटकत करता हरै 
टक याज की कीितों का आघात टकतना गहरा ्ा। धंन की 
कीितें भी पांच िहीने तक अपस ीटत की टस्टत िें बनी रहने 
के बाद टदसंबर 2019 िें धना िक के्ष  िें आ ग  ंऔर उसके 
बाद तो उनिें तेज़ी से रृट  ह । खाद्या न और धंन को 

ो कर िुद्ास ीटत अ्रा प्िुख िुद्ास ीटत अकू्तबर 2019 
के टतहाटसक प से यूनति सतर 4 प्टतशत से जनररी 
2020 तक लगातार ब ते हए 4  प्टतशत पर अनेक प्कार 
की लागतों के धकेलने से आ ग  ्ी जो बाद िें रररी िें ्ो ा 
सा नरि प  ग  ्ी चाि्व  1 । 

 भारतीय ररज़र्व  बैंक अटधटनयि, 19 4 201  िें 
य्ासंशोटधत  भाररबैंक के टलए यह टरधान टकया गया हरै टक 
रह इस बात का टनधा्वरर करे टक अनुिानों से रासतटरक 
िुद्ास ीटत नतीजों िें टकतना टरचलन हआ हरै, यटद को  हआ 

1 हेडलाइन िदु्ास ीटत अटखल भारतीय सतर पर सीपीआ  सयंकु्त ग्ािीर एर ंशहरी  िें रष्व-दर-रष्व हए परररत्वनों द्ारा िापी जाती हरै। 

2020

चा ्त .1  सीपी ई िरिास ीमि वष्त- दर -वष्त 

ोि: रा ीय सांटखयकीय काया्वलय एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान
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सहनशीलता बैंड लक्य सीपीआ  धंन और प्काश

सीपीआ  खाद्य र पेय पदा ््व याज़ को ो कर सीपीआ  खाद्य त्ा धंन को ो कर
सीपीआ  हेडलाइन सीपीआ  हेडलाइन याज़ को ो कर 

सीपीआ  खाद्य र पेय पदा ््व

II. मल्य र ा त
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हो तो, त्ा उसके टनटहत काररों को बताए। अकू्तबर 2019 
की िौटद्क नीटत ररपोि्व  एिपीआर  िें सीपीआ  िुद्ास ीटत 
के प्टत यह अनुिान टदया गया ्ा टक रह 2019-20 की दूसरी 
टतिाही िें दायरे के भीतर और 2019-20 की तीसरी टतिाही 
िें  प्टतशत एरं 2019-20 की चौ्ी टतिाही िें 7 प्टतशत 
रहेगी। िुद्ास ीटत के रासतटरक नतीजों ने अनुिानों के िाटज्वन 
को का ी ब ा टदया ्ा  तीसरी टतिाही िें 2  प्टतशतता 
अंक और चौ्ी टतिाही िें 4 प्टतशतता अंक चाि्व  2 । 

 जरैसाटक पूर्व  िें उललेख टकया जा चकुा हरै, याज की  
कीितों िें अप् याटशत एरं गरैर-िािूली रटृ  हेड लाइन 
िुद्ास ीटत िें अनुिानों से टरचलन का िुखय स्ोत रही हरै। गरैर-
िौसिी बाररश के कारर सद  के िौसि िें अ य सट ज़यों की 
कीितों िें होने राली किी िें भी देरी ह , खासतौर से आलू की 
कीितों िें। इसके अलारा, बेिौसि बाररश से खरी  की सल 
को होने राले नुकसान के कारर अनाज और दूध की कीितों िें 
उ िीद से कहीं यादा रटृ  होना, गेहं का कि आयात टकया 
जाना त्ा पहले िािले िें गेहं केटलए उ च यूनति सि ््वन 
िूलय त्ा बाद के िािले िें इनपिु लागतों के ब  जाने ने 
िुद्ास ीटत के दबार को ब ा टदया ्ा। खाद्या न एरं धंन 
संबंधी िुद्ास ीटत को ो कर सीपीआ  भी चौ्ी टतिाही के 
अनुिानों िें ुटि का साधन बनी योंटक इसिें आघातों की एक 
पूरी ृंखला शाटिल ्ी जरैसे- िोबाइल ोन का उ च िरैरर , 

बीएस- 2 कंपलयिं राहन की ओर लगातार टसरचओरर होने से 
िोिर राहन की कीितें अटधक होना, सरर्व की ं ची कीितें जो 
अंतररा ीय सतर पर कीित के उतार-च ार को दशा्वती हैं, त्ा 
स ा , लां ी, यूिीटशयंस की सटर्वसेस की अटधक कीितें, बस 
टकराया ब ना  ये सब अ य बातों के सा्-सा् यह दशा्वता हरै 
टक यह खाद्या न और धंन की उ च कीितों से प ने राले प्भार 
के कारर हआ हरै। 2019-20 की चौ्ी टतिाही जनररी- रररी  
िें क चे तेल की कीितें इंटडयन बासकेि  कि ह  ंजो अकू्तबर की 
एिपीआर के सिय  अिरीकी डालर प्टत बरैरल से कि होकर 

रररी िें  अिरीकी डालर प्टत बरैरल हो ग  ् ीं, टजसने ब ती 
लागतों के कारर कीितें ब ने को रोकने िें िदद की। 

.1 पभोक्ता िल््य

 िदु्ास ीटत की टस्टत को रष्व-दर-रष्व अलग-अलग करके 
दखेें तो ात होता हरै टक रष्व 2019-20 की दूसरी िाही िें िूलयों 
के उतार-च ार िें ती  रटृ  त्ा प्टतकूल आधारगत प्भार काय्व 
कर रहे ्े।  तीसरी टतिाही के दौरान खाद्या न िूलयों िें सािा य 
िौसिी टगरारि होने की तलुना िें तीसरी टतिाही िें िापी ग  
खाद्या न कीितों िें गटत सकारा िक ् ी जो सूचकांक के इटतहास 
िें टकसी भी तीसरी टतिाही िें दज्व की ग  सरा्वटधक रटृ  ्ी। 

लसर प खाद्या न िदु्ास ीटत तीसरी टतिाही के अतं तक ब  
कर दो अकंों िें हो ग । प्टतकूल आधारगत प्भार ने भी धंन को 
और भी िहगंा कर टदया। जनररी िें खाद्या न की कीितें घिना 
शु  हो ग  ्ीं टकंत ुकोर-िदु्ास ीटत की गटत िें िें बनी ह  ता 
ने हेडलाइन िदु्ास ीटत को जनररी िें शीष्व सतर पर पहचंा टदया 
्ा। रररी िें हेडलाइन िदु्ास ीटत िंद ह  योंटक खाद्या न के 
िूलयों िें तेज टगरारि आ ग  ्ी त्ा कोर-िदु्ास ीटत की गटत 
्ि ग  ्ी चाि्व  ।

 रष्व  2019-20 िें सभी सीपीआ  सिूह िें िुद्ास ीटत का 
संटरतरर हाल के टतहाटसक अनुभरों से का ी हद तक टभ न 
रहा हरै। िधयिान िुद्ास ीटत दर टप ले तीन रष्व के औसत की 
तुलना िें कि बनी रही हरै। लेटकन, 2019-20 िें इसिें सकार िक 

2  बीएस  अ्रा भारत चरर  का आशय हरै से नये एिीशन िानक टजनका अनपुालन 
01अप्रैल, 2020 को या उसके बाद टनटि्वत सभी हलके त्ा भारी राहनों, दपुटहया एर ं
टतपटहया राहनों द्ारा आर यक हरै। 
3  टकसी दो िहीनों के बीच सीपीआ  रष्व-दर-रष्व परररत्वन, िूलय सूचकांक िें होने राले 
िाह-दर-िाह परररत्वन गटत  त्ा 12 िहीने पूर्व आधारगत प्भार  िहीना-दर-िहीना 
हए िूलय सूचकांक के बीच का अतंर होता हरै। अटधक जानकारी केटलए टसतंबर 2014 की 
एिपीआर का ब स 1 दखेें।  

चा ्त .2  सीपी ई िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त   
वासिमवक बनाम पवा्तनिान

टत2:2019-20 2:2019-20टत :2019-20 टत4:2019-20

प्ट
तश

त

 2019-20 की सपूंर्व चौ्ी टतिाही के टलए पूरा्वनिुान की तलुना िें जन - र  2020 के दौरान 
रासतटरक औसत िदु्ास ीटत  

ोि:एनएसओ और आरबीआ  सिा  अनिुान

अतंर रासतटरक-पूरा्वनिुाटनत  प्टतशत अकं
रासतटरक प् अ तूबर 2019 एिपीआर प् 
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कुार टदखा  टदया हरै - योंटक टतहाटसक औसत के 
नकारा िक कुार की तुलना िें खाद्या न उप-सिूहों जरैसे 
सट ज़यों िें िहंगा  दरें बहत यादा ्ीं। परररािसर प, रष्व 
2019-20 के टलए िाधय िुद्ास ीटत दर का ी हद तक टप ले 
तीन रष्व के औसत से कहीं अटधक ्ी चाि्व  4 । यहां तक टक 
रष्व 2019-20 की तीसरी टतिाही िें सिग् िुद्ास ीटत दरों पर 
चटुनंदा खाद्य िदों का ही प्भार रहा ्ा, सीपीआ  िदों िें िूलय 
परररत्वन के टड यूज़न सूचकांक4 िें िौसिी सिायोटजत आधार 
पर आ  तेजी इस अरटध के दौरान सभी रसतुओ ंऔर सेराओ ं
िें  भी सीपीआ  बासकेि िें िूलय रटृ  के आधार के ब े होने 
की ओर संकेत करती हरै। चौ्ी टतिाही िें अभी तक जहां 
लगभग सभी सेराओ ं के िूलयों िें रटृ  दज्व की ग  हरै, रहीं 

4  सीपीआ  टड यूज़न सूचकांक, िूलय परररत्वन के प्ासर की िाप करता हरै, सीपीआ  
बासकेि की िदों िें टप ले िहीने िें उनके िूलयों िें रटृ , अरटृ  अ्रा ह  टगरारि के 
अनसुार रग कृत करता हरै। टड यूज़न सूचकांक की 0 से पर की रीटडंग िूलयों िें 
अ यटधक टरसतार अ्रा सािा यतया िूलय रटृ  होने का सकेंत दतेा हरै त्ा 0 से नीचे 
की रीटडंग ब े परैिाने पर िूलयों िें टगरारि का सकेंत दतेा हरै। 

चा ्त .   सीपी ई िरिास ीमि  गमि िथा धार प्रभाव

ोि: एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान

ए. सीपी ई ्नेडला न 

सी. सीपी ई ईधंन र प्रकाश 

ी. सीपी ई खा  र पने्य पदाथ्त 

डी. सीपी ई खा  र ईधंन ो कर
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 िाह- दर- िाह परररत्वन आधार प्भार रष्व- दर- रष्व िदु्ास ीटत िें िाटसक परररत्वन 

ोि  एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान ।

घन
र

िदु्ास ीटत प्टतशत

चा ्त .  सि सीपी ई िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त  
कने रननेल न व निान

रसतुओ,ं का ी हद तक खाद्या न की िदों िें कीितों िें रटृ  की 
घिनाए ंकु  कि ह  हैं चाि्व  । 

से
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.2 िरिास ीमि कने  सचंालक

 रष्व 2019-20 की दूसरी िाही के िदु्ास ीटत के नतीजों 
को टतहाटसक प से अलग-अलग करके दखेने से ात होता हरै 
टक प्टतकूल आपूटत्व आघात ने टकस प्कार से शहरी और ग्ािीर 
दोनों सतरों पर धीिी प ी ह  घरलूे िांग के अपस ीटतकारी 
प्भार को दबा टदया हरै चाि्व  ए ।  न र रसतएु ं 7-टदन से 

यादा न टिकने राली रसतएुं   खाद्या न रसतएु ंजरैसे सट ज़यां, 

दूध और िांस उ पाद  प्िखु सचंालक रहे हैं, जो अब तक दूसरी 
टतिाही िें सिग् िदु्ास ीटत िें 1  प्टतशतता टबदं,ु तीसरी 
टतिाही िें 7 प्टतशतता टबदं ुएर ंचौ्ी टतिाही िें 4 0 प्टतशतता 
टबदं ुतक का योगदान कर रहे ्े चाि्व  बी । अनाज, दालों 
त्ा पे ोटलयि उ पादों के कारर कि न र रसतओु ं 0 टदन से 

यादा न टिकने राली रसतएुं  ने भी 2019-20 की तीसरी टतिाही 
से ज़ोर पक  टलया ् ा। टिका  रसतओु ंका हेडलाइन िदु्ास ीटत 
िें योगदान जो - औसतन  आधार अकं के सा्- टसतंबर-
टदसबंर के दौरान का ी हद तक टस्र बना रहा ् ा  उसिें सरर्व 
की कीितें ब ने के कारर जनररी- रररी िें लगभग 40 आधार 
अकंों की तेज़ी परैदा ह । टसतंबर-नरबंर 2019 िें आयाटतत 
रसतओु ंका सिग् िदु्ास ीटत िें योगदान नकारा िक रहा ्ा, 
टकंत ु टदसबंर 2019- रररी 2020 के दौरान सकारा िक बन 
गया  टजसका हेडलाइन िदु्ास ीटत िें औसतन योगदान 0 
आधार अकं हो गया ्ा  सा जा्व और धातओु ंके िूलय ब  
जाने के बाद हआ ् ा चाि्व  सी । सेराओ ंका सिग् िदु्ास ीटत 
िें योगदान ब ा क ोर सा लगभग एक प्टतशतता टबदं ुपर बना 
रहा ्ा योंटक टदसबंर-2019-जनररी 2020 के दौरान िोबाइल 
िेटलक ि प्भार िें इतनी ती  रटृ  हो ग  ् ी जो आरास टकराया, 
असपताल सेराओ ं एर ं ियूशन शलुक िें ह  किी द्ारा हए 
सिायोजन से भी अटधक ्ी चाि्व  बी । 

सीपीआई खाद्या न समूह

 अप्रैल 2019- रररी 2020 के दौरान सिग् सीपीआ  
िदु्ास ीटत िें हए परररत्वनों पर अटधक भार खाद्या न एर ं पेय 
पदा ््व भार: सीपीआ  िें 4 9 प्टतशत  का ्ा, सा् ही कुल 
टिलाकर टदसबंर िें खाद्या न िूलय आसिान पर ् े जो टतहाटसक 

प से सरा्वटधक उ च सतर ्ा चाि्व  7ए और 7बी ।

 परररािसर प, खाद्या न िदु्ास ीटत जो िाच्व-टसतंबर 
2019 के दौरान 0 7 प्टतशत और 4 7 प्टतशत के दायर ेिें ्ी, 
उसके बाद टदसबंर िें ब कर चोिी पर 12 2 प्टतशत हो ग  चाि्व  

ए । इस प्कार की अटधकांश ब ोतरी बरैिौसि बाररश की 
रजह से सट ज़यों की कीितें ब  जाने के कारर ह  ्ी, लेटकन 

5  टतहाटसक पृ् करर प्ट या का इसतेिाल निूना अरटध िें िदु्ास ीटत के घि-ब  के 
प्टत प् येक आघात के योगदान का आकलन करने केटलए टकया जाता हरै, जो रे िर आिो 
ररगे्शन रीएआर  पर आधाररत होता हरै टजसिें टन नटलटखत चर टजसे रे िर Yt  से 
अटभटहत टकया गया हरै , जरैसे क चे तेल की कीितों िें राटष्वक रटृ  दर, िदु्ास ीटत, 
उ पादन-अतंराल, ग्ािीर िज़दूरी िें राटष्वक रटृ  दर और नीटतगत रपेो दर होती हैं। 
रीएआर को सकें्षप िें इस प्कार टलखा जा सकता हरै: Yt =c + A Yt-1 + et 

टजसिें et 

आघातों के रे िर को दशा्वता हरै तेल िूलय के आघात  आपूटत्व आघात िदु्ास ीटत 
आघात  उ पादन अंतराल आघात  िज़दूरी आघात और नीटतगत आघात । रोलड 
पृ् करर का इसतेिाल करते हए Yt को उसके टनधा्वररा िक प्रटृत्त त्ा सिसत et 

आघातों के योग के प्काय्व को दशा्वता हरै। यह सिीकरर टरटभ न आघातों के सकल योगदान 
िें उसकी टनधा्वरक प्रटृत्त से िदु्ास ीटत के टरचलन के पृ् कीकरर को सटुरधाजनक 
बनाता हरै। 
6  सीपीआ  भार डायग्ाि िें सशंोटधत टिट त सदंभ्व अरटध एिएिआरपी  डािा का 
उपयोग टकया जाता हरै जो रा ीय निूना सरदेक्षर काया्वलय एनएसएसओ  द्ारा 2011-12 
िें टकए गए उपभोक्ता वयय सरदेक्षर पर आधाररत हरै। एिएिआरपी के अतंग्वत बार-बार 
खरीदी जाने राली रसतओु ंके वयय सबंधंी आकं े सकंटलत टकए जाते हैं जरैसे टप ले सात 
रष  िें खरीद ेगए खाद्य तेल, अडें, ि ली, िांस, सट ज़यां, ल, िसाले, पेय पदा ््व, 
प्ससंकृत खाद्या न, पान, तंबाकू त्ा नशीली सािटग्यां  टप ले  टदनों िें खरीद ेगए 
कप े, टबसतर, जूते-च पल, टशक्षा वयय, टचटक सा वयय ससं्ागत , टिका  रसतएु ंऔर 
टप ले 0 टदनों िें खरीदी ग  सिसत खाद्या न सािग्ी, धंन और टबजली वयय, टरटरध 
प्कार की रसतएु ंएर ंसेराए ंत्ा गरैर-ससं्ागत सेराए,ं टकराया और कर शाटिल हैं।

 चा ्त .   सीपी ई मड ्य न समच्या 
 िा् दर- िा् िौसिी सिा्योमजि  

ोि: एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

अ
प् रै-

1
ि

-1
जू

न-
1

ज
लु

ा-1
अ

ग-
1

टस
तं-

1
अ

तू-
1

नर
-ं1

टद
स

-ं1
ज

न-
19

र-
19

िा
च ्व-

19
अ

प् रै-
19

ि
-1

9
जू

न-
19

ज
लु

ा-1
9

अ
ग-

19
टस

तं-
19

अ
तू-

19
नर

-ं1
9

टद
स

-ं1
9

ज
न-

20
र-

20

सीपीआ  हेडलाइन सीपीआ  रसतएु ं सीपीआ  सेराए  

सू
चक

ा ंक

7 

7  भारत के आयात िें क चे पे ोटलयन एर ंपे ोटलयि उ पाद का रच्वसर हरै कुल आयात 
का लगभग 2 0 प्टतशत । आयात टकए जाने राले अ य प्िख घिक हैं : इले ाटनक 
रसतएु ं 11 0 प्टतशत , सरर्व और चांदी 0 प्टतशत , रसायन और रसायन उ पाद 

0 प्टतशत , धात ुऔर धात-ुउ पाद 0 प्टतशत , िोती एर ंकीिती प ्र 0 
प्टतशत  त्ा रनसपटत तेल 2 0 प्टतशत । इसके सा् ही कु  िदें जरैसे क चे कपास 
का घरलूे िूलय अतंररा ीय िूलय के सिान ब ता हरै। 
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खाद्या न ेरी की रसतओु ंिें िूलय ब ने का ब े परैिाने पर दबार 
2019-20 की दूसरी िाही िें दखेा गया और िूलय ब ने का ये 

दबार दालों, िांस और ि ली, िसाले, अडें, अनाज त्ा दूध पर 
्ा चाि्व  बी । बाद िें खाद्या न सबंधंी िदु्ास ीटत जनररी 

चा ्त .   िरिास ीमि कने  सचंालक

ोि: एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

म पणी  को कों िें टदये गए आकं ें सीपीआ  िें भार को दशा्वते हैं 

ए  सीपी ई िरिास ीमि का पथ करण  

ी  वसि  ंिथा सनेवा  ंका ्योगदान सी  ्यामिि िरिास ीमि का ्योगदान 

 टनधा्वरक प्रटृत से डेटरएशन
म पणी  2002-0  की पहली टतिाही से 2019-20 की चौ्ी टतिाही तक के डािा के उपयोग द्ारा भारतीय  िें तेल की कीितों के सा् रे िर आिो ररगे्शन रीएआर  का उपयोग, सीपीआ  िदु्ास ीटत,उ पादन 
अतंर, ग्ािीर िजदूरी त्ा नीटत दर द्ारा अनिुाटनत । 
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त्ा रररी 2020 िें िश: कि होती ग , सा् ही ्ो ा दरे से 
िौसिी सट ज़यों की कीितें भी सहज हो ग  ्ीं। 

 अनाजों के िािले िें सीपीआ  िें इसका भार 9 7 प्टतशत 
और खाद्या न त्ा पेय पदा ््व सिूह िें 21 1 प्टतशत हरै  िूलयों िें 
2019-20 की दूसरी िाही िें ज़बरदसत रटृ  ह  ्ी। गेह ंकी 
कीितों का टनधा्वरर उ च सशंोटधत यूनति सि ््वन िूलय 
एिएसपी  पर अ यटधक सरकारी खरीद द्ारा हो रहा ्ा और गेह ं

का आयात बहत कि हो रहा ्ा अप्रैल 2019-जनररी 2020 के 
दौरान - 9 प्टतशत । गरैर-सरकारी टरतरर प्राली पीडीएस  िें 
चारल की कीितें 11 िहीने अपस ीटत की टस्टत िें रहने के बाद 
अकू्तबर 2019 िें उभरीं त्ा उसके बाद अकू्तबर और नरबंर 
2019 की शु आत िें बेिौसि बाररश होने के कारर खरी  सल 
को हए नकुसान की रजह से उसके िूलयों ने ज़ोर पक ा। इसके 
िूलय रररी 2020 से कि होने शु  हो गए योंटक ब ी िा ा िें 
भडंारर को आगे ले जाया गया, सा् ही रबी की सल अ ी 
होने की सभंारना ्ी और टनया्वत कि टकया गया ्ा। 

 सट ज़यों के िूलयों की िदु्ास ीटत सीपीआ  िें भार 0 
प्टतशत और खाद्या न एर ं पेय पदा ््व सिूह िें 1 2 प्टतशत  

टसतंबर से ब कर दो अकंों िें हो ग  त्ा टदसबंर 2019 िें शीष्व 
पर 0  प्टतशत तक पहचं ग , टजससे सल को हए नकुसान 
के प्भार एर ंअ यटधक त्ा बेिौसि बाररश के कारर आपूटत्व िें 
प े वयरधान का पता चलता हरै चाि्व  9ए । खरी  की बरुा  का 
आगिन दरे से हआ, इसटलए सट ज़यों के िूलयों िें किी आना 
टरलंब से जनररी 2020 िें प्ारभं हआ। सट ज़यों के िूलयों पे 
दबार के िािले िें रष्व 2019-20 एक खास रष्व रहने की सभंारना 
हरै, योंटक आपूटत्व की किी के अ यटधक आघात ने सटद्वयों िें 
सट ज़यों की कीितों िें होने राली किी के िौसिी परैिन्व को पूरी 
तरह से घेर टलया हरै, खासतौर से याज, ििािर और आलू की 
कीितों को जो रष्व के आगे आने राले िहीनों िें कीितों के ब ते 
जाने से राहत टदलाते हैं चाि्व  9बी । 

 भारत िें दो अकंीय िदु्ास ीटत के प्टत राजनीटतक चचा्व 
सटहत सािाटजक असटह रतुा बहत ही िखुर रहती हरै। इसे याज 
की कीितों की िदु्ास ीटत के सिय वय त होने राली सािाटजक 
प्टतट याओ ंिें भलीभांटत दखेा जा सकता हरै। रष्व 2019-20 िें 
टसतंबर 2019 से याज की कीितें तेजी से ब ीं टजससे इस ेरी 
की िदु्ास ीटत िें ती  गटत से ब ोतरी ह  और रह टदसबंर 2019 
िें 27 प्टतशत तक पहचं ग  टजससे खाद्य िदु्ास ीटत िें 4 7 

चा ्त .   सीपी ई खा  िरिास ीमि र कीिि म ल्ड प 

: दूध और उ पाद, िांस, ि ली और अडें शाटिल हैं  
: तरैयार भोजन,सनरै स, टि ा  इ याटद त्ा गरैर-एलकोहोटलक पेय पदा ््व शाटिल हैं 

म पणी  को कों िें टदये गए आकं ें सीपीआ  खाद्य पदा ््व और पेय िें भार को दशा्वते हैं 
ोि एनएसओ  त्ा आरबीआ  सिा  अनिुान 

ए. सीपी ई खा  िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त  ्योगदान ी. सचं्यी सीपी ई खा  िरिास ीमि कीिि म ल्ड प  ्योगदान
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प्टतशत त्ा हेडलाइन िदु्ास ीटत िें 2 1 प्टतशत अकंों की 
तीखी रटृ  दखेने िें आ । िदु्ास ीटत की इस आ चय्वजनक 
अटप्यकर टस्टत ने सिय अतंराल और आपूटत्व पक्ष के अपया्व त 
उपायों को अनारतृ टकया, जरैसे टक प्टत िन 0 अिेररकी डालर 
का यूनति टनया्वत िूलय एि पी  तय करना, याज के टनया्वत 
पर प्टतबधं लगाना और टसतंबर 2019 िें ्ोक एर ं खदुरा 
वयापाररयों के भडंार धारर की सीिा पर प्टतबधं लगाने के सा् 
ही नरबंर-टदसबंर 2019 िें िक , अ गाटनसतान र इटज त से 
1 2 लाख िन याज के आयात की घोषरा करना। जनररी 2020 
िें टरलंटबत खरी  की आरक के बाद ही याज की कीितों िें 
नरिी आ । याज की कीितों िें उग् उ ाल और उसके अनगुािी 
प्भार आपूटत्व पक्ष से जु े सधुारों की ता काटलकता को प्काटशत 
करते हैं बा स 1 । 

 जहां तक िुद्ास ीटत-संरेदी सट जयों का संबंध हरै, अप्रैल 
2019 से अ तूबर 2019 के दौरान िुखय प से अनुकूल 
आधार प्भारों की रजह से कीितों के ब ने के बारजूद आलू 
की कीितों िें अरस ीटत रही। िोिे तौर पर अप्रैल 2019-

जनररी 2020 के दौरान आलू की कीितों की गटत सकारा िक 
रही, अ तूबर-नरंबर 2019 के दौरान पंजाब, उ तर प्देश और 
पट ि बंगाल िें अ यटधक बेिौसिी बरसात की रजह से सल 
को हए नुकसान और आपूटत्व  िें पहंची बाधा, टजसे िंडी िें कि 
आरक के प िें देखा जा सकता हरै, से कीितों िें तेजी आ । 
रासतटरक त य भी यह दशा्व ते हैं टक बुलबुल नािक तू ान के 
चलते पट ि बंगाल िें बरुा  िें 20 टदनों की देरी ह । 
परररािसर प, जनररी 2020 िें आलू की कीितों की 
िुद्ास ीटत ब कर 2 9 प्टतशत हो ग  जो आगे चलकर 

रररी 2020 िें घिकर 47 0 प्टतशत पर आ ग  और इसकी 
रजह ्ी 2019-20 िें उ पादन िें  प्टतशत की ब ोतरी के 
सा् आ  न  उपज। रहीं दूसरी ओर, ििािर की कीितों की 
िुद्ास ीटत ि  2019 के सरा्व टधक सतर से कि होकर अ तूबर-
टदसंबर 2019 के दौरान उ च टद्अंकीय बनी रही, जो असिय 
बरसात और उससे जु ी आपूटत्व  बाधाओ ंको प्टतटबंटबत करती 
हरै। जनररी 2020 के आरभं से ििािर की कीितों की िुद्ास ीटत 
सािा य िौसिी उपज के च घिने लगी और रररी 2020 िें 
-  4  प्टतशत की अरस ीटत पर आ ग । 

चा ्त .9  सीपी ई सम ज्या र सीपी ई खा  कीिि ग ्या िकिा 

ोि : एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान

ए : स जी िरिास ीमि कने  सचंालक(वष्त-दर-वष्त ी  सीपी ई - खा  र पने्य पदाथ्त सचं्यी गमि 

म पणी  को कों िें टदये गए आकं ें सीपीआ  सट जयों िें भार को दशा्वते हैं म पणी  को कों िें टदये गए आकं ें सिग् सीपीआ  िें भार को दशा्वते हैं 
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ा स .1  ्याज की कीिि  का ाि- पमि्त प्र धंन कने  ि ने

रष्व 2019 िें याज की कीितों का आघात िा ा एर ं अरटध के 
टहसाब से हाल के सिय का सबसे ब ा आघात हरै चाि्व  1 1 । 

क  िायनों िें इस अभूतपूर्व अनभुर को सि ने के टलए, टरटभ न 
्ोक बाजारों से अटखल भारतीय औसत खदुरा िूलय पर याज की 
कीितों के आघात के रै लार के डायनाटि स का िूलयांकन करने के 
टलए एक रे िर आिोररगे्टसर रीएआर  ि डल का सहारा टलया 
जाता हरै टजसिें टन नांटकत टरटश ि टरटश िताओ ंसटहत ्ोक एर ं
खदुरा बाजार िें याज की कीितों का दरैटनक डािा शाटिल होता हरै: 

Yt = c + A Yt-1 + et      …………………..(1)

 टनधा्वररा िक प्रटृत्त से टरचलन
ोि  आरबीआ  सिा  के अनिुान डीसीए, उपभोक्ता िािले,खाद्य और सार्वजटनक टरतरर िं ालय से प्ा  डािा पर आधाररत हैं 

चा ्त .1.2  ्याज की सि खदरा कीिि  का मव लनेषण ` मकलो

Source: Agmarknet.

चा ्त .1.1  ्याज की िडंी कीिि

औसत खुदरा कीितों का टतहाटसक टर लेषर दशा्वता हरै टक  
करै से ्ोक एरं खुदरा बाजारों के बीच कीितों का ब ता  
िाटज्वन ब ा होता गया और अ तूबर की शु आत िें िहारा   
के ्ोक बाजारों िें याज की कीितों का आघात नरंबर के  

आरभं िें कना्विक तक और उसके त काल बाद अटखल  
भारतीय खुदरा कीितों तक रै ल गया। जनररी के अंत 
तक याज की कीितों का आघात पूरी तरह से पलि गया  
चाि्व  1 2 । 

(जािी)

जहा ं
t
 िखुय ्ोक बाजारों, जरैसे टक जोधपरु, कनू्वल, नाटसक, परेु 

एर ंअ य अ य बाजारों का औसत  िें याज की दरैटनक कीितों के 
रे िर और अटखल भारतीय औसत खदुरा कीितों का प्टतटनटध र 
करता हरै  

t
 आपूटत्व एर ं िांग आघातों के रे िर का प्टतटनटध र 

करता हरै  ्ोक बाजार कीितों का आघात आपूटत्व आघात तो 
औसत खदुरा बाजार कीितों का आघात िांग आघात का प्टतटनटध र 
करता हरै। यह आकलन उपभो ता िािले टरभाग डीसीए , भारत 
सरकार द्ारा उपल ध कराए गए  अगसत 2019 से 2  रररी 
2020 के बीच के ्ोक एर ंखदुरा कीितों के डािा पर आधाररत हरै। 
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आघात -  जोधपरु  
आघात -  अ य औसत   आघात  खदुरा कीित आघात   आघात  याज की खदुरा कीित

आघात -  कुरनूल    आघात -  नाटसक  आघात  पनुा
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 लों की कीितें सीपीआ  िें 2 9 प्टतशत और खाद्य एर ं
पेय पदा ््व सिूह िें  प्टतशत का भारांक  टसतंबर 2019 िें 9 
िाह तक चली अरस ीटत से बाहर आ ग  ंऔर जनररी 2020 िें 

 प्टतशत के सतर पर पहचं ग  ंटजसका िूल कारर प्टतकूल 
आधार प्भार ्ा। रररी 2020 तक लों की िदु्ास ीटत 
घिकर 4 0 प्टतशत हो ग । केलों की कीितों िें नरबंर 2019 से 
सतत टगरारि रही। रहीं दूसरी ओर, सेर की कीितें अगसत 2019 
से ही कि होने लगी ्ीं टजसका कारर ्ा रष्व 2019-20 िें 
उ पादन के 1 0 प्टतशत अटधक रहने के चलते बाजार िें सेरों 
की अटधक आिद का होना, त्ाटप जनररी 2020 से कीितों िें 
्ो ा सधुार हआ। 

 दालों की कीितें सीपीआ  िें 2 4 प्टतशत और खाद्य एर ं
पेय पदा ््व सिूह िें 2 प्टतशत का भारांक  िदु्ास ीटत कारक 
दबारों का एक और जररया ्ीं, इस ेरी िें िदु्ास ीटत अप्रैल 
2019 के -  0  प्टतशत से ब कर रररी 2020 िें 1  
प्टतशत तक पहचं ग । यह 201 -19 के अटंति आकलन की 
तलुना िें 2019-20 के दूसर ेअटग्ि आकलन ए  के अनसुार 
खिी् दालों के उ पादन िें टगरारि को प्टतटबटंबत करता हरै, 
टरशेष प से का ी कि खरी  बरुा  और बेिौसि की बरसात 
की रजह से सलों को हए नकुसान से प्भाटरत हआ उ द का 
उ पादन 27 1 प्टतशत तक  चाि्व  10  । हालांटक अप्रैल 
2019-जनररी 2020 के दौरान रष्व-दर-रष्व आधार पर आयात 

इस त य के ि ेनजर टक भारत िें टकसी भी रष्व याज का उ पादन 
िांग को आसानी से पूरा कर लेता हरै और सा् ही टनया्वत के टलए 
अटतरर त उपज उपल ध रहती हरै, यह टर लेषर इस त य को 
रेखांटकत करता हरै टक याज की कीितों के उतार-च ार को 
टनयंट त करने के टलए आपूटत्व  प्बंधन की नीटतयों िें बदलार टकए 
जाने की ज रत हरै। याज के प्भारी आपूटत्व  प्बंधन की परेखा 
को टन नांटकत पर कें टद्त टकए जाने की आर यकता हरै: 1  िौसि 
और उ पादन परर य के बारे िें टकसानों को बेहतर सूचना प्राली 
उपल ध कराना ताटक रे अगले रष्व के टलए याज के उ पादन की 
बेहतर योजना तरैयार कर सकें , 2  टकसानों द्ारा उपभो ताओ ंको 
कृटष उ पादों की सीधी टब ी को प्ो साटहत करने के उ े य से 
कृटष टरपरन प्राली िें सधुारों को आरभं करना,  बेहतर िूलय 

पता करने के टलए -नाि जरैसी पहलों को िजबूत बनाना, 4  
टकसानों के टलए भंडारर की सटुरधा को बेहतर बनाना ताटक 
अटप्यजनक टब ी को िाला जा सके,  रबी उ पादों का पया्व त 
ब र सि क तरैयार करना ताटक अ यलप और टरलंटबत खरी  
िौसि के सिय आपूटत्व  बाधाओ ंसे टनपिा जा सके, और  खाद्य 
प्संसकरर पहलों को ब ारा देना, जरैसे टक याज को टडहाइ ेि 
करके उसका पाउडर और पेसि तरैयार करना टजसे उटचत कीित 
पर उपल ध कराया जा सके। देखा जाए तो बीते सिय िें अटधकतर 
बार खरी  और टरलंटबत खरी  िौसि िें याज की कीितों िें 
उ ाल हआ हरै जो इस त य को साटबत करता हरै टक याज की 
कीितों िें उ ाल को कि करने िें आपूटत्व  पक्ष के प्बंधन की 
भूटिका टकतना िह र रखती हरै। 

चा ्त .10  सीपी ई -दाल िथा पाद कने  सचंालक - िा्-दर-िा्

म पणी  को कों िें टदये गए आकं ें सीपीआ  - दालें त्ा उ पाद िें भार को दशा्वते हैं 
ोि  एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान  
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उ द 11 अ य दालें त्ा उ पाद 14 7 दालें और उ पाद िाह-दर-िाह, प्टतशत

चना त्ा उ पाद 1  िूंग 14  िसूर 12 7  
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2  प्टतशत तक ब  गया लेटकन रह दालों की ब ती कीितों को 
रोकने िें स ल नहीं हो पाया। 

 सट जयों और दालों के अलारा जानरर आधाररत प्ोिीन 
यु त रसतएु ंअ य दबारकारी टबदं ु्ीं, 2019-20 िें सिग् खाद्य 
िदु्ास ीटत िें टजनकी टहससेदारी 20 4 प्टतशत ्ी। अप्रैल 
2019-जनररी 2020 के दौरान िांस और ि ली से जु ी 
िदु्ास ीटत अटधक रही और जनररी 2020 िें 10  प्टतशत 
टप ले 72 िाह िें सरा्वटधक  पर पहचं ग । रष्व अगसत-अ तूबर 

2019 के किजोर सीजन के अलारा  के दौरान िांस और ि ली 
की कीितों िें उललेखनीय रटृ  ह  जो चार ेकी ं ची कीितों 
टरशेषकर ि का और सोयाबीन  को दशा्वती हरै और इसकी रजह 

्ी बेिौसिी बरसात टजसने िौसिी कीित दबार को ब ा टदया। 
सिट रत प से अडंों की कीितों की िदु्ास ीटत भी अप्रैल 
2019 के 1 9 प्टतशत से ब कर जनररी 2020 िें 10  प्टतशत 
पर पहचं ग  लेटकन ट र उसिें रररी 2020 िें नरिी दखेने िें 
आ  और रह 7  प्टतशत पर पहचं ग । रररी 2020 िें 
कोटरड-2019 के डर की रजह से टचकन और अडंों के उपभोग िें 
आ  किी के कारर इनकी कीितों िें ती  टगरारि दज्व की ग ।

 उ च खाद्य िदु्ास ीटत िें दूध और दु ध उ पादों सीपीआ  
िें  प्टतशत और खाद्य एर ंपेय पदा ््व सिूह िें 14 4 प्टतशत 
का भाराकं  का भी हा् रहा। अिूल और िदर डेयरी जरैसे सहकारी 
ससं्ाओ ंने टदसबंर 2019 िें दूसरी बार ि  2019 िें पहला दौर  
खदुरा दूध की कीितों िें प्टत लीिर पए 2-  के दायर ेिें ब ोतरी 
की सा खरीद की ब ी ह  कीितों की रजह से करना प ा। क  
रा य सहकारी ससं्ाओ ंने भी कीितों िें ब ोतरी की घोषरा की 
टजससे रष्व के दौरान दूध और उसके उ पादों िें तेजी बनी रही। 
उ पादन की लागत के ब ने के प्टतट यासर प खरीद कीितों िें 
भी रटृ  की ग । इसके अलारा, िला  रटहत दु ध उ पादों की 
उ च ररैट क कीितों ने भी घरलूे दूध की कीितों पर सकारा िक 
प्भार डाला। रररी 2020 िें दूध की िदु्ास ीटत िजबूत होकर 

 िहीनों के उ चति सतर 0 प्टतशत पर पहचं ग । 

 श कर और टि ा  की कीितें सीपीआ  िें 1 4 प्टतशत 
और खाद्य एर ंपेय पदा ््व सिूह िें 0 प्टतशत का भारांक  चार 
िाह की सतत अरस ीटत के बाद अ तूबर 2019 िें उससे उबर 
पा ,ं अशंत: प्टतकूल आधार प्भार की रजह से। घरलूे और 
ररैट क उ पादन िें किी के बारजूद टप ले रष्व के शेष सि क के 
कारर घरलूे उपल धता अपेक्षा से अटधक रही ओर इसके चलते 

घरलूे कीित दबारों को टनयटं त रखा जा सका। 

 रष्व के दौरान खाद्य तेलों और रसा की कीितों की िदु्ास ीटत 
िें तेजी आ  और यह अप्रैल 2019 के 0 7 प्टतशत से ब कर 

रररी 2020 िें 7  प्टतशत हो ग । अतंरार ीय सतर पर 
ब ती कीितों, रबी टतलहन की कि घरलूे परैदारार और प्टतकूल 
आधार प्भार के टिले-जलेु असर से उ चतर खाद्य तेल 
िदु्ास ीटत सािने आ । दूध की उ चतर कीितों ने भी घी और 
ि खन की कीितों पर असर डाला। 

 िसालों िें उललेखनीय कीित दबार दखेने िें आया और 
उसकी रजह से इस सिूह िें िदु्स ीटत टिक प से िजबूत 
होती चली ग  और सिग् प से टन नतर उ पादन के चलते रह 
अप्रैल 2019 के 0  प्टतशत से ब कर रररी 2020 िें  
प्टतशत पर पहचं ग । 

सीपीआई ईिंन समूह 

 सापीआ  धंन सिूह की कीितें जो जलुा  िें - 0  प्टतशत 
पर अरस ीटत िें पहचं ग  ्ीं, रह नरबंर 2019 तक रा िक 
दायर ेिें बनी रहीं योंटक तरल पे ोटलयि गरैस, धंन की लक ी 
और गोबर के उपलों जरैसी िखुय धंन रसतओु ंकी कीितें गहर े
अरस ीटत िें पहचं ग ं। धंन सिूह टदसबंर िें अरस ीटत से बाहर 
टनकल आया ओर उसके बाद इसिें तीखी ब ोतरी दज्व की ग  
टजससे रररी तक इस रेी की िदु्ास ीटत 4 प्टतशत पर 
पहचं ग । इस तेजी िें टबजली, एलपीजी और धंन की लक ी की 
कीितों िें ह  ब ोतरी त्ा िजबूत प्टतकूल आधार प्भारों की 
भूटिका रही चाि्व 11ए । अतंररा ीय प्ोपेन र बिेुन की कीितें, 
जो 2019-20 की पहली िाही िें सतत टगरती जा रही ्ीं, उनिें 
अ तूबर 2019-जनररी 2020 के दौरान लगातार ब ोतरी दखेी 
ग  टजसका प्िखु कारर ् ा भूराजनरैटतक तनारों के चलते आपूटत्व 
िें पहचं रही बाधा। रररी 2020 के अतंराल के सा् इन दबारों 
का असर घरलूे एलपीजी की कीितों पर भी दखेा गया  
चाि्व 11बी । केरोटसन की प्शाटसत कीितें अटस्र और ं ची 

बनी रहीं जो धंन पर दी जानेराली सट सडी को िश: सिा त 
करने के टलए तेल टरपरन कंपटनयों ओएिसी  द्ारा जाच ंपरखे 
गए ंग से कीितें ब ाने को प्टतटबटंबत करता हरै। त्ाटप, रररी 
के आरभं िें प्शाटसत कीितें बाजार दरों से पर ्ीं, खासकर 
अतंररा ीय कीितों िें ह  अकसिात टगरारि की रजह से। इसके 
परररािसर प िाच्व िें पीडीएस िें केरोटसन की कीितों िें कु  
टगरारि आ  चाि्व 11सी । 
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सीपीआई खाद्य औि ईिंन को ो कि 

 खाद्य और धंन से इतर सीपीआ  िुद्ास ीटत अ्रा िूल 
िुद्ास ीटत िें रररी 2020 िें ्ो ी नरिी आने से पहले 

िश: तेजी रही और रह अ तूबर 2019 के 4 प्टतशत से 
जनररी 2020 िें 4  प्टतशत पर पहंच ग  चाि्व  12 । 
घिकों के टहसाब से, 2019-20 के दौरान कीितों िें च ार 

चा ्त .11  सीपी ई ईधंन सि् िरिास ीमि

म पणी  1  एलपीजी के टलए अतंररा ीय िूलय स दी यूिेन और प्ोपेन के टलए लूिबग्व सप ि िूलय पर आधाररत हरै, जो िश: 0:40 के अनपुात िें सयंकु्त हरै। ये अतंररा ीय उ पाद िूलय 
सकेंतक आयात िूलय हैं  अटधक जानकारी  पर उपल ध हरै

 2  केरोटसन के टलए अतंररा ीय सांकेटतक िूलय टसगंापरु जेि केरो सप ि िूलय हरै।
  एलपीजी और केरोटसन की घरलूे कीितें इंटडयन इल काप रशेन।

ोि   चाि्व  11ए के टलए एनएसओ और आरबीआ  सिा  अनिुान। 
  चाि्व  11बी और 11सी के टलए लूिबग्व  इंटडयन इल काप रशेन टलटििेड आ ओसीएल  एनएसओ

ए  सचंालक वष्त-दर-वष्त

ी  एलपीजी  कीिि ग ्या िकिा सी  कने रोमसन कीिि ग ्या िकिा 
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एलपीजी  घरलूे गरैर - सट सडीकृत  एलपीजी  अतंररा ीय 

सीपीएल एलपीजी दायां िान  केरोटसन  अतंररा ीय केरोटसन  घरलूे सट सडीकृत  

ायररडु र टच स 0 2 टबजली 0  धंन त्ा प्काश  रष्व- दर- रष्व, प्टतशत

गोबर उपला  केरोटसन 0 एलपीजी सरंहन को ो कर  1  

: इसिें डीजल राहन को ो कर , कोक, कोयला, चारकोल और अ य धंन शाटिल हैं।
म पणी  को कों िें टदये गए आकं ें सीपीआ - धंन त्ा प्काश िें भार को दशा्वते हैं।

 चा ्त .12  पवाद- धा रि सीपी ई िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त

म पणी  1  को कों िे टदये गए आक े सीपीआ  िें भारांक को दशा्वते हैं   2  हेडलाइन सीपीआ  से अरटशटि के प िें टलया गया  
ोि: एनएसओ  त्ा आरबीआ  सिा  अनिुान  
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खाद्य पदा ््व को ो कर सीपीआ  4 1  
खाद्य पदा ््व, धंन, पे ोल र डीजल को ो कर सीपीआ  4 0

खाद्य पदा ््व, धंन, पे ोल, डीजल, सरर्व, चादी और आरास को ो कर सीपीआ  7

खाद्य पदा ््व, धंन, पे ोल, डीजल, सरर्व और चादी को ो कर सीपीआ  4  
खाद्य पदा ््व त्ा धंन को ोडकर सीपीआ  47  
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टरगत औसतों से का ी कि रहा लेटकन परररहन और संचार 
त्ा वयटक्तगत देखभाल र कप ा उप-सिूह इसके अपराद रहे 
चाि्व  1 ।

 क चे तेल की अंतररा ीय कीितों िें िची उ्ल-पु् ल 
और उसके परररािसर प पे ोल की घरेलू कीितों िें ब ोतरी 
ने जनररी 2020 तक खाद्य और धंन से इतर सीपीआ  के 
च ार और उसके बाद रररी िें आ  नरिी िें िुखय भूटिका 

अदा की। नरंबर 2019 तक 11 िाह के दौरान अरस ीटत िें 
रही पे ोल और डीजल सीपीआ  रररी िें नरि प ने तक 
टदसंबर 2019 से जनररी 2020 के दौरान तेजी से ब ी। 2019-
20 की दूसरी िाही िें क चे तेल की कीितों िें उ्ल-पु् ल 
क  घिना िों से उ प न ह  टजसकी शु आत टसतंबर के 
आरभं िें ब ते भू-राजनरैटतक तनारों के सा् ह  और उसके 
बाद टदसंबर िें तेल उ पादक देशों के संग न ओपेक  ने 
उ पादन िें किौती कर दी त्ा जनररी िें नए टसरे से भू-
राजनरैटतक तनारों की शु आत ह । जनररी िधय से भू-
राजनरैटतक तनारों और ओपेक एरं रटशया के बीच कीित यु  के 
घिने एरं कोटरड-2019 की रजह से ररैट क िंदी की आशंकाओ ं
के चलते क चे तेल की कीितों िें जनररी के िधय से ती  किी 
देखने िें आ । हालांटक, क चे तेल की अंतररा ीय कीितों िें 
टगरारि का पे ोल की घरेलू कीितों पर असर अभी टदखना 
बाकी हरै, त्ाटप पे ोल एरं डीजल के करों िें ब ोतरी कर इसके 
प्भार को रोक टदया गया हरै चाि्व  14ए । क चे तेल की 
अंतररा ीय कीितों के प्टत बरैरल 40 अिेररकी डालर से भी 
कि होते ही पे ोल एरं डीजल दोनों के उ पाद शलुक िें 14 िाच्व 
2020 को प्टत लीिर   की ब ोतरी की ग । इस ब ोतरी के 
सा् ही पे ोल एरं डीजल पर कुल उ पाद शलुक िश: 22 9  

 एरं 1   बनता हरै। अंतररा ीय एरं घरेलू पे ोल की 
कीितों िें यह अंतर हाल के सिय िें सरा्व टधक ं चे सतर पर 
पहंच गया हरै चाि्व  14बी । 

चा ्त .1   खा  पदाथ्त र ईधंन को ो कर 
सीपी ई  मव ी्य वष्त कीिि म ल्ड प  

रवरी सने िाच्त  
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म पणी  को कों िे टदये गए आक े खाद्य पदा ््व और धंन को ो कर सीपीआ  िें भार 
को दशा्वते हैं

ोि  एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

चा ्त .1   िंररा ी्य र रनेल पने ोमल्यि पाद कीिि  ि िार-च ाव

ोि : लूिबग्व, आ ओसीएल  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

म पणी  अतंररा ीय पे ोटलयि कीितें टसगंापूर गसोलाइन की सप ि कीितें दशा्वती हैं  
घरलूे कीितें इंटडयन इल काप रशेन टलटििेड आ ओसीएल  द्ारा सूटचत चार िहानगरों 
की औसत प प कीितें दशा्वती हरै म पणी  टसतंबर 201  भारत िें पे ोल कीितों का चरि सतर दशा्वता हरै  

ए  पने ोल ी  मसिं र 201  कने  ाद िंररा ी्य र रनेल पने ोल  
कीिि  ि सचं्यी प रवि्तन
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सचंयी अतंर घरलूे  अतंररा ीय
घरलूे पे ोटलयि - सचंयी परररत्वन 
अतंररा ीय पे ोल -सचंयी परररत्वन 

पे ोल  अतंररा ीय पे ोल - घरलूे दायां िान



32

िौमरिक नीमि रपो ्त अप्रैल 2020

भाररबैं बलेुटिन अप्रैल 2020

 चौ्ी टतिाही िें अब तक जनररी- रररी  ती  रटृ  दज्व  
करने के पहले, खाद्य, धंन, पे ोल और डीजल को ो कर 
सीपीआ  िुद्ास ीटत िें टदसंबर िें टगरारि आ । खाद्य, धंन, 
पे ोल, डीजल, सरर्व, चांदी को ो कर सीपीआ  िुद्ास ीटत- 
टजसिें परररत्वनशील सरर्व और चांदी के िूलय प्भारों को 
शाटिल नहीं टकया गया हरै- िें भी इसी तरह का उतार-च ार 
टदखा चाि्व  12 । 

 खाद्य, धंन, पे ोल और डीजल को ो कर सीपीआ  के 
रसत ुऔर सेराओ ंके घिकों का टरररर लागत-रटृ  कारकों के 
प्भार को दशा्वता हरै टजसने इस रग्व िें िदु्ास ीटत के ती  
िोडरशेन को प्टतकूल बनाया और इसिें टदसबंर 2019 -जनररी 
2020 के दौरान ब ोतरी ह  चाि्व  1 । 

 िूल रसतओु ंके िूलयों की िदु्ास ीटत िें टदसबंर 2019 तक 
टिक प से किी आ , जो िाल िदों की िदु्ास ीटत टरशेष 
प से ब े और अनकूुल आधार प्भार के चलते सरास य 

िदु्ास ीटत िें वयापक आधाररत टगरारि के कारर ्ी। सरास य 
उप सिूह िें र , पान, तंबाकू, दराओ ंके िूलयों िें रटृ  के चलते 
जनररी से िाल िदु्ास ीटत पर की ओर ब  रही हरै। त प ात, 
इनपिु लागत िें रटृ  और इिीशन िानदडं से बीएस-  िें टसरच-
ओरर के कारर परररहन त्ा सचंार उप सिूह िें आर यक 
दराओ ं और िोिोबाइल के प्शाटसत िूलयों िें रटृ  ह   
चाि्व  1 ए । 

 घरेलू नौकरानी  रसोइए और अ य घरेलू सेराओ ं  शरैटक्षक 
सेराओ ंके शरैक्षटरक शलुक  गहृ टकराया, परररहन और संचार 
सेराओ ं के अंतग्वत परररहन टकराए और िोबाइल िेली ोन 
प्भारों की िुद्ास ीटत िें टगरारि के कारर अ िूबर-नरंबर 
2019 के दौरान िूल सेराओ ंसे संबट धत िुद्ास ीटत िें तेजी 
से किी आ । टदसंबर के प्ारभं िें प्िुख टनजी िोबाइल 
पररचालकों द्ारा शलुकों िें रटृ  के लसर प, िोबाइल 
िेली ोन प्भारों िें रटृ  ह  नरंबर 2019 और रररी 2020 
के बीच 12 प्टतशत के आसपास  । इस अरटध के दौरान बस के 
टकराए और प्शाटसत रेलभा े िें भी रटृ  ह । पररराित: 
परररहन और संचार सेराओ ंसे संबट धत िुद्ास ीटत िें का ी 
अटधक रटृ  ह , टजसने सिग् सेरा िुद्ास ीटत को ब ा टदया। 
किजोर िांग की दशाओ ंको पररलटक्षत करते हए, 2019-20 
की दूसरी िाही िें आरास िुद्ास ीटत िें नरिी आ । टदसंबर 
2019- रररी 2020 के दौरान शरैटक्षक सेराओ ंकी िुद्ास ीटत 
भी नरि बनी रही चाि्व  1 बी । 

मुद्ास््ीश्त के अ य उपाय

 अगसत-टदसंबर 2019 के दौरान औद्योटगक टिकों 
सीपीआ -आ ड लयू , कृटष टिकों सीपीआ -एएल  और 

ग्ािीर टिकों सीपीआ -आरएल  के टलए से िोरल 
सीपीआ  िुद्ास ीटत िें तेजी से रटृ  ह  जो प्िुख प से 

चा ्त .1   खा  पदाथ्त, ईधंन,पने ोल व डीजल को ो कर सीपी ई िरिास ीमि ि ्योगदान 

ोि  एनएसओ त्ा आरबीआ  सिा  अनिुान  

ए  वसिए वष्त-दर-वष्त ी  सनेवाए वष्त-दर-वष्त

अप्
रै-1

जून
-1

अग
-1

अ
तू-

1

टद
स-ं

1 र-1
9

अप्
रै-1

9

जून
-1

9

अग
-1

9

अ
तू-

19

टद
स-ं

19 र-2
0 

अप्
रै-1

जून
-1

अग
-1

अ
तू-

1

टद
स-ं

1 र-1
9

अप्
रै-1

9

जून
-1

9

अग
-1

9

अ
तू-

19

टद
स-ं

19 र-2
0

प्ट
तश

त 
अ

कं
ों ि

ें य
ोग

दा
न 

प्ट
तश

त 
अ

कं
ों ि

ें य
ोग

दा
न 

टनजी दखेभाल और प्भार
परररहन त्ा सचंार टशक्षा पान, तंबाकू त्ा िादक पदा ््व आरास रसतएु िदु्ास ीटत प्टतशत  सेराए ंिदु्ास ीटत प्टतशत  

आिोद-प्िोद र  त्ा ु िरेयर घरलूे रसतएु ंत्ा सेराए ं सरास य 
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खाद्य िूलयों िें गरैर िौसिी रटृ  के कारर ्ी। त्ाटप, खाद्य 
सिूह िें िूलयों िें टस्रता के कारर जनररी- रररी 2020 िें 
इस गटत िें नरिी आ । सीपीआ -एएल और सीपीआ -आरएल 
के खाद्य और धंन घिक िें िुद्ास ीटत हरैडलाइन सीपीआ  की 
तुलना िें अटधक ्ी। खाद्य की एक ब े भाग ने टदसंबर 2019- 

रररी 2020 के दौरान इन सूचकांकों द्ारा दहा  अंक तक 
िाटपत सिग् िुद्ास ीटत को और ब ा टदया। 

 जहां तक सीपीआ -आ ड लयू की बात हरै, टदसंबर 2019 
के प ात सातरें कें द्ीय रेतन आयोग के आरास टकराया भते्त के 
प्भार के पूरी तरह सिा  होने के सा्, िुद्ास ीटत िें तेजी से 
टगरारि ह , टजसने हेडलाइन सीपीआ  के अंतराल को कि 
कर टदया। इस टगरारि के बारजूद, सीपीआ -आ ड लयू के 
आरास सूचकांक, टजसे ह िाह िें एक बार अ्ा्वत जनररी 
और जलुा  िें प् येक रष्व संशोटधत टकया जाता हरै, की गटत िें 
हाल की रटृ  ने जनररी 2020 के सीपीआ -आ ड लयू िें 
सरा्व टधक उ र्वगािी रटृ  की 7 प्टतशत अंक की िाह दर 
िाह रटृ । खाद्य िूलयों िें 1 7 प्टतशत अंक के ती  सधुार के 
कारर रररी 2020 िें सीपीआ -आ ड लयू िुद्ास ीटत िें 
और किी आ । 

 सेकिोरल सीपीआ  के टररोधाभास िें अगसत- अ िूबर 
2019 के दौरान ् ोक िूलय सूचकांक डबलयूपीआ  िदु्ास ीटत 
िें टगरारि आ , जो ररैट क प य िूलयों िें नरिी के चलते गरैर 
खाद्य टरटनटि्वत उ पादों के िूलयों िें किी के कारर ्ी। तदपुरांत, 

सेकिोरल सीपीआ  के अनु प डबलयूपीआ  िदु्ास ीटत िें 
रटृ  ह  योंटक खाद्य िूलयों िें सगुिता के चलते रररी िें पनुः 
्ो े सधुार के पहले टदसबंर 2019 - जनररी 2020 िें ्ोक 
खाद्य िूलयों िें ब ोतरी ह , 2019-20 की दूसरी टतिाही िें 
ररक ड्व टनचले सतर पर पहचने के प ात, सकल घरलूे उ पाद 
जीडीपी  और सकल िूलययोटजत जीरीए  अपस ीटतकारकों िें 

2019-20 की तीसरी टतिाही िें ती ता आ , जो सीपीआ  के 
सा् सपटि टरप्न और डबलयूपीआ  के सा् वयापक सरंखेर 
को दशा्वता हरै चाि्व  1 ए ।

 िदु्ास ीटत का उत्ति िधयिान िापदडं, जो आउिलाइस्व 
को सीधे तौर पर हिाकर और धना िक त्ा रा िक स यू को 
सिा कर टनकाला गया हरै, अतंटन्वटहत िदु्ास ीटत के उतार-
च ार का एक िापक उपल ध कराता हरै। सीपीआ  के अपरज्वन 
आधाररत िापदडंों िें भी उन घिकों को हिाकर िदु्ास ीटत िें 
प्चटलत ानों को शाटिल टकया गया हरै, टज हें कु  टरशेष 
प्कृटत का सि ा जाता हरै। टप ले  िहीनों के दौरान उत्ति 
िधयिान और अपरज्वन आधाररत िापदडंों िें टस्रता आ  हरै 
चाि्व  12 और 1 बी ।

.  लागि 

 अंतटन्व टहत लागत दशाए ंवयापक तौर पर डबलयूपीआ  से 
संबंटधत िुद्ास ीटत के अनु प रही हैं चाि्व  17 । ाि्व 
आगतों और औद्योटगक क चे िाल के िूलयों डबलयूपीआ  से 
उ ृत  से संबंटधत िुद्ास ीटत िें अप्रैल 2019 के प ात का ी 

 चा ्त .1  िरिास ीमि कने  वकमल्पक िापन वष्त-दर-वष्त  

ोि: एनएसओ  टिक काया्वलय राटर य और औद्योटगक िं ालय  और आरबीआ  सिा  अनिुान 

 ए  िरिास ीमि कने  मवमभ न िापन (वष्त-दर-वष्त   ी  सीपी ई िरिास ीमि कने  म ड िी स वष्त-दर-वष्त
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भाररत टिटडयन

सीपीआ -आ डबलयू 
सीपीआ -एएल
जीरीए डे लेिर जीडीपी टड लेिर 

सीपीआ -आरएल सीपीआ
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अटधक किी आ  और यह टसतंबर-नरंबर 2019 के दौरान 
रा िक दायरे िें बनी रही, टकंतु, इसिें टदसंबर 2019- रररी 

2020 के दौरान रटृ  दज्व ह । टदसंबर 2019-जनररी 2020 के 
दौरान ह  रटृ  आंटशक प से ररैट क क चे तेल और 
पे ोकेटिकल के िूलयों िें सधुार त्ा प्टतकूल आधार प्भारों 
को दशा्वती हरै। इसके अलारा, खटनजों और गरैर खाद्य रसतुओ ं
की लागत ने भी गरैर- ाि्व  आगतों की लागत की हाटलया िूलय 
संरचना को प्भाटरत टकया। 

 अ य औद्योटगक क चे िाल की बात करें, अतंरा्व ीय 
कोयला िूलयों की रटृ  के अनु प घरलूे कोयला िदु्ास ीटत 
अप्रैल 2019 के 0 4 प्टतशत से अ िूबर 2019- रररी 2020 
के दौरान ब कर 2 4 प्टतशत हो ग । गूदासटहत क चे िाल की 
कि लागत के कारर जलुा  2019- रररी 2020 के दौरान 
कागज और कागज उ पादों के िूलय अपस ीटतकारक बने रहे।  

ाइबर की बात करें, क चे कपास और जूि ाइबर के िूलयों िें 
किी के लसर प, अगसत 2019- रररी 2020 के दौरान 
अपस ीटतकारी टस्टत बनी रही, जो इसी अरटध िें कपास धागे 
के िूलयों की किी िें भी पररलटक्षत ह । 

 जहां तक ाि्व के्ष  के आगतों की बात हरै, टबना िौसि की 
बाररश के कारर चार ेके िािले िें िदु्ास ीटत और ब ी, जबटक 
उर्वरकों और कीिनाशकों के िािले िें कु  नरिी दखेी ग  जो 

सािा य प से अतंररा ीय उर्वरक िूलयों की किजोर गटत को 
दशा्वती हरै। टबजली के दािों िें, टजसका औद्योटगक और ाि्व 
आगत दोनों िें उ च भारांक हरै, रष्व के दौरान िािूली रटृ  ह , जो 
किजोर िांग की दशाओ ं को दशा्वती हरै। कृटष िशीनरी और 
उपसकर लागतों से सबंटंधत िदु्ास ीटत भी रत्विान टरत्तीय रष्व 
के दौरान धीर-ेधीर ेनरि ह । 

 कृटष और कृषेतर टिक दोनों की नाििा ेर ग्ािीर 
िजदूरी िें रटृ , 2019-20 के दौरान अब तक जनररी 2020 
तक  औसतन लगभग 4 प्टतशत और  प्टतशत के आस-
पास किजोर टस्टत िें बनी रही, जो प्िुख प से टरटनिा्वर 
के्ष  िें टनरतंर जारी सलोडाउन को दशा्वती हरै चाि्व  1 ।  
त्ाटप, ु िकर ग्ािीर िुद्ास ीटत िें ती  रटृ  के कारर 
रासतटरक ग्ािीर िजदूरी रटृ  रा िक रही, जरैसा टक िाच्व 
2019 से सीपीआ -एएल और सीपीआ -आरएल के िापदंडों 
त्ा टसतंबर 2019 से सीपीआ  ग्ािीर िुद्ास ीटत से पता 
चलता हरै। 

 संगट त के्ष  के सिा  लागत िें रटृ  सेरा और टरटनिा्वर 
ि  के टलए टरटभ न उतार-च ार को दशा्वती हरै। जबटक टप ली 

टतिाही की तुलना िें 2019-20 की तीसरी टतिाही िें सेरा ि  
की सिा  लागत रटृ  िें ब त ह , टरटनिा्वर ि  के िािले िें 
इसिें टगरारि आ । टरटनिा्वर के्ष  की कंपटनयों की इका  ि 

 चा ्त .1   कमष का्य्त िथा गर-कमष का्य्त नप  लागि िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त  

 : ड लयूपीआ  से प्ा्टिक गरैर-खाद्य रसतएु, खटनज, कोयला, टरिानन िरबाइन धंन, उ च गटत डीजल, ने ्ा, टबिुिेन, नदेस तेल, टचकना  तेल, पे ोटलयि कोक, टबजली, सूती धागे और 
कागज र लगुदी शाटिल हैं।

: ड लयूपीआ  से उ च गटत डीजल, चारा, टबजली, उर्वरक, कीिनाशक और कृटष एर ंराटनकी िशीनरी शाटिल हैं।
ोि  राटर य और औद्योटगक िं ालय  और आरबीआ  सिा  अनिुान
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लागत प्टतशत िें उ पादन िूलय की तुलना िें सिा  लागत 
अनुपात  उ पादन िूलय िें टिक टगरारि और सिा  लागत िें 
रटृ  के कारर 201 - 19 की चौ्ी टतिाही के 9 प्टतशत से 
2019-20 की पहली टतिाही िें  प्टतशत और ट र दूसरी 
टतिाही िें  प्टतशत टिक प से ब ी। 2019-20 की 
तीसरी टतिाही िें टरटनिा्वर के टलए इका  ि लागत िािूली 

प से घिी। दूसरी तर , सेरा के्ष  की ि  के उ पादन िूलय 
िें उ चतर रैिाटसक रटृ  से इका  ि लागत िें 220 आधार 
अंक की टगरारि आ , जो 2019-20 की दूसरी टतिाही के 

0 1 प्टतशत से तीसरी टतिाही िें 27 9 प्टतशत रही जबटक 
सिा  लागत िें कु  रटृ  ह  चाि्व  19 ।

 ररजर्व बैंक के औद्योटगक आउिलकु सरदे िें शाटिल होने 
राली टरटनिा्वर ि  ने 2019-20 की तीसरी और चौ्ी टतिाही 
िें कि लागत दबार सूटचत टकए। इससे तीसरी टतिाही िें ाि्व 
और औद्योटगक क चे िाल िें िदु्ास ीटतक नरिी और चौ्ी 
टतिाही िें किजोर धात ुत्ा अ य प य िूलय दबारों का पता 
चलता हरै। तीसरी और चौ्ी टतिाही के पोल िें शाटिल कंपटनयों 
ने टरत्त की लागत िें भी टगरारि के बार ेिें सूटचत टकया। तीसरी 

 चा ्त .1  ािीण ने  ि िजदरी ि वम  र िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त  

ोि  एनएसओ टिक काया्वलय  और आरबीआ  सिा  अनिुान  
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 चा ्त .19  मवमनिा्तण िथा सनेवा  ंि ि लागि पादन कने  प्रमि ्यमन  िल््य कि्तचारी लागि

 00 करो  से अटधक की टनरल िूलय की सूचीब  कंपटनयों द्ारा 201 -17 की पहली टतिाही से नए लेखा िानक “आ एनडी-एएस त्ा शेष अनसूुटचत कंपटनयों को यही िानक 2017-1  की 
पहली टतिाही से अपनाना क प रिे िािले िं ालय की अटधसूचना द्ारा लागू हरै  इस परररत्वन का प्भार सरंटृ  दर के िािले िें सिग् सतर पर हलका हरै यद्यटप इसे अनपुात के टलए न टलया जाए  
तदनसुार डािा उटचत करै टरएि के अनसुार प ा जा सकता हरै। 

ोि : केटपिलाइन डािा बेस  त्ा आरबीआ  सिा  अनिुान
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टतिाही िें रेतन वयय के कारर लागत दबार िें भी किी आ  और 
चौ्ी टतिाही िें इसके किजोर बने रहने की उ िीद हरै। किजोर 
िांग दशाओ ंऔर किजोर आगत िूलय दबारों ने टब ी िूलयों को 
नरि रखा, चौ्ी टतिाही िें इसकी प् याशा केरल किजोर रटृ  
को दशा्वती हरै। जबटक उ पादक िूलय प् याशाए ंकिजोर रहीं, रहीं 
ररजर्व बैंक के सरदे के िापन के अनसुार, घरलूे िदु्ास ीटतक 
प् याशाए ंभी नरि रहीं। 

 परचेटसगं िरैनेजस्व इंडे स पीएिआ  िें शाटिल टरटनिा्वर 
ि  ने चौ्ी टतिाही िें आगत िूलयों िें िािूली रटृ  और टस्र 

उ पाद िूलयों के बार े िें सूटचत टकया। त्ाटप, चौ्ी टतिाही 
रररी तक  िें पीएिआ  सेरा ि  से सबंट धत आगत िूलयों 

िें रटृ  ह , जो खाद्य और धंन के कि िूलय और किजोर िांग 
के चलते िाच्व 2020 िें तेजी से टगरने के पहले, खाद्य, ि और 
सािग्ी की उ च लागत से पे्ररत ्े। सेरा ि  के द्ारा टलए गए 
िूलय तीसरी और चौ्ी टतिाही िें वयापक तौर पर सीिांतग्वत रहे 
लेटकन ि  के द्ारा किजोर िांग दशाओ ंके चलते अपनी ीस 
घिाने के कारर िाच्व 2020 िें इसिें नरिी आ । 

.  मन कष्त 

 याज के दािों िें भारी उतार-च ार के कारर 2019-20 की 
दूसरी िाही के दौरान िदु्ास ीटतक परर य िें नािकीय तौर 
पर बदलार आया। कोटरड-19 गभंीर होने के पहले, 2019-20 की 
चौ्ी टतिाही के दौरान टकए गए भारी िाग्व सरदेक्षरों िें किजोर 
उपभोक्ता टर ास और ि  की किजोर िूलय टनधा्वरर शटक्त के 
बार ेिें पहले ही सकेंत टदया जा चकुा हरै। िाच्व 2020 से कोटरड-
19 के िहािारी िें बदलने के कारर िदु्ास ीटतक टटिकोर बहत 
अटधक अटनट त हो गया हरै। क चे तेल के िूलय अपने टन नति 
सतर पर पहचं गए हैं जो 2000 के दशक से नहीं दखेे गए हरै। 
अटधकांश प्िखु अ ््ववयरस्ाओ ं के ल कडाउन की टस्टत िें 
होने के कारर, िांग की दशाए ं तेजी से किजोर हो सकती हैं। 
तदनसुार, टर  भर के दशे अपस ीटतकारी शटक्तयों का सािना 
कर रहे हैं। भारत िहािारी जटनत गभंीर टन नगािी दबारों से 
अ ूता नहीं रह सकता। सार ेदशे के ल कडाउन िें होने के कारर 
एनएसओ को उपभोक्ता िूलयों के सकंलन और िापन िें बहत 
अटधक चनुौटतयों का सािना करना प ेगा। 
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व थि 2019-20 में सकल माि में श्ििावट की परिश्स््श्तया  दूसिी 
माही में श्नवेश में सकुंचन औि सिकािी वयय में निमी के कािण 

औि श्बि ती िई ं। आपूश्तथि पक्ष में  कृश्  औि सहायक िश्तश्वश्िया  
दश्क्षण-पश् म मानसून व ाथि में बाद में आयी ेतजी औि प्रचुि उ ि-
पूवथि मानसून की स नता से बल पाकि ेतज हुई ं। त्ाश्प  श्वश्नमाथिण 
िश्तश्वश्ियों में श्ििावट के कािण औद्योश्िक िश्तश्वश्िया िीमी 
हुई ं। सेवा के्ष  की िश्तश्वश्ियों में भी श्नमाथिण  वयापाि  होटल  
परिवहन औि सचंाि त्ा लोक प्रशासन  िक्षा एव ंअ य सेवाओ ं
में मंदी आने के कािण सुस्ती आयी।  

 रा ीय सांटखयकी काया्वलय एनएसओ  से जारी टकए गए 
रररी 2020 के आक े दशा्वते हैं टक रष्व 201 -19 की पहली 

टतिाही से ही भारतीय अ ््ववयरस्ा िें टिक िंदी आने लगी ्ी। 
201 -19 की दूसरी िाही से 2019-20 की पहली िाही तक 
रासतटरक जीडीपी सरंटृ  की गटत और कि ह  और यह औसतन 

 प्टतशत रही। 2019-20 की तीसरी टतिाही िें  प्टतशत से 
नीचे के िान 4 7 प्टतशत  ने इस परर य के बार ेिें अटन ताओ ं
को और अटधक ब ा टदया हरै। कृटष को ो कर, गटतटरटधयों के 
किजोर या ससुत उ च आरटृत्त सकेंतकों पर न रल कोरोना 
राइरस कोटरड-19  िहािारी का भारी दबार यह सकेंत दतेा हरै 
टक एनएसओ के आक ों िें 2019-20 की चौ्ी टतिाही िें टनटहत 
रासतटरक जीडीपी सरंटृ  अ े-खासे अतंर से कि हो जाएगी। 
रसततुः िाच्व 2020 िें और रै लती जा रही कोटरड-19 की 
घिनाओ ंसे चौ्ी टतिाही की जीडीपी िें अधोगािी दबार प  
सकता हरै। 

 हाल के अनुभर के सापेक्ष, इस सपटि टगरारि िें अंतटन्व टहत 
हरै- 2019-20 की दूसरी टतिाही से सकल टस्र पूंजी टनिा्वर 
जीए सीए  िें संकुचन। िुखयतः सरकारी अंटति उपभोग 

वयय जीए सी  िें ती  उ ाल के कारर उपभोग वयय िें तेजी 
आयी और सकल िाग बनी रही। टनरल टनया्वत ने भी सकल 
िाग िें सकारा िक योगदान टदया, लेटकन सा अटनराय्वतः 
इसटलए हआ योंटक आयातों िें संकुचन की गटत टनया्वत िें 
टगरारि से कहीं अटधक तेज रही। आपूटत्व  पक्ष िें, कृटष और 
सहायक गटतटरटधयों ने, खरी  और ल उ पादन िें रटृ  से 

बल पाकर, दूसरी और तीसरी टतिाही िें योटजत सकल िूलय 
जीरीए  को गटत प्दान टकया। उद्योग के्ष , किजोर िाग 

टस्टतयों और इसटलए किजोर कीित-टनधा्वरर शटक्त के 
कारर, टशट्ल बना रहा। सेरा के्ष  िें, पीएिआ , सीिेंि 
उ पादन और रेलरे िाल ुला  को ो कर, जनररी और 

रररी 2020 िें उ च आरटृत्त संकेतकों के ससुत होने या टगरते 
जाने के सा्, 2019-20 की दूसरी िाही के दौरान गटतटरटधया 
किजोर होती ग ।ं लोक प्शासन और अ य सेराए पीएडीओ  
दूसरी और तीसरी टतिाही िें िजबूत बनी रहीं। त्ाटप, याज 
भगुतान और सट सडी को ो कर, कें द् के राजसर वयय िें 
आंटशक रटृ  ही ह । कोटरड-19 के टरस ोि के ि ेनजर िाच्व 
से ही लगे ल कडाउन ने टरटनिा्वर गटतटरटधयों को एकदि प 
कर टदया हरै। उपाखयाना िक साक्य यह इंटगत करता हरै टक 
टरटनिा्वर के्ष  िें, टिकों के टरस्ापन ने िोिोटबल, 
एले ोटनक सािानों और उपकररों और पररधान उद्योग पर 
प्टतकूल असर डाला हरै। सेराओ ं य्ा- वयापार, पय्विन, 
टरिानन, आटत य के्ष  और टनिा्वर के्ष  पर भी गहरी िार  
प ी हरै। 

.1 सकल िाग

 2019-20 िें सकल िाग टस्टतयों िें टगरारि सकल टस्र 
पूंजी टनिा्वर िें संकुचन 1  प्टतशत  और दूसरी िाही िें 
सरकारी वयय िें ससुती के कारर और अटधक तेज हो गयी। 
यद्यटप टनजी उपभोग टिक प से बना रहा लेटकन यहा 
रषा्वनरुष्व आधार चाि्व  1ए और ताटलका 1  पर  
2019-20 की दूसरी िाही िें अटधक धीिा रहा। सिग् प से, 
2019-20 की दूसरी िाही िें जीडीपी संरटृ  िें हरार को 
प्टतकूल आधारभूत प्भारों िें सि  जा सकता हरै, योंटक 
रषा्वनरुष्व िौसिी सिायोटजत राटष्वकीकृत संरटृ  दर एसएएआर  
द्ारा िापा गया आरेग दूसरी िाही िें रररत हआ चाि्व  

1बी । रररी और खास तौर पर िाच्व िें कोटरड-19 से ह  
भारी क्षटत के कारर यह आरेग रष्व के सिा  होने तक बना रह 
पाएगा होगा, इसकी संभारना कि ही हरै। तदनसुार, इस 2019-
20 िें पूर ेरष्व के टलए रासतटरक जीडीपी संरटृ  का एनएसओ 
द्ारा 0 प्टतशत के अनिुान िें जोटखि हो सकता हरै, योंटक 
यह 201 -19 के 1 प्टतशत से पहले ही नीचे ्ा। 

III. मा  र पा न
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 अंतटन्व टहत गटतटरटध पर पारपंररक स्ोतों से टिलने राले 
ोस आक ों के अभार िें, भारी िा ा िें- प और सािग्ी िें 

अलग-अलग और सवुयरटस्त या अवयरटस्त- उ च आरटृत 
राली सूचनाओ ंकी उपल धता ने अ ््ववयरस्ा के हालात पर 
अ ््वपूर्व  संकेत टनकालने के रासते खोल टदये हैं। टप्ंि िीटडया िें 

रोजाना आने राली खबरों के आधार पर तरैयार टकया गया ख 
सूचकांक एसआ  भारतीय पररपे्क्य िें आट ््वक गटतटरटधयों 
को अपेक्षाकृत बेहतर तरीके से आक सकता हरै। एसआ ,  
2019-20 की चौ्ी टतिाही िें किजोर गटतटरटध का संकेत 
देता हरै ब स 1 । 

सारणी .1  वासिमवक जीडीपी सवंम
(रष्व-दर-रष्व प्टतशत)

िद 2018-19 

ए रई
2019-20 

एसएई
भा रि  

्योगदान  
2018-19  

ए रई
2019-20  

एसएई

2018-19 2019-20 मि1 मि2 मि मि मि1 मि2 मि मि

टनजी अटंति उपभोग वयय 7.2 5.3 4.0 3.0 6.7 8.8 7.0 6.2 5.0 5.6 5.9 4.9

सरकारी अटंति उपभोग वयय 10.1 9.8 1.0 1.0 8.5 10.8 7.0 14.4 8.8 13.2 11.8 4.9

सकल ट सड पूजंी टनिा्वर 9.8 -0.6 3.0 -0.2 12.9 11.5 11.4 4.4 4.3 -4.1 -5.2 2.5

टनया्वत 12.3 -1.9 2.4 -0.4 9.5 12.5 15.8 11.6 3.2 -2.1 -5.5 -2.8

आयात 8.6 -5.5 2.0 -1.3 5.9 18.7 10.0 0.8 2.1 -9.3 -11.2 -3.0

ा ार िल््य  पर जीडीपी 6.1 5.0 6.1 5.0 7.1 6.2 5.6 5.7 5.6 5.1 4.7 4.7

ए आर  : पहला सशंोटधत अनिुान  एसए : दूसरा अटग्ि अनिुान :  अतंटन्वटहत सरंटृ   
: संरटृ  के टलए घिक-रार योगदान को साररी िें जीडीपी संरटृ  के सा् नहीं जो ा हरै योंटक सिाक, कीिती रसतओु ंिें परररत्वन और टरसंगटतयों को शाटिल नहीं टकया हरै  
ोि: एनएसओ सांटखयकीय काया्वलय एनएसओ

चा ्त .1  िौसिी सिा्योमजि जीडीपी सवंम  र सकने  क 

म पणी  1 अतंटन्वटहत सरंटृ   2  एसएएआर  िौसिी सिायोटजत राटष्वकीकृत सरंटृ  दर
ोि : रा ीय सांटखयकी काया्वलय एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान 

ए  सकल रनेल पाद सवंम  ि क  का भा रि शंदान ी  सकल रनेल पाद सवंम  र सकी -  

प्ट
तश

त

टत2टत1 टत टत4

टत2टत1 टत टत4 टत2टत1 टत टत4 टत2टत1 टत टत4

टत2टत1 टत टत4 टत2टत1 टत टत4

प्ट
तश

त 
अ

कं

पीए सी
जीए सीए
टरसगंटतयां जीडीपी रष्व-दर-रष्व,प्टतशत

जीए सी

रष्व दर-रष्व सरंटृ टतिाही दर-टतिाही एसएएआर 
टनरल टनया्वत 
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टबग डेिा िूल और िशीन टशक्षर तकनीकों य्ा प्ाकृटतक भाषा प्ससंकरर एनएलपी  और पा  उ खनन ने सिाचार सािटग्यों यूज 
िे सि  से अकंीय सकेंतकों की टन पटत्त और रचना को सगुि बना टदया हरै शाटपररो एर ंअ य, 201 । टच की टरटभ न परररटत्वयों से 
सबंट धत दरैटनक खबरों से ख को सि ना वयापक टटिकोर हरै गोडबोले एर ंअ य, 2007 । खबरों िें िौजूद श दों के आधार पर हरके खबर 
को तीन ख ेटरयों िें से एक िें रग कृत टकया जाता हरै, नाितः, सकारा िक, नकारा िक और टनरपेक्ष। टबना टकसी ख राली खबरों या 
असगंत खबरों को ांि टदया जाता हरै। ख ेरी सपटितः सिान अ ््व-उ िखुता राले श दों का प्टतटनटध र करती हरै, जरैसा टक नीचे दशा्वया 
गया हरै चाि्व  1 1 । 

स .1  मथ्तक सवंम  पर िीमड्या ख  एक िशीन मश ण म कोण 

क  
 
को एक चरांक के प िें टन टपत करें जो यह दशा्वए टक 

टतिाही  के टलए रषा्वनरुष्व सरंटृ  टिक प से ब ी हरै घिी 
हरै सिान रही हरै और इसे इस प्कार पररभाटषत टकया जाए 

चा ्त .1.1  श द  का थ्त-मव ्यास 

(जािी)

1   का दायरा -100 से 100 तक हरै।  का सकारा िक नकारा िक  िान आशाराद सधुार टनराशाराद टगरारि  को दशा्वता हरै, रहीं शू य िान टनरपेक्ष ख से स ब  हरै। 
2   का उ च िान, जो 0 से 100 के परैिाने पर 100 के नजदीक हरै, दशा्वता हरै टक िीटडया ख, टचयों के सिटटिआट ््वक चरांकों िें टदशा िक परररत्वनों को आकने िें सक्षि हरै 
बओुनो एर ंअ य, 201 ।

चा ्त .1.2  ख नाि जीडीपी एव ंजीवीए सवंम  

ोि  एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान।

क  सकारा िक ख

ोि  आरबीआ  सिा  अनिुान 

ख  नकारा िक ख ग  मनरपने  ख 

प्ासटंगक खबरों को सकारा िक  नकारा िक  टनरपेक्ष ख ेरी के 
अतंग्वत सिेटकत और सारांटकत करके एक ख सूचकांक एसआ 1 

बनाया जाता हरै, टजसे टन नानसुार पररभाटषत टकया गया हरै: 

एसआई  सकािातमक  ख वाली खबिें  -   
नकािातमक  ख वाली खबिें 

इस टर ेषर के टलए, अप्रैल 201  से िाच्व 2020 तक की अरटध 
िें आने राली खबरों को िीटडया इंिेटलजेंस ि्व िेलिर िर  से 
जिुाया गया हरै और एक टतिाही ख सूचकांक बनाने के टलए 
सिेटकत टकया गया हरै ताटक रासतटरक जीडीपी और जीरीए िें 
रषा्वनरुष्व सरंटृ  िें उतार-च ार को दखेा जा सके चाि्व  1 2 । 

ख सूचकांक और आट ््वक गटतटरटध जीडीपी या जीरीए सरंटृ  
को अतंसबधं के प िें िापा जाता हरै। टदशा िक सिीकता को एक 
टच ह स लता अनपुात एसएसआर 2 के प िें िापा जाता हरै, जो 
सिय अरटधयों का सिानपुात हरै, जब एसआ  द्ारा इंटगत टदशा 
जीडीपी जीरीए सरंटृ  के टदशा िक परररत्वन से िेल खाती हरै और 
इसे टन नानसुार पररभाटषत टकया गया हरै: 

टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4

ख
 सू

चक
ा ंक

 

प्ट
तश

त 
ि ें 

रष
ा ्वन

रुष
्व स

रंटृ
 

ख सूचकांक एसआ जीडीपी सरंटृ जीरीए सरंटृ
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  ….. (1)

जहा,  टतिाही  के टलए जीडीपी या जीरीए िें रषा्वनरुष्व सरंटृ  हरै। 
ख   को एक चरांक के प िें टन टपत करें जो यह दशा्वए टक 

टतिाही  के टलए ख सूचकांक सकारा िक नकारा िक
टनरपेक्ष रहा हरै और इसे इस प्कार पररभाटषत टकया जाए

  ….. (2)

 ग   को एक सकेंतक ट या के प िें टन टपत करें जो टतिाही  
के यह दशा्वए टक या जीडीपी जीरीए सरंटृ  और इस टतिाही 
के ख सूचकांक की टिक टदशा िेल खा रही हरै या नहीं। इसे 
इस प्कार पररभाटषत टकया जाए 

   ….. (3)

उपयु्वक्त स्ापना के अतंग्वत, सकेंत स लता अनपुात S  को 
इस प्कार पररभाटषत टकया जाए 

  ….. (4)

जहा  टरचाराधीन टतिाटहयों की कुल सखंया हरै टत1: 201 -1  से 
टत :2019-20 तक । 

ख सूचकांक का जीडीपी और जीरीए सरंटृ  दोनों से िजबूत 
अतंसबधं पाया गया हरै और यह टदशा िक परररत्वन को आकने िें 
सतंोषजनक प से सक्षि हरै ताटलका 1 1 । 2019-20 की 
चौ्ी टतिाही के टलए ख सूचकांक किजोर आट ््वक गटतटरटधयों 
को दशा्वता हरै।

अपारपंररक टबग डेिा स्ोत, य्ा नलाइन टप्िं िीटडया िें खबरें 
जो उ च आरटृत आधार पर उपल ध हैं, अ ््ववयरस्ा की न ज के 
सरदेक्षर-आधाररत आकलनों का सि ््वन करते हैं। त्ाटप िशीन 
टशक्षर तकनीकों से सािा यतः सिटटिआट ््वक अतंसबधंों को 
सि ना कट न हरै और इ हें आितौर पर अटतररक्त टनगरानी 
तकनीकों के प िें दखेा जाता हरै। 

सं भ्व
बओुनो, डी , करै पेताटनओस, जी , िासदेलीनो, एि , ि जी, जी , और 
पपरैटलयस, ए , 201 , “टबग डेिा एकोनोिेट स : ना  काटसिंग 
डं अल  एटसििेिस”, टिलन, बो कोनी यटुनरटस्विी, ब ीकरटे न 

सेंिर रटकग पेपर 2 
गोडबोले, एन , ीनरसरैयाह, एि , और सकीना, एस  2007 , 
“लाज्व सकेल सेंटििेंि अनाटलटसस र यूज़ डं ल स”, क रेंस 
प्ोसीटडं स  द इंिरनेशनल क रेंस न रेब ल स डं 
सोशल िीटडया, जनररी। 
कुिारी, ेता और टगडडी, गीता 2020 , “इं लेशन टडकोडेड ू 
पारर  रड्वस”, िीिओ। 
शाटपरो, एडि हाले, िोररिज़ सदु , डेटनयल टरलसन 201 , 
“िेजरींग यूज़ सेंटििेंि”, े डरल ररज़र्व बैंक  सान ाट ससको 
रटकग पेपर 2017-01 

िामलका .1.1  ख सचकाकं र जीडीपी जीवीए सवंम  
कने  ीच सामं््यकी्य सं धं 

जीडीपी सवंम  वषा्तनवष्त जीवीए सवंम  वषा्तनवष्त

एसआ  से अतंरसबंधं 0.62* 0.71*
एसआ  का एसएसआर  58 74

  प्टतशत के िहत्ता सतर पर सांटखयकीय प से िह रपूर्व ।
ोि  एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान ।

ी ीपी नमान क म ाब  वा तद्वक पा न 

 अकू्तबर 2019 की िौटद्क नीटत ररपोि्व एिपीआर  िें 
जीडीपी सरंटृ  2019-20 की दूसरी टतिाही िें  प्टतशत, 
तीसरी टतिाही िें  प्टतशत और चौ्ी टतिाही िें 7 2 प्टतशत 
रहने का अनिुान लगाया गया ्ा, टजसिें इस बेसलाइन प् के 
इद्वटगद्व सिान प से सतंटुलत जोटखि ्े चाि्व 2 । एनएसओ 
के दूसर ेअटग्ि पूरा्वनिुान एसए  के अनसुार रासतटरक उ पादन 
दूसरी और तीसरी टतिाही िें इन पूरा्वनिुानों से िशः 20 और 
190 आधार अकं नीचे रहे। दूसरी टतिाही िें यह अधोगािी आघात 
सकल टस्र पूजंी टनिा्वर िें अपेक्षा से अटधक ती  टगरारि और 
टनजी अटंति उपभोग वयय िें आटंशक किजोरी के कारर उ प न 
हआ। तीसरी टतिाही िें, पूरा्वनिुान टुिया िखुयतः सकल टनयत 
पूजंी टनिा्वर िें तीक्र अनपेटक्षत सकुंचन, जो जीडीपी की न  
शृखंला िें सबसे गहरा ्ा, के कारर उ प न ह ं ्ीं। 

चा ्त .2  सकल दनेशी पाद सवंम   
निामनि बनाम वासिमवक 

ोि: एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान 

टत2:2019-20 टत :2019-20

रष
्व -द

र 
-र

ष ्व 
स

रंटृ
 प्

टत
शत

 ि
ें

अ तूबर 2019 िें भारतीय ररज़र्व बैंक सिा  अनिुान 
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.1.1 मनजी मंिि पभोग व्य्य 

 टनजी अटंति उपभोग वयय पीए सी  2019-20 की दूसरी 
िाही िें 7  प्टतशत टहससेदारी के सा् सकल िाग का िखुय 

आधार बना हआ हरै। 2019-20 की दूसरी िाही िें पीए सी  िें 
िंदी इक े क  कारकों के कारर आयी- टप ले दो रष  िें दबी ह  
खाद्य कीितों िदु्ास ीटत के कारर किजोर ग्ािीर िाग  ग्ािीर 
टदहा ी िें टगरारि  ग्ािीर उपभोग को प्भाटरत करते ि-सघन 
टनया्वतों िें किी  और टगरती आय के कारर शहरी उपभोग िें िंदी 
चाि्व  । 

 शहरी उपभोग िाग के उ च आरटृत्त संकेतक 2019-20 
की चौ्ी टतिाही की ससुत तसरीर पेश करते हैं चाि्व  4 । 
या ी राहनों की टब ी िें रररी 2020 िें भी संकुचन जारी 
रहा। घरेलू टिका  रसतुओ ंकी संरटृ  जनररी 2020 िें िंद 
ह । यद्यटप रररी 2020 िें घरेलू राहन र संरटृ  िें ्ो ी 
तेजी और े टडि काड्व  बकायों िें रटृ  ह  हरै, सिग् शहरी 
उपभोग, कोटरड-19 के टरस ोि से और अटधक बरुी तरह 
प्भाटरत होकर, चौ्ी टतिाही िें अपनी गटत खो चकुा प्तीत 
होता हरै चाि्व 4 । 

चा ्त III.  चमन दा सकंने िक  मिक- व्या   
ने  ि मन्या्ति िागं 

ोि  राटर य आसूचना और सांटखयकी िहा टनदशेक डीजीसीआ  ए ड एस

चा ्त .  चमन दा सकंने िक - ािीण िागं 
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 ग्ािीर उपभोग के सकेंतकों िें, िोिरसाइकल टब ी िें 
रररी 2020 िें भी सकुंचन रहा चाि्व  । यह के्ष  उ सज्वन 

िानदडंों िें टकए गए उस परररत्वन के कारर अटनट तता का 
सािना कर रहा हरै, जो अप्रैल से लागू होने राला ्ा। हालाटक 

रै िर टब ी जनररी िें ब ी और रररी 2020 िें इसिें और 
तेजी आयी, जो बेहतर िबी बआु  को दशा्वता हरै। गरैर-टिका  
उपभोक्ता रसत ुके्ष  िें सकुंचन जारी रहा, जो किजोर ग्ािीर िाग 
का पररचायक हरै ब स 2 । 

स .2  ािीण िागं की व्यामध ्या ्

चा ्त  .2.  प्रिख व ्यक कमष िाल कने   
थोक िल््य 

कृटष के्ष  का प्दश्वन ग्ािीर िाग की टस्टत की कंुजी हरै। हाल के रष  
िें वयापार की शत िीओिी  कृटष अ ््ववयरस्ा से टरिखु ह  हैं 

योंटक 201 , 2017 और 201  के दौरान लगातार ह  ब पर 
परैदारार ने कु  खाद्य कीितों िदु्ास ीटत िें टगरारि परैदा कर दी ्ी 
चाि्व  2 1 । ररैट क खाद्य आपूटत्व की भरिार के सािने, भारत के 

कृटष उ पादों के टनया्वत प्भाटरत हए और परररािसर प, रे अटधशेष 
आपूटत्व की अपनी सािा य भूटिका की पूटत्व नहीं कर सके चाि्व  

2 2 । अटतररक्त आपूटत्व के लसर प जिा होते जा रहे सि क ने 
कृटष प यों की कीितों िदु्ास ीटत को और कि कर टदया चाि्व  

2 । 

अतंर-के्ष ीय िीओिी, अ्ा्वत कृटष जीरीए अरस ीटतकारक और 
गरैर-कृटष जीरीए अरस ीटतकारक के अनपुात िें 201 -17 और 
201 -19 के बीच टगरारि ह  चाि्व  2 4 । एक ररैकटलपक परैिाना 

ोि  कृटष और टकसान कलयार िं ालय एिओएए ड लयू

(जािी)

ए  नाज र दाल

ी: सम ज्यां

सी: चीनी र दध 

डी: खा  िनेल 

ोि   उपभोक्ता िािलें  काया्वलय, भारत सरकार     

चा ्त .2.1  रनेल खा  

चा ्त .2.2  कमष मन्या्ति र ्याि 

ोि  कृटष और प्ससंकृत खाद्य पदा ््व उ पाद टनया्वत टरकास प्ाटधकरर।
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 कृटष और गरैर-कृटष सेराओ ंको ो कर  के ्ोक िूलय सूचकांक 
डबलयूपीआ  का अनपुात िीओिी की इस हाटन की पटुटि करता हरै। 

इन बदलारों के अलारा, टनिा्वर के्ष  िें िंदी के कारर, ग्ािीर 
टदहा ी, खासकर कृटष टदहा ी िें रटृ , िौटद्क और रासतटरक प 
िें ससुत रही चाि्व  2 । 

इसके अलारा, हाल के रष  िें िहा िा गांधी रा ीय ग्ािीर रोजगार 
गारिंी अटधटनयि िनरगेा  योजना से टरलंब से टदहा ी भगुतान, 
कि टदहा ी और अपया्व  बजि आबिंन के कारर ग्ािीर आय को 

यादा िदद नहीं टिल पा रही हरै। एनएसओ द्ारा ि  2019 िें जारी 
आरटधक टदहा ी बल सरदेक्षर पीएलए एस  ररपोि्व  दशा्वती हरै टक 
िनरगेा काय  के अतंग्वत दी जाने राली टदहा ी, गरैर-सरकारी काय  
के टलए बाजार की टदहा ी दर से ग्ािीर पु षों के िािले िें 74 
प्टतशत और ग्ािीर िटहलाओ ंके िािले िें 21 प्टतशत कि हरै। 

चा ्त .2.  नाििा  र वासिमवक ािीण िजदरी ि वम

ए: नाििा  ािीण िजदरी ि वम ी: वासिमवक ािीण िजदरी ि वम

ोि  ि यूरो, ि और रोजगार िं ालय  और भा रर बैं  सिा  अनिुान।

कोटरड-19 की हाटलया िहािारी और इसके परररािसर प पूर ेदशे 
िें लागू ल कडाउन के कारर ग्ािीर और शहरी  दोनों इलाकों िें 
सकल िाग के और बरुी तरह टगरने की सभंारना हरै। सरकार ने 
ग्ािीर िाग पर प ने राले प्टतकूल प्भार को दूर करने के टलए 
टकसानों को प् यक्ष नकदी अतंरर, िनरगेा योजना के अतंग्वत 
टदहा ी िें ब ोतरी और टनिा्वर िजदूरों की कलयार टनटध के उपयोग 
जरैसे क  उपाय टकए हैं। त्ाटप, िहािारी की गभंीरता को दखेते हए, 
ग्ािीर िाग कि से कि टनकि भटर य िें और टगरने की सभंारना हरै। 

टन कष्व के प िें, सािा यतः कितर कृटष कीितों, टनिा्वर के्ष  िें 
िंदी और िनरेगा जरैसे अग्री काय्व ि िें औसत से भी कितर 
प्दश्वन और तो और, कोटरड-19 ने भी ग्ािीर के्ष  िें कृटष आय िें 
किी, ग्ािीर टदहा ी िें टगरारि और रोजगार अरसरों की हाटन 
की हरै।

 चा ्त .2.  कमष र गर-कमष कने  ीच व्यापार कने  िंर- ने ी्य मन्यि

ए  जीवीए मड लने र धा रि व्यापार की शि कमष र गर-कमष ी  थोक िल््य सचकाकं धा रि व्यापार की शि ी ी

ोि  एनएसओ  आट ््वक सलाहकार का काया्वलय  और आरबीआ  सिा  अनिुान।

नाििा  की कृटष िजदूरी      नाििा  की गरैर-कृटष िजदूरी रासतटरक कृटष िजदूरी  रासतटरक  गरैर-कृटष िजदूरी
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.1.2 सकल सथा्यी पजंी मनिा्तण 

 2019-20 की दूसरी एर ंतीसरी टतिाही िें सकल स्ायी 
पूजंी टनिा्वर जीए सीए  की सरंटृ  रा िक हो ग  । 
परररािसर प, 2019-20 िें सकल घरलूे उ पाद जीडीपी  िें 
जीए सीए  का योगदान एक रष्व पूर्व के 1 9 प्टतशत से घिकर 

0 2 प्टतशत रह गया । जनररी रररी 2020 िें टनरेश िांग के 
दो प्िखु सूचकों, नामत: उ पादन एर ंपूजंीगत सािानों के आयात 
िें भी किी आ  चाि्व  ए  । जहां तक टनिा्वर गटतटरटध का 
सबंधं हरै, रररी िें परर कृत सिील की खपत िें किी आ , 
जबटक सीिेंि के उ पादन िें का ी रटृ  ह  । नरीनति टरत्तीय 
परररािों से यह सपटि होता हरै टक बौट क सपंदा के अतंग्वत 
उ पादों िें टनरेश के प्टतटनटध के प िें स िरेयर ि  का 
टन पादन आघात-सह बना रहा। रष्व 2019-20 की तीसरी टतिाही 
िें, टरटनिा्वर के्ष  का िौसि सिायोटजत क्षिता अनपु्योग सीयू-
एसए  दीघा्वटरटधक औसत से कि हो गया, जो इस बात की पटुटि 
करता हरै टक नए टनरेश की ज रत िंद हरै टजसे सिायोटजत गरैर-
खाद्य बैंक र एएनए सी  िें िंदी िें भी दखेा जा सकता हरै 
चाि्व  बी  । 

 सूचीब  गरैर-सरकारी गरैर-टरत्तीय एनजीएनए  कंपटनयों 
के अ ्व-राटष्वक गरैर-लेखापरीटक्षत टरत्तीय टररररों से यह पता 
चलता हरै टक िोिर-गा ी, सीिेंि, पे ोटलयि, दूरसचंार एर ंटनिा्वर 
जरैसे सभी प्िखु उद्योगों के करै पे स अनपुात  िें 201 -19 की 

दूसरी िाही की तलुना िें 2019-20 की पहली िाही िें 
ब ोतरी ह  हरै। चाि्व  7  । रष्व 2019-20 की पहली िाही के 
दौरान इन क प रिेों द्ारा जिुा  ग  टनटधयों का प्योग िखुय प 
से स्ायी आटसतयों के टनिा्वर एर ं डीटलररटेजगं उधाररयों िें 
किी  के टलए टकया गया । टरत्तपोषर के प्िखु िाधयिों द्ारा 
सरीकृत सटंरदाकृत पररयोजनाओ ंकी कुल लागत िें भी 2019-
20 की पहली िाही िें 201 -19 की पहली िाही की तलुना 
िें ब ोतरी ह  । 

 प््ि सशंोटधत अनिुानों के अनसुार, सकल घरलूे बचत 
जीडीएस  दर 2017-1  िें जीडीपी के 2 4 प्टतशत से घिकर 

201 -19 िें 0 1 प्टतशत रह ग  । अ ््ववयरस्ा को टनटधयों 
की टनरल आपूटत्व करनेराले हाउसहोलड के्ष  की बचत दर 
2011-12 िें जीडीपी के 2  प्टतशत से घिकर 201 -19 िें 
1 2 प्टतशत रह ग  । जबटक टनजी क प रिे के्ष  अपने टनरेश 
का टरत्तपोषर प्िखुत: अपनी सरय ंकी बचत के िाधयि से करता 
हरै लेटकन सार्वजटनक के्ष  का अपने घािे के टरत्तपोषर हेत ु
हाउसहोलड पर अ यटधक टनभ्वरता बनी रही चाि्व   । 
अनसूुटचत राटरट यक बैंकों िें हाउसहोलड की दयेताओ ंिें किी 
उनकी हाउसहोलड  जिा िें ह  रटृ  की तलुना िें अटधक रही 
टजसके कारर अप्रैल-टदसबंर 2019 के दौरान हाउसहोलड की 
टरत्तीय बचत िें सधुार प्तीत हआ, जबटक बीिा औ ्वर यूचअुल 
ं डों िें उनका टनरेश टप ले रष्व के सिान सतर पर बना रहा । 

3  करै पे स अनपुात को टनरल अचल आटसतयों रत्विान िाही   टनरल अचल आटसतयों पूर्वरत  िाही   िूलय ास रत्विान िाही   टनरल अचल आटसतयों पूर्वरत  िाही  
के प िें पररभाटषत टकया गया हरै । 

चा ्त .  मनवनेश िागं

ोि : डीजीसीआ ए डएस  एनएसओ  और आरबीआ

ए. मनवनेश िागं कने  सकंने िक ी. मवमनिा्तण ने  ि ििा प्योग 
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.1.  सरकारी व्य्य 

 चौ्ी टतिाही िें ती  िंदी के कारर 2019-20 की दूसरी 
िाही िें सरकारी अटंति उपभोग वयय जीए सी  िें किी 

आ , जो एनएसओ द्ारा जारी एसए  से भी सपटि होता हरै। 
जनररी- रररी 2020 के दौरान, कें द् के राजसर वयय िें 9 
प्टतशत की रटृ  ह । रष्व 2020-21 िें राजसर वयय के टलए 

2019-20 के सशंोटधत अनिुानों आर  की तलुना िें अटधक 
बजि प्ारधान टकया गया हरै साररी 2 । 

 2019-20 अप्रैल- रररी  के दौरान, कें द् सरकार की 
राजकोषीय टस्टत खराब ह  टजसका िखुय कारर टनगि कर के 
तहत सकल राजसर िें किी होना रहा जो रष्व के िधय िें कर दरों 
िें किी को दशा्वता हरै।  लाख करो  पए का जीएसिी सगं्ह 
सशंोटधत अनिुान आर  का 9  प्टतशत ्ा, जो एक रष्व पूर्व 
के सगं्ह की तलुना िें 4  प्टतशत अटधक ्ा। सिग् प से, रष्व 
के प््ि 11 िहीनों के दौरान प् यक्ष करों िें  की किी आ , 

सारणी .2  ि््य राजकोषी्य सकंने िक  करि सरकार मव
जीडीपी का प्टतशत

सकंने िक 2019-20 ीई 2019-20 रई 2020-21  ीई

1. राजसर प्ाट या 9.3 9.1 9.0
 अ  कि िाजस्व श्नवल 7.8 7.4 7.3
 ब  िैि-कि िाजस्व 1.5 1.7 1.7

2  गरैर-कज्व पूजंी प्ाट या 0.6 0.4 1.0
राजसर वयय 11.6 11.5 11.7

4  पूजंी वयय 1.6 1.7 1.8
 कुल वयय 13.2 13.2 13.5
 सकल राजकोषीय घािा 3.3 3.8 3.5

7  राजसर घािा 2.3 2.4 2.7
 प्ा्टिक घािा 0.2 0.7 0.4

बी  : बजि अनिुान  आर : सशंोटधत अनिुान 
ोि  सघंीय बजि 2020-21  

चा ्त .  लीवरनेज र मनवनेश गमिमवमध 

म पणी  1  लीररजे अनपुात, र इट रिी अनपुात 
  2  बबल का आकार उद्योगों द्ारा िाच्व 2019 के अतं िें चाि्व  ए  और टसतंबर 2019 के अतं िें चाि्व  बी  धाररत टनरल स्ायी सपंटत्तयों को दशा्वता हरै 
   यह टर ेषर 201 -19 की पहली िाही, 201 -19 की दूसरी िाही और 2019-20 की पहली िाही से सबंटंधत आधे रष्व के टलए 2 2 सूचीब  गरैर-सरकारी गरैर- टरत्तीय 

एनजीएनए  कंपटनयों पर आधाररत हरै 
ोि  आरबीआ  सिा  अनिुान 

 ए  201 -19 की दसरी िा्ी ी  2019-20 की प्ली िा्ी 
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चा ्त .  चि मनवनेश िंराल
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 स . : मििा्ी पवा्तनिान ि डल ्यपीएि  का सवंध्तन करना  राजकोषी्य खंड 

जबटक अप् यक्ष करों िें िा  1  प्टतशत की रटृ  ह , जो बजि 
अनिुानों बी  की तलुना िें कि हरै चाि्व  9 ए एर ंबी  । 

 राजसर वयय सरंटृ  भी सशंोटधत अनिुानों आर  की 
तलुना िें कि रही, टजसका िखुय कारर अपेक्षाकृत कि याज 
भगुतान होना रहा । प्िखु ूि के प िें दी जाने राली राटश िें 
किी आ  और यह जीडीपी के 1 4 प्टतशत के बजि अनिुान 
बी  से घिकर सशंोटधत अनिुान आर  िें 1 1 प्टतशत रह 

ग  । इस किी का कारर बजि िें दी ग  खाद्य ूि िें की ग  
किौती रही । इसके बारजूद, सिग् प से दी जाने राली ूि िें 
खाद्य ूि की प्िखुता बनी ह  हरै । पूजंी वयय की सरंटृ  भी 
सशंोटधत अनिुान आर  की तलुना िें कि रही । 

 सशंोटधत ए आरबीएि अटधटनयि की धारा 4  के 
प्ारधानों, टजसे टरटशटि पररटस्टतयों4 िें लागू टकया जा सकता हरै, 
के अधीन 2019-20 आर  िें कें द् के जीए डी को  प्टतशत 
तक सशंोटधत टकया गया, टजसके टलए बजि िें  प्टतशत का 
प्ारधान टकया गया ्ा । कर राजसर और टरटनरेश से प्ा  राटश 
िें किी होने के कारर यह सशंोधन टकया गया । इन उभरती 
पररटस्टतयों के प्भार की जांच सािा य सा य े िरक्व  िें की जा 
सकती हरै ब स  । बजि िें टकए गए प्ारधान के अनसुार 
रष्व 2020-21 िें जीए डी कि होकर जीडीपी के  प्टतशत 
रह सकता हरै और सधुार के सा् यह 2022-2  तक जीडीपी के 

1 प्टतशत तक लौि आएगा । 

4  रा ीय सरुक्षा, यु , रा ीय आपदा, कृटष के नटि होने के कारर कृटष उ पाद और आय के बरुी तरह से प्भाटरत होने, अप् याटशत राजकोषीय प्भारों सटहत अ ््ववयरस्ा िें सरंचनागत 
सधुार और टकसी टतिाही की रासतटरक उ पादन सरंटृ  िें टप ली चार टतिाटहयों के औसत से कि से कि  प्टतशत की टगरारि होने पर ोत : टरत्त अटधटनयि, 201  । 
5  यूपीएि न  कीटनयन परपंरा के अतंग्वत अ ्व सरंचनागत, प्गटतशील, खलुी अ ््ववयरस्ा, जांचा गया, अतंराल ि डल हरै और यह टरटभ न प्कार की ीड बरैक प्राटलयों का 
आतंररक प से टसलटसलेरार टर ेषर उपल ध कराता हरै । 

(जािी)

राजकोषीय नीटतगत उपाय उ पादन, िदु्ास ीटत एर ं िौटद्क 
नीटतगत टनर्वयों को प्भाटरत कर सकते हैं और इसका टरपरीत 
प्भार भी हो सकता हरै भारत सरकार, 2017 । हालांटक, ज री 
नहीं हरै टक सभी राजकोषीय उपाय सिटटिगत आट ््वक चरों को एक ही 
प्कार से प्भाटरत करें। राजकोषीय-िौटद्क इंिर े स के टरटभ न 
राहकों के सरंटृ  त्ा िदु्ास ीटत पर प ने राले प्भारों का 
आकलन करने के टलए भारतीय ररज़र्व बैंक के टतिाही पूरा्वनिुान 
ि डल यूपीएि 5 िें राजकोषीय खंड को शाटिल टकया गया हरै । 

यूपीएि िें सिाटहत राजकोषीय खंड की प्िखु टरशेषताए ं इस 
प्कार हैं : क  िखुय राजकोषीय घािे को सरंचनागत एर ंच ीय 
प्ा्टिक घािों त्ा याज भगुतानों िें टरभक्त टकया गया हरै   
ख  प्ा्टिक घािे का च ीय घिक अ ््ववयरस्ा की टस्टत पर 

टनभ्वर करता हरै और उसिें यह िाना जाता हरै टक सिग् प से 
अ ््ववयरस्ा िें िंदी होने पर सरकारी कर राजसर अपेक्षाकृत कि 
रहेगा त्ा वयय अपेक्षाकृत अटधक होगा टजसके कारर राजकोषीय 
घािा अपेक्षाकृत अटधक होगा और इसके श्वपिीत टना भी सतय 

चा ्त .9  प्रल- रवरी कने  दौरान कर वसली

ोि  िहालेखा टनयं क  टरत्त िं ालय  

ए  प्र ्य  कर ी  प्र ्य  कर 

अप्रैल- रररी 2019 अप्रैल- रररी 2020 
अप्रैल- रररी 2020 अप्रैल- रररी 2019
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चा ्त . .1  िौमरिक-राजकोषी्य सं धं होिी  ग  राजकोषीय घािे िें घोटषत राजकोषीय प् से प्ा्टिक 
घािे के घिक को च ानसुार-सिायोटजत अ्ाथित, सिंचनाित  
राजकोषीय घािे का रह टहससा टजसका सबंधं अ ््ववयरस्ा की 
टस्टत से नहीं होता  टकए जाने पर टरचलन होने पर राजकोषीय 
सरेंग ब ता हरै, और यह सिग् िांग िें योगदान करता हरै  घ  सि क-

लो टनरतंरता के टलए कज्व के टनधा्वरक त रों एर ंराजकोषीय घािे 
के बीच सबंधं की पहचान की ग  हरै इसकोलेनो, 2010   
राजकोषीय घािे और कज्व का प्भार दशे के जोटखि प्ीटियि और 
टरटनिय दर पर प ता हरै  और च  राजकोषीय घािे के सा् िौटद्क 
नीटत की परसपर ट या का िापन याज भगुतानों के िाधयि से टकया 
जाता हरै चाि्व  1  । 

इस ि डल के टनधा्वरक यह दशा्वते हैं टक च ानसुार-सिायोटजत 
सरंचनागत  राजकोषीय घािे पर प ने राला आघात सिग् िांग को 

प्भाटरत करता हरै । अपेक्षाकृत अटधक राजकोषीय घािे के टरत्तपोषर 
के टलए कज्व के अपेक्षाकृत उ च सतर पर होने पर दशेगत जोटखि 
प्ीटियि ब ता हरै और टरटनिय दर घिती हरै । इस प्कार से, 
िदु्ास ीटत पर सिग् िांग और टरटनिय दर िाधयिों, दोनों का प्भार 
प ता हरै । हालांटक, यटद िखुय राजकोषीय टस्टत का घोटषत प् से 
टरचलन च ीय घिकों के कारर होता हरै तो िदु्ास ीटत और उ पाद 
का प्भार हलका होगा चाि्व  2  । 

2019-20 िें, जीडीपी की रटृ  िंद ह  हरै, टजसके कारर राजकोषीय 
घािे िें ब ोतरी ह , टजसके िखुय कारर हैं  क  अपेक्षाकृत कि 
सिग् िांग हर , ख  अपेक्षाकृत कि आट ््वक गटतटरटध के कारर 
अपेक्षाकृत कि राजकोषीय राजसर, और ग  आट ््वक िंदी से 
टनपिने के टलए उ ाए गए कदिों के कारर अपेक्षाकृत अटधक 
राजकोषीय वयय । इस प्कार, 2019-20 िें हए राजकोषीय घािे िें 
टरचलन के िह रपूर्व टहससे का कारर च ीय कारकों को िाना जा 
सकता हरै । इस परर य िें, इस टरचलन का स ीटतकारी प्भार 
वयापक प से हलका रहा । 

चा ्त . .2  सरंचनागि एव ंच ी्य राजकोषी्य ा ा  पादन एव ंिरिास ीमि पर प्रभाव

क. राजकोषी्य ा ा

ोि  आरबीआ  सिा  अनिुान

ख. पादन िंराल ग. िरिास ीमि

सं भ्व  

एसकोलानो, एि जे  2010 , “ए प्रैट िकल गाइड िू पट लक डे ि डायनरैटि स, ट सकल ससिेनेटबटलिी, एर ंसाइट लकल एडजसििेंि  
बजिरी एगे्गेिस”, तकनीकी नोिस एर ंिरै यअुल 10 02, अतंररा ीय िदु्ा कोष । 

भारत सरकार 2017 , “ट सकल ररसपांटसटबटलिी एडं बजि िरैनेजिेंि ररवयू कटििी ” अधयक्ष : एन के  टसहं  । 
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 उपल ध नरीनति आंक ों के आधार पर, 2019-20 
आर  िें 22 रा यों का सकल राजकोषीय घािा ब कर उनके 

सकल रा यीय घरेलू उ पाद जीएसडीपी  का 2 9 प्टतशत हो 
गया, टजसके 2  प्टतशत रहने का प्ारधान टकया गया ्ा 
साररी  । यह अंतर आट ््वक गटतटरटध िें िंदी, िुखयत: 

सरयं और कें द्ीय अंतरर दोनों के राजसर के अपेक्षाकृत कि 
रहने के कारर हआ। इस किी की प्टतट या िें रा यों को 
प्टतकूल ीडबरैक लूप के प िें राजसर और पूंजीगत वयय, 
दोनों िें किी करना प ी, टजसके कारर सिग् िांग िें और किी 
आ  । एक रष्व पूर्व  की तुलना िें अपेक्षाकृत अटधक राजसर और 
अपेक्षाकृत कि वयय के अनुिान के सा् रा यों ने रष्व 2020-
21 के टलए जीएसडीपी के 2 4 प्टतशत सिेटकत जीए डी का 
प्ारधान टकया हरै । 

 2019-20 के दौरान, कें द् के बाजार से उधार लेने के 
काय्व ि, टजसका प्बंधन ररज़र्व बैंक करता हरै, के तहत सकल 
उधाररयां 201 -19 की दूसरी िाही के  2, ,000 करो  
की तुलना िें 2019-20 की दूसरी िाही िें  2, ,000 
करो  रहीं, अ्ा्वत ये एक रष्व पूर्व  के सतर से  प्टतशत कि 
रहीं । रष्व  2019-20 की दूसरी िाही के दौरान 1, ,000 
करो  की टनरल बाजार उधाररयां भी 4 2 प्टतशत कि रहीं। 
सट य कज्व सिेकन के टहससे के प िें, 2019-20 की दूसरी 

िाही के दौरान टसर ि पररचालनों की शृंखला के तहत सात 
पररचालन टकए गए, टजनका िूलय 1,24, 94 करो  ्ा, 
टजनका उ े य टरिोचनों का प्बंधन करना और सरकारी 
प्टतभूटतयों की तरलता िें रटृ  करना ् ा। इसके अलारा, ररज़र्व 
बैंक के पास नकदी शेष के रा िक होने के कारर बार-बार 
अ् पाय अटग्ि ओरर ा ि का सहारा लेना प ा टजसे 
टनयंट त करने के टलए 2019-20 की दूसरी िाही िें नकदी 
प्बंधन टबलों को सात बार जारी टकया गया, टजनका िूलय  
2, 0,000 करो  ् ा । रा यों ने रष्व के दौरान कुल  , 4, 21 
करो  का उधार टलया साररी 4  । 

.1.  ा  िागं 

 2019-20 की दूसरी िाही िें सिग् िांग िें टनरल टनया्वत 
का योगदान धना िक रहा, टजसके अतंग्वत टनया्वत की तलुना िें 
आयात सकुंचन अटधक तेजी से हआ चाि्व  10  । 

 राटरट यक आसूचना और सांटखयकी िहाटनदशेालय 
डीजीसीआ एडंएस  द्ारा जारी टकए गए आकं ों के अनसुार, 

प य रसतओु ं के टनया्वत िें सकुंचन, जो 2019-20 की पहली 
टतिाही िें प्ारभं हआ, दूसरी टतिाही िें और अटधक ब ा योंटक 
ररैट क वयापार और िांग िें किी लंबी अरटध तक बने रहने से 
अटभयांट कीय सािानों, र नों एर ंआभूषरों, सूती और ह्करघा 
उ पादों, त्ा चारल के लदान िें सपटि प से टगरारि दखेी ग । 
रष्व 2019-20 की तीसरी टतिाही के दौरान सिग् वयापार सकुंचन 
की गटत धीिी ह , और रररी िें इसिें बदलार आया टजसे 
पे ेाटलयि, तेल एर ं लटु कें िस पीओएल , अटभयांट कीय 
सािानों, इले टनक सािानों त्ा रसायनों से सहारा टिला 
चाि्व  11ए  । सिग् प से, अप्रैल- रररी 2019-20 के 

दौरान टनया्वत का 1  प्टतशत सकुंचन हआ, यद्यटप ररैट क 
आपूटत्व शृखंला और ररैट क आट ््वक गटतटरटधयों िें कोटरड-19 के 
प्टतकूल प्भार िाच्व िें टनया्वत के टन पादन को अटधक वयापक 

प से प्भाटरत कर सकते हैं । 

सारणी : रा ्य सरकार मव    
प्रिख ा ा सकंने िक  

 जीएसडीपी के टलए प्टतशत  

िद 2018-19 2019-20 
ीई  

2019-20 
रई  

2020-21  
ीई

राजसर घािा 0.1 0.1 0.7 0.0
सकल राजकोषीय घािा 2.4 2.5 2.9 2.4

म पणी  1  रा िक -  टच  अटधशेष को दशा्वता हरै  
  2  डािा 2  रा यों िें से 22 रा यों से सबंटंधत हैं  
   जीएसडीपी सबंटंधत 22 रा यों के जीएसडीपी का योग हरै 

ोि : रा य सरकारों के बजि दसतारेज़  

सारणी .  सरकारी ा ार धार 
 करो

िद 2017-18 2018-19 2019-20 

करि रा ्य कल करि रा ्य कल करि रा ्य कल

टनरल उधार 4,48,410 3,40,281 7,88,691 4,22,737 3,48,643 7,71,380 4,73,972 4,87,454 9,61,426
सकल उधार 5,88,000 4,19,100 10,07,100 5,71,000 4,78,323 10,49,323 7,10,000 6,34,521 13,44,521

ोि  भारत सरकार  और आरबीआ  सिा  अनिुान 
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 2019-20 की दूसरी टतिाही िें टनया्वत सकुंचन हआ, टजस 
पर सरर्व, पीओएल त्ा गरैर-पीओएल आयात का प्टतकूल असर 
प ा चाि्व  11बी  । बाद राले, अ्ा्वत गरैर-पीओएल आयात के 
अतंग्वत किी का आधार बहत वयापक रहा त्ा यातायात के 
उपकरर, िोती एर ंकीिती प ्र, कोल एर ंरसायन जरैसे के्ष  
इसके अतंग्वत रहे । तीसरी टतिाही और जनररी 2020 िें भी 
आयात सकुंचन हआ, टकंत ु रररी िें इसिें टरसतार हआ, 
टजसकी अगआु  पीओएल, िोटतयों त्ा कीिती प ्रों और 
िशीनरी ने की । अप्रैल- रररी 2019-20 के दौरान सिग् प से 
आयात िें 7  प्टतशत सकुंचन हआ । आयातों िें टनया्वतों की 
तलुना िें अटधक किी होने के कारर वयापार घािे िें किी आ  

और यह अप्रैल- रररी 201 -19 के 17 0 टबटलयन अिेररकी 
ड लर से सतर से घिकर अप्रैल- रररी 2019-20 िें 14 1 
टबटलयन अिेररकी ड लर रह गया । क चे तेल के िूलयों िें तेजी 
से टगरारि होने के सा् भारत के तेल आयात िें िाच्व िें किी 
आने की सभंारना हरै और इसके कारर वयापार घािा आगे पूर ेरष्व 
के टलए घि सकता हरै । 

 चालू खाता घािा सीएडी  2019-20 की दूसरी टतिाही िें 
जीडीपी के 0 9 प्टतशत और एक रष्व पूर्व की तीसरी टतिाही िें 
रहे 2 7 प्टतशत के सतर से घिकर 2019-20 की तीसरी टतिाही 
िें 0 2 प्टतशत रह गया । सीएडी िें किी प्ा्टिक प से वयापार 
घािे के अपेक्षाकृत टन न सतर पर रहने और टनरल सेराओ ंकी 

चा ्त 10: व्यापार ि सवंम  

ोि  डीजीसीआ  ए ड एस  और आरबीआ   ।

ए. िाल व्यापार ी. सनेवाए व्यापार 
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चा ्त 11: मन्या्ति व ्याि सवंम  कने  प्रमि सं म धि शंदान 

ोि  डीजीसीआ  ए ड एस  और सीपीबी नेदरलैंडस  

ए : मन्या्ति सवंम  कने  प्रमि सं म धि शंदान ी : ्याि सवंम  कने  प्रमि सं म धि शंदान
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टर  वयापार दायां िान

पीओएल टनया्वत 
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प्ाट  िें ब ोतरी के कारर ह  । सेराओ ं के टनया्वत िें रटृ  
स िरेयर, या ा और टरत्तीय सेराओ ंसे टनरल किा  िें रटृ  
होने बाद ह  चाि्व  10 बी  । रष्व 2019-20 की तीसरी टतिाही िें 
टरदशेों िें रहने राले भारतीयों द्ारा टकए जाने राले टरपे्षर िें 
िजबूती रही, जबटक टनरेश आय और कि्वचाररयों की प्टतपूटत्व 
को टिलाकर होने राले भगुतानों के बटहग्विन टप ले रष्व से वयापक 

प से अपरररटत्वत रहे । 

 2019-20 की तीसरी टतिाही िें टनरल पूंजी प्राह सीएडी 
से अटधक हो गए । अप्रैल-जनररी 2019-20 िें टनरल टरदेशी 
प् यक्ष टनरेश ए डीआ  प्राह 7  टबटलयन अिेररकी 
ड लर के सतर पर एक रष्व पूर्व  के सतर से पर रहा । ए डीआ  
िें होने राला प्राह िुखय प से टरटनिा्वर, संचार, खुदरा एर ं
्ोक वयापार, टरत्तीय एरं कं यूिर संबंधी सेराओ ंके के्ष  िें हआ 
। कोटरड-19 िहािारी के टटिगत ररैट क िंदी के भय के चलते 
ब ती जोटखि टरिुखता के बीच, 1  रररी 2020 से टरदेशी 
संटरभाग टनरेशक ए पीआ  टनरल टर े ता बन गए । सउदी 
अरब एरं स के बीच तेल िूलय को लेकर िचे घिासान के 
कारर ररैट क टरत्तीय बाजारों िें न  उ्लपु् ल िच जाने से  
िाच्व  2020 से टरदेशी संटरभाग टनरेश ए पीआ  का बटहरा्वह 
अटधक तेज हो गया । सिग् प से, 2019-20 िें 1 िाच्व 
2020 तक  ए पीआ  का बटहरा्वह 7 1 टबटलयन अिेररकी 
ड लर के तुलय ्ा । हालांटक, सररैट क धाररता िाधयि से, 1 
िाच्व  2020 तक ए पीआ  द्ारा होने राला टनरल टनरेश 7 
टबटलयन अिेररकी ड लर रहा । रष्व  2019-20 की तीसरी 
टतिाही िें बा  राटरट यक उधाररयों सीबी  के तहत भारतीय 

संस्ानों द्ारा की ग  टनरल टनकासी 2 टबटलयन अिेररकी 
ड लर ्ी, जो एक रष्व पूर्व  ह  2 0 टबटलयन अिेररकी ड लर की 
टनकासी से अटधक ्ी। अंतररा ीय टनरल टनरेश टस्टत 
आ पीपी , अ्ा्वत देश की टरत्तीय आटसतयों और देयताओ ंका 

अंतराल, िें 2019-20 की तीसरी टतिाही िें दूसरी टतिाही की 
तुलना िें सधुार हआ । 27 िाच्व  2020 की टस्टत के अनुसार, 
भारत का आरटक्षत टरदेशी िुद्ा कोष 47  टबटलयन अिेररकी 
ड लर के सतर पर ्ा, जो 11  िहीनों के आयात के तुलय ्ा 
। इस कोष िें िाच्व  2019 के अंत िें रहे सतर िें 2 7 टबटलयन 
अिेररकी ड लर की रटृ  ह  । 

.2 सि  पमि्त 

 सिग् आपूटत्व  की िा ा िें आधार िूलय पर योटजत सकल 
िूलय जीरीए  की रटृ  िें टगरारि आ  और यह 201 -19 की 
पहली िाही के 1 प्टतशत और दूसरी िाही के  
प्टतशत के सतर से घिकर 2019-20 की दूसरी िाही िें 4 7 
प्टतशत रह ग  साररी  । आधार प्भार को इस टगरारि 
के टलए का ी हद तक टज िेदार िाना जा सकता हरै योंटक 
टतिाही-दर-टतिाही एसएएआर के प िें िापी ग  इसकी गटत 
िें तेजी आ  और यह पहली िाही के 4 2 प्टतशत से ब कर 
दूसरी िाही िें  प्टतशत हो ग  चाि्व  12ए  । चौ्ी 
टतिाही के अंटति चरर िें जीएरी पर कोटरड-19 का जोरदार 
असर प ने के कारर रष्व की सिाट  होने तक इस गटत के बने 
रहने की संभारना नहीं हरै । 

 जीरीए की रष्व-दर-रष्व रटृ  िें िंदी से औद्योटगक और सेरा 
सबंधंी गटतटरटधयों िें किी का पता चला । दूसरी तर , कृटष और 

सारणी .  जीवीए ि ने  वार सवंम  
 रष्व-दर-रष्व प्टतशत  

ने 2018-19 
ए रई

2019-20 
एसएई

भा रि ्योगदान 
2019-20

2018-19 ए रई 2019-20 एसएई

मि1 मि2 मि मि4 मि1 मि2 मि मि4

कमष, ोरनेस री र म मशगं 2.4 3.7 0.5 3.8 2.5 2.0 1.6 2.8 3.1 3.5 5.0
ोग 4.5 1.5 0.3 7.8 4.7 4.4 1.4 3.2 0.1 0.1 2.3

खनन त्ा उ खनन -5.8 2.8 0.1 -7.3 -7.0 -4.4 -4.8 4.7 0.2 3.2 2.6
टरटनिा्वर 5.7 0.9 0.2 10.7 5.6 5.2 2.1 2.2 -0.4 -0.2 1.8
टरद्यतु, गरैस, जल आपूटत्व त्ा अ य उपयो यता 8.2 4.6 0.1 7.9 9.9 9.5 5.5 8.8 3.9 -0.7 6.5
सनेवाए 7.5 6.5 4.1 7.3 7.2 7.3 8.3 6.7 6.8 6.4 6.1
टनिा्वर 6.1 3.0 0.2 6.4 5.2 6.6 6.0 5.5 2.9 0.3 3.2
वयापार, होिल, परररहन, सचंार 7.7 5.6 1.1 8.5 7.8 7.8 6.9 5.7 5.8 5.9 5.1
टरत्त, ररयल एसिेि एर ंवयारसाटयक सेराए 6.8 7.3 1.6 6.0 6.5 6.5 8.7 6.9 7.1 7.3 8.0
लोक प्शासन, रक्षा त्ा अ य सेराए 9.4 8.8 1.1 8.8 8.9 8.1 11.6 8.7 10.1 9.7 6.7
िल कीिि  पर जीवीए 6.0 4.9 4.9 6.9 6.1 5.6 5.6 5.4 4.8 4.5 5.0

ए आर  : पहला सशंोटधत अनिुान  एसए : दूसरा अटग्ि अनिुान   अतंटन्वटहत सरंटृ ।
ोि: रा ीय सांटखयकीय काया्वलय एनएसओ
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सबं  गटतटरटधयों िें ह  जीरीए रटृ  िें 2019-20 की दूसरी 
िाही िें 2019-20 की पहली िाही और 201 -19 की दूसरी 
िाही दोनों की तलुना िें िंदी दखेी ग , टजसिें दटक्षर-पट िी 

िानसूनी बाररश के टरलंब से आने और उत्तर-पूर  िानसून से 
प्चरु िा ा िें बाररश होने के कारर तेजी आ  । कृटष और टकसान 
कलयार िं ालय के दूसर ेअटग्ि अनिुान के आधार पर, 2019-
20 िें उ द और मंूि को ो कर सभी प्िखु खाद्या नों का 
उ पादन टरगत रष्व के अटंति अनिुानों की तलुना िें अटधक ्ा । 
सिग् आपूटत्व सबंधंी पररटस्टतयों को लोक प्शासन, रक्षा एर ं
अ य सेराओ ं पीएडीओ  से टिलने राला सहारा जारी रहा चाि्व  
12बी । 

.2.1 कमष

 कृटष और अनुषंगी गटतटरटधयों िें बटुनयादी िूलयों पर 
जीरीए रटृ  2019-20 की पहली िाही िें रही 0 प्टतशत 
के िु ाबले 2019-20 की दूसरी िाही िें 4 2 प्टतशत हो  
ग  । अ े पूर त्तर िानसून, पया्व  जलाशय सतर, टि ी की 
निी िें सधुार और कृटष रसतुओ ं की कीितों िें रटृ  की 
अनुकूलता के चलते रबी सलों के रकबे िें 9  प्टतशत की 
रटृ  ह । 2019-20 के टलए सल उ पादन के दूसरे अटग्ि 
अनुिानों िें खरी  और रबी खाद्या न के उ पादन िें िशः0  
और 4 1 प्टतशत की रटृ  का होना आंका गया ताटलका 

। 2019-20 िें बागबानी उ पादन ,1  लाख िन के 
ररक ड्व  सतर पर ्ा, जो 201 -19 के टलए टकए गए अंटति 

अनुिान से 0  प्टतशत अटधक ्ा और सािा यतया सट जयों 
के उ पादन के कारर ्ा।

 अनषुगंी गटतटरटधयां टजसिें सट िटलत हैं-पशधुन, राटनकी  
और ि ली पक ना-की कृटष और अनषुगंी के्ष  िें टहससेदारी 
जीरीए का लगभग 40 प्टतशत रही और 2012-19 चाि्व  1  
के दौरान सिग् कृटष जीरीए रटृ  िें इसका योगदान चार बिे  
पांच ्ा।

सारणी .  2019-20 ि कमष पादन  
दसरा म ि निान  

 टिटलयन ि स िें

सल 2018-19 2019-20 2019-20 प रवि्तन प्रमिशि

दसरा 
एई

मंिि ल ्य दसरा 
एई

दसरा एई 
सने पर 
201 -19

मंिि सने 
पर 

201 -19 

ल ्य सने 
पर

खाद्या न 2814 2852 2911 2920 3.8 2.4 0.3

चारल 1156 1165 1160 1175 1.6 0.8 1.3

गेह 991 1036 1005 1062 7.2 2.5 5.7

दालें 240 221 263 230 -4.2 4.3 -12.5

तेल के बीज 315 315 361 342 8.5 8.5 -5.3

ग ना 3808 4054 3855 3538 -7.1 -12.7 -8.2

कपास 301 280 358 349 16 24.4 -2.4

जूि और िेसता 101 98 112 98 -2.6 -0.1 -12.4

 : प् येक 170 टकलोग्ाि की टिटलयन गां
: प् येक 1 0 टकलोग्ाि की टिटलयन गां

ोि  कृटष और टकसान कलयार िं ालय, भारत सरकार।

चा ्त .12  जीवीए सवंम  

 अतंटन्वटहत ।
ोि  एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान 

ए  जीवीए सवंम  :वष्त-दर-वष्त र मििा्ी-दर -मििा्ी 
एसएए र 

ी  पीएडी  को ो कर जीवीए सवंम  

टतटत1 टत2 टत4 टतटत1 टत2 टत4टतटत1 टत2 टत4 टतटत1 टत2 टत4टतटत1 टत2 टत4 टतटत1 टत2 टत4टतटत1 टत2 टत4 टतटत1 टत2 टत4

प्ट
तश

त

रष
्व-द

र-
रष

्व स
रंटृ

 प्
टत

शत
 ि

ें

रष्व-दर-रष्व टतिाही-दर-टतिाही एसएएआर िूल कीितों पर जीरीए िूल कीितों पर जीरीए पीएडीओ को ो कर
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 यूएस नेशनल ओशटनक एडं एिि स े ररक एडटिटनस ेशन 
एनओएए  के अनुसार, िाच्व  2020 के दौरान भूिधयरेखीय 

प्शांत िहासागर िें सिुद्ी सतह तापिान एसएसिी  औसत 
से पर के आस-पास ् ा। रसंत तु िें एनएसओ  के तिस् 
रहने की संभारना  प्टतशत और 2020 की गटि्वयों िें  
प्टतशत हरै। स ेटलया  िौसि टर ान यूरो बीओएि  ने 
संकेत टदया हरै टक एनएसओ आउिलुक तिस् हरै, टजसका 
अटभप्ाय हआ टक आने राले िहीनों िें अल नीनो या ला नीना 
के टरसतार की संभारना क्षीर हरै या उसकी को  संभारना नहीं 
हरै। सका िेि ने उ िीद जाटहर की हरै टक िानसून के िहीनों िें 

0 प्टतशत से अटधक संभारना टस्टतयों के सािा य बने 
रहने की हरै। भारत के िौसि टरभाग को भी उ िीद हरै टक 
अप्रैल-जून 2020 के दौरान एनएसओ-तिस् टस्टतया 
रहेंगी।

.2.2 ोमगक ने

 औद्योटगक के्ष  िें िूल कीितों िें जीरीए रटृ  2019-20 की 
पहली टतिाही के 1 7 प्टतशत से घिकर दूसरी टतिाही िें 1  

6  एनएसओ  अल नीनो-दटक्षरी दोलन को सदंटभ्वत करता हरै, उ रकटिबधंीय प्शांत िें 
रायिुंडल और िहासागर के बीच परसपर ट याओ ंके चलते सािा य और सािा य से 

पर सिदु् की सतह के तापिान और कु  रष्व शु क और गीली टस्टतयों के बीच कु  
हद तक टभ नता होती हरै।  

प्टतशत, और एक रष्व पहले 2  प्टतशत ्ी चाि्व  14 । 
टरटनिा्वर के्ष ,जो उद्योग का प्िखुति घिक हरै, िें आ  किी ने 
िंदी को और भी टरकराल बना टदया टजसके टलए घरलूे और 
किजोर बाहरी िांग टज िेदार ्े। खनन के्ष  िें रटृ  ह , लेटकन 
टबजली उ पादन िें किी आ ।

 नर बर 2019 िें सकुंचन के चलते उ च आरटृत्त सकेंतकों 
िें औद्योटगक उ पादन सूचकांक आ आ पी  सबसे िह रपूर्व 
बनकर उभरा और बाद के दो िहीनों तक सकारा िक के्ष  िें रहा। 
जनररी 2020 िें ंकेिेड आ आ पी,आ आ पी का 9  प्टतशत 
रखकर अ्ा्वत अटत घि-ब  राली िदों के शीष्व 2 प्टतशत और 
तलहिी के 2 प्टतशत को ो कर,िें िािूली सधुार हआ चाि्व  

1 ए ।

 2019-20 की तीसरी टतिाही िें टरटनिा्वर आ आ पी िें 
संकुचन हआ जो िोिर राहनों, िशीनरी और उपकरर, 
कं यूिर, इले टनक और ट िकल उ पादों, ग े हए  
धातु उ पादों, रबर और लाटसिक उ पादों के उ पादन िें 
टगरारि के कारर ्ा। आ आ पी के ग न राले 2  उद्योग 
सिूहों िें से तीसरी टतिाही िें 17 िें संकुचन हआ, जबटक 
दूसरी टतिाही के दौरान 1  िें संकुचन हआ। उपयोग आधाररत 
रग करर के संदभ्व  िें 2019-20 की तीसरी टतिाही िें 
िाधयटिक रसतु के्ष  िें दोहरे अंकों की रृट  ह , जो हलके 

चा ्त .1  सल  र स  गमिमवमध्य  का  
जीवीए सवंम  ि ्योगदान

ोि  एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान 

चा ्त .1   ोग जीवीए की सवंम  ि  
भा रि शंदान

ोि: एनएसओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4

प्ट
तश

त 
अ

कं

प्ट
तश

त 
अ

कं

सबं  गटतटरटध
जीरीए कृटष और सबं  गटतटरटधयां रष्व दर-रष्व, प्टतशत  

सलें 

टबज़ली, गस,पानी की आपूटत्व और अ य उपयोगी सेराए 
टरटनिा्वर 
खनन और उ खनन 
उद्योग रष्व-दर-रष्व, प्टतशत
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सिील एिएस  सलरैब िें रृट  के कारर ्ी। दूसरी ओर, 
उपभोक्तायो य गरैर-टिका  रसतुओ ं िें संकुचन हआ चाि्व  

1  बी । तीसरी टतिाही िें प्ा्टिक सािान, बुटनयादी 
ांचा और उपभोक्तायो य टिका  रसतुओ ं िें संकुचन बना 

रहा। दो पटहया राहन, िीरी सेि और िो घिकों के उ पादन 
िें टगरारि के कारर 2019-20 की तीसरी टतिाही िें उपभोक्ता 
टिका  सेगिेंि िें संकुचन हआ। टरशेष प से राटरट यक 
राहनों और टबजली उ पादन से संबंटधत टनरेश की किजोर 
िांग के कारर तीसरी टतिाही िें पूंजीगत रसतुओ ंके के्ष  िें भी 
संकुचन की टस्टत बनी रही।

 जनररी 2020 िें, जबटक आ आ पी की रटृ  2 0 प्टतशत 
होकर सकारा िक ्ी बटलक का ी वयापक ्ी। त्ाटप, 
आनेराले टदनों िें इसकी टनरतंरता कोटरड-19 और किज़ोर 

िोिोबाइल टब ी के कारर आपूटत्व  ृंखला के बाटधत होने के 
ि ेनजर अटनट त प्तीत होती हरै। िाधयटिक िाल िें दिदार 
रटृ  दज्व होना जारी रहा जो आितौर पर हलके सिील सलरैब से 
प्ो ूत ्ी और टजसने जनररी िाह िें हेडलाइन रटृ  िें 197 
आधार अंकों का योगदान टकया। पूजीगत रसतुओ ंके उ पादन 
िें लगातार तेरहरें िहीने िें टिक टगरारि के सा् संकुचन 
जारी रहा।

 पहली िाही की तलुना िें दूसरी िाही िें टबजली उ पादन 
िें टगरारि आ  जो टरसताररत िानसून के िौसि िें सगंट त 

टरटनिा्वर के्ष  िें कि िांग को प्टतटबटंबत करता हरै। इस कितर 

टन पादन की रजह ्ी ताप टरद्यतु उ पादन जो जा्व आपूटत्व 

स्ोत का दो-टतहा  हरै। ह िहीने के सकुंचन के बाद टदसबंर-

जनररी 2020 िें टबजली उ पादन िें रटृ  ह  चाि्व  1 । 

खनन के्ष  िें, उ पादन दूसरी िाही िें िािूली प से ब ा 

लेटकन किजोर बना रहा। सरकार द्ारा हाल की घोषराए जरैसे 

चा ्त .1  ई ईपी र प्योग- धा रि वग करण 

ोि: एनएसओ

ए : पवाद- धा रि ई ईपी ी: ई ईपी सवंम  कने  प्रमि प्योग- धा रि ्योगदान

चा ्त .1  म जली पादन र  
िागं ि वम  

ोि: कें द्ीय टबजली प्ाटधकरर
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कोयला खनन िें ए ड यूजर प्टतबधंों को ख ि करना, खनन प ों 
के टलए िंजूरी की ररैधता का टरसतार करना और इस के्ष  को नए 
प्टतभाटगयों के टलए खोलना के्ष  िें गटतटरटधयों को ब ारा 
दनेेराला हरै।

 ररज़र्व बैंक के औद्योटगक आउिलकु सरदेक्षर 7 के 
कारोबार िूलयांकन िें 2019-20 की चौ्ी टतिाही िें सधुार 
टदखा जो रोजगार की टस्टत से जु ी भारनाओ ंिें िािूली सधुार 
से ्ा। कोटरड-19 के ती  प्सार के ि ेनजर, उद्यिों की अद्यतन 
भारनाओ ंको जानने के टलए चयटनत िापदडंों के सा् एक रररत 
सरदेक्षर 1 -20 िाच्व के दौरान टरशेष प से करराया गया। प्ा  
सीटित प् यतु्तरों से 2019-20 की चौ्ी टतिाही िें प्िखु िांग 
सकेंतकों के का ी टबग ने का सकेंत टिलता हरै और अगली 
टतिाही के टलए टटिकोर िें टनराशाराटदता सा  टदखा  दी। 
टरटनिा्वर पीएिआ  रररी िें रहे 4  से टखसककर िाच्व िें 

1  हो गया टजसकी प्िखु रजहें ्ीं नए कारोबार आड्वर 
टनया्वत  िें आ  ब ी टगरारि  से िर िें आपूटत्व पक्ष पर कोटरड-

19 का नकारा िक प्भार टजसके चलते आपूटत्वकता्वओ ंको पांच 
िहीने िें पहली बार आपूटत्व दनेे िें लंबा सिय लग रहा ्ा। 
पीएिआ  सेरा के्ष  का गिन सकुंचन के्ष  िें हो गया अ्ा्वत 

रररी िें सात साल के उ च सतर 7  पर रहने के बाद िाच्व िें 

49  पर आ गया, टजसकी रजहें ्ी: नए टनया्वत कारोबार िें 
टगरारि और करोबार की धूटिल सभंारनाए।ं

.2.  सनेवाए 

 टनिा्वर और वयापार, होिल, परररहन और सचंार त्ा रक्षा 
और अ य सेराओ ं  पीएडीओ  िें टगरारि के कारर सेरा के्ष  की 
गटतटरटधयों िें 2019-20 की दूसरी टतिाही िें किी पा  ग  चाि्व  

17ए । टनिा्वर के्ष  िें आ  िंदी का प्टतटबबं इसके प्िखु 
सकेंतकों िें से एक अ्ा्वत, सीिेंि उ पादन िें टगरारि िें लटक्षत 
होता हरै चाि्व  17 बी ।

 वयापार, होिल, परररहन, सचंार और प्सारर से सबंटंधत 
सेराओ ंिें रष्व 2019-20 की दूसरी टतिाही िें रटृ  टस्र रही। 
राटरट यक राहन टब ी, जो स क परररहन के टलए एक प्िखु 
सकेंतक हरै, िें जलुा  201  िें ए सल िानदडंों  को ब ाए जाने 
के परररािसर प 2019-20 की दूसरी टतिाही िें सकुंचन जारी 
रहा चाि्व  1 ए । परररहन सेगिेंि के अ य घिक जरैसे रले, 
जल और रायिुाग्व द्ारा िाल ुला  िें टदसबंर- रररी 2019-20 
िें िािूली सधुार हआ चाि्व  1 बी ।

 टरत्त, रासतटरक सपंदा और वयारसाटयक सेराओ ंकी रटृ  
2019-20 की दूसरी टतिाही िें उत्तरोत्तर ब ी, जो वयारसाटयक 

7  सरदेक्षर का रत्विान च  0 जनररी, 2020 को प्ार भ टकया गया ्ा और पररराि 1  िाच्व, 2020 तक प्ा  0 प् यतु्तरों पर आधाररत हैं।
8  परररहन और राजिाग्व िं ालय ने 1  जलुा , 201  को भारी राहनों के क ए सल लोड िाल राहनों की रहन क्षिता िें 20-2  प्टतशत रटृ  की और लोटजटसिक लागत िें लगभग 
2 प्टतशत की किी को अटधसूटचत टकया।

चा ्त .1  सनेवा ने  कने  क र मवमनिा्तण सकंने िक 

ोि: एनएसओ आट ््वक सलाहकार काया्वलय  सयंकु्त आयोजना सटिटत  औद्योटगक नीटत और सरंध्वन टरभाग  राटर य और उद्योग िं ालय  और आरबीआ  सिा  अनिुान

ए  सनेवा ने  कने  क ी मवमनिा्तण सचकाकं 
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टरटनिा्वर 
वयापार, होिल,परररहन,संचार और प्सारर से सबंट धत सेराए 
टरत्तीय, ररयल इसिेि और वयारसाटयक सेराए 
पीएडीओ ट टन ड सिील खपत सीिेंि उ पादन 
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सेरा के्ष  िें सूचना प्ौद्योटगकी कंपटनयों के दिदार टन पादन को 
दशा्वती हरै। त्ाटप, कुल जिा और बैंक र की रटृ  टस्र रही 
चाि्व  19 ।

 लोक प्शासन, रक्षा और अ य सेराओ ं  की 
रटृ 2019-20 की तीसरी टतिाही िें कि रही जो संघ और 
रा य सरकारों के राजसर वययों याज भगुतान और सट सडी 
को ो कर  िें किी को दशा्वती हरै। कें द् और रा यों की तंग 
टरत्तीय टस्टत के ि ेनजर चौ्ी टतिाही िें इस किी के और 

ब ने की संभारना हरै योंटक कें द्ीय टरत्त िं ालय ने सभी 
सरकारी टरभागों और िं ालयों को अपने वयय को बजि सतर 
के भीतर सीटित रखने का टनदेश टदया हरै।

 आरासीय रासतटरक सपंदा के्ष  पर यून िांग और अनटबके 
भारी इ रें ी की िार अभी भी जारी हरै। परररािसर प, 2019-20 
की तीसरी टतिाही चाि्व  20 ए  िें नए ल च िें टगरारि आ । 
ब ी िा ा िें अनटबके िाल की इ रें ी के कारर अटखल भारतीय  
सतर पर आरास की कीितों िें कु  हद तक नरिी आ  हरै चाि्व  

20 बी ।

.  पादन िंर 

 उ पादन अतंर - अपने सभंाटरत सतर से रासतटरक उ पादन 
उसके सभंावय सतर से टरचलन और टजसे सभंाटरत उ पादन के 
अनपुात के प िें वयक्त टकया गया हरै - अ ््ववयरस्ा िें िांग-
आपूटत्व की टस्टतयों का एक सारांटशत उपाय और िौटद्क नीटत 
टनधा्वरर के टलए एक िह रपूर्व इनपिु हरै, योंटक यह अतंटन्वटहत 
कारोबार च  के बर स अ ््ववयरस्ा की टस्टत के बार ेिें एक 
उपाय  प्दान करता हरै। चूटक सभंाटरत उ पादन अगोचर होता हरै, 
इसकी गरना का आकलन अनभुरज य प से टकया जाना हरै, 
अतः यह गरनाटरटध के चयन,सियारटध और डेिा िें सशंोधन के 
प्टत सरेंदनशील हरै। टरटभ न प्कार के उपाय - िदु्ास ीटत के 
चलन को धयान िें रखते हए यूटनरेररएि ट लिर य्ा- होट क-
पे्सक ि एचपी  ट लिर, बरै सिर-टकंग बीके  ट लिर और 

चा ्त III.1  प रव्न ने  का का्य्तमन पादन 

ोि: एसआ एएि  भारतीय हरा  अडडा प्ाटधकरर  रले िं ालय  इंटडयन पोि्वस एसोटसएशन

ए  ्या ी प रव्न सकंने िक ी  काग  प रव्न सकंने िक 

चा ्त .19  मव ी्य सनेवा  ंि वम  
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घरलूे हरा  या ी यातायात रलेरे िाल ुला  यातायात 
घरलूे हरा  काग  यातायात 

बदंरगाह यातायात
अतंररा ीय हरा  या ी यातायात
राटरट यक राहनों की टब ी 
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 कुल जिा बैंक े टडि 
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के सयंोजन से प्ा  सिग् अनिुान से पता चलता हरै टक उ पादन 
अतंर 2019-20 की तीसरी टतिाही िें नकारा िक ्ा चाि्व  

21 ।

.  मन कष्त

 रष्व 2019-20 की तीसरी टतिाही िें, अ ््ववयरस्ा अटधकतर 
टतिाटहयों िें किजोर रही और बाद िें भी जोटखिों का कुार 
सािा यतया नकारा िक पक्ष की ओर हरै। रबी सल की 
सभंारनाओ ं िें सधुार,खाद्यान िूलयों िें हाल िें ह  ं रटृ  और 
कें द्ीय बजि 2020-21 िें वयटक्तगत आयकर दरों का यटुक्तकरर 
और सा् ही सा् ग्ािीर और बटुनयादी ांचा खच्व िें रटृ  के 
टलए टकए गए उपायों के होते हए भी कोटरड-19 िहािारी की 
रजह से टरशेष प से टनजी खपत बहत जोटखि भरा हरै। सकल 
िांग पर ररैट क अ ््ववयरस्ा िें सभंाटरत िंदी से प्टतकूल प्भार 
प ने की सभंारना हरै टजसकी रजहें हैं - ररैट क आपूटत्व ृखंलाओ,ं 
या ा और पय्विन का बेपिरी और क  अ ््ववयरस्ाओ ं िें 
ल कडाउन का होना। घरलूे उ पादन भी दशेवयापी तालाबदंी से 
प्भाटरत होगा। ट लहाल, कोटरड-19 के प्टतकूल प्भार को करै से 
कि टकया जाए, यह एक ब ी चनुौती हरै।

ट टसियानो-ट िजगेरालड सीए  ट लिर और िलिीरेरिे 
कलिन ट लिर एिरीकेए  - को कारोबार च  की टस्टत का 
आकलन करने के टलए उपयोग िें लाया जाता हरै। इन सभी उपायों 

चा ्त .20  वास ने   प्रारभं,म ी र कीिि 

ोि  प्ोप िा गर  और आरबीआ  सिा  अनिुान 

ए  भारि ि वास सं धंी गमिमवमध्या ं ी  भारिी्य र व्त क का वास कीिि सचकाकं 

चा ्त III.21  प  िंराल निान  

म पणी  एिरीकेए  िलिीरेररयि कलिान ट लिर  
ोि: आरबीआ  सिा  अनिुान 

टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टत टत4 टत1 टत2 टतटत1 टत2 टत

टत
1

टत
2

टत टत
4

टत
1

टत
2

टत टत
4

टत
1

टत
2

टत टत
4

टत
1

टत
2

टत टत
4

टत
1

टत
2

टत टत
4

टत
1

टत
2

टत

प्ट
तश

त
आ

रा
स

ीय
 यू

टन
िों

 क
ी स

खंय
ा ह

ज
ार

 ि
ें 

आ
रा

स
ीय

 यू
टन

िों
 क

ी स
खंय

ा ह
ज

ार
 ि

ें 

रष
्व- द

र-
 र

ष ्व 
स

रंटृ
 प्

टत
शत

 ि
ें

यूटनि प्ारभं िुंब
चे ने अटखल भारत

टदलली बगंलु
टब ी न हये यूटनिों की सूची दायां िान

होडररक- पे्सकोि ब सिर टकंग 
एिरीकेए सिायोटजत िदु्ास ीटतट सिीएनो  ट गेरालड

को पोजीि 

यूटनिों की टब ी
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बदलेत िलूे एव ंवैश्विक टनारिमों त्ा जनविी 2020 के अंत 
में भाित में कोश्वड-19 के प्रकोप से िलूे श्व ीय बाजाि अतयश्िक 
प्रभाश्वत िहे। ्िविी के आिभं से ही बाजाि में का्ी अश्स््िता 
बनी िही औि ेश्डंि िश्तश्वश्ि में ेतज सकुंचन ने माचथि में इसे 
अपनी श्िि त में ले श्लया। सुिश्क्षत पनाह वाली आश्स्तयों की 
तलाश त्ा बचाव की खोज के परिणामस्वरूप हुए ब े पैमाने पि 
पूजंी पलायन ने इश्कवटी बाजािों को श्ििावट की ितथि में िकेल 
श्दया त्ा भाितीय पया के मू य ास पि तीखा असि डाला। 
अतिलता की बढती आशकंाओ ंके मध्य बॉ ड बाजािों में जोश्खम 
प्रीश्मयम में ेतज बढोतिी हुई। 

 रान और अिरीका के बीच भू-राजनरैटतक तनारों त्ा 
कोरोनारायरस कोटरड-19  िहािारी के प्कोप की पृ भूटि िें 
रष्व-2019-20 की दूसरी िाही के उत्तराध्व िें ररैट क टरत्तीय 
बाजार िें उ्ल-पु् ल िच ग , अिरीका त्ा चीन के िधय 
वयापाररक तनारों के कि होने से बाद की टस्टत पर का ी 
सकारा िक प्भार रहा त्ा ट िेन का चनुार पररराि ेट जि 
के सौहाद्वपूर्व  सिाधान िें सहायक रहा। रररी के अंत त्ा 
िाच्व  की शु आत िें ररैट क बाजार िें चररब  िंदी आ  योंटक 
कोटरड-19 ने चीन के बाहर के देशों िें ब ी तेजी से अपने परैर 
रै ला टदए। संकि की गंभीरता ने अिरीकी े डरल ररजर्व को 0  

िाच्व  और 1  िाच्व  2020 को दरों िें आपातकालीन किौती के 
टलए िजबूर टकया। बाजार को टनराररोध रखने, पया्व  चलटनटध 
बनाए रखने त्ा टरत्तीय हालात को सहज बनाए रखने हेत ु
कनाडा, यूके, स ेटलया, यूजीलैंड त्ा क  अ यों के कें द्ीय 
बैंकों ने एकसिान कदि उ ाए जो पारपंररक त्ा गरैर-पारपंररक 
दोनों ही प्कार के उपायों से सिट ््वत ्े। अटत अटनट तताओ ं
के िधय, उ नत अ ््ववयरस्ाओ ंत्ा उभरती अ ््ववयरस्ाओ ं
के शेयर बाजारों ने ररैट क आट ््वक संकि के प ात 9-1  िाच्व 
2020 के दौरान अपना सबसे खराब स ाह देखा। ब ड 
प्टत ल तेजी से टगरा, खासकर अिेररका िें जहां े ड द्ारा  

 िाच्व  और 1  िाच्व  को दर िें की ग  किौती के टदन 10 रष य 
बेंचिाक्व  प्टत ल 1 प्टतशत के नीचे आ गया। िुद्ा बाजार िें, 

वयापाररक तनार कि होने के कारर टदसंबर िें अिररकी ड लर 
िजबूत हआ त्ा कोटरड-19 के प्कोप के प ात सरुटक्षत  
पनाह की िांग की रजह से यह और िजबूत हआ। रररी के 
अंत त्ा िाच्व  के शु आत िें सरुटक्षत पनाह की खोज िें आ  
तेजी ने अटधकतर एि  िुद्ाओ ं को ती  गटत से किजोर  
कर टदया। 

.1 रनेल मव ी्य ाजार 

 रष्व  2019-20 की दूसरी िाही के दौरान, घरेलू टरत्तीय 
बाजार ने अलग-अलग रररैया टदखाया। अ तूबर 2019 िें दर िें 
की ग  किौती त्ा भारतीय ररजर्व बैंक द्ारा टकए गए चलटनटध 
प्बंधन पररचालन ने बाजार धाररा को उ साटहत टकया परतं ु
घरेलू आट ््वक िंदी की ब ती टचंताओ,ं राजकोषीय टसलपेज, 
भू-राजनरैटतक तनार त्ा कोटरड-19 के तेजी से रै लने के 
कारर ब ती अटनट तताओ ंने, टरशेषकर चौ्ी टतिाही के अंत 
िें, कट न चनुौती ख ी कर दी। 24, 2  त्ा 27 िाच्व  को 
आरबीआ  की िौटद्क नीटत सटिटत की अटनधा्व ररत बरै क िें 
नीटतगत रेपो दर िें की ग  अप् याटशत किौती त्ा टरटभ न 
चलटनटध-परररध्वक उपायों ने बाजार की आशंकाओ ंको ्ो ा 
कि टकया ब स  देखें । 

 े टडि बाजार िें, प्चरु चलटनटध अटधशेष, बैंकों की टनटध 
लागत को कि करने के टलए लटक्षत दीघा्वरटध रपेो पररचालन 
एलिीआरओ , खलुा बाजार पररचालन टरशेष ओएिओ 1 के 

तहत एक ही सिय पर प्टतभूटतयों की खरीद एर ं टब ी त्ा 
कटतपय के्ष ों िें र टदए जाने को प्ो साटहत करने के टलए नगद 
आरटक्षत अनपुात सीआरआर  की आर यकताओ ंिें ूि दकेर 
िौटद्क नीटत अतंरर को सगुि बनाया गया। 14 जनररी 2020 
को शेयर बाजार ने एक न  ं चा  को पार टकया लेटकन उसके 
प ात ररैट क बाजारों के अनु प इसिें अ यटधक अटस्रता आ 
ग । िहािारी रै लने त्ा सरुटक्षत पनाह की खोज से उ प न 

1  दीघा्व रटध याज दर कि करने त्ा अ ््व वयरस्ा को प्ो साटहत करने हेत ु 
वयरसायों, उद्योगों एरं अ य उधारकता्वओ ंको ससता र देने के टलए 19 1 और 
2011 िें अिररकी े डरल ररज़र्व  द्ारा टकए गए से ही दो पररचालनों से अनुभर लेते 
हए टरत्तीय िीटडया द्ारा आितौर पर इन पररचालनों को “पररचालन िटरसि” कहा 
गया हरै।
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आशकंाओ ंके कारर भारतीय पया आ एनआर  दबार िें आ 
गया। त्ाटप, से िें भी अ य सिकक्ष एि  िदु्ाओ ंकी तलुना 
िें आ एनआर िें िूलय ास का ी कि ्ा।

.1.1 िरिा ाजार 

 िदु्ा बाजार ने आघातों को का ी हद तक सहन टकया जो 
आरबीआ  के अग्सट य चलटनटध प्बंधन पररचालन को दशा्वता 
हरै। दूसरी िाही िें, अरटक्षत एकटदरसीय िदु्ा बाजार का भाररत 
औसत क ल दर ड लयूए आर  अटररत चलटनटध अटधशेष को 
दशा्वते हए अधोगािी ाल औसत आधार पर रपेो दर से 1  
आधार अकं नीचे  बनाते हए नीटत दायर ेिें रहा चाि्व  1  
ड लयूएसीआर िें रषात की परपंरा के अनु प उ ाल रहा, जो 
कोटरड-19 जटनत रा वयापी ल कडाउन से घिी ह  बाजार 
भागीदारी से सयंोटजत ्ा। 

 एक टदरसीय िांग िदु्ा खंड िें, कारोबारी लेन-दने का 
भाररत औसत दर ररपोि्व  टकए गए लेन-दने की तलुना िें अटधक 
बना रहा।2 कारोबारी लेन-दने का टहससा िा ा के अनसुार  भी 
ररपोि्व  टकए लेन-दने की तलुना िें अटधक ्ा, हालांटक इसिें 
पहली िाही की तलुना िें दूसरी िाही िें तेजी आ  टजसके 

टज िेदार कारक ् े-  सहकारी बैंकों द्ारा उधार दनेे िें ब ोतरी  
त्ा  रष्व के उत्तराध्व िें चलटनटध अटधशेष का उ च सतर 
चाि्व  2 । 

 रष्व  2019-20 की दूसरी िाही िें एक टदरसीय िुद्ा 
बाजार की िा ा िें संपाट ्वकीकृत िुद्ा बाजार ट -पक्षीय रेपो 
त्ा बाजार रेपो  की टहससेदारी िें रटृ  ह  चाि्व  । 
त्ाटप, िांग िुद्ा बाजार पर बैंकों की टनभ्वरता िें ब ोतरी ह  
कुल एक टदरसीय लेन-देन िें िांग िुद्ा की टहससेदारी जनररी 

के 4 प्टतशत से ब कर रररी-िाच्व  2020 के दौरान  प्टतशत 
हो ग , जो अंशतः 14 रररी 2020 से दरैटनक टनयत रेपो 
पररचालन के बंद होने को दशा्वता हरै जो टक  रररी 2020  
को घोटषत संशोटधतचलटनटध प्बंधन ांचा का टहससा हरै  
ब स 2 देखें । 

 टरशेषकर, यू यूअल ं डों एिए  द्ारा टदए जानेराले 
उधार िें अ तूबर 2019 से ब ोतरी होने के कारर एक टदरसीय 
िुद्ा बाजार िा ा िें ट -पक्षीय रेपो की बेहतर टहससेदारी रही। 
चलटनटध और एक टदरसीय टनटध िें टनरेश करने पर टनरल 
आटसत िूलय एनएरी  के अनुप्योजन की सिय सीिा  िें हए 

2  कारोबारी लेन-दने  सीधे एनडीएस-िांग पिल पर पूरा टकया गया लेन-दने हरै जबटक 
ररपोि्व  टकया गया लेन-दने  काउंिर पर ओिीसी  टकया गया लेन-दने हरै टजसे लेन-दने 
पूरा होने के प ात एनडीएस-िांग पिल पर ररपोि्व  टकया जाता हरै। 

3  20 टसतंबर 2019 को भारतीय प्टतभूटत और टरटनिय बोड्व सेबी  ने एनएरी गरना की 
सिय-सीिा को अपरा  2:00 बजे से पहले अपरा  1: 0 बजे कर टदया। 

चा ्त .1  प मलसी क रीडोर िथा ड ल््यएसी र 
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बदलार ने आटसत प्बंधन कंपटनयों एएिसी  को ट -पक्षीय रेपो 
खंड िें टनरेश करने भी अटधक सरतं ता दी हरै। तदनुसार, ट -
पक्षीय रेपो िें एिए  द्ारा उधार टहससेदारी टसतंबर 2019 के 

0  प्टतशत से ब कर अ तूबर िें 4 7 प्टतशत त्ा िाच्व 
िें 72 1 प्टतशत की ं चा  पर पहंच ग । इसी के सा्, एिए  
द्ारा लेनदारी टसतंबर 2019 के 9  प्टतशत से तेजी से घिकर 

अ तूबर िें 2 4 प्टतशत रह ग  जो बाद के िहीनों िें औसतन 
केरल 2 2 प्टतशत ही ्ी। 

 रष्व 2019-20 की दूसरी िाही के दौरान, सपंाट ्वकीकृत 
एक टदरसीय िदु्ा बाजार खंड िें याज दर ड लयूएसीआर के 
अनु प नरि रही, हालांटक 0  जनररी 2020 को टरशेष ओएिओ 
की तीसरी नीलािी के सिय यह नरिी अटधक सपटि ्ी। िाच्व 

चा ्त .2  िागं िरिा ाजार ि नेडनेड रपो ड सौद  का म्ससा

ोि  लीयररगं काप रशेन  इंटडया टलटििेड सीसीआ एल  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

चा ्त .   वरनाई  िरिा ा ार िा ा ि शने्यर

ोि: सीसीआ एल  और आरबीआ  सिा  अनिुान  
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2020 के अतं तक ट -पक्षीय रपेो त्ा बाजार रपेो खंड िें एक 
टदरसीय दर तेजी से घिा, इसिें पहले िें तो चलटनटध अटधशेष 
ब  गया योंटक क रपोरिे और गरैर-बैंकों सटहत अ यतं जोटखि 
टरिखुता राले टनरेशकों के चलते शू य के आस-पास कारोबार 
हआ। दूसरी िाही िें, ट -पक्षीय रपेो और बाजार रपेो िें िशः 
ड लयूएसीआर औसतन  से  आधार अकं एर ं 7 आधार 
अकं नीचे कारोबार हआ। अ तूबर िें नीटतगत दरों िें की ग  
किौती त्ा चलटनटध अटधशेष इक ा हो जाने की अनटु या िें 
दीघा्वरटध िदु्ा बाजार टलखतों जरैसे जिा प्िारप  सीडी , 
राटरट यक प  सीपी  त्ा -िाह पररप रता अरटध राले 
खजाना टबलों की याज दरों िें टभ नता टदखी चाि्व  4 । 

रररी के आटखर त्ा िाच्व 2020 के आरभं िें िजबूती हाटसल 
करने से पहले सीपी दरें अ यटधक अटस्रता के दौर से गजुरीं।

 सु  चलटनटध अटधशेष को दखेते हए, बैंकों ने सीडी के 
िाधयि से अपने ससंाधन जिुाने कि कर टदए य्ा पहली िाही 
के दौरान  2,01, 02 करो  से घिकर 2019-20 की दूसरी 

िाही िें नया टनग्विन  1, ,9 4 करो  रहा। सीपी का 
टनग्विन भी रष्व 201 -19 की दूसरी िाही के  12, , 24 
करो  से घिकर दूसरी िाही िें 10,02, 7 करो  हो गया 
जो िखुय प से जोटखि टरिखुता को दशा्वता हरै। प्ा्टिक बाजार 
िें  चलटनटध अटधशेष इक ा हो जाने के तदनु प त्ा  

अपेक्षाकृत अटधक िजबूत िूल कंपटनयों से सिट ््वत शीष्व दजा्व 
प्ा  जारी कता्व के टनग्विनों पर अटधप्भु र के कारर सािा य प 
से रररी तक सीपी का भाररत औसत ब ा दर ड लयूएडीआर  
्ो ा कि रहा। ड लयूएडीआर, जो टक साख ेरी टनधा्वरर 
सबंधंी टचतंाओ ंके कारर टदसबंर 2019 िें 24 आधार अकं ब  
गया ्ा,  कोटरड-19 जटनत टरत्तीय दबार  त्ा  टनजी के्ष  
के एक बैंक िें आए दबार का बैंटकंग प्राली से अतंसबधंता के 
कारर उ प न सं िर की आशकंा िें िाच्व िें तेजी से 229 
आधार अकं और ब  गया चाि्व  ए । सीपी के प्ा्टिक 
टनग्विन िें गरैर-बैंटकंग टरत्तीय कंपटनयों की भागीदारी जो टक 
आ एल एडं ए एस सकंि के तरुतं बाद से ही घि गयी ्ी, रह 
अ तूबर िें ब ी और ट र 0  िाच्व 2020 को लगभग  प्टतशत 
के सर च पर पहचं ग  चाि्व   बी । 

 पहले की ग  चचा्व के अनसुार कु  हद तक रषात की 
अरधाररा त्ा 2019-20 की दूसरी िाही िें चलटनटध अटधशेष 
की टस्टत के लसर प ट -पक्षीय रपेो और बाजार रपेो खंड िें 
िौटद्क नीटत अतंरर अनपुात से अटधक रहा साररी 1 । 
त्ाटप, ररैट क त्ा घरलूे टरत्तीय बाजार िें कोटरड-19 जटनत 
हलचल के बाद बाजार टशट्ल हो जाने त्ा अतरलता से उ प न 
आशकंाओ ंके कारर िदु्ा बाजार िें 91 टदरसीय खजाना टबलों 
की तलुना िें  िाह का सीपी  जोटखि प्ीटियि औसतन  पहली 

चा ्त .  िरिा ा ार दर 

ोि : आरबीआ  सीसीआ एल  ए - रैक  ए बीआ एल  और आरबीआ  सिा  अनिुान  
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त 

डबलयूएसीआर सीबीएलओ ायपाि  दर बाजार ररपो दर -िाह सीपी दर -िाह सीडी दर 91 टदरसीय िी-टबल दर 
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िाही के 7 आधार अकं से ब कर दूसरी िाही िें 97 आधार 
अकं हो गया। 

.1.2. सरकारी प्रमिभमि जी-सनेक  ा ार

 रष्व 2019-20 की दूसरी िाही की शु आत िें, बेंचिाक्व  
सरकारी प्टतभूटत प्टत ल िें  िौटद्क नीटत िें ील दनेे को 
लेकर बाज़ार प् याशाओ ं   नए 10-रष य पेपर की नीलािी की 
घोषरा करने सबंधंी कें द् सरकार के टनर्वय  त्ा  िदु्ास ीटत 
की अनकूुल चाल के कारर, 4 बीपीएस की नरिी आ । त्ाटप, 
4 अ तूबर 2019 को की ग  िौटद्क नीटत घोषरा के बाद 
प्टत लों िें  बीपीएस की िजबूती आ , योंटक नीटतगत दर िें 
2  बीपीएस की किौती बाजार की अपेक्षाओ ंसे कि ्ी। उसके 
बाद कें द्ीय सरकार के टरत्त के िािले िें लगातार टचतंाओ,ं 
िदु्ास ीटत टप्िंस िें रटृ  की प् याशा त्ा सरकारी पेपर के प्टत 
कि टच के कारर प्टत लों िें सकुंचन जारी रहा। त्ाटप, ये 1  
एक टदरसीय सूचकांक सररैप िें टगरारि, 2  क चे तेल की ररैट क 

कीितों िें टगरारि त्ा  अिेररकी खजाना प्टत लों िें नरिी 
से सकेंत लेते हए अ तूबर के अतं िें नरि प  गया। सिग् प से, 
अ तूबर 2019 के दौरान बेंचिाक्व  प्टत ल िें  बीपीएस तक की 
टगरारि आ ।

  नरबंर 2019 की टस्टत के अनसुार नए बेंचिाक्व  4  
प्टतशत जीएस 2029  और परुाने बेंचिाक्व  7 2  प्टतशत 
जीएस 2029  दोनों के प्टत लों िें 7 बीपीएस की रटृ  ह , जो 
राजकोषीय टगरारि के प्टत टचतंा त्ा यूएस के राजकोषीय 
प्टत लों िें ब ोतरी को दशा्वता हरै। टदसबंर की शु आत िें, कें द् 
सरकार की राजकोषीय टस्टत के प्टत बाजार का ख तनारपूर्व 
हो जाने के कारर दोनों बेंचिाक्व  प्टत लों िें रटृ  ह ।  टदसबंर 
को िौटद्क नीटत घोषरा के टदन,  िदु्ास ीटत को ब ाने राले 
जोटखिों के होने के बारजूद नीटतगत दर को अपरररटत्वत रखने 
सबंधंी एिपीसी के टनर्वय  त्ा  रटृ  सबंधंी टनराशारादी 

टटिकोर के कारर टरदशेी पोि्व ोटलयो टनरेशकों ए पीआ  
द्ारा भारी िा ा िें टब ी के परररािसर प नए बेंचिाक्व  पर 14 

सारणी .1  िरिा ाजार ि नीमि सचंरण 
आधार अकं

दर  ि प रवि्तन
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बीपीएस और परुाने बेंचिाक्व  पर 1  बीपीएस तक प्टत लों िें 
ब ोतरी ह । त्ाटप, बाजार सहभाटगयों ने 19 टदसबंर को टरशेष 
ओएिओ के सचंालन के ररज़र्व बैंक के रै सले का सरागत टकया, 
टजसके परररािसर प नए और परुाने बेंचिाक्व  प्टत लों िें 

िशः 1  बीपीएस और 1  बीपीएस की टगरारि आ ।4 

दीघ्वकाटलक प्टत लों िें नरिी आयी, जबटक अलपारटध 
प्टत लों िें िजबूती रही, टजससे दीघ्वकाटलक प्ीटियि िें किी 
आ  ब स 1 । कुल टिलाकर, टदसबंर िें नए और परुाने 
बेंचिाक्व  प्टत लों िें िशः 9 बीपीएस और 1  बीपीएस की 
रटृ  ह ।  

4  इन गटतटरटधयों को प्टतटबटंबत करते हए 10-रष य सरकारी प्टतभूटत प्टत ल 19 टदसबंर 2019 से 1 िाच्व 2020 तक की अरटध के बीच 1 बीपीएस तक नरि होता गया। त्ाटप, 
इस अरटध के दौरान प्टत लों िें 9 बीपीएस तक की टगरारि आ । 
5  भटर य िें सिान नकद का प्राह उपल ध कराने राली त्ा सिान सतर की जोटखि राली दो प्टतभूटतयों की टब ी सिान कीित पर होगी।

स 1  दी ्तकामलक प्रीमि्यि र सकने  मनधा्तरक ि व  का कलन
अलपकाटलक ब ड की तलुना िें दीघ्वकाटलक ब ड के प्टत ल िें 
अतंर ही दीघ्वकाटलक प्ीटियि हरै त्ा ब ड को लंबी पररप रता 
अरटध के टलए रखने के बदले टनरेशकों द्ारा अटधक याज की िांग को 
दशा्वता हरै सरानसन, 2007 । भटर य िें अलपकाटलक याज दरों की 
अपेटक्षत चाल को देखते हए टकसी भी पररप रता पर दीघ्वकाटलक 
याज को दो घिकों िें टरघटित टकया जा सकता हरै:  जोटखि-तिस् 

दर, जो भटर य की अलपकाटलक दरों की अपेक्षाओ ंको दशा्वती हरै  और 
 दीघ्वकाटलक प्ीटियि, जो कें द्ीय बैंक की भारी नीटत, िदु्ास ीटत 

और रटृ  सबंधंी टटिकोर से सबंटंधत टनरेशकों की प् याशाओ ंको 
इंटगत करता हरै। । 
एट यन, प और िोनेच एसीएि  टटिकोर, जो प्टत ल को जोटखि-
तिस् घिक और दीघ्वकाटलक प्ीटियि िें टरभाटजत करने की सरीकृटत 
दतेा हरै, डायनेटिक िि्व स चर ि डल एट यन एि अल , 201  के 
टनयटित रेी के अतंग्वत आता हरै। ये ि डल नो-आरटब ेज राली टस्टत 
िें शाटिल टकए गए हैं।  एसीएि टटिकोर कीित टनधा्वरक कारकों के प 
िें ब ड प्टत लों के प्िखु घिकों का उपयोग करता हरै। जोटखि-
तिस् दर का ि डल इन कीित टनधा्वरक कारकों के टलनीयर ं शन 
के प िें बनाया गया हरै। दीघ्वकाटलक प्टत लों को कीित टनधा्वरक 
कारकों के टलनीयर ं शन, टजसिें नो-आरटब ेज की िा यता को 
शाटिल करने के टलए िापदडंों पर उटचत प्टतबधं शाटिल हरै, के प िें 
भी प्ा  टकया जाता हरै। यह दीघ्वकाटलक-स चर ि डलों को जो ता हरै। 
अलग-अलग सियारटध का दीघ्वकाटलक प्ीटियि, ि डल-ट िेड 
प्टत ल और जोटखि-तिस् प्टत ल के बीच का अतंर हरै।
श्व टन 
भारत के सदंभ्व िें अनभुरज य टर ेषर िें अप्रैल 2009 से रररी 
2020 तक के 10-रष य सरकारी प्टतभूटत प्टत लों के िाटसक 
आकं ों के आधार पर एसीएि प टत टदलीप, 2019  का अनसुरर 
करते हए 10-रष य सरकारी ब ड प्टत ल के अपघिन को प् याशा 
त्ा दीघ्वकाटलक प्ीटियि घिकों िें बदलना शाटिल हरै। यह दशा्वता हरै 
टक 10-रष य प्टत ल ने वयापक प से दीघ्वकाटलक प्ीटियि िें रैक 
टकया हरै चाि्व 1 1 ।
सरकारी प्टतभूटत प्टत लों, टज हें   
के प िें अनिुाटनत टकया गया हरै, िें दीघ्वकाटलक प्ीटियि का योगदान 
यह इंटगत करता हरै टक सपूंर्व दीघ्वकाटलक ांचा िें दीघ्वकाटलक प्ीटियि 

धीिे से ब ता हरै, जो 10 रष य सरकारी प्टतभूटत प्टत लों िें कुल 
उतार-च ार का 4 प्टतशत हरै साररी 1 1 । जबटक अलपकाटलक 
प्टत लों 1 से 2 रष य  िें कुल उतार-च ार िें से केरल 27- 9 
प्टतशत के टलए दीघ्वकाटलक प्ीटियि टज िेदार हरै, लगभग 7 - 1 
प्टतशत परररत्वन के टलए अलपकाटलक दरों सबंधंी प् याशाओ ं िें 
बदलार टज िेदार हरै। इसके टरपरीत, यूएस दीघ्वकाटलक प्ीटियि 
अलपकाटलक प्टत लों िें परररत्वन के अपेक्षाकृत उ च अनपुात को 
सपटि करता हरै।

ोि  सीसीआ एल, यूएस े ड  और आरबीआ  सिा  अनिुान। 

चा ्त .1.1  10 वष ्य सरकारी प्रमिभमि प्रमि ल का मव न

सारणी .1.1  ड प्रमि ल प रवि्तन  ि  
दी ्तकामलक प्रीमि्यि का म्ससा 

प्टतशत

वमध भारि ्यएस

1 रष य 26.7 41.4
2 रष य 38.8 45.0
 रष य 50.4 49.8

4 रष य 58.5 53.3
 रष य 64.1 55.9
 रष य 70.2 58.1

7 रष य 74.7 60.1
 रष य 78.1 61.9

9 रष य 81.6 63.7
10 रष य 84.4 65.4

ोि: आरबीआ  सिा  अनिुान 
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भारत िें दीघ्वकाटलक प्ीटियि का अटभटनधा्वरर करने के प्योजन से, 
10-रष य दीघ्वकाटलक प्ीटियि को इसके सरय ंके लरैग पर रीगे्स टकया 
गया हरै, सरकारी प्टतभूटत बाजार की परै  की प् सी जीडीपी के 
सिानपुात के प िें दरैटनक औसत प्टतलाभ, तेल की अतंररा ीय 
कीितों, आइएनआर-यूएसडी की हाटजर टरटनिय दर, जीडीपी के 
सिानपुात के तौर पर चलटनटध सिायोजन सटुरधा के तहत बकाया 
शेष से आकटलत प्रालीगत चलटनटध, और ररैट क आट ््वक नीटतगत 

अटनट तता सूचकांक जी पीयू  और भारत के टलए आट ््वक नीटतगत 
अटनट तता पीयू  दोनों द्ारा िश: प्टतवय त ररैट क और भारत-
सबं  नीटतगत अटनट तता से की ग  हरै। सभी वयाखया िक चरांकों की 
टरभेदीकृत ेटरयों को सटुस्र पाया गया और इस सिीकरर का 
प्ा कलन एक सािा य लघु ति रग्व ल ओएलएस  प टत से टकया 
गया हरै। अपेटक्षत टच ों के सा् अटधकांश अनिुाटनत गरुांक सांटखयकीय 

प से िह रपूर्व हैं ताटलका 1 2 । लरै ड िि्व के उ च गरुांक से 
िीयादी प्ीटियि के सात य के सकेंत टिलते हैं। प्टतलाभ और 
प्रालीगत चलटनटध के चरांकों के िह र ब डों के टलए उ चतर िांग 
िें चलटनटध की अहि भूटिका और इसके परररािसर प दीघ्वकाटलक 
प्ीटियि िें किी के सकेंतक हैं। तेल की कीितों और भारतीय पये 
आइएनआर  की टरटनिय दर िें उतार-च ार प्टतलाभों पर भी 

िह रपूर्व प्भार डालते हैं  तेल की कीितों िें उ ाल और आइएनआर 
के िूलय ास के कारर टनरेशक टनरापद आटसतयों की तलाश िें लग 
जाते हैं, टजसके परररािसर प रे टनरापद की तर  भागते घबराहि 
िें टबकराली  हैं और दीघ्वकाटलक प्ीटियि िें रटृ  होती हरै। ररैट क 
अटनट तता लरै ड  और भारतीय नीटतगत अटनट तता, यद्यटप इसका 
प्भार धना िक हरै, लेटकन सांटखयकीय प से िह रपूर्व नहीं हैं। 

सदंभ्त

एट यन, िी , प, आर  के , और िोएचं,  201 , प्ाइटसगं द िि्व 
स चर टरद टलनीयर ररगे्श स , जन्वल  ाइनेंटशयल 
इकोन टि स, 110 1 , 110-1  ।

टदलीप, ए  2019 , िि्व प्ीटियि टसपलओरर ाि द यूएस िू इंटडयन 
िाकदे िस , आरबीआ  रटकग पेपर सीरीज, ड लयूपीएस डी पीआर : 
0 2019, टदसबंर ।

सरानसन,  िी  2007 , वहाि री डू एडं डोंि नो अबाउि द िि्व 
प्ीटियि , ए आरबीएसए  इकन टिक लेिर, नंबर 2007-21, 
जलुा ।

 जनररी की शु आत िें, ररजर्व बैंक द्ारा दीघ्वकाटलक 
ब डों की खलुी बाज़ार खरीद करने से सबंटंधत प् याशाओ ंके 
कारर 10-14 रष्व की पररप रता अरटध राले खंड िें अटधकांश 
सरकारी पेपर िजबूत हए । त्ाटप, ब ड की कीितें टरशेष 
ओएिओ िें अपेक्षा से कि किौती के कारर बाद िें टगर ग ं। 
अिेररका और रान के बीच ब ते तनार त्ा जनररी 2020 िें 
िदु्ास ीटत टप्िं के अपेक्षा से अटधक होने की प् याशा के कारर 
प्टत लों िें उ ाल जारी रहा। सिग् प से, जनररी 2020 के 
दौरान नए और परुाने बेंचिाक्व  िें िशः 4 बीपीएस और 7 
बीपीएस तक की रटृ  ह ।

 कें द्ीय बजि के बाद, सरकार द्ारा अनिुाटनत राजकोषीय 
घािे िें ब ोतरी राला सशंोधन टकए जाने के बारजूद रष्व  

2019-20 के टलए बाज़ार से अटतररक्त उधार लेने से परहेज करने 
के कारर बाज़ार को सखुद आ य्व हआ। परररािसर प, रररी 
की शु आत िें नए और परुाने बेंचिाक्व  प्टत लों िें िशः 10 
बीपीएस और 14 बीपीएस तक की टगरारि आ । नीटतगत दर पर 
अटतररक्त चलटनटध प्राटहत करने के टलए ल ग िि्व रपेो 

परशेसं एलिीआरओ  की घोषरा करने पर प्टत लों िें 
का ी किी आ  चाि्व  ।  कुल टिलाकर, रररी 2020 के 
दौरान नए और परुाने बेंचिाक्व  दोनों िें िशः 2  बीपीएस और 
2  बीपीएस तक की टगरारि आ ।

सारणी .1.2  दी ्तकामलक प्रीमि्यि कने  मनधा्तरक ि व 
चर गणाकं

दीघ्वकाटलक प्ीटियि (-1) 0.83 *** (9.60)

Δऔसत कारोबार -5.35*** (-5.57)

Δ क चे तेल की कीित  0.02***(6.65)

Δ आ एनआर यूएसडी 0.08*** (3.33)

Δ प्रालीगत चलटनटध  -0.89**(-2.14)

Δ ररैट क अटनट तता  (-1) 0.003(0.77)

Δ नीटतगत अटनट तता 0.001(0.81)

सी 0.29* (1.76)

आर-बार2 0.82

डटब्वन र िसन 1.64

एलबी- यू पी-ररैलयू  0.59

, ,  िशः 1 प्टतशत,  प्टतशत और 10 प्टतशत के सतर पर िह र को दशा्वते हैं
म पणी: को क िें आकं े िी-सिरैटिटसि स हैं जो हे ोसकेडासिीसीिी और िोक ररलेशन 
कंटससिेंि एचएसी -करे िेड सिैंडड्व एरस्व पर आधाररत हैं  एलबी- यू ब स टपयस्व-
जगंका पी-ररैलयू हरै त्ा 4 लरैग तक नो कोररलेशन के नलल हायपो्ेटसस के टलए यू-
सिरैटिटसि स हरै  त्ा Δ टड रेंस परिेर हरै। 
औसत-कारोबार  दरैटनक औसत कारोबार जीडीपी का प्टतशत , क चे तेल की कीित 

 यूएसडी प्टत बरैरल ेंि क चे तेल की कीित, आ एनआर यूएसडी  सप ि पया-यूएस 
ड लर टरटनिय दर, प्रालीगत चलटनटध  बकाया एलएए  शेष जीडीपी का प्टतशत , 
ररैट क अटनट तता  लोबल इकन टिक प टलसी अनसििी इंडे स गेपु , प टलसी
अनसििी  इकन टिक प टलसी अनसििी एपु , भारत के टलए ।

ोि: आरबीआ  सिा  अनिुान। 

6   रररी को एलिीआरओ की घोषरा के बाद से 1-रष य, -रष य, -रष य त्ा 
बेंचिाक्व  10-रष य सरकारी प्टतभूटत पेपर िें िाच्व, 2020 के अतं तक िशः 2 बीपीएस, 
71 बीपीएस, 1 बीपीएस त्ा 7 बीपीएस तक की टगरारि आ । 
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 िाच्व की शु आत िें,  े ड द्ारा अपने नीटतगत दर िें 
1 0 बीपीएस दो चररों िें  तक की किी, जो पहले से टनधा्वररत 
नहीं ्ी  त्ा  स दी अरब द्ारा अपनी आपूटत्व ब ाने के 
कारर क चे तेल की कीितों िें आ  टगरारि के परररािसर प 
नए त्ा परुाने बेंचिाक्व  प्टत ल िशः 19 बीपीएस एर ं 1  
बीपीएस की नरिी राले ख के सा् शु  हए। त्ाटप, इसके बाद 

 िहािारी पर काबू पाने के टलए राजकोषीय प्ो साहन दनेे सबंधंी 
यूएस के सकंलप के कारर क चे तेल की कीितों िें ह  ब ोतरी  

 कोटरड-19 के कारर ए पीआ  द्ारा घबराहि िें की ग  टब ी 
के परररािसर प भारतीय पए िें तेज टगरारि  त्ा  ररैट क 
ड लर चलटनटध िें टगरारि के चलते ररैट क िदंी के भय के कारर 
प्टत लों िें रटृ  ह । त्ाटप, 20 िाच्व को ओएिओ खरीद की 
घोषरा के सा् नए बेंचिाक्व  प्टत ल िें 1  बीपीएस तक की 
टगरारि आ । हालाटंक,  पये द्ारा नए यूनति का कीटत्विान 
स्ाटपत करने  त्ा  सरकारी प्टतभूटत की िा ा िें किी से 
कीितों िें टगरारि को ब ारा टिलने के कारर प्टत लों िें टगरारि 
अस्ा  ्ी। कोटरड-19 से सबंटंधत टचतंा की पृ भूटि िें ररज़र्व 
बैंक द्ारा 27 िाच्व 2020 को अनेक उपायों की घोषरा की ग । इस 
परररेश िें, जब सरकार द्ारा अपेक्षा से अटधक उधार लेने की 
सभंारना पर बाज़ार वयग् ्ा, इसने ररज़र्व बैंक द्ारा चटुनंदा 
टदनाटंकत प्टतभूटतयों िें अटनराटसयों के टलए टनरेश सीिा को 
हिाने की नीटतगत घोषरा का सरागत टकया। सिग् प से, िाच्व िें 
नए बेंचिाक्व  िें 2  बीपीएस की टगरारि आ । 

 प्टत ल र  िें रष्व 2019-20 की दूसरी िाही िें 
प्ासटंगक परररत्वन हए जरैसा टक इसके सतर और ाल से 
अटभलटक्षत होता हरै  चाि्व  7 ए 7। अ तूबर की िौटद्क नीटत 
की घोषरा के बाद प्टत ल के औसत सतर िें  आधार अकंों 
की नरिी आ  जबटक  आधार अकंों की तीक्र ाल रही। 

रररी की नीटतगत घोषरा  1 िाच्व 2020 तक  के बाद 
प्टत ल के औसत सतर िें 24 आधार अकंों की नरिी आ  
जबटक  आधार अकंों के सा् लान तीक्र ह   चाि्व  7बी ।

सिकािी प्रश्तभूश्तयों में ए्पीआई श्नवेशक

 अ तूबर 2019 िें िदु्ास ीटत टनयत सीिा िें रहने के सा् 
टरदशेी सटंरभाग टनरेशक पीए आ  र बाजार िें टनरल 
खरीदार बने रहे। हालांटक, सरकारी टरत्तपोषर के सा्-सा् िूडी 
द्ारा भारत की े टडि रटेिंग टस्र  से नकारा िक  डाउनगे्ड 
करने की आशकंा और एस एडं पी लोबल रटेिंग द्ारा राट क 
रटेिंग डाउनगे्ड करने के भय के कारर रे जनररी 2020 तक 
टनरल टबकराल बन गए। रष्व 2020-21 के सघंीय बजि िें टन न 
राजकोषीय घािे के प्सतार के कारर बाजार िें उ ाल आया 
टजससे ए पीआ  रररी िें टनरल खरीदार बन गए। ररैट क 
टरत्तीय बाजारों िें आ  िंदी के बाद घरलूे बाजारों िें ह  जबरदसत 

7  जहां यह सतर पररप रताओ ंिें सभी प्टत लों का औसत हरै, रहीं, ाल को दीघा्वरटध 
र अलपारटध पररप रता िि्व सपे्ड  के बीच प्टत ल के अतंर से दशा्वया जाता हरै।

चा ्त .  लि ग्त 10 -वष ्य सािा ्य ्यील्ड, रनेपो दर र चलमनमध मसथमि्या 

ोि  आरबीआ और लूिबग्व 

टनरल चलटनटध टस्टत अटधशेष घािा -  दायां िान 10-रष य बेंचिाक्व  यीलड रपेो दर 
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उ्ल-पु् ल से ए पीआ  ट र से िाच्व िें टनरल टबकराल बन 
गए चाि्व  ।

खजाना श्बल

 प्ा्टिक खंड के लघ ुटसर ेसे पता चलता हरै टक बेंचिाक्व  
पेपर का अनसुरर करने र बैंटकंग प्राली िें अटधशेष चलटनटध के 
कारर कटतपय पररप रताओ ं िें रररस्व रपेो दर से कि पर 
कारोबार करने से खजाना टबलों के प्टत लों िें 2019-20 की 
दूसरी िाही िें नरिी आ  चाि्व  9 । 

 रा य टरकास रों एसडीएल  का भाररत औसत सपे्ड 
का कि-  सबंटंधत जी-सेक प्टत लों के टलए दूसरी िाही 
िें ब कर  आधार अकं हो गया जो 2019-20 की पहली 

िाही िें 2 आधार अकं ्ा चाि्व  10 । 10 रष्व की अरटध 
की प्टतभूटतयों पर औसत अतंर - रा य सपे्ड पहली िाही के 

2 आधार अकं की तलुना िें ब कर 7 2 आधार अकं हो गया। 

प्रश्तभूश्तयों की अदला - बदली श्स्वश्चिं  

 रष्व 2019-20 की दूसरी िाही के दौरान ररज़र्व बैंक ने 
सट य कज्व सिेकन के टलए 1,24, 94 राटश के सात टसरच 

चा ्त .  जी-सनेक प्रमि ल व

ोि  ाइनेंटशयल बेंचिाक्व  इंटडया प्ाइरेि टलटििेड ए बीआ एल  और आरबीआ   

ए: मश स ी  ल ं  क  ि प रवि्तन 

अ तू 4-टदस ं4 टदस ं - र र -िाच्व 1 सचंयी

प्ट
त

ल
 प्

टत
शत

प्ट
त

ल
 प्

टत
शत

रष  िें पररप रता 
अ तूबर 4, 2019

लेरल सलोपरररी , 2020
टदसबंर , 2019 
िाच्व 1, 2020 

चा ्त .   म व ी िथा ण ि ए पी ई मनवनेश 

ोि  नरैशनल टस यरुरिीज डीपोटजिरी टलटििेड एनएसडीएल

अ तू-19 नर-ं19 टदस-ं19 जन-20 र-20 िाच्व-20
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इट रिी र
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पररचालन टकए। इसने सरकारी प्टतभूटतयों के बकाया सि क के 
भाररत औसत पररप रता ड लयूएएि  िें आटंशक योगदान टदया 
टजससे यह औसत जो 0 टसतंबर 2019 िें 10 02 रष्व की 
तलुना िें ब कर 1 िाच्व 2020 को 10 4 रष्व हो गया। 1 िाच्व 
2020 को भाररत औसत कूपन ड लयूएसी  7 9 प्टतशत ्ा 
जो टसतंबर 2019 के अतं िें 7 77 प्टतशत से कि ्ा।

कें द् सिकाि के पास नकदी शे

 रष्व 2019-20 की दूसरी िाही के प्ारभं से ही सरकार का 
नकदी शेष रा िक ्ा और रह लगातार िाच्व 2020 के अतं 
तक अ् पाय अटग्ि ओरर ा ि ड लयूएिए ओडी  लेती रही। 
रष्व 2019-20 की दूसरी िाही के दौरान नकदी प्बधंन टबल 
सीएिबी  सात बार जारी टकए गए टजनकी पररप रता 42- 4 

चा ्त .10  एसडीएल - गा्ी गई रामश र सप्रनेड 

ोि  आरबीआ  
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सचंयी भाररत औसत सपे्ड दायां िान   कुल सरीकृत राटश 

चा ्त .9  ए ी ईएल  ने री म ल चिाक्त   
प रप विा पर प्रमि ल
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अ तूबर 4, 2019  टदसबंर , 2019 रररी , 2020 िाच्व 1, 2020
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टदनों  की र सचंयी राटश  2, 0,000 करो  या रष्व 2019-20 
के सीएिबी के टलए  2,40,000 करो  के सशंोटधत अनिुान का 
104 2 प्टतशत ्ी।

.1.  काप रने  ड ा ार

 रष्व  2019-20 की दूसरी िाही के दौरान क प रेि ब ड 
प्टत लों िें नरिी आ  जो जी-सेक प्टत लों के अनुसरर और 
अटधशेष प्रालीगत चलटनटध टस्टतयों को दशा्वती हरै चाि्व  

11ए । एएए पांच-रष य क रपोरेि ब ड प्टत ल टसतंबर 
2019 की सिाट  पर 7 44 प्टतशत से 42 आधार अंक नरि 
होते हए िाच्व  2020 के अंत तक 7 02 प्टतशत हो गया। सिग् 

प से एएए - रष य प्टत लों िें रष्व  2019-20 के दौरान 10  
आधार अंकों की किी आ  जो क प रेि ब ड बाजार िें िौटद्क 
नीटत कार्वराइयों के संचरर और टदसंबर 2019- िाच्व  2020 के 
दौरान टरशेष ओएिओ और एलिीआरओ नीलाटियों के प्भार 
को प्दटश्वत करता हरै। सार्वजटनक के्ष  के उप िों पीएसयू , 
टरत्तीय संस्ाओ ं ए आ  और बैंकों द्ारा जारी टकए गए 
ब डों - रष य जी-सेक की तुलना िें - रष य एएए क रपोरेि 
ब ड  की जोटखि प्ीटिया 2  आधार अंक कि हो ग  जबटक 
एनबीए सी द्ारा जारी टकए गए ब डों की 14 आधार अंक कि 
हो ग  । इसके टरपरीत काप रेिों द्ारा जारी टकए गए ब डों पर 
ररसक प्ीटिया  आधार अंक ब ा दी ग । रष्व 2019-20 की 

दूसरी िाही िें भारतीय सिेि बैंक और आ सीआ सीआ  
बैंक का  - रष य र चूक सररैप सीडीएस  लाभांतर िशः 
174 और 1  आधार अंक ब  गया जो एक प्िुख टनजी  
बैंक से बैंटकंग के्ष  िें आए दबार और िहािारी की घोषरा को 
दशा्वता हरै।

 प्ा्टिक बाजार िें कारपोरिे ब डों के टनग्वि के जररए 
अ तूबर 2019 - रररी 2020 के दौरान  1 लाख करो  के 
ससंाधन जिुाए गए जो टप ले रष्व की इसी अरटध के टलए  0 
लाख करो  की तलुना िें 0 प्टतशत अटधक ्ा  चाि्व  

11बी । क रपोरिे ब ड बाजार 97 9 प्टतशत  िें लगभग 
सभी ससंाधन जिुाना प्ाइरेि लेसिेंि ि के जररए होता रहा। 
सार्वजटनक के्ष  की ससं्ाओ ंको कि लागत पर टरत्तपोषर का 
ररैकटलपक स्ोत प्दान करने और खदुरा भागीदारी ब ाने के सा् 
टनरेशक आधार िें टरटरधता लाकर ब ड बाजार को िजबूत 
बनाने के टलए भारत सरकार ने टदसबंर 2019 िें भारत ब ड 
ए सचेंज ेडेड ं ड िीए  का आरभं टकया। यह भारत िें 
कारपोरिे ब ड हरै टजसने  12, 9  करो  जिुाए। कारपोरिे 
ब ड िें ए पीआ  का टनरेश टसतंबर 2019 की सिाट  पर  
2 0  लाख करो  ्ा जो 14  प्टतशत टगरकर िाच्व 2020 के 
अतं तक  1 7  लाख करो  हो गया। पररराि सर प क रपोरिे 
ब ड िें टनरेश के टलए ए पीआ  की अनिुोटदत सीिा का 

8  िाच्व 2020 के दूसर ेिधय िें अटग्ि कर के बटहरा्वह से उ प न ह  चलटनटध की किी को दूर करने के टलए सीएिबी की पररप रता टडजाइन की ग  ्ी। 

चा ्त .11  क प रने  ड 

ोि : लूिबग्व  और सेबी  

ए  सप्रनेड र ्यील्ड ी. लने ड कारक  ि प रवि्तन 
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उपयोग टसतंबर 2019 की सिाट  पर 9 प्टतशत के िकुाबले 
घिकर िाच्व 2020 के अतं तक 4  प्टतशत रह गया। कारपोरिे 
बाजार िें औसत दरैटनक िन्वओरर रष्व 2019-20 की दूसरी 

िाही  िाच्व 2020 तक  िें ब कर  ,4 0 करो  हो गया 
जबटक रष्व 201 -19 की दूसरी िाही की सिान अरटध िें यह 
 7,097 करो  ्ा। 

 11 िाच्व  को कोटरड-19 की िहािारी के प िें घोषरा के 
बाद ररैट क टरत्तीय बाजार िंदी की चपेि िें आ गए। भारी ररैट क 
उ्ल-पु् ल के कारर 11 िाच्व  2020 से भारत की टरत्तीय 
टस्टत अ यंत तंग हो ग  चाि्व  12  । 11- 1 िाच्व  के दौरान 
टद्तीयक बाजार का सपे्ड, जो नीटतगत रेपो दर पर एनबीए सी 
के  िाह की सीपी दर होता हरै, 10  आधार अंक ब  गया 
जबटक 1- रष य -रष य और - रष य एएए क रपोरेि ब ड 
की पररप रता िशः 77, 99 र 119 आधार अंक ब  ग । 
इसी अरटध िें नीटतगत रेपो दर पर 10 रष य जी-सेक बेंचिाक्व  
सपे्ड 7  आधार अंक ब  गया। टबग ती टरत्तीय टस्टत के टलए 
बाहरी और घरेलू दोनों ही कारक टज िेदार हैं। ररैट क बाजार िें 
उ्ल-पु् ल के कारर ए पीआ  ने अपनी आटसतयों को 
सरुटक्षत करने के टलए घबराहि िें टबकराली की, जबटक 
यूचअुल ं डों के टनरेशकों द्ारा िोचन दबारों की प् याशा िें 

चलटनटध ब र का टनिा्वर करने के टलए अपनी चलटनटध 
टस्टत को िजबूत बनाया।

.1.  म व ी ाजार

 भारतीय इट रिी बाजार, टजसने जनररी 2020 िधय तक 
ब े परैिाने पर लाभ किाया, िें कोटरड-19 के कारर ररैट क 
बाजार िें आ  िंदी का अनसुरर करने से 2019-20 की दूसरी 

िाही की शेष अरटध िें टगरारि दज्व ह । बीएस  सूचकांक ने 
2019-20 की तीसरी टतिाही के दौरान 40,000 के सतर को 

ुआ ्ा परतं ु2019-20 की चौ्ी टतिाही िें जबरदसत दबार िें 
आ गया। सकल प से 2019-20 की दूसरी िाही िें सूचकांक 
िें 2  प्टतशत की टगरारि ह  चाि्व  1  ए । 

 अिेररका- चीन के बीच वयापार सि ौते और यूके र 
यूरोपीय सघं के बीच ेट जि सि ौते के करार से उ प न नए 
आशाराद से ररैट क बाजार िें सकारा िक राताररर टनिा्वर के 
कारर बीएस  सूचकांक ने ट र से 40,000 के सतर को प्ा  कर 
टलया। यह ब त नरबंर और टदसबंर िें भी जारी रही जो भारत 
सरकार द्ारा रटृ  के उपायों को ब ारा दनेे से सिट ््वत ्ी। इन 
उपायों िें शाटिल ्े - दीराला और शोधन अक्षिता कोड िें 
सशंोधन को सि ््वन और सरकारी बैंकों के टलए एनबीए सी से 
पूलड आटसतयां य करने के टलए आटंशक े टडि गारिंी योजना 
का अनिुोदन । इसके अलारा, यूएस े डरल के टशट्ल परर य, 
यूएस-चीन के बीच वयापार सि ौतों का पहला चरर और यूके के 
चनुार िें ेट जि के सि ््वन से टनकले सकारा िक ररैट क सकेंतों 
से बाजार को गटत टिली।

चा ्त .12  मव ी्य मसथमि ि िगंी  रनेपो रने  पर सप्रनेड

ोि : आरबीआ  और लूिबग्व
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सीपी   िाह एनबीए सी 
 रष य एएए कारपोरिे ब ड

1 रष य एएए कारपोरिे ब ड

10 रष य सरकारी ब ड यीलड 

 रष य एएए कारपोरिे ब ड
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इस पृ भूटि िें टक टर  िें क चे तेल की कीितें टगर रही ्ीं, 
नरबंर िें औद्योटगक उ पादन िें सधुार हआ ्ा, अटधकति 
जीएसिी रसूली ह  ्ी त्ा टदसबंर िें य प्बधंक सूचकांक 
पीएिआ  िें टरसतार हआ ्ा टजससे सेंसे स 14 जनररी, 

2020 को 419  की ररकाड्व ं चा  पर बंद हआ ्ा, इट रिी 
बाज़ार िें जनररी 2020 के िधय तक तेज़ी लगातार बनी रही ्ी। 
लेटकन,अिरीका और रान के बीच भू-राजनरैटतक तनार ब  जाने 
के चलते, घरलूे सतर पर जीडीपी रटृ  की धीिी सभंारनाए ंऔर 
सा् ही अतंरा्व ीय िदु्ा कोष आ एिए  द्ारा 2019-20 के 
टलए भारत की सरंटृ  के बार ेिें टदए गए टन नगािी अनिुान से 
बाज़ार की टस्टत िरु ा सी ग  ्ी।

 इस टगरारि के दबार से सेंसे स 1 रररी, 2020 को 
9  अकं 2 4 प्टतशत  टगर गया योंटक सघंीय बजि 2020-
21 िें टकए गए प्सतार बाज़ार की अपेक्षाओ ंपर पूर ेनहीं लग रहे 
्े। लेटकन, क चे तेल की कीितों िें भारी टगरारि, जनररी 2020 
के टलए ती  पीएिआ  डािा प्काटशत होने त्ा  रररी, 
2020 को े टडि एर ंचलटनटध ब ाने के उपायों की घोषरा के 
चलते बाज़ार िें री-आकार की बहाली दखेी ग  हरै। बाद िें कोटरड-
19 को धयान िें रखते हए टर  बाज़ार की प्टतट या के अनसुार 
ही भारतीय इट रिी बाज़ार ने भी अपने हा् खींच टलए ्े। 

 िाच्व, 2020 के दौरान भारत सटहत टर  िें सभी स्ानों पर 
ब ती ह  जोटखि टरिखुता से इट रिी बाज़ारों िें अपटर य होने 
लगा ्ा। 12 िाच्व, 2020 को बा बे सि क ए सचेंज 2919 अकं 

2 प्टतशत  लु क गया ् ा। बाज़ार की भारनाओ ंने अगले टदन 

की टस्टत और बदतर कर दी योंटक बाज़ार कारोबार के 
प्ारटंभक सिय िें ही 10 प्टतशत टगर गया, टजसके कारर 
कारोबार की सटक्व ि रोकनी प ी और कारोबार को 4  टिनि तक 
स्टगत रखना प ा। सा सेबी द्ारा टदए गए रक्तवय के बाद हआ 
टजसिें सेबी ने यह सकेंत टदए टक भारतीय सिाक सूचकांक िें 
होने राली टगरारि बहत से अ य दशेों की टगरारि से कहीं कि ् ी 
त्ा बाज़ार के सहभाटगयों को आ सत टकया ्ा टक यटद 
आर यक हआ तो उपयकु्त एर ंउटचत कार्वरा  की जाएगी। बाज़ार, 
टदन की सिाट  पर दबुारा बहाल हआ पूर े1 2  4 0 प्टतशत  
अकंों की ब त के सा् बदं हआ, यह टकसी एक टदन िें होने राली 
अब तक की सबसे ब ी बहाली ्ी। लेटकन, बाद िें िंदी का ख 
रापस ा गया टजसके कारर इस प्कार हैं  टर  िें क चे तेल 
की कीितों िें ती  टगरारि   भारत िें कोटरड-19 िािलों के 
ब ने की ररपोि्व   एक टनजी के्ष  के बैंक द्ारा उ प न टकए गए 
सकंि के कारर बैंटकंग के्ष  पर दबार बनना  और  पूर ेटर  िें 
िंदी ा जाने के प्टत ब ती टचतंाए।ं परररािसर प, भारतीय 
इट रिी बाज़ार ने िाच्व 2020 िें दूसरी बार यूनति सटक्व ि का 
अटत िर कर टलया और सा् ही बीएस  सूचकांक िें 2  िाच्व, 
2020 को ,9  अकंों 1 2 प्टतशत  की सबसे भारी टगरारि 
दज्व की ग । सरकार द्ारा कारपोरिेस एर ंकरदाताओ ंके टलए 
टरटनयािकीय अटंति तारीखों को ब ाने और िानदडंों िें ररयायत 
दनेे की घोषरा के बाद सरकार से राजकोषीय उपायों की उ िीदों 
के बीच बाज़ार िें बहाली लौिी। उसके बाद, और अटधक 
राजकोषीय प्ो साहन टिलने की अपेक्षाओ ंने बाज़ार की भारनाओ ं

चा ्त .1  स क िामक्त  समच्या र मनवनेश 
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िें तेज़ी परैदा कर दी । ररज़र्व बैंक द्ारा नीटतगत दरों िें का ी किी 
टकए जाने के सा्-वयापक सतर पर चलटनटध उपायों की घोषरा 
टकए जाने के बारजूद 27 िाच्व को बीएस  सेंसे स िें िािूली 
टगरारि दखेी ग । बीएस  सेंसे स िें िाच्व 2020 के दौरान 2 0 
प्टतशत की ती  टगरारि दज्व की ग । 

 दूसरी िाही िें, भारतीय इट रिी बाज़ार िें यचुअुल ं ड 
िें ,9 9 करो  पए 0 िाच्व तक  तक के टनरल े ता ्े, 
जबटक ए पीआ  िें , 99 करो  पए के टनरल टर े ता ्े 
चाि्व  1  बी । टरशेष प से टनरल टर े ताओ ंने अ यटधक 

टब ी की और िाच्व 2020 िें टनरल टब ी 2,4  करो  पए 
की ्ी। 

 इट रिी बाज़ार के प्ाइिरी खंड िें इट रिी के सार्वजटनक 
टनग्वि प्ारटंभक सार्वजटनक प्सतार और राइिस टनग्वि  के 
िाधयि से अ तूबर 2019- रररी 2020 के दौरान ,17  करो  

पए के ससंाधन जिुाए गए जो धीिे बने रहे ्े हालाटंक यह 
टप ले रष्व की इसी अरटध के ,429 करो  पए से अटधक ्ा । 

.1.  मवदनेशी िरिा ा ार

 भारतीय पया अनेक कारकों की रजह से 2019-20 की 
दूसरी िाही िें अटस्र बना रहा टजसका सदंभ्व आगे के भागों िें 
प्सततु टकया गया हरै त्ा इट रिी बाज़ार िें अ यटधक अटस्रता 

रही हरै। पोि्व ोटलयों टनरेश बरुी तरह से प्भाटरत हआ हरै। 
लसर प, एि  करेंटसयां भारतीय पया सटहत िाच्व िें तेजी 

से किज़ोर हो ग ,ं टजनिें पया का िूलय ास हआ और 24 िाच्व 
2020 को 7 1  पए के यूनति सतर पर आ गया। जहां रष्व 
2019-20 की दूसरी िाही टसतंबर 2019 के अतं की तलुना िें 
िाच्व 2020 के अतं िें  िें अिरीकी डालर की तलुना िें भारतीय 

पया का िूलय ास 2 प्टतशत हआ रहीं यह टगरारि अनेक 
एि  सिकक्ष सिूह जरैसे ् ा  बेहत, अजिीना पेसो, इंडोनेटशया  
टपयह, तकु  लीरा, दटक्षर अ ीका रैंड, िेस को पेसो, स का 
बल त्ा ाजील के रीयल की तलुना िें कि रही ्ी चाि्व  
14ए । 

 -करेंसीय सांकेटतक प्भारी टरनिय दर नीयर  के 
अनसुार भारतीय पया िें िूलय ास 2 9 प्टतशत टसतंबर 
2019 के औसत की तलुना िें िाच्व 2020 के अतं िें  हआ ्ा। 
भारतीय पए का इसी अरटध िें -करेंसीय रासतटरक प्भारी  
टरनिय दर रीयर  के अनसुार िूलय ास 1  प्टतशत हआ ्ा 
साररी 2 । 

 टसतंबर 2019 से रररी 2020 के दौरान रीयर के अनसुार 
भारतीय पए िें िूलयरध्वन स के बल, इंडोनेटशया के टपयह, 
ट लीपीन के पेसो, चीन के यआुन, िेट सको के पेसो त्ा 
अजिीना के पेसो की तलुना िें कि हआ ्ा चाि्व  14 बी ।

चा ्त .1   मवमभ न िरिा  ंकने  िल््य ि िार-च ाव

ोि: आरबीआ ए बीआ एल  आ एिए  लूिबग्व  ् िसन िस्व  और बैंक  इंिरनरैशनल सेिलिेंिस बीआ एस   

 ए  ्यएस ड लर की िलना ि प्रिख ईएिई िरिा  ंि िार-च ाव  
0 टसतंबर, 2019 के अतं की तलुना िें िाच्व 2020 को  

ी  रईई र ि िार-च ाव 
टसतंबर 2019 की तलुना िें रररी, 2020 को  

ाजील
स

िेट सको
दटक्षर अ ीका
तकु  
इंडोनेटशया
अजदे िीना
्ाइलरैड
भारत
िलेटशया
चायना
ट टलपाइ स
ताइरान
यूएस डीए सरा  

ाजील
्ाइलरैड
तकु  
यूएस 
दटक्षर अ ीका
िलेटशया
ताइरान
भारत

स
इंडोनेटशया
ट टलपाइ स
चायना
िेट सको
अजदे िीना

प्टतशत प्टतशत 
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.1.  ने मड  ार

 2019-20 1  िाच्व, 2020 तक  िें े टडि उ ार शांत 
रहा ्ा टजसिें खादे्यतर े टडि रटृ  1 प्टतशत ्ी जो टप ले 
रष्व की इसी अरटध की 14 4 प्टतशत की रटृ  के आधे से भी कि 
्ी। इसिें एक तो धीिी गटत त्ा प्टतकूल आधारगत प्भार दोनों 
काय्व कर रहे ्े चाि्व  1 । 2019-20 की तीसरी टतिाही िें 
िौसिी टगरारि एक रष्व पहले की तलुना िें कहीं यादा ्ी, 
जबटक 2019-20 की चौ्ी टतिाही 1  िाच्व तक  िें उ ार 
टप ले दो रष्व की इसी अरटध के उ ार की तलुना िें धीिा ्ा। 

 े टडि रटृ  िें धीिापन सभी बैंक सिूहों िें, खासतौर से 
टनजी के्ष  के बैंकों िें पाया जा रहा ्ा। सरकारी के्ष  और टरदेशी 
बैंकों िें े टडि रटृ  िंद ही बनी रही, हालांटक हाल के सिय िें 
सरकारी के्ष  के बैंकों द्ारा े टडि िें ्ो ा सा उभार टदखा  
टदया ्ा चाि्व  1 । रष्व के दौरान 1  िाच्व  2019 से 1  
िाच्व , 2020 तक  अनुसूटचत राटर य बैंकों द्ारा टदए गए 
रटृ शील े टडि िें 2  प्टतशत टनजी के्ष  के बैंकों द्ारा, 

सारणी .2  नाििा  िथा वासिमवक प्रभावी मवमनि्य  
दर   व्यापार- धा रि भार 

धार : 2004-0 100

िद सचकाकं : िाच्त, 2020 
िं को पी

वम    किी -  प्रमिशि

मसिं र सि  2019 की 
िलना ि िाच्त 2020 िं को

-करेंसी आर आर 114.6 -1.3

-करेंसी एन आर 71.1 -2.9

- करेंसी आर आर 120.3 -4.5

- करेंसी एन आर 60.3 -5.5

यूएस  75.4 -5.4

पी: अनंटति
ोि: आरबीआ  और ए बीआ एल 

ोि: आरबीआ   

चा ्त .1  एससी ीज की गर- खा  ण सवंम  िामसक सि
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चा ्त .1  क सि्-वार ण वम  
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सरकारी के्ष  के बैंक के्ष ीय ग्ािीर बैंकों सटहत  
टनजी बैंक लघ ुटरत्त बैंकों सटहत  
टरदशेी बैंक सभी अनसूुटचत राटर य बैंक
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 प्टतशत सरकारी के्ष  के बैंकों द्ारा और 0  प्टतशत 
टरदेशी बैंकों द्ारा े टडि टदए गए ्े। 

 जहां ररैयटक्तक र िें रटृ  रष्व-दर-रष्व  रररी 2019 के 
1 7 प्टतशत की तलुना िें रररी 2020 िें िािूली सी रटृ  के 
सा् 17 0 प्टतशत ्ी, रहीं कृटष और उद्योग दोनों के्ष ों िें 
े टडि िें रटृ  टप ले पांच रष्व िें धीिी रही हरै। हालांटक सेरा के्ष  

िें जनररी 2020 िें े टडि िें रटृ  टदखा  दी ्ी, लेटकन रररी 
2020 िें रह दबुारा किज़ोर प  ग  चाि्व  17ए । ररैयटक्तक 

र खंड िें े टडि के उ ार का टहससा सबसे अटधक ्ा  
चाि्व  17बी । ररैयटक्तक र खंड िें े टडि िखुयतया आरास 

एर ं े टडि काड्व बकाया के टलए उ ाया गया ्ा। उद्योग के भीतर, 
पेय पदा्  एर ंतंबाकू के टलए े टडि िें रटृ  तेज ह  ्ी, लेटकन 
रसायन और रसायन उ पाद, सीिेंि और सीिेंि उ पाद, टनिा्वर 
एर ंअरसरंचना िें े टडि का प्राह कि हआ ्ा। सािा य धात ु
एर ंधात ुउ पाद, सूती र , खाद्या न प्ससंकरर त्ा सिसत 
अटभयांट की िें े टडि रररी 2020 िें घि गयी ्ी। 

 जरैसे अनसूुटचत राटरट यक बैंकों की अनज्वक आटसतयों 
एनपीए  के अनपुात िाच्व 2019 के अतं से टदसबंर 2019  
चाि्व  1 ए  तक अपरररटत्वत रहे, रहीं उद्योगों के सबंधं िें 

एनपीए अनपुात िें टगरारि ह  चाि्व  1 बी ।

चा ्त .1  ने मड  का ने ी्य प रमन्योजन 

ोि  आरबीआ  

ए  सवंम  दर ी  ण प्रवा् ि ने ी्य म्ससनेदारी
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कृटष और स ब  गटतटरटधयां 

सेराए 
उद्योग सूक्ि और ोिा, िधयि और ब ा  
सेराए  टनजी र 

चा ्त .1   द ाव सि मसि्या ं र नज्तक मसि्या ं

ोि  आरबीआ  
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दबारग्सत आटसतयां अनपुात अनज्वक आटसतयां अनपुात कृटष उद्योग सेराएं खदुरा र



73

अप्रैल 2020िौमरिक नीमि रपो ्त 

भाररबैं बलेुटिन अप्रैल 2020

 सीपी, ब ड, टडबेंचर और सरकारी त्ा टनजी क रपोरिे 
के शेयरों िें बैंकों के  गरैर-एसएलआर िें पररलटक्षत - रष्व 2019-
20 की दूसरी िाही के दौरान 1  िाच्व तक  टकए गए टनरेश एक 
रष्व पहले की तलुना िें कि रहा जो टक प्िखु प से ब डों  
शेयरों त्ा टडबेंचरों िें कि टनरेश के कारर ्ा चाि्व  19ए । 
परररािसर प, सिायोटजत गरैर-खाद्य र रटृ  2019-20 की 
तीसरी टतिाही की तलुना िें चौ्ी टतिाही 1  िाच्व तक  िें कि 
रही चाि्व  19 बी । 

 र प्सार  िेक  के कि रहने त्ा गरैर-एसएलआर 
टनरेशों िें टगरारि के कारर बैंकों ने अपने एसएलआर पोि्व ोटलयो 

को सरंटध्वत टकया। बैंकों ने िाच्व 2019 के अटंति िें एनडीिीएल 
के  प्टतशत की तलुना िें 2  रररी 2020 को टनरल िांग 
और सियब  दयेता एनडीिीएल  के 4 प्टतशत का अटतररक्त 
एसएलआर रखा चाि्व  20 ।

.2 िौमरिक नीमि सचंरण 

 अ तूबर 2019 की िौटद्क नीटत ररपोि्व  के बाद से, बैंकों 
की सारटध जिाराटशयों और उधारों पर याज दरों िें िौटद्क 
नीटत संचरर सधुरा हरै साररी । बकाया पया जिाराटशयों 
पर भाररत औसत घरेलू सारटध जिा दर डबलयूएडीिीडीआर  
के टलए नीटतगत दर िें की ग  किौती के पास- ू िें टप ले आ  

चा ्त .19  गर- एसएल र मनवनेश र सिा्योमजि गर खा  ण 

ोि  आरबीआ  

ए  गर- एसएल र मनवनेश 
िाच्व 1 , 2020 तक

ी  सिा्योमजि गर खा  ण 
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सरकारी के्ष  के बैंक टनजी बैंक सभी अनसूुटचत राटर य बैंक टरदशेी बैंक दायां िान
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िहीनों रररी-टसतंबर 2019  के नाििा  के 7 आधार अंक 
से अ तूबर 2019 से रररी 2020 के दौरान 9 आधार अंक 
का सधुार हआ, परररािसर प 4  आधार अंकों की सिग् 
किी ह । बकाया पया रों पर भाररत औसत उधार दर 
डबलयूएएलआर  िें भी रररी से टसतंबर 2019 के दौरान 2 

आधार अंक की ब त के टरपरीत अ तूबर 2019 से 1  आधार 
अंक की टगरारि ह । नया पया रों पर डबलयूएएलआर िें 
71 आधार अंक रररी 2019 से रररी 2020  की टगरारि 
ह । इसिें से 1 आधार अंक की टगरारि अ तूबर 2019 से 

रररी 2020 के दौरान ह । 

 रष्व 2019-20 की दूसरी िाही के दौरान बैंकों की 
जिाराटशयों त्ा उधारों पर याज दरों िें संचरर िें सधुार 
टप ली दर िें किौती रररी से टसतंबर 2019 के दौरान  
110 आधार अंक  के अर  प्भार को दशा्वता हरै। सा् ही, 
चयटनत के्ष ों अ्ा्वत खुदरा र और सूक्ि और लघ ुउद्यिों 
एिएस  के टलए न  लोटिंग दर पर रों के िूलय टनधा्वरर 

के टलए 1 अ तूबर 2019 से बाहरी बेंचिाक्व  प्राली की 
शु आत भी ह ।9

 रररी 2019 से रररी 2020 के दौरान नए पया रों 
पर ड लयूएएलआर िें सभी बैंक सिूहों िें टगरारि ह । टरदशेी 
बैंकों के िािले िें सबसे अटधक त्ा इसके बाद सार्वजटनक के्ष  
के बैंकों िें टगरारि आ ।

 सार्वजटनक के्ष  के बैंकों की तलुना िें टनजी के्ष  के बैंकों 
द्ारा चाज्व टकए गए िाधयक लाभांतर10 1 रष य टनटध आधाररत 
उधार दनेे की दर की िाधयक सीिांत लागत एिसीएलआर  पर 
नए रों पर ड लयूएएलआर  अटधक ् ी जो अ य बातों के सा्-
सा् उधारी पोि्व ोटलयो िें अतंर को दशा्वता हरै चाि्व  22 । 
सूक्ि, लघ ुऔर िधयि उद्यिों, े टडि काड्व त्ा अ य वयटक्तगत 

रों जरैसे के्ष ों के सबंधं िें के्ष -टरटशटि की ड लयूएएलआर 
सार्वजटनक त्ा टनजी दोनों के्ष ों के बैंकों के सिग् ड लयूएएलआर 
की तलुना िें अटधक ्ी । टनजी के्ष  के बैंकों द्ारा सरीकृत सिग् 

रों िें इनिें से प् येक के्ष  को र का टहससा सार्वजटनक के्ष  
के बैंकों की तलुना िें अटधक ्ा।

 अनुसूटचत राटरट यक बैंकों द्ारा सरीकृत नए पया 
रों िें सार्वजटनक के्ष  के बैंकों की टहससेदारी अप्रैल-अगसत 

2019 के दौरान टनजी के्ष  के बैंकों के तुलनीय ्ी, भले ही 

9  िधयि उद्यिों के र को भी 1 अप्रैल 2020 से एक बाहरी बेंचिाक्व  से जो ा  
गया हरै।

10 एक बैंक सिूह का िाधयक लाभांतर उसी सिूह के अदंर प् येक बैंक के लाभांतर नए 
पया र पर ड लयूएएलआर और 1 रष य एिसीएलआर के बीच अतंर  से आकटलत  

होता हरै।

सारणी .  जिा िथा धार दर  की र सचंरण 
आधार अकं

वमध रनेपो 
दर

मि्यादी जिा दर धार दर 

िाम ्यका 
मि्यादी 
जिा दर

ड ल््यएडी- 
ीडी र

1-वष ्य 
िाम ्यका 
एिसी-
एल र

ड ल््यए-
एल र 
- का्या 

पए 
ण

ड ल््यए- 
एल र - 
नए पए 

ण

रररी  
टसतंबर 2019 

-110 -9 -7 -30 2 -40

अ तूबर 2019 
 िाच्व 2020

-100 -29 -39 -30 -18 -31

रररी 2019  
िाच्व 2020

-210 -48 -46 -60 -16 -71

 ड लूएएलआर और ड लूएडीिीआर पर अद्यतन डािा रररी 2020 से सबंट धत हरै 
ड लूएडीिीआर : भाररत औसत घरलूे टियादी जिा दर । ड लूएएलआर : भाररत 
औसत उधार दर  
एिसीएलआर : टनटध आधाररत उधार दर की सीिांत लागत  

ोि: आरबीआ

चा ्त .21  ईमजगं सा कल कने  दौरान क  
 सि्  ि सचंरण  रवरी 2019   

रवरी 2020

ोि  आरबीआ  

सरकारी के्ष  
के बैंक 

आ
धा

र 
अ

कं

ड लयूएडीिीडीआर 
ड लयूएएलआर-नया पया र 

1-रष य िाधय एिसीएलआर
ड लयूएएलआर-बकाया पया 

र

टनजी के्ष   
के बैंक 

टरदशेी बैंक अनसूुटचत 
राटर य बैंक
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सार्वजटनक के्ष  के बैंक बकाया र िें का ी ब ी टहससेदारी 
रखते हैं। टनजी के्ष  के बैंकों की तुलना िें सार्वजटनक के्ष  के 
बैंकों की अनज्वक आटसतयां उ चतर रही हरै त्ा पूंजी से 
जोटखि भाररत आटसत अनुपात सीआरएआर  कि रहा हरै। 
इसके बारजूद, अनुसूटचत राटरट यक बैंकों द्ारा सरीकृत सिग् 
नए पया रों िें सार्वजटनक के्ष  के बैंकों का टहससा 9 7 
प्टतशत के टन न सतर से ब कर अगसत 2019 िें 2   
प्टतशत हो गया चाि्व  2 ।

 अनसूुटचत राटरट यक बैंकों द्ारा प्भाररत 1 रष य 
एिसीएलआर पर बकाया पया रों पर लाभांतर अ्ा्वत 
ड लयूएएलआर आरासन रों के सबंधं िें सबसे कि ्े जो चूक 
की कि सभंारना त्ा सपंाट ्वक की उपल धता के सा्-सा् 
एनबीए सी से प्टतसपधा्व को भी दशा्वते हैं चाि्व  24 । 
आरासन, राहन और टशक्षा के इतर वयटक्तगत र अटधकांशतः 
असरुटक्षत हरै और इसिें उ च र जोटखि शाटिल रहते हैं 
इसटलए, अ य वयटक्तगत रों  के टलए प्भाररत लाभांतर 
अटधकति ्ा।

चा ्त .2  न्या प्या ण का  
क सि् -वार शने र 

ोि  आरबीआ  

जन
-1

9

र-1
9

िा
च ्व-

19

अप्
रै-1

9

ि
-1

9

जून
-1

9

जलु
ा-1

9

अग
-1

9

टस
तं-

19

अ
तू-

19

नर
-ं1

9

टद
स-ं

19

जन
-2

0

र-2
0

प्ट
तश

त 

सरकारी के्ष  के बैंक टनजी के्ष  के बैंक टरदशेी बैंक

चा ्त .22  िा ्य सप्रनेड - 1 वष ्य एिसीएल र पर - 
ड ल््यएएल र न्या ण

ोि  आरबीआ  

अ
तू-

20
1

नर
-ं2

01
टद

स-ं
20

1
जन

-2
01

9
र-2

01
9

िा
च ्व-

20
19

अप्
रै-2

01
9

ि
-2

01
9

जून
-2

01
9

जलु
ा-2

01
9

अग
-2

01
9

टस
तं-

20
19

अ
तू-

20
19

नर
-ं2

01
9

टद
स-ं

20
19

जन
-2

02
0

र-2
02

0

प्ट
तश

त 

आ
धा

र 
अ

कं
 

सपे्ड  सरकारी के्ष  के बैंक
सपे्ड  टनजी के्ष  के बैंक 

चा ्त 24: ने वार ड ल््यएएल र का्या प्या ण  र  
1 -वष ्य िा ्य एिसीएल र  रवरी 2020

ोि  आरबीआ  

प्ट
तश

त 

कृटष उद्योग ब े  एिएसएि ज इ ास चर टनजी आरास 

बकाया र पर ड लयूएएलआर 1 -रष य िाधय एिसीएलआर 

टनजी राहन टनजी टशक्षा अ य वयटक्तगत 
र 

पया टनया्वत 
र 

1 रष य िाधय एिसीएलआर- सरकारी के्ष  के बैंक दायां िान
1 रष य िाधय एिसीएलआर- टनजी के्ष  के बैंक दायां िान
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र बाजार और क रपोरेि ब ड प्टत लों िें उधार दरों के 
बीच सपे्ड जनररी 2019 से तेजी से ब  गया हरै टजससे र 
बाजार के अपेक्षाकृत कि संचरर के टरपरीत क रपोरेि ब ड 
बाजार िें नीटतगत दर िें किौती का तेजी से संचरर होता हरै 
चाि्व  2 ।

 बैंटकंग के्ष  िें 1 अ तूबर 2019 को बाहरी बेंचिाक्व  प्राली 
की शु आत के प ात 2 बैंकों िें से  बैंकों की जानकारी 
एकट त की ग  ्ी टज होंने खदुरा और एिएस  के्ष ों के लोटिंग 
दर राले रों के टलए बाहरी बेंचिाक्व  के प िें नीटतगत ररपो दर 
को अपनाया साररी 4 । ह बैंकों ने अपने रों को टरत्तीय 

बेंचिाक्व  इंटडया प्ाइरेि टलटििेड ए बीआ एल  द्ारा प्काटशत 
टरटभ न अ य बेंचिाक्व  जरैसे टक सीडी दर, ओररनाइि इंडे स 
सररैप, िुंब  अतंर-बैंक प्सतार दर टिबोर  और  िहीने के िी-
टबल से जो ा हरै। यारह बैंकों ने अलग-अलग के्ष ों को अलग-
अलग बे चिाक  से सबं  टकया हरै। 

 नीटतगत ररपो दर अ्ा्वत ररपो दर पर िाधयक 
ड लयूएएलआर  से जु े हए नए पया र के सबंधं िें िाधयक 
अतंराल अ य वयटक्तगत रों  के टलए अटधकति ्ा साररी 

। बैंक सिूहों िें, टरटभ न ेरी के रों के टलए सार्वजटनक 
के्ष  के बैंकों द्ारा चाज्व टकया गया िाधयक अतंराल टनजी के्ष  के 
बैंकों की तलुना िें कि ्ा।

सारणी .  वामणम ्यक क  कने  ा्री चिाक्त   
रवरी 2020

क सि् नीमि 
रनेपो 
दर

सीडी 
दर

ई 
एस  
दर 

एि ई 
ी  

र 

-िा् 
ी-म ल 
दर 

ने -मवमश  
चिाक्त

सरकारी के्ष  के बैंक 
1

14 - - - - 1

टनजी बैंक 20 15 1 - - 4

टरदशेी बैंक 27 @ 7 - 1 1 3 6
वामणम ्यक क 2 @ 36 1 1 1 3 11

 9 बैंकों के पास खदुरा र और एिएस  र खंडों के टलए को  जोटखि नहीं हरै ।
नो  को क िें टदये आकं े बैंकों की सखंया को दशा्वते हैं ।

ोि  आरबीआ  ।

सारणी .  प मलसी रनेपो दर सने ज ने ण -  
मिमड्यन सप्रनेड रवरी 2020  

 प्टतशत अकं

क सि् मनजी ण स ि 
र ल  

ि
वास वा्न मश ा ्य 

मनजी 
ण

सरकारी के्ष  के बैंक 1 3.3 4.6 4.2 6.7 5.8

टनजी के्ष  के बैंक 20 5.3 6.2 6.8 7.1 6.4

घरलूे बैंक 4.0 4.9 4.6 6.8 6.1

ोि  आरबीआ  ।

चा ्त .2  सप्रनेडस - क प रने  ड ्यील्डस पर धार दर 

ोि  आरबीआ  और लूिबग्व  
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 रष य क प रिे ब ड एएए पर बकाया पया रों पर ड लयूएएलआर  रष य क प रिे ब ड एएए पर नए पया रों पर ड लयूएएलआर 

प्ट
तश

त 
अ

कं
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 से के्ष  जहां न  लोटिंग दर राले रों को बाहरी बेंचिाक्व  
से जो ा गया हरै उन के्ष ों के सबंधं िें सरीकृत नए पया रों के 
सचंरर िें सधुार के शु आती सकेंत हरै। अ तूबर 2019 से रररी 
2020 के दौरान घरलूे सार्वजटनक त्ा टनजी के्ष  बैंकों के 
ड लयूएएलआर िें सरीकृत नए पया रों के सबंधं िें आरासन 

र के टलए 4 आधार अकं, राहन र के टलए 7  आधार 
अकं, टशक्षा र के टलए 21 आधार अकं त्ा लघ,ु सूक्ि और 
िधयि उद्यिों एिएसएि  के टलए  आधार अकं की टगरारि 
आ  हरै चाि्व  2 ।

 भारत सरकार द्ारा टनधा्वररत लघ ु बचत योजनाओ ं पर 
प्शाटसत याज दरों िें िौटद्क सचंरर के टनटहता ््व हैं। ये प्शाटसत 
याज दरें कु  अतंराल के सा् जी-सेक पर बाजार प्टत लों से 

जु ी ह  हरै और तलुनीय पररप रताओ ंके जी-सेक प्टत लों के 
अटतररक्त 0 से 100 आधार अकं ेरी के लाभांतर पर रैिाटसक 
आधार पर टनयत की जाती हरै। भारत सरकार ने 1 िाच्व 2020 
को 2020-21 की पहली टतिाही के टलए सभी लघ ु बचत 
योजनाओ ं बचत जिाराटशयों को ो कर  पर याज की दरों िें 
70 से 140 आधार कं के दायर ेिें तेजी से किी की हरै। सशंोधन 
के बाद, 2020-21 की पहली टतिाही के टलए लघ ुबचत योजनाओ ं

पर याज दरों को िोिे तौर पर लघ ुबचत पर टनधा्वररत सू  पर 
आधाररत प्शाटसत याज दरों के सा् सरंटेखत टकया जाता हरै 
साररी । यह िौटद्क सचंरर को अ ी तरह से आगे ब ने 

की पूर्व सूचना दतेा हरै। 

सारणी .  ल्प चि मलखि  पर ्याज दर - प्ली मििा्ी  2020-21
ल्प चि ्योजना प रप विा 

वष्त
सप्रनेड 

प्रमिशि 
कं  

सगंि प रप विा का 
सि जी-सनेक ्यील्ड 
प्रमिशि  मदसं र 
2019 सने रवरी 

2020 िक

ाि्तला- धा रि 
्याज दर प्रमिशि  
मििा्ी 1: 2020-
21 कने  मलए लाग

मििा्ी 1: 2020-
21 ि सरकार ारा 

ोमषि ्याज 
दर प्रमिशि  

सरकार ारा ोमषि दर 
र ाि्तला- धा रि 

दर कने  ीच िंर धार 
कं

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

जिा बचत - - - - 4.00 -
सार्वजटनक भटर य टनटध 15 0.25 6.88 7.13 7.10 -3
टियादी जिा 
1 रष्व 1 0 5.15 5.15 5.50 35
2 रष्व 2 0 5.47 5.47 5.50 3
 रष्व 3 0 5.78 5.78 5.50 -28
 रष्व 5 0.25 6.41 6.66 6.70 4

पोसि ट स आरत  जिा खाता 5 0 5.78 5.78 5.80 2
पोसि ट स िाटसक आय योजना 5 0.25 6.38 6.63 6.60 -3
श्कसान श्वकास प  124 िाह 0 6.88 6.88 6.90 2
एनएससी  इ यु 5 0.25 6.57 6.82 6.80 -2
ररर  नागररक बचत योजना 5 1.00 6.41 7.41 7.40 -1
सुक या समृश्धि खाता योजना 21 0.75 6.88 7.63 7.60 -3

 : 1  रररी 201  की भारत सरकार की प्ेस टर ट  के अनसुार अलप बचत दरों के टनधा्वरर के टलए सपे्डस 
म पणी : कंपाउंटडंग ी रेंसी अलग-अलग टलखतों िें टभ न होती हरै

ोि  भारत सरकार  और आरबीआ  सिा  अनिुान  

चा ्त .2  मनजी ण  पर ड ल््यएएल र र 
एिएसएिईज को ण 

अ तूबर 2019  रररी 2020

ोि  आरबीआ  

आरास 

सरकारी के्ष  के बैंक टनजी के्ष  के बैंक घरलूे बैंक 

राहन टशक्षा अ य 
वयटक्तगत 

र 

एिएसएि ज 
र

आ
धा

र 
अ

कं
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.  चलमनमध प्र धंन र िौमरिक नीमि की प रचालन 
प्रम ्या

 रष्व 201  िें सशंोटधत आरबीआ  अटधटनयि, 19 4 िें 
भारतीय ररज़र्व बैंक को िौटद्क नीटत के काया्व रयन से सबंटंधत 
पररचालन प्ट या और सिय-सिय पर परररत्वन, यटद को  हो, 
को सार्वजटनक डोिेन िें रखा जाता हरै। रष्व 2019-20 की दूसरी 

िाही के दौरान, ररज़र्व बैंक द्ारा चलटनटध प्बधंन पररचालनों 

को  रररी, 2020 को घोटषत सशंोटधत चलटनटध प्बधंन ांचे 
के अनु प टकया गया ्ा और -19 के कारर बैंटकंग 
प्राली और टरत्तीय बाजारों िें चलटनटध की किी सबंटंधत तनार 
को दूर करने की आर यकता के सबंधं िें टनददेटशत टकया गया ्ा 
ब स 2 । रष्व 2019-20 की पहली और दूसरी िाही के 

एक प्िखु टहससे के दौरान, िखुय प से  ररज़र्व बैंक के टरदशेी 
िदु्ा सचंालन और  सरकार द्ारा उ च वयय, टजसिें अ् पाय 

स .2  सशंोमधि चलमनमध प्र धंन ने िवक्त  

11 यह 27 िाच्व, 2020 को क रीडोर अससटित प से टरसततृ हआ टरररर के टलए ब स  दखेें ।
12 27 िाच्व, 2020 को बाद िें यूनति दरैटनक सीआरआर अटधशेष की अपेक्षा को घिाकर 0 प्टतशत कर टदया गया ्ा टरररर के टलए ब स  दखेें ।

जरैसा टक  जून, 2019 की टरकासा िक और टरटनयािक नीटतयों 
पर रक्तवय िें घोषरा की ग  ्ी, चलटनटध प्बधंन को सरल बनाने 
और चलटनटध प्बधंन के टलए िूलटकि के उ े यों और िूलटकि को 
सपटि प से सूटचत करने के उपायों के सा् चलटनटध प्बंधन ांचे 
की सिीक्षा के टलए एक आतंररक काय्व सिूह की स्ापना की ग  ् ी। 
सिूह की ररपोि्व  को 2  टसतंबर, 2019 को ररज़र्व बैंक की रेबसाइि 
पर टहतधारकों और जनता के सदसयों आरबीआ , 2019  की 
टि पटरयों के टलए रखा गया ्ा। प्ा  सु ारों के आधार पर, 
त कालीन चलटनटध प्बधंन ांचे को ीक करने का टनर्वय टलया 
गया। सशंोटधत परखेा के प्िखु त र नीचे टदए गए हैं:

   चलटनटध प्बधंन िौटद्क नीटत की पररचालन प्ट या बनी ह  
हरै  भाररत औसत क ल दर  इसका पररचालन लक्य 
बनी ह  हरै।

   चलटनटध प्बंधन गटलयार ेको य्ारत रखा गया हरै, सीिांत 
स्ायी सटुरधा एिएसए  दर को इसकी परी सीिा 
सर च  के प िें और ट सड रररस्व रपेो दर को टस्र दर 
यूनति  के प िें त्ा गटलयार ेके बीच िें प टलसी रपेो दर 

को रखा गया हरै।

   गटलयार ेकी चौ ा  को 0 आधार अकं पर बनाए रखा गया हरै 
- रररस्व रपेो दर, रपेो दर से नीचे 2  आधार अकं और 
एिएसए , रपेो दर11 से 2  आधार अकं से नीचे होता हरै।

   दरैटनक ट सड रिे रपेो और चार पदं्ह-टदरसीय िि्व रपेो, जो 
पहले हर पखरा े िें आयोटजत टकए जाते ्े, रापस ले टलए 
गए हैं। हालाटक, ररज़र्व बैंक, अतंटन्वटहत और टरकटसत बाजार 
की टस्टतयों के अनसुार, चलटनटध के पया्व  प्ारधान  
अरशोषर को सटुनट त करगेा - िा ा िक सीिा द्ारा 
अप्टतबटंधत - नीटत दर पर या उसके आस-पास।

   चलटनटध प्बंधन के साधनों िें टनट त और परररत्वनीय दर 
रपेो  रररस्व रपेो नीलाटियां, एकिु त खलेु बाजार पररचालन 
ओएिओ , टरदशेी िदु्ा सररैप और अ य उपकरर शाटिल हैं, 

जो सिय-सिय प्योग टकए जा सकते हैं ताटक यह सटुनट त 
हो सके टक प्राली िें हिेशा पया्व  चलटनटध रहे।

   एक परररत्वनीय दर पर 14-टदरसीय रपेो रररस्व रपेो परशेन 
और नकदी आरटक्षत अनपुात सीआरआर  रखरखार च  के 
सा् सिायोजन करने के टलए आयोटजत टकया जाता हरै जो 
िािूली चलटनटध आर यकताओ ं का प्बंधन करने के टलए 
िखुय चलटनटध प्बंधन उपकरर हरै।

  ररजर्व रखरखार अरटध के दौरान टकसी भी अप् याटशत 
चलटनटध िें बदलार के टलए िखुय चलटनटध सचंालन को 
ओररनाइि भर और  या लंबे सिय तक चलने राले ियूटनंग 

परशेन द्ारा सिट ््वत टकया जाएगा।

  इसके अलारा, भारतीय ररज़र्व बैंक 14 टदनों से अटधक सिय 
की लंबी अरटध की परररत्वनीय दर रपेो  रररस्व रपेो पररचालनों 
का सचंालन करगेा।

   दरैटनक आधार पर टनधा्वररत सीआरआरका यूनति 90 
प्टतशत बनाए रखने की रत्विान अपेक्षा जारी रहेगी12।

   सिैंडअलोन प्ाइिरी डीलस्व एसपीडी  को ओररनाइि 
चलटनटध प्बंधन काय  िें सीधे भाग लेने की अनिुटत दी ग  
हरै ।

   चलटनटध सिायोजन सटुरधा एलएए  के तहत िाटज्वन 
आर यकताओ ं की सिीक्षा सिय-सिय पर की जाएगी  
हालांटक, रररस्व रपेो लेनदने के टलए िाटज्वन की आर यकता 
शू य  रहेगी।

(जािी)



79

अप्रैल 2020िौमरिक नीमि रपो ्त 

भाररबैं बलेुटिन अप्रैल 2020

अटग्ि और ओडी शाटिल हैं, के कारर प्रालीगत चलटनटध िें 
रटृ  ह  । ररज़र्व बैंक ने दूसरी िाही िें ब ती अटधशेष चलटनटध 
को सिा  करने के टलए 1,9 ,02,72  करो  पये की टरटभ न 
अरटधयों की परररत्वनीय दर रररस्व रपेो नीलाटियों का आयोजन 
टकया 14 रररी, 2020 से शु रार को ररपोटिग पर आयोटजत 
िखुय 14-टदरसीय िि्व रररस्व रपेो नीलािी सटहत ओरर नाइि से 
लेकर टदरसीय टरटभ न दनेदाररयों की परररत्वनीय दर रररस्व 
रपेो नीलाटियों का आयोजन टकया । इसके अलारा, िौटद्क 
सचंरर सटुनट त करने के उ े य से रररी और िाच्व के दौरान 
पाच एलिीआरओ आयोटजत टकए गए ्े। इसके अलारा, टरत्तीय 
टस्टतयों पर -19 से सबंटधत दबार को कि करने के 
टलए िाच्व िें एक लटक्षत ल ग िि्व रपेो परशेन एलिीआरओ  
का आयोजन टकया गया ्ा।

 कोटरड-19 िहािारी और ररैट क त्ा घरेलू टरत्तीय 
बाजारों पर इसके प्टतकूल प्भार के ि ेनजर, रत्विान के 
सारधानीपूर्वक िूलयांकन और वयापक आट ््वक और टरत्तीय 
टस्टतयों त्ा आउिलुक को टरकटसत करने के टलए एिपीसी 
ने अभूतपूर्व  कदि उ ाते हए अपनी बरै क का आयोजन टनधा्व ररत 
सिय से पहले ही कर टलया। एिपीसी ने िुद्ास ीटत को लक्य 
के भीतर रखने के टलए, अ ््ववयरस्ा पर कोटरड-19 के प्भार 
को कि करने त्ा संरटृ  को संभालने के टलए नरि ख 
अटखतयार करते हए नीटतगत दरों िें 7  आधार अंको की 
अभूतपूर्व  किौती की। इसके सा् ही, 27 िाच्व , 2020 को 
टरत्तीय टस्टतयों िें तनार को दूर करने और कोटरड-19 
संबंटधत चलटनटध की किी ब स  को कि करने के टलए 
क  उपायों की भी घोषरा की ग । 

  भारतीय ररज़र्व बैंक के चलटनटध प्बधंन ांचे और प्ट याओ ं
पर सचंार को बेहतर बनाने के टलए, टन नटलटखत उपायों को 
पेश टकया गया ्ा: क  िदु्ा बाजार पररचालनों एिएिओ  िें 
टरसतार के सबंधं िें जारी पे्स टर ट  को भारतीय ररज़र्व बैंक 
के चलटनटध पररचालन पर दरैटनक प्राह प्भार के सा्-सा् 
सि क प्भार, दोनों टदखाने के टलए उपयकु्त प से सशंोटधत 
टकया गया  ख  ररज़र्व बैंक ने एक पखरा े के अतंराल के 

सा् पाटक्षक आधार पर बैंटकंग प्राली की टिका  चलटनटध 
की टस्टतयों का िा ा िक िूलयांकन प्काटशत करना शु  
टकया  और ग  बाजार सहभाटगयों और अ य टहतधारकों के 
सा् आरटधक परािश्व आयोटजत टकया जाएगा।

सदंभ्त

भारतीय ररज़र्व बैंक 2019 , चलटनटध प्बधंन े िरक्व  की सिीक्षा 
करने के टलए आतंररक काय्व सिूह की ररपोि्व , 2  टसतंबर।

(जािी)

स .  कोमवड-19 कने  प्रमिकल प्रभाव का िका ला करनने कने  मलए चलमनमध पा्य

  ल यबधि दी थिकाश्लक िपेो परिचालन टीएलटीआिओ

ररज़र्व बैंक नीटतगत रेपो दर से जु ी लोटिंग दर पर कुल 
1,00,000 करो  पये तक के टलए उपयकु्त आकार के तीन साल 
तक के लक्यब  दीघा्वरटध रेपो की नीलािी करेगा। िीएलिीआरओ 
के तहत बैंकों द्ारा प्ा  चलटनटध को 27 िाच्व , 2020 तक इन 
ब डों िें अपने टनरेश के उ कृटि सतर के अलारा टनरेश गे्ड 
क रपोरेि ब ड, किटश्वयल पेपर और गरैर-परररत्वनीय टडबेंचर िें 
उपयोग टकया जाना हरै।

 नकद आिश्क्षत अनुपात सीआिआि

 2  िाच्व, 2020 से प्ारभं पखरा े से बैंकों की सीआरआर 
अपेक्षा को उनके एनडीिीएल के 4 0 प्टतशत से घिाकर 0 
प्टतशत कर टदया गया टजससे बैंटकग प्राली िें लगभग 
1 7000 करो  की प्ारटंभक चलटनटध उपल ध होगी। यह 
सटुरधा 2  िाच्व 2021 को सिा त होने राले एक रष्व तक 
उपल ध होगी।

  2  िाच्व, 2020 से शु  होने राले पखरा े के पहले टदन से 
यूनति दरैटनक सीआरआर बरैलेंस की आर यकता को 90 

प्टतशत से घिाकर 0 प्टतशत कर टदया गया। यह सटुरधा 2  
जून, 2020 तक उपल ध रहेगी। 

 सीमांत स््ायी सुश्विा एमएसए्

घरलूे टरत्तीय बाजारों िें असाधारर ती  उतार-च ार को दखेते हए 
और बैंटकंग प्राली को राहत प्दान करने के टलए, बैंकों की 
ओररनाइि एिएसए के तहत उनके सांटरटधक चलटनटध अनपुात 
एसएलआर  की सटुरधा की सीिा एनडीिीएल के 2 प्टतशत से 

ब ाकर  प्टतशत तक कर दी ग । यह उपाय बैंटकंग प्राली को 
चलटनटध सिायोजन सटुरधा एलएए  टर डो के तहत 4  
प्टतशत की कि एिएसए  दर पर अटतररक्त 1, 7,000 करो  की 
चलटनटध प्ा  करने की अनिुटत दगेी और 0 जून, 2020 तक लागू 
रहेगी।
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चलश्नश्ि के चालक औि प्रबंिन

 रष्व 2019-20 की दूसरी िाही के दौरान प्राली से िदु्ा 
का बटहग्विन ररज़र्व बैंक के टरदशेी िदु्ा पररचालन और सरकारी 
नकदी शेष की किी से अटधक ्ा, टजससे बैंटकंग प्राली िें 
चलटनटध िें रटृ  ह  चाि्व  27 । अटधशेष चलटनटध एलएए  
के तहत रररस्व रपेो परशेन के िाधयि से अरशोटषत टकया गया 
्ा। दूसरी िाही िें 2 1 लाख करो  की िदु्ा पररचालन 
सीआ सी  िें रटृ  रष्व 2019-20 की पहली िाही िें 49, 7  

करो  की तलुना िें पांच गनुा से अटधक और 201 -19 की दूसरी 
िाही िें 2 11 लाख करो  से अटधक ्ी। परररािसर प, रष्व 

2019-20 की दूसरी िाही के दौरान सीआ सी िें 11 9 प्टतशत 

की रटृ  ह  जो रष्व 201 -19 की इसी अरटध के दौरान 11 
प्टतशत ्ी।

 अटधशेष चलटनटध की टस्टत रष्व 2019-20 की तीसरी 
टतिाही िें बनी ह  ्ी, योंटक एलएए के तहत दरैटनक शु  
चलटनटध अरशोषर अ तूबर िें 1 99 लाख करो  से ब कर 
नरबंर िें 2 41 लाख करो  और टदसबंर 2019 िें 2 1 लाख 
करो  हो ग  ्ी । अटधशेष की टनरतंरता की उ िीद के कारर 
ररज़र्व बैंक ने नरबंर िें चार लंबी अरटध के रररस्व रपेो नीलाटियों 
का आयोजन टकया - 21 टदरसीय दो और 42-टदरसीय और -
टदरसीय अरटधयों के एक-एक टजससे 7 ,9 4 करो  पये की 
चलटनटध अरशोटषत ह । तीसरी टतिाही के दौरान, ररज़र्व बैंक के 

 नीश्तित दिों में कमी औि नीश्तित कॉरिडोि को श्वस्ृतत किना 

  एलएए  के तहत प टलसी रपेो दर को त काल प्भार से 1  
प्टतशत से 7  आधार अकं घिाकर 4 40 प्टतशत कर टदया 
गया। तदनसुार, एिएसए  दर और बैंक दर को 40 प्टतशत 
से घिाकर 4  प्टतशत कर टदया गया।

   अनररत अटतररक्त चलटनटध को दखेते हए, िौजूदा एलएए  
क ररडोर िें असिटित टरसतटृत करते हए इसिें 0 आधार 
अकंों की ब ोतरी करते हए इसे  आधार अकंों कर टदया 
गया। तदनसुार, रररस्व रपेो दर को 90 आधारअकंों से घिाकर 
4 90 प्टतशत से 4 00 प्टतशत कर टदया गया। इस उपाय का 

उ े य बैंकों के टलए भारतीय ररज़र्व बैंक िें टनट य प से धन 
जिा करने को अपेक्षाकृत अनाकष्वक बनाना ्ा  इसके बजाय, 
इन टनटधयों को अ ््ववयरस्ा के उ पादक के्ष ों को उधार दनेे 
के टलए प्योग टकया जाना चाटहए।

 इस प्कार, रररस्व रपेो दर प टलसी रपेो दर की तलुना िें अब 
40 आधार अकं कि हरै, जबटक एिएसए  दर प टलसी रपेो दर 
से 2  आधार अकंों के पर बनी ह  हरै।

सं भ्व

भारतीय ररज़र्व बैंक 2020 , टरकासा िक और टरटनयािक 
नीटतयों पर रक्तवय , 27 िाच्व।

चा ्त .2  चलमनमध कने  सचंालक र प्र धंन

ोि  आरबीआ  

टत4:201 -19

िदु्ा ररसार - रापसी टनरल टरदशेी िदु्ा खरीद टब ी -  टनरल ओएिओ खरीद टब ी -  
यूएस  खरीद टब ी -  सररैप 

भारत सरकार का बकाया आहरर द्ारा किी 
 टबलड अप -

टत1:2019-20 टत2:2019-20 टत :2019-20 टत4:2019-20

 क
रो

टनरल एलए  अतं:के्षपर अरशोषर -  अटधशेष सीआरआर आहरर द्ारा  
किी  टबलड अप -
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टरदशेी िदु्ा सचंालन 1 2  लाख करो  और भारत सरकार के 
नकद शेष 4 ,1 4 करो  के सरंटध्वत प्रालीगत चलटनटध िें 
टगरारि आ । ररज़र्व बैंक ने टदसबंर और जनररी 2  और 0 
टदसबंर, 2019 और  जनररी और 2 , 2020  के दौरान चार 
टरशेष ओएिओ का सचंालन टकया, टजससे बैंटकंग प्राली िें 
चलटनटध  11,724 करो  ब  ग 1 ।

 चौ्ी टतिाही के दौरान जनररी िाह औसत दरैटनक 
अटधशेष चटलटनटध और भी ब कर 1  लाख करो  हो ग  

योटक सरकार ने ड लयूएिए ओडी सटुरधा का लाभ लेना 
जारी रखा, लेटकन रररी िें यह कि होकर 2 9  लाख 
करो  हो ग , योंटक जरैसा टक पहले चचा्व  की ग  हरै सीबीएि के 
टनग्विन के चलते इस िहीने के दूसरे भाग िें भारत सरकार का 
नकदी शेष धना िक िें बदल गया ्ा टरररर हेतु 12 देखें।  
िाच्व  िें, एलएए  के तहत औसतन दरैटनक टनरल अरशोषर  

02 लाख करो  पर पहंच गया। ररैट क टरत्तीय बाजार के 
अ यटधक अटस्र रहने के कारर टनरापद स्लों की तर  
ब ने के बीच अिेररकी ड लर की ब ती ह  िांग को देखते हए, 
ररज़र्व द्ारा 1  त्ा 2  िाच्व  2020 को -िाह अरटध राली 
यूएस ड लर आ एनआर टब ी खरीद सररैप की दो नीलाटियां 

टन प न की ग , टजससे संटचत प िें 2 71 टबटलयन अिेररकी 
ड लर की ड लर चलटनटध उपल ध ह  चाि्व  2 । इसके 
अलारा, प्टत ल के ीभूत होने त्ा बाजार के कु  प्खंडों 
िें सपे्ड िें टरसतार से दबारग्सत टरत्तीय टस्टत के लक्षर 
दटटिगोचर हए चाि्व  12 देखें , टजसे देखते हए 20, 24 और 
2  िाच्व  2020 को खुले बाजार के तीन खरीद पररचालन 
टन पाटदत टकए गए और तदनुसार संटचत प िें 40,000 
करो  की राटश अंतरदेटशत ह ।

 िौटद्क अतंरर को िजबूत बनाने त्ा उ पादक के्ष  िें 
र प्राह ब ाने के प्योजन से, बैंक ने 17 रररी त्ा 1  िाच्व 

2020 के बीच टनयत ररपो दर पर एक-रष्व अरटध का एक त्ा 
तीन-रष्व अरटध के चार  पांच दीघा्वरटध ररपो पररचालन 
एलिीआरओ  टन पाटदत टकए, टजससे प्राली िें 1 2  लाख 

करो  राटश की स्ायी चलटनटध अतंरदेटशत ह  और  7 ,000 
करो  की अटतररक्त राटश पाइपलाइन िें हरै। एलिीआरओ से बैंकों 
को प्चटलत बाजार दरों के सापेक्षतया उटचत लागत पर टनयत 
ररपो दर  स्ायी चलटनटध उपल ध ह । इसके अलारा, 27 िाच्व 
2020 को टन प न -रष य पररप रता राली िीएलिीआरओ 
नीलािी से भी स्ायी चलटनटध िें  2 ,0091  करो  की रटृ  

13 जबटक, इन नीलाटियों के जररए  40,000 करो  राटश की दीघा्वरटध पेपर की खरीद की ग , रहीं  2 ,27  करो  राटश की अलपारटध प्टतभूटतयों की टब ी भी की ग । 
14  अप्रैल को -रष य पररप रता राली एक दूसरी िीएलिीआरओ नीलािी सपंाटदत की ग  टजससे स्ायी चलटनटध िें  2 ,01  करो  की रटृ  ह ।  2 ,000 करो  की इतनी 
ही पररप रता राली एक तीसरी नीलािी 9 अप्रैल 2020 हेत ुटनधा्वररत हरै। 

चा ्त . 2   चलमनमध प्र धंन 

ोि  आरबीआ  

कुल रपेो
-िाह यूएसडी खरीद टब ी सररै स  रष य यूएसडी खरीद टब ी सररै स टनरल ओएिओ टब ी - खरीद  

कुल रररस्व रपेो सीिांत स्ायी सटुरधा टनरल अतं:के्षपर अरशोषर -
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 सारांश िें, 2019-20 की दूसरी िाही के दौरान िदु्ा 
टरसतार, ररज़र्व बैंक के ोरे स पररचालन त्ा सरकारी खचदे 
बैंटकंग प्राली िें चलटनटध के प्िखु चालक रहे चाि्व  0 ।

 चलटनटध िें अटधशेष की टस्टत को दखेते हए, चलटनटध 
का अरशोषर करने हेत ु14 रररी 2020 तक से परररत  दर 
रररस्व ररपो नीलािी के जररए सटुनयोटजत पररचालन का ब े 
परैिाने पर प्योग टकया गया, टजनकी पररप रता ओररनाइि से 
तीन टदरस के दायर ेिें ्ी। कोटरड-19 के कारर ग ब  के चलते 
टकसी ट शनल चलटनटध आर यकता पर काबू पाने के टलए 

ाइन-ियूटनंग करते हए पहले से टनयत उपाय के प िें, 2  और 
24 िाच्व 2020 को 1 -टदरसीय पररप रता राली परररत  दर 
ररपो की दो नीलाटियां टन पाटदत की ग  टजससे सटंचत प िें  
77,74  करो  की राटश अतंरदेटशत ह  साररी 7 । रष्व-अतं 
िें चलटनटध की टकसी अटतररक्त िांग को पूरा करने त्ा बैंटकंग 
प्राली को अपने चलटनटध प्बधंन िें लचीलापन प्दान करने के 
प्योजन से, 2  िाच्व को 12-टदरसीय पररप रता राली एक 

ाइन-ियूटनंग परररत  दर ररपो नीलािी टन पाटदत की ग , 
टजससे 11,772 करो 1  की राटश अतंरदेटशत ह । एक टरशेष 
िािले के प िें, इन नीलाटियों िे अ य पा  प्टतभाटगयों सटहत 
एसपीडी को भी भाग लेने की अनिुटत प्दान की ग । 

15  2 ,000करो  हेत ुपरररत  दर ररपो नीलािी के जररए दो अ य ाइन-ियूटनंग पररचालन 1  िाच्व त्ा 1 िाच्व को सपंाटदत टकए गए टजनिें से प् येक िशः 7-टदरस त्ा 
-टदरस पररप रता राले ्े  टजसे बाजार से को  प्टतट या नहीं टिली। 

ह । इस प्कार, 2019-20 की दूसरी िाही िें 4,49, 2  
करो  राटश की कुल स्ायी चलटनटध टरदशेी िदु्ा खरीद, 
ओएिओ, एलिीआरओ त्ा िीएलिीआरओ सटहत  अतंरदेटशत 
की ग , जबटक पहली िाही िें  1,2 , 14 करो  राटश 
अतंरदेटशत की ग  ्ी चाि्व  29 । 

चा ्त .29  2019-20 कने  दौरान सथा्यी  
चलमनमध िं नेपण 

ोि  आरबीआ  

टत1 टत2 टत टत4

 क
रो

टनरल टरदशेी िदु्ा खरीद टनरल ओएिओ खरीद
एलिीआरओ िीएलिीआरओ  

चा ्त . 0  2019-20 कने  दौरान मनवल एलएए  र मवदनेशी िरिा खरीद 

ोि  आरबीआ  

अप्
रै1

9

24
अप्

रै1
9

1
ि

19

1
जून

19

20
जून

19

9
जलु

ा1
9

2
जलु

ा1
9

1
अग

19

4
टस

तं
19

2
टस

तं
19

12
अ

तू
19

1
अ

तू
19

19
नर

ं1
9

टद
स ं

19

27
टद

स ं
19

1
जन

20 र2
0

22
र2

0

12
िा

च ्व
20

1
िा

च ्व
20

 क
रो  क

रो

टनरल एलएए टनरल टरदशेी िदु्ा खरीद भारत सरकार का बकाया दायां िान  
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.  मन कष्त

 ररैट क गटतटरटधयों, भारत िें सरंटृ  िें ससुत के सघनीकरर 

और कोटरड-19 को लेकर ब ती टचतंाओ ंके सिक्ष घरलूे टरत्तीय 

बजार किजोर बने रहे। किजोर घरलूे सरंटृ  सभंारनाओ ं के 

परर य के बारजूद, िाच्व िहीने के पहले भाग िें भारतीय इट रिी 

बाजारों ने ररैट क इट रिी बाजार के अनसुरर िें अ यटधक 

अटस्र होने से पहले न  चाइयों को ुआ। इस परर य को 

ब ी ह  अटनट तता त्ा पूजंी बटहरा्वह से बल टिला टजससे 

भारतीय पए पर दबार बना रहा। यह परर य अटनट त हरै और 

तेजी से ब ड बाजार प्टत लों िें प्टतटबटंबत हो रहा हरै। र 
सरंटृ  सयंटित रहने की उ िीद हरै, जो किजोर िांग और जोटखि 
टरिखुता को प्टतटबटंबत करता हरै। इसके सा् ही आगे ब ते हए, 
सरंटृ  को ट र से बहाल करने त्ा कोटरड-19 के प्भार को कि 
करने के टलए जहां तक आर यक होगा, िौटद्क नीटत के 
टनभारकारी ख के अनु प चलटनटध टस्टतयों का प्बधंन 
सशंोटधत चलटनटध प्बधंन े िरक्व  के तहत टकया जाएगा, और 
सा् ही यह भी सटुनट त टकया जाएगा टक िदु्ास ीटत लक्य के 
भीतर ही बनी रहे। र बाजार को उद्ेटलत करने राले िौटद्क 
नीटत के बेहतर अतंरर की प्ा्टिकता बनी रहेगी। 

सारणी .  2019-20 की दसरी िा्ी ि प रवि्तनी्य दर की नीलामि्य  कने  िा ्यि सने ा न ्यमनगं परनेशन
 रनेपो रवस्त रनेपो

टदनों िें पररप रता 12, 16 1-3 4 21 28-29 31 35 42 63

परनेशन  की सं् ्या 3 90 2 2 3 1 1 2 3
कुल िा ा  टबटलयन 89,517 1,85,67,948 3,21,328 28,923 47,165 12,790 25,004 30,507 65,033
औसत िा ा  टबटलयन 29,839 2,06,311 1,60,664 14,462 15,722 12,790 25,004 15,254 21,678

ोि : आरबीआ  
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प्रमुख उ नत अ थ्िवयवस््ाओ ं एई  औि उभिती बाजाि 
अ थ्िवयवस््ाओ ं ईएमई  में आश् थ्िक िश्तश्वश्ियां िीमी बनी िह । 
हालांश्क व थि 2020 के शु आती दौि में श्स््िीकिण के कु  
क्षश्णक श्च  श्दखाई प े ्े  लेश्कन कोश्वड-19 के प्रसाि औि 
बहुत से दशेों में इसके ेतजी से ्ैलने से सश् नकट परिदृश्य िूश्मल 
हो िया है। प्रमुख एई में मुद्ास््ीश्त मोटे तौि पि श्नयशं् त िही 
लेश्कन खाद्य कीमतों में ेतजी होने से मु य ईएमई में मुद्ास््ीश्त 
ने िश्त पक  ली। कोश्वड-19 से जु ी श्चंताओ ंके बीच श्ववि के 
अश्िकतम कें द्ीय बैंकों विािा पिपंिाित औि िैि-पिपंिाित उपायों 
के माध्यम से भािी सुलभता दनेे के कािण मौश्द्क नीश्त अतयश्िक 
श्नभावकािी बनी िही। वैश्विक श्व ीय बा ाि  जो 2019 की चौ्ी 
श्तमाही में जोश्खम ख के आिाि पि उ ाल पि ्ा  माचथि में 
अश्नयशं् त श्ििावट की ओि बढा कयोंश्क कोश्वड-19 के ती  रूप 
से ्ैलने के कािण पैदा हुआ श्बरिी दवाब ती  हो िया। 

 2019 की दूसरी िाही के अटधकतर टहससे के दौरान 
ररैट क आट ््वक गटतटरटधयां धीिी बनी रहीं। जनररी 2020 िें, 
आ एिए  ने बताया टक 2019 के टलए ररैट क जीडीपी सरंट  
की अनिुाटनत दर 2 9 प्टतशत हरै, यह ररैट क टरत्तीय सकंि 
जीए सी  से लेकर अब तक की सबसे कि सरंटृ  दर हरै। रष्व 

2020 की शु आत िें, यूएस और चीन के बीच वयापार-तनार िें 
किी टदखा  दनेे और हाड्व ेट ज़ि की सभंारनाए ं टदखने से 
स्ायीकरर के टच  टदखा  टदए ्े। चीन के बहुान िें अ ात 
काररों से टनिोटनया का पता चलने और 1 टदसबंर 2019 को 
टर  सरास य सगं न ड लयूएचओ  को पहली ररपोि्व  करने पर 
इन ग्ीन शूिस को गहरा आघात लगा और इसने दटुनया को बदल 
टदया। ड लयूएचओ ने 0 जनररी, 2020 को अतंरा्व ीय टचतंाओ ं
को धयान िें रखते हए जन सरास य आपातकाल घोटषत कर 
टदया और 11 रररी, 2020 को नोरल कोरोना टरषार ु को 
कोटरड-19 का नाि टदया । 11 िाच्व, 2020 को, ड लयूएचओ ने 
इसे िहािारी घोटषत कर टदया - कोरोना टरषार ुके कारर पहली 
िहािारी1 । ररपोि्व  पने हेत ुजाने से पूर्व, सपूंर्व टर  िें 7000 
से अटधक िौतों2 के सा् 12 लाख से अटधक लोग सं टित ्े। 

2  िाच्व, 2020 को कोरोना टरषार ुआपातकाल पर आयोटजत 
जी -20 की टिटनटस यल क ल िें, प्बधं टनदशेक, आ एिए  ने 
औपचाररक प से सूटचत टकया टक 2020 िें ररैट क अ ््ववयरस्ा 
िंदी िें प्रेश कर चकुी ्ी।

 प्ा  हए शु आती आंक ों िें, 2020 की पहली टतिाही िें 
टसंगापरु की जीडीपी िें 10  प्टतशत का संकुचन हआ। यूएस 
िें बेरोजगारी दारे उ चति सतर पर पहंच गए योंटक 2  िाच्व , 
2020 को सिा  स ाह िें बेरोजगारी बीिा दारों के टलए आरेदन 
करने राले लोगों की संखया  टिटलयन तक पहंच ग  , ये 
19 7 िें ृंखला शु  होने से अब तक सरा्व टधक हरै। उ पादन 
किौती िें असहिटत के कारर स दी अरब और स के बीच 
िूलय-यु  से िाच्व  िें क चे तेल की कीितों िें ती  टगरारि आ । 
ररैट क िांग के किजोर होने की आशंकाओ ं के चलते अ य 
ररैट क प यों की कीितों िें टगरारि देखी ग । टनरेशकों द्ारा 
सरुटक्षत टनरेश को चनुने के कारर से  हेरन पर भरोसे से 
शु आत िें िूलयरान धातुओ ं की कीितों िें उ ाल आया, 
लेटकन टनरेशकों द्ारा नकदी को प्ा्टिकता देने कारर िाच्व  के 
दूसरे स ाह िें इनिें टगरारि दज्व की ग । प्िुख उ नत 
अ ््ववयरस्ाओ ं ए  और उभरती बाजार अ ््ववयरस्ाओ ं

एि  के कें द्ीय बैंकों ने अ यटधक टनभारकारी नीटत को 
अपनाते हए इनिें से अटधकति ने अटनधा्व ररत बरै कों िें दर-
किौती का सहारा टलया। कट न टरत्तीय टस्टतयों का सािना 
करने के टलए, कें द्ीय बैंकों ने क  चलटनटध उपायों और 
टरटनयािक ररयायतों की भी घोषरा की। टर  भर के राजकोषीय 
प्ाटधकररों ने अपने जीडीपी के 0  से 1 0 प्टतशत की सीिा 
िें प्ो साहन टदए हैं। प् यक्ष सहयोग के अलारा, कर स्गन और 

र गारिंी भी उपायों िें शाटिल हैं।

.1 वम क मथ्तक मसथमि्या ं

 यूएस िें, टप ली टतिाही के सिान गटत से ही 2019 की 
चौ्ी टतिाही िें जीडीपी िें 2 1 प्टतशत की सरंटृ  ह । कारोबारी 
टनरेश और टनया्वत िें टनरतंर किजोरी के बीच 2019 के टलए 
सिग् जीडीपी सरंटृ  तीन रष  िें अपने सबसे धीिे सतर पर पहचं 
ग  ताटलका 1  । रष्व 2020 की पहली टतिाही िें, औद्योटगक 
उ पादन सरंटृ  जनररी तक लगातार पाचरें िहीने तक सकुंचन 
के बाद रररी िें ्िी रही और जनररी- रररी िें िािूली सधुार 1  िहाटनदशेक, ड लयूएचओ की प्ारटंभक टि पटरयां, िीटडया ीट ं ग, 11 िाच्व 2020 

2  टर  सरास य सगं न

8484

V. बा  परर ्य 
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के बाद िाच्व िें इंसिीियूि ोर स ला  िरैनेजिेंि आ एसएि  के 
िरैनु रै चररगं पचदेटजगं िरैनेजस्व सूचकांक पीएिआ  िें सकुंचन 
हआ। जनररी से खदुरा टब ी िें भी नरिी आ  हरै। यद्यटप ि 
बाजार रररी िें िजबूत रहा, जरैसाटक यूएस की अपेक्षा की 
तलुना िें रोजगार ररपोि्व  िें बेहतर पररलटक्षत होता हरै, 2  िाच्व को 
सिा  स ाह िें यूएस िें बेरोजगारी दारों के टलए आरेदन करने 
राले लोगों की सखंया  टिटलयन तक पहचं ग , जो 19 7 िें 

ृखंला शु  होने से अब तक सरा्वटधक हरै। 

 2019 की चौ्ी टतिाही िें यूरो के्ष  की आट ््वक गटतटरटध िें 
सपटि टगरारि दज्व की ग , योंटक औद्योटगक गटतटरटधयों िें सपटि 
टगरारि और किजोर उपभोक्ता िांग सिग् आट ््वक टन पादन पर 
भारी प ी। रष्व 2019 की चौ्ी टतिाही के दौरान, उपभोक्ताओ ं
का टर ास कि होने से ांस और इिली की जीडीपी सरंटृ  िें 
सकुंचन हआ और टनजी और सरकारी खच  िें िंदी के कारर 
जि्वनी िें यह गटतहीन रही। रष्व 2020 की पहली टतिाही िें, 
इिली, सपेन और अ य यूरोपीय दशेों िें कोटरड-19 सं िर तेजी 
से रै लने के कारर टरटनिा्वर और सेरा के्ष  के प्भाटरत होने की 

सभंारना हरै। सीबी ने अपने बेसलाइन टसनेररओ एजं शन के 
अतंग्वत- टक अगले कु  िहीनों िें टरषार ुके प्भारों पर काबू पा 
टलया जाएगा और 2020 की दूसरी िाही िें सरंटृ  सािा य हो 
जाएगी -अनिुान लगाया हरै टक 2020 िें जीडीपी सरंटृ  घिकर 
0  प्टतशत रहेगी।

 जापानी अ ््ववयरस्ा िें चौ्ी टतिाही के दौरान ती  
संकुचन हआ योंटक अ िूबर िें टब ी कर िें रटृ  के कारर 
टनजी उपभोग िें टगरारि आ  । तू ानों की ृंखला और बाहरी  
िांग िें िंदी के चलते कारखाना गटतटरटधयों के सलोडाउन ने 
घरेलू गटतटरटध पर और अटधक दबार बनाया। रष्व 2020 की 
पहली टतिाही िें, पूर  एटशया  के्ष ों सटहत, सं िर की ब ती 
संखया ने आट ््वक गटतटरटध को गंभीर प से बाटधत करने की 
चेतारनी दी।

 तीसरी टतिाही िें उ ाल के बाद, यूके की जीडीपी सरंटृ  
चौ्ी टतिाही िें गटतहीन रही। टरटनिा्वर उ पादन िें ह  टगरारि 
की भरपा  सेरा और टनिा्वर के्ष ों के सकारा िक योगदान से ह । 
अ िूबर िें ेट ज़ि की सिय सीिा और टदसबंर िें आि चनुार 
के कारर राजनीटतक अटनट तता से सा लगा टक अटंति टतिाही 
िें गटतटरटध धीिी ह  हरै। रष्व 2020 की पहली टतिाही िें, 
औद्योटगक उ पादन िें सकुंचन हआ और खदुरा टब ी िंद रही। 
कोटरड-19 से जटनत जोटखि से पहली टतिाही िें आउिलकु 
किजोर हो सकता हरै।

 रष्व 2019 की चौ्ी टतिाही िें प्िखु एि  िें ससुत सरंटृ  
का िखुय कारर कोटरड-19 का रै लना रहा। अचानक टन नगािी 
जोटखि ती  हो गए ब स 1 ।

 चीनी अ ््ववयरस्ा तीसरी टतिाही िें गटत बनाए रखने के 
बाद 2019 की चौ्ी टतिाही िें जीडीपी सरंटृ  की गटत को बनाए 
रखने िें काियाबी रही, लेटकन कोटरड-19 का असर केरल 
2020 की पहली टतिाही िें शु  होगा। क  के्ष ों िें लागू कािबदंी 
के कारर नए ड्वर र रोजगार कि होने से करै ट स स 
िरै यु रै चररगं पीएिआ  टगरकर रररी िें 40  पर पहचं गया 
जो अप्रैल 2004 िें इसके शु  होने के बाद से अब तक का सबसे 
टन न सतर ्ा। हालांटक, टरटनिा्वर गटतटरटध िें िािूली टरसतार 
के कारर यह िाच्व िें ब कर 0 1 तक पहचं गया योंटक रररी 
के अररोधों के सापेक्ष आउिपिु िें िािूली प से सधुार हआ। 
औद्योटगक उ पादन सकुंचन हआ त्ा यह तेजी से अपने 0 रष  
के सबसे टनचले सतर पर पहचं गया और जनररी- रररी 2020 

सारणी .1  वासिमवक जीडीपी सवंम   
मििा्ी- दर- मििा्ी, वामष्तकी

प्टतशत

दनेश मि4-
2018

मि1-
2019

मि2-
2019

मि3-
2019

मि4-
2019

2020 
(पी

2021 
(पी

नि थ्तव्यवसथाए 

कनाडा 1.0 1.0 3.4 1.1 0.3 1.8 1.8
यूरो के्ष  1.2 1.6 0.8 1.2 0.4 1.3 1.4
जापान 2.4 2.2 2.3 0.1 -7.1 0.7 0.5
दटक्षर कोररया 3.6 -1.6 4.0 1.6 5.2 2.2 2.7
यूके 0.8 2.4 -0.4 2.0 0.0 1.4 1.5
यूएस 1.1 3.1 2.0 2.1 2.1 2.0 1.7

भरिी ा ार थ्तव्यवसथाए 

ाज़ील 0.0 0.0 2.0 2.4 2.0 2.2 2.3
चीन  6.5 6.4 6.2 6.0 6.0 6.0 5.8
इंडोनेटशया  5.2 5.1 5.1 5.0 5.0 5.0 5.1

स  2.7 0.5 0.9 1.7 2.1 1.9 2.0
दटक्षर अ ीका 1.4 -3.2 3.3 -0.8 -1.4 0.8 1.0
्ा लैंड 5.2 3.2 1.4 0.6 1.0 3.0 3.5

मम : 2019 (ई) 2020 (पी) 2021 (पी)

टर  उ पादन 2.9 3.3 3.4
टर  वयापार 
िा ा 

1.0 2.9 3.7

: अनिुान, पी : पूरा्वनिुान, : रष्व- दर- रष्व सरंटृ  
ोि  लूिबग्व  और अतंरा्व ीय िदु्ा कोष
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रररी के शु आती स ाहों िें, कोटरड-19 आधाररत ररैट क 
आउिपिु िें नकुसान के अटधकांश पूरा्वनिुान, टरषार ुके केरल चीन 
िें रै लने और िाच्व  जून तक टनयं र िें आ जाने पर आधाररत ्े। 
हालांटक, सीटित परर य िें भी यह सरीकार कर टलया गया ्ा टक 
आट ््वक प्भार िह रपूर्व होंगे योंटक 200  िें सास्व िहािारी की 
तलुना िें आट ््वक आकार और ररैट क िूलय ृखंला िें भूटिका दोनों 
ही टटि से- चीन अब का ी ब ा प्टतभागी हरै चाि्व  1 1 ।
लूनर नररष्व की ुर यों को आगे ब ा दनेे, सरकार द्ारा कारखाने 
बदं करने और क  के्ष ों िें या ा प्टतबधंों के कारर, रररी िें चीन 
की टरटनिा्वर  सेरा गटतटरटध िें तेजी से टगरारि आ । रररी के 
उत्तराध्व िें, दटुनया भर िें सं िर और िृ य ु के िािले तेजी से 
सािने आने लगे, त्ा चीन िें रायरस के प्सार िें टस्रता आने 
लगी। अटधकांश दशेों िें ल कडाउन लगाए गए हैं। या ा-प्टतबधंों ने 
एयरलाइ स, पय्विन और आटत य उद्योगों के टलए सकंि परैदा कर 
टदया हरै।
प य और टरत्तीय बाजार िें, क चे तेल की कीितों िें उत्तरोत्तर 
टगरारि हो रही हरै  0 िाच्व 2020 को रेसि िे सास इंिरिीटडएि 
ड लयूिीआ  िें क चे तेल की कीितें 20 अिेररकी ड लर प्टत 

बरैरल से नीचे पहचं ग ं। इट रिी बाजारों को भारी नकुसान हआ, 

स .1  वम क सवंम  पर कोमवड-19 का प्रभाव 

जबटक से  हेरन िांग के कारर सोना, टनयत आय सपंटत्त - िखुयतः 
सरकारी कज़्व, अिेररकी ड लर िें तेजी आ , लेटकन बाद िें बही-
लाभ और नकदी की तर  ान के कारर इसिें का ी अटधक 
सशंोधन हआ गया चाि्व  4, और चाि्व  -  को दखेें  ।

िहािारी का सकंि अभी भी बने रहने से ररैट क सरंटृ  पर टन नगािी 
टगरारि के अनिुानों को लगातार सशंोटधत टकया जा रहा हरै। हालांटक, 
सर्वस िटत यह हरै टक 2020 िें िंदी रहेगी चाि्व  1 2

िहािारी और इसके परररािों से टनपिने के टलए बहपक्षीय  
ससं्ान, सरकारें और कें द्ीय बैंक तेजी से कार्वरा  कर रहे हैं 
ताटलका 1 1ोि  टर  बैंक  आ एिए  ड लयूिीओ  और आरबीआ  सिा  अनिुान।  

चा ्त .1.1  वम क थ्तव्यवसथा ि चीन

चा ्त .1.2  ्प ी्य ससंथा  ंका कोमवड -19 कने  कारण  
2020 ि वम क सवंम  पर प्रभाव का निान 

करिी्य क पा्य

पीपलुस 
बैंक  
चाइना

  और 4 रररी को 1 7 ट टलयन यआुन चलटनटध उपल ध करा  ग ।
 17 रररी को टरत्तीय ससं्ाओ ंके एक रष य िधयि अरटध के 200 टबटलयन यआुन की र सटुरधा पर दर को 10 बीपीएस कि करके 1  प्टतशत टकया गया ।
 1 रष य र प्ाइि दर को 10 बीपीएस घिाकर 4 0  प्टतशत कर टदया गया, जो 20 रररी, 2020 से प्भारी हरै   रष य एलपीआर को  बीपीएस घिाकर 

4 7  प्टतशत कर टदया गया।
 चटुनंदा बैंकों के टलए आरटक्षत टनटध अपेक्षा अनपुात िें किौती।
 0 िाच्व को 7-टदरसीय रररस्व रपेो दर को 20 बीपीएस किी कर 2 2 प्टतशत टकया गया।

3  1 िाच्व 2020 तक 

िामलका .1.1  कोमवड-19 कने  लनने पर च्यमनि करिी्य क  ारा मकए गए प्रिख पा्य3 

(जािी)

ची
न 

क
ा ट

हस
स

ा 
प्ट

तश
त 

ि ें
 

प्ट
तश

त 
 

ररैट क जीडीपी  
ररैट क टनया्वत ररैट क आयात 

पय्विन पर ररैट क खच्व      

ओ सीडी टर  बैंक एडीबी

चरि परर यबेसलाइन परर य
नो  1  आट ््वक सहयोग और टरकास सगं न ओ सीडी  के िाच्व के अनिुानों िें 2020 की 
पहली टतिाही के दौरान चीन िें कोटरड-19 के अटधकति प्सार और अ य के्ष ों िें सीटित प्सार 
को बेसलाइन परर य िाना गया। चरि परर य के अतंग्वत यादातर के्ष ों िें कोटरड-19 के और 
अटधक गहनता से रै लने और लंबे सिय तक बने रहने पर टरचार टकया गया। अनिुाटनत प्भार को 
ररैट क जीडीपी रटृ  के प्टतशत के प िें प्दटश्वत टकया गया हरै।

2  टर  बैंक के अप्रैल के अनिुानों को  ररैट क िहािारी के बेसलाइन परर य और ती  ररैट क 
िहािारी के चरि परर य के प िें टरचार टकया । अनिुाटनत प्भार को उटललटखत ि डल के 
बेंचिाक्व  के प्टतशत टरचलन के प िें दशा्वया गया हरै।

एटशयन डेरलपिेंि बैंक एडीबी  के अप्रैल के अनिुानों िें लघ ुअरटध के सं िर रोक्ाि और 
यून िांग आघात के बेसलाइन परर य  और लंबे सिय तक सं िर के रोक्ाि  और अटधक 

िांग आघात के चरि परर य पर टरचार टकया गया । अनिुाटनत प्भार को जीडीपी के प्टतशत के 
प िें प्दटश्वत टकया गया हरै।

ोि  ओ सीडी  टर  बैंक  और एडीबी। 
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करिी्य क पा्य

े डरल 
ररज़र्व

   िाच्व को 0 बीपीएस और 1  िाच्व को 100 बीपीएस कि करके े डरल टनटध की लक्य रेंज को 0-0 2  प्टतशत टकया गया ।
  असीटित सपंटत्त खरीद, सपंटत्त खरीद काय्व ि िें राटरट यक बधंक सिट ््वत प्टतभूटतयों को शाटिल टकया गया।
  प्ा्टिक र दर को 0 2  प्टतशत तक कि टकया गया। 
  बैंकों को उधार दनेे के टलए पूजंी और चलटनटध ब स्व का उपयोग करने की अनिुटत दी ग  ।
  2  िाच्व से आरटक्षत टनटध अपेक्षा को घिाकर 0 प्टतशत कर टदया।
  अटतररक्त रपेो पररचालन। 
  प्ा्टिक डीलर े टडि सटुरधा की स्ापना
  राटरट यक-प  ं टडंग सटुरधा की स्ापना
  िदु्ा बाजार यचुअुल ं ड चलटनटध सटुरधा की स्ापना।
  सारटध आटसत सिट ््वत सपंाट ्वक प्टतभूटत र सटुरधा की स्ापना।
  ब े टनयोक्ताओ ंको र दनेे हेत ुप्ा्टिक बाज़ार क प रिे े टडि सटुरधा और टद्तीयक बाज़ार क प रिे े टडि सटुरधा स्ाटपत की ग  ।
  पांच कें द्ीय बैंकों यू, यूके, जापान, कनाडा और टसरिजरलैंड  के सा् िौजूदा ड लर चलटनटध सररैप लाइन वयरस्ा से लागत िें किी आ , सा् ही अ सर 

और अटधक त्ा दीघा्वरटधक पररचालन  टकए गए ।
  स ेटलया, ाजील, डेनिाक्व , दटक्षर कोररया, िरैट सको, न रदे, यूजीलैंड, टसगंापरु और सरीडन के कें द्ीय बैंकों के सा् अस्ायी सररैप लाइनें स्ाटपत की ग ं।
 अिेररकी ेजरी बाजार सटहत, टरत्तीय बाजार के सचुा  प से कािकाज िें सहायता करने हेत,ु टरदशेी और अतंरा्व ीय िौटद्क प्ाटधकररों ट िा रपेो सटुरधा  

के टलए अस्ायी पनुख्वरीद सि ौते की सटुरधा स्ाटपत की ग  ।

यूरोटपयन 
सें ल बैंक 

  जून 2020 तक यूरो के्ष  की टरत्तीय प्राली को त काल चलटनटध सहायता प्दान करने के टलए अटतररक्त दीघ्वकाटलक पनुटर्वत्त पररचालन एलिीआरओ ।
  कोटरड-19 के प्सार से सबसे अटधक प्भाटरत होने रालों को बैंक र दनेे के टलए जून 2020 से जून 2021 तक िीएलिीआरओ  के तहत अटधक अनकूुल 

शत।
  2020 तक अतं तक यूरो 120 टबटलयन की अटतररक्त टनरल सपंटत्त खरीद।
  टपलर 2 गाइडेंस सटहत, बैंकों को पूजंी और चलटनटध ब र के उपयोग की अनिुटत।
 ग्ीक सरकार के र की खरीद को शाटिल करने के टलए, 7 0 टबटलयन यूरो  का िहािारी आपातकालीन खरीद काय्व ि पी पीपी ,टजसे  लचीले तरीके से 

2020 के अतं तक सचंाटलत टकया जाएगा । 
 गरैर-टरत्तीय राटरट यक प  को सपंटत्त खरीद िें शाटिल करना। 
 सीबी के पनुटर्वत्त पररचालनों के टलए सपंाट ्वक िानकों िें नरिी की ग ।

बैंक  
इं लैंड

 19 िाच्व को 0 बीपीएस और 1  बीपीएस के दो चररों िें बैंक दर घिकर 0 1 प्टतशत के सबसे टन न सतर पर आ ग ।
  रष्व 2020 तक की जाने राली  200 टबटलयन की अटतररक्त खरीद।
  लघ ुऔर िधयि आकार के उद्यिों के टलए अटतररक्त प्ो साहन के सा् एक न  सारटध टनधीयन योजना।
  11 िाच्व से प्भारी, यूके के उधारकता्वओ ंके टलए प्टत-च ीय पूजंी ब र दर बैंकों के ए सपोज़र के 0 प्टतशत तक घि ग ।
  लाभांश और अ य सटंरतरर टनग्विों पर पय्वरेक्षी िाग्वदश्वन।
  2020 िें बैंकों के राटष्वक तनार परीक्षर को र  करने सटहत अ य पय्वरेक्षी और टररेकपूर्व नीटतगत उपाय।
 सरकार के सहयोग से कोटरड क रपोरिे टरत्तीयन सटुरधा शु  की ग ।
 आकटसिक सारटध रपेो सटुरधा शु  की ग । 

बैंक  
जापान 

 एक रष्व तक की पररप रता राले क रपोरिे र को सपंाट ्वक सरीकार करके 0 प्टतशत पर र प्दान करना।
 राटरट यक प  और क प रिे ब ड की अटतररक्त 2 ट टलयन येन की खरीद। 
 ए सचेंज ेडेड ं ड और जे-आर आ िी की खरीद की राटष्वक गटत को दोगनुा करना। 

बैंक  
कोररया

 17 िाच्व को बेस दर 0 बीपीएस घिकर 0 7  ीसदी हो ग ।
 बैंक की िधयरत  र सि ््वन सटुरधा पर याज दर घिकर 0 2  प्टतशत हो ग  और सटुरधा पर उ चति सीिा  ट टलयन रोन तक ब ा दी ग । 
 खलेु बाजार सचंालनों के टलए सपंाट ्वक का टरसतार हआ। 
 सा ाटहक 91-टदरसीय रपेो नीलाटियों के िाधयि से असीटित चलटनटध।
 टरदशेी िदु्ा बाजार टस्रता टनयिों िें ील दी ग

बैंक 
इंडोनेटशया

 रररी और िाच्व प् येक िें नीटतगत दर िें 2  बीपीएस की किी आ , जो 19 िाच्व 2020 से प्भारी होकर 4  प्टतशत हो ग । 
 12 िहीने के काय्वकाल की दरैटनक रपेो नीलाटियों की शु आत।
 टरदशेी िदु्ा सररैप की नीलािी की बारबंारता िें रटृ ।
 टपया टरटनिय दर की अटस्रता िें रटृ  के जोटखि को कि करने के टलए टतगनेु हसतके्षप की नीटत को गहनता से लागू करना। 
 1  िाच्व 2020 से राटरट यक बैंकों के टलए टरदशेी िदु्ा आरटक्षत अपेक्षा आधी होकर 4 प्टतशत पर पहचं ग । 
 1 अप्रैल, 2020 से , टनया्वत-आयात गटतटरटध, एिएसएि  और अ य प्ा्टिकता राले के्ष ों को टरत्त सटुरधा उपल ध कराने राले बैंकों के टलए पया आरटक्षत 

अपेक्षा िें 0 बीपीएस की किौती की ग । 
 टपया धारर के टर  ररैकटलपक बचार टलखत के प्ारधान हेत ुटरदशेी टनरेशकों के टलए उपल ध अडंरलाइन लेनदनेों की रेंज को ब ाया गया। 
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िें पहली बार खदुरा टब ी िें टगरारि दज्व की ग । रायरस टनयं र 
उपायों के प िें पोत परररहन प्टतबधं लगाने और आदशेों को 
र  करने से टनया्वत और आपूटत्व ृखंला बरुी तरह प्भाटरत ह । 
राजकोषीय, िौटद्क और सरास य सेराओ ं आटद के प िें 
वयापक नीटत सहयोग से 2020 की दूसरी िाही िें िंदी के कि 
होने की आशा हरै। 

 अ य ट स देशों के बीच, 2019 की दूसरी िाही िें स 
की आट ््वक गटतटरटधयां गटतशील टदखा  दीं जरैसा टक उ नत 
खुदरा टब ी, िजबूत ि बाजार और टगरती िुद्ास ीटत िें 
पररलटक्षत होता हरै। रा ीय पररयोजनाओ ंपर सरकारी खच्व िें 
रटृ  और कि याज दरें 2019 की चौ्ी टतिाही िें गटतटरटध 
िें सहयोग करती प्तीत होती हैं। 2020 की पहली टतिाही िें 
प्ा  आंक ों से पता चलता हरै टक जनररी से खुदरा टब ी के 
ब ने से अभी तक अ ््ववयरस्ा ने गटत को बनाए रखा हरै, जबटक 
जनररी िें िंद रहने के बाद रररी िें औद्योटगक उ पादन िें 
सधुार हआ हरै। हालांटक, स दी अरब के सा् तनार के कारर 
क चे तेल की कीितों िें भारी किी से ब ा टन नगािी जोटखि 

टदखता हरै। टनिा्वर और खनन गटतटरटध त्ा टनजी उपभोग िें 
टगरारि के कारर रष्व के सिापन पर ाजील की अ ््ववयरस्ा 
अपेक्षाकृत किजोर टस्टत िें रही। 2020 की पहली टतिाही के 
दौरान, प्ा  आंक े औद्योटगक उ पादन और खुदरा टब ी िें 
िंदी का संकेत देते हैं, जबटक कोटरड-19 से अटनट तता ब ने 
पर बाहरी के्ष  की गटतशीलता टबग ने से आने राले सिय िें 
संरटृ  के औ  अटधक टगरने की संभारना हरै। चौ्ी टतिाही िें 
दटक्षरी अ ीका की अ ््ववयरस्ा ने टप ले दो रष  िें दूसरी 
बार तकनीकी िंदी िें प्रेश टकया योंटक बार-बार टबजली की 
किौती के चलते कृटष, परररहन और टनिा्वर गटतटरटधयों िें 
तेजी से टगरारि आ । इसके अलारा, आपूटत्व  की किी के कारर 
टनया्वत रटृ  िें टगरारि और किजोर टनयत टनरेश त्ा सरकारी 
खच्व ने और अटधक टन नगािी दबार बना टदए।

 इंडोनेटशया िें, आट ््वक गटतटरटधयों ने गटत बनाए रखी: 
2019 की चौ्ी टतिाही िें जीडीपी संरटृ  की गटत तीसरी 
टतिाही के सिान ही रही। आयात िें टगरारि के कारर बाहरी 
के्ष  से धना िक योगदान ने किजोर टनयत टनरेश और घरेलू 

प्िखु अटसत रगत प्  हरै: या ररैट क प्यासों से कोटरड-19 की िृ य ुदर और रता को टनयटं त करने के सा्-सा् सिटटि आट ््वक 
परररािों िें रोक्ाि होगी
सदंभ्त
एटशया  टरकास बैंक 2020 , एटशया  टरकास आउिलकु 2020, अप्रैल।
आ एिए 2020 , : 2020 0 2 209 - - - - -

- - 20- - - -  -
ओ सीडी 2020 , “कोरोनारायरस: द रलड्व इकोन िी एि ररसक”, अतंररि आट ््वक आकलन, 2 िाच्व।

टर  बैंक 2020 , “ सि एटशया एडं परैटशट क इन द िाइि  कोटरड-19”, सि एटशया एडं परैटशट क इकोनोटिक अपडेि, अप्रैल।

करिी्य क पा्य

ररज़र्व बैंक 
 

आस ेटलया 

 20 िाच्व से, नकद दर का लक्य 2 -2  बीपीएस प् येक के दो चररों िें घिकर 0 2  प्टतशत के सरा्वटधक यूनति सतर पर पहचं गया। 
 -रष य सरकारी ब ड पर प्टत ल के टलए टनधा्वररत लगभग 0 2  प्टतशत के  लक्य को टद्तीयक बाजार खरीद के िाधयि से प्ा  टकया जाना।  
 ोिे और िधयि आकार के वयरसायों के े टडि के टलए टरशेष सि ््वन के सा्, बैंटकंग प्राली के टलए सारटध टनधीयन सटुरधा।   
 टरटनिय टनपिान शेषों को 10 बीपीएस पर पररगटरत टकया जाए ।

बैंक  
कनाडा

 िाच्व िें तीन चररों िें प् येक बार 0 बीपीएस की किी करके िखुय दर 0 2  प्टतशत पर पहचं ग । 
 सरकारी प्टतभूटतयों की खरीद घोषरा, प्टत स ाह   टबटलयन की यूनति खरीद।
 बैंकरों की सरीकृटत खरीद सटुरधा का आरभं।
 प्ाटरटंशयल िदु्ा बाजार खरीद की घोषरा।
 स्ायी सारटध चलटनटध सटुरधा की स्ापना।
 राटरट यक प  खरीद काय्व ि की शु आत।

ोि  कें द्ीय बैंकों की रेबसाइिें  और ।
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उपभोग की भरपा  कर दी। जबटक िजबूत आधारभूत संरचना 
वयय और टनभारकारी िौटद्क नीटत से आट ््वक गटतटरटधयों को 
ब ारा टिलने की आशा हरै, लेटकन आने राले सिय िें िहािारी 
से परैदा होने राले टन नगािी जोटखि गटत को प्भाटरत कर 
सकते हैं। ्ाइलैंड िें, चौ्ी टतिाही िें जीडीपी संरटृ  ने रष्व  दर 
रष्व के आधार पर पांच साल के टनचले सतर को ू  टलया, जो 
किजोर घरेलू और बाहरी िांग, सरकारी बजि िें देरी और सूखे 
के कारर ्ी। पहली टतिाही का संरटृ  आउिलुक धूटिल बना 
रहेगा योंटक कोटरड-19 के कारर पय्विन बरुी तरह से प्भाटरत 
होगा। 

 रररी-िाच्व िें ररैट क सटंि  पीएिआ  िें टगरारि आ  
टजसने अ िूबर 2019 और जनररी 2020 के िधय िें आ  
उ र्वगािी प्रटृत्त को उलि टदया। यह सूचकांक िजबूत कारोबारी 
आशाओ ं पर आधाररत आउिपिु, नए आड्वर और तेजी से 
रोजगार परैदा होने के कारर जनररी िें दस िहीने के उ च सतर 
पर पहचं गया। हालांटक, रररी से यह तेजी से टगरा, कोटरड-19 
की रजह से होने राले वयरधानों के बीच टरटनिा्वर और सेरा 
गटतटरटध दोनों िें का ी अटधक टगरारि के कारर िाच्व िें यह 
1  िहीने के टनचले सतर से टगरकर 9 4 तक पहचं गया चाि्व  

1ए  । प्िखु ओ सीडी अ ््ववयरस्ाओ ं िें, टदसबंर तक के 
टलए उपल ध सटंि  अग्री सकेंतक सीएलआ  यह सु ाते ्े 
टक 2019 के अटंति िहीनों िें प्िखु ए  और एि  िें सरंटृ  की 
गटत िजबूत रहेगी चाि्व  1 बी । 

2019 की दूसरी िाही िें ररैट क वयापार की िंदी और गहरी हो 
ग  योंटक 2019 की तीसरी टतिाही के दौरान ए  की वयापार 
िा ा िें हआ ्ो ा सधुार अलपकाटलक ्ा, 2019 की चौ्ी 
टतिाही िें सकुंचन दोबारा जगह बना रहा हरै। एि  ने 2019 की 
सभी चारों टतिाटहयों िें ररैट क वयापार को नीचे धकेला  
चाि्व  2ए ।

 अटग्ि संकेतक यह बताते हैं टक कोटरड-19 के कारर 
आपूटत्व  और िांग िें संकि होने से 2020 की पहली टतिाही िें 
टर  वयापार रटृ  किजोर रहने की संभारना हरै। कृटष के क चे 
िाल और कंिेनर लदान से संबंटधत घिक सूचकांकों िें संकुचन 
की रजह से ड लयूिीओ का गडुस ेड बरैरोिीिर ान से नीचे 
रहा। कोयला, लौह अयसक और अनाज जरैसे अनेक प्कार के 
्ोक प यों के टलए लदान-लागत को िापने राला बाटलिक ा  
सूचकांक लगातार िंदी प्दटश्वत करता रहा हरै चाि्व  2 बी  ।

 .1  सव ण सकंने िक 

ोि  लूिबग्व  और ओ सीडी  

ए  सम ि  पीएि ई ी  ईसीडी प्रिख सकंने िक
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.2 प ्य कीिि र िरिास ीमि

 2019 की चौ्ी टतिाही िें वयापाररक अटनट तताओ ं िें 
किी आने र अिेररकी ड लर किजोर होने के कारर ररैट क प य 
कीितें का ी हद तक सिट ््वत रहीं। हालांटक, जनररी की 
शु आत िें अिरीका और रान के बीच उ प न टरराद से टर  िें 
परैदा प्टतकूल टस्टतयों और कोटरड-19 के प्कोप के बाद 
अधोगािी दबारों का सािना करना प ा। लूिबग्व किोटडिी 
प्ाइस इंडे स िें अ िूबर 2019 और िाच्व 2020 के बीच 20  

ीसदी तक की टगरारि ह । 

 इसके टरपरीत, अ तूबर 2019 और िाच्व  2020 के दौरान 
खाद्य और कृटष संग न ए एओ  के खाद्य िूलय सूचकांक िें 
1  प्टतशत की रटृ  ह । ररैट क खाद्य कीितों िें िजबूती 
अ तूबर 2019 से शु  होकर टदसंबर िें पाच रष्व के उ च सतर 
पर पहंच ग  और तेल, चीनी और दु ध उ पादों की ब ती 
कीितों के बाद िजबूत िांग और दटुनया की आपूटत्व  के दबार के 
कारर जनररी 2020 तक िजबूती बनी रही। रररी िें रनसपटत 
तेल की कीित िें भारी टगरारि के कारर खाद्य िूलय सूचकांक 
िें टगरारि आ , जो बाद िें िलेटशया से अटतररक्त आपूटत्व  पर 
नरि हो गया और ररैट क िांग िें टगरारि का डर बन गया। प्िुख 
उ पादकों द्ारा टनया्वत की आपूटत्व  को सखत करने और िजबूत 
िांग के कारर चीनी और डेरी की कीितें ब ी हैं। िाच्व  िें, िुखय 

प से रनसपटत तेल और चीनी की कीितों िें तेज टगरारि और 
कोटरड-19 िहािारी ताटलका ए  के बीच िांग के संकुचन 

के कारर सूचकांक िें और टगरारि ह । 

 जनररी के अतं िें कीितों िें टगरारि से पहले, ओपेक द्ारा 
टरसताररत उ पादन किौती के कारर 2019 की चौ्ी टतिाही िें 
क चे तेल की कीितें ब े परैिाने पर सिट ््वत बनी रही ्ीं। क चे 
तेल की कीितें अिरीका- रान तनार ब ने के कारर  जनररी, 
2020 को तेज़ी से ब कर प्टत बरैरल यूएस ड लर- 9 हो गयी ् ीं, 
लेटकन तनार कि होने के कारर इसिें सधुार हआ। जनररी के 
अतं तक तेल की कीितें कोटरड-19 की रजह से िांग िें किी की 
आशकंाओ ंके कारर ती  दबार िें आ ग  ंटजससे 9 िाच्व, 2020 
तक इसिें लगभग 0 प्टतशत की टगरारि आ । स के सा् 
उ पादन िें किौती सि ौते िें टर ल होने के बाद स दी अरब 
द्ारा आपूटत्व िें रटृ  की ग  जो िूलय यु  की आशकंा जताता हरै 
ताटलका बी । 0 िाच्व, 2020 को, ड लयूिीआ  क चे तेल 

की कीितें प्टत बरैरल यूएस ड लर 20 से नीचे ट सल ग  ंटजसकी 
प्िखु रजह कोटरड-19 हरै टजसने पूरी दटुनया को अपनी टगर त 
िें ले टलया हरै। 

 अ तूबर 2019 और िाच्व 2020 के बीच, लूिबग्व के बेस 
िेिल इंडे स द्ारा िापी ग  आधार धात ुकी कीितों िें 17 9 
प्टतशत की टगरारि आ , जो टक टरशेषकर िांग िें किी होने के 
कारर ्ी। अिेररका और चीन के बीच चरर एक वयापार सि ौते 
पर हसताक्षर होने की उ िीद पर अ तूबर-टदसबंर के दौरान इन 
कीितों िें िजबूती ने िधय जनररी 2020 से िंदी की सभंारनाओ ं
को कि कर टदया। चीनी सीिाओ ंसे बाहर टनरतंर ब  रहे सं िर 

चा ्त V.2  मव  व्यापार िा ा
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के िािलों और ररैट क िंदी की टचतंाओ ंने धात ुकी कीितों को 
कि करने के दबार को तेज कर टदया हरै। चाि्व  री 4 । 

 ररैट क रटृ  आउिलकु ब स 2  िें ब ी टचतंाओ ं के 
बीच सरुटक्षत िांग के कारर िूलय िें तेजी बने रहने की रजह से 
जनररी- रररी िें सरर्व की कीितों िें ब त बनी रही। हालांटक, 
िाच्व के िधय से सरर्व की कीितों िें टगरारि आ , योंटक 
अ यटधक उतार-च ार के बीच टनरेशक अ य बाजारों िें हए 
नकुसान की भरपा  करने के टलए नकदी की ओर ब े टजसके 
कारर ब े परैिाने पर टबकराली ह  टजससे सरर्व यूएस ड लर 
1 00 प्टत य औसं िाक्व  से नीचे आ गया ।

 िदु्ास ीटत िखुय प से प्िखु ए ज िें टनयटं त रही, 
लेटकन प्िखु एि ज िें खाद्य की कीितों िें िजबूती रही। 
अ तूबर की शु आत से सरास य सेराओ ं और खाद्या नों की 
ब ती कीितों के कारर अिेररकी सीपीआ  िदु्ास ीटत िें बटृ  
दज्व की ग , हालांटक कोटरड-19 के वयरधानों के बीच रररी िें 
या ा िें किी और धंन की कीितों िें टगरारि के कारर इसिें 
िािूली नरिी आ । कोर वयटक्तगत उपभोग वयय पीसी  
अपस ीटतकारी िें परररत्वन के सदंभ्व िें - े ड का िखुय उपाय - 
िदु्ास ीटत े ड के लक्य से 2 प्टतशत नीचे रही। यूरो के्ष  िें भी, 
िदु्ास ीटत लक्य से नीचे रही। हालाटक जा्व और खाद्य 

चा ्त .   प ्य कीिि

ोि : खाद्या न र कृटष ससं्ान ए एओ  और टर  बैंक 
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एक टरत्तीय सपंटत्त के प िें, सरर्व का आकष्वर आितौर पर टरत्तीय 
उ्ल-पु् ल के सिय िें ब  जाता हरै। हाल ही िें, कोटरड-19 के 
कारर एक गहरी ररैट क िंदी आने की टचतंाओ ंने सरुटक्षत पनाह के 

प िें इसकी िांग को ब ा टदया हरै। रष्व के आधार पर, 2019 िें 1  
प्टतशत की रटृ  के सा् सरर्व की कीितों िें 11 प्टतशत 09 िाच्व, 
2020 तक  की ब ोतरी ह  ताटलका 2 1ए । सरर्व के यचुस्व िें 
भी अटधक कारोबार हआ ताटलका 2 1बी । 2019 से, जोटखि-
रटहत सभंारनाओ ंने सरर्व के टलए सिग् िांग को िजबूत रखा, सा् 
ही उ च ए सचेंज ेडेड ं ड इन लो ससुपटि रहा त्ा कें द्ीय बैंकों 
द्ारा ब ी िा ा िें खरीद के सा्-सा् सीओएि ए स नेि ल ग 
पोजीशन िें भी रटृ  ह । कोटरड-19 के अ यटधक जोटखि के बीच 
2020 के िधय िाच्व तक सरर्व की कीितों िें रटृ  बनी रही, लेटकन 
अ यटधक अटस्रता और नकदी रखने के प्टत अ यटधक ररीयता 
के कारर इसकी चिक भी ीकी प ने लगी। इसी रजह से 9 से 19 
िाच्व, 2020 के बीच सरर्व की कीितों िें 12 प्टतशत की किी आ । 
हालांटक, िाच्व 2020 के अतं िें कु  सधुार के सा्, सरर्व की 
कीितों िें सालाना आधार पर 9 प्टतशत की रटृ  ह  1 िाच्व, 
2020 तक ।

अनभुरज य साटह य िें सरर्व की कीितों के प्िखु सचंालकों िें क  
घिकों के सिूह का अटभटनधा्वरर टकया गया हरै, य्ा, तेल की 
कीितें, ररैट क चलटनटध टस्टतयां, टरटनिय दर, स ीटत, ब ड से 
अज्वन, सि क की कीितें और आट ््वक नीटत की अटनट तता। 

(जािी)

स 2: सवण्त की कीिि  का सचंालन कौन करिा ्
टनरेशक, सरर्व को पोि्व ोटलयो टरटरधीकरर का एक उपाय िानते 
हैं, योंटक यह अ य टर तीय टलखतों से होने राले कीित सबंधंी 
जोटखिों के टलए सरुक्षा प्दान करता हरै और आट ््वक और टर तीय 
टर लरों के सिय िें यह टनरापद टनरेश के प िें रहता हरै लेटरन 
त्ा अ य, 200 , बआुर ए ड लूसे, 2010  एट रख और िकग्ािदे, 
201  और टबटलन त्ा अ य, 201 । 

सरर्व की कीितों के डायनाटि स को ज सन की कोइ िीगे्शन 
प टत िें जांचा गया हरै ताटक दीघ्वकाल िें इसके सबंधंों का आकलन 
टकया जा सके। सरर्व की कीितों एलजीओएलडी , यूएस सािा य 
कीित सूचकांक एलसीपीआ यूएस  और यूएस की रासतटरक 
टरटनिय दर एलआर आरयूएस  इस एकीकरर की एक वयरस्ा 
या  1  हैं और इसटलए इनके बीच दीघ्वकाटलक सबंधं बना रह 
सकता हरै, जरैसा टक कोइ िीगे्शन हेत ुपरीक्षरों से टन प न होता हरै। 
दीघ्वकाल के टलए अनिुाटनत सिीकरर टन नानसुार हरै: 

 ...(1)

सिीकरर 1  सरर्व-कीितों के अलपारटधक डायनाटि स को 
हाटसल करने के टलए सरंटध्वत हरै, जबटक इसिें बटह्वजात घिकों  
य्ा  ररैट क आट ््वक नीटतगत अटनट तता पीयू  सूचकांक4, 
यूएस इट रिी बाजारों िें परररत्वनों के टलए सिरै डड्व ए ड पूअर द्ारा 
प्ा सी दनेे पर टनरापदता की तर  अतंरर Δएलएस पी  और 

े ि हाटजर कीितों Δएलओआ एल  िें परररत्वनों पर टनयं र रखा 
गया हरै। 

4  डेटरस सिीरन जे  201 , “ ररैट क आट ््वक नीटत अटनट तता, सिटटि आट ््वक सिीक्षा, अ तूबर 
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2019 िें लगभग 1  
प्टतशत की रटृ  ह  

रष्व-दर-रष्व 9 
प्टतशत की 
रटृ  ह  

1 जनररी 2019

सप ि कीित    

िाच्व  11, 2020 को रायदा  

रररी , 2020 को रायदा 

िाच्व 17, 2020 को रायदा  

1 जनररी 2020
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अलपाकाटलक सिीकरर का अनिुान एआरसीएच प्भारों का 
सिायोजन करते हए लगाया गया हरै, योंटक टुियों को टरषिटरसाररत 
पाया गया। सरर्व की कीितों िें िाह के दौरान अ यटधक उतार-च ार 
की अरटधयों का प्टतटनटध र करने राले िाइि प्टत पों अ तूबर 
200  और ि  200  को शाटिल टकया गया ताटलका 1 1 । 
सही रा िक सकेंत राली टुि सशंोधन िि्व सांटखयकीय प से 
िह रपूर्व टस  ह । यह इंटगत करता हरै टक दीघ्वकाटलक सबंधं के 
टलए सरर्व कीित का प्टतलाभ और अनिुाटनत प्दश्वन सटुस्र हरै, 
टजसे रा िक टच  के सा् एक लरैग पर िह रपूर्व पाया गया। 
इससे ात होता हरै टक यूएस डालर का िूलय ास होने से यूस डालर 
से बा  के्ष ों िें सरर्व ससता हो जाएगा टजससे सरर्व की उ चतर िांग 
होगी और यूएस डालर के पररपे्क्य िें सरर्व की कीितें ब  जाएगंी, 
अलपारटध िें सरर्व की कीितों के सा् इसका रा िक सबंधं 

सारणी  .1.1  सोनने की कीिि  ि प रवि्तन का ल्पकामलक निान

गणाकं - िल््य

सीएि -0.071 0.00

-0.090 0.512

-3.13 0.004

-1.217 0.001

0.124 0.001

-0.222 0.014

पीयू 0.022 0.000

म पमण्या
1  िानकीकृत अरटशटिों  के कोरलोग्ाि पर आधाररत नरैदाटनक परीक्षर अरटशटिों िें को  

िो कोरलेेशन नहीं सु ाते हैं  
2  िानकीकृत अरटशटि रग  के कोरलेोग्ाि टकसी अरटशटि टरषिता का सु ार नहीं दतेे हैं।

   परीक्षर - िान: 0 11
ोि: आरबीआ  सिा  अनिुान

रहेगा, टजसका आशय यह हआ टक यूएस िें उ चतर िदु्ास ीटत 
सरर्व की िांग को नरि और इसकी िांग को कि कर सकती हरै। इसे 
क  घिकों - य्ा  के द्ीय बैंक की नीटतयों, िंदी से पहले ही 
टनरेशकों द्ारा नकदी रखने को प्ा्टिकता और दीघा्वरटधक सबंधं 
को टरचटलत करने राली अटनट तता  पर आरोटपत टकया जा 
सकता हरै। अ य चरांक य्ा  आट ््वक और राजनरैटतक अटनट तता, 
सि क सूचकांक और क चे तेल की कीितों के अपने-अपने 
अनिुाटनत टच  ्े और सांटखयकीय प से िह रपूर्व ्े। 
सारांश तौर पर इस अनभुरज य टन कष्व से ात होता हरै टक अलप 
अरटध िें क चे तेल की कीितों िें ब ोतरी और यूएस डालर के 
िूलय ास से सरर्व की कीितों िें ब ोतरी होगी। दूसरी तर  इट रिी 
की कीितों िें ब ोतरी के सा् ही सरर्व की कीितों िें टगरारिी होती 
हरै। सरर्व की कीितें भी आट ््वक नीटत की अ यटधक अटनट तता के 
सा् जु ी रहती हैं, इससे आटसत का टनरापद टनरेश लक्षर इंटगत 
होता हरै। 
सदंभ्त:
बाउर, डी  जी  और बी  एि  लसुी 2010 , “इज गोलड ए हेज र 
से  हेरन  सि क, ब डस और गोलड का टर ेषर , टरत्तीय 
सिीक्षा, 4 , 2, पीपी 217 229।
टबलटगन, एि  एच , जी गोज़गोर, सी के ला  और ए स शेंग 
201 , द इ रै ि  अनशिेंिीिी िेजस्व न द प्ाइस  

गोलड , टरत्तीय टर ेषर की अतंरा्व ीय सिीक्षा, , पीपी 1-7, 
: 10 101 j 201 0 009

इिररच ओ और ए  िेग्ोि  201 , “शडु गोलड बी इं लूडेड इन 
इंिूिीओनल इनरेसििेंि पोि्व ोटलयो  अनपु्यकु्त टरत्तीय अ ््वशा , 
2 , पीपी 1 -1 ।
लेटरन,  जे, ए िोंिागनोली और आर  राइि 200 , श ि्व-रन 
एडं ल ग-रन डेिरटिनेंि  द प्ाइस  गोलड , रलड्व गोलड 
काउंटसल, ररसच्व सिडी नंबर 2, :

721 1 00721

िदु्ास ीटत िें तेजी आ , लेटकन अतंटन्वटहत िदु्ास ीटत के उपाय 
आितौर पर िौन रहे। त्ाटप, िाच्व िें जा्व की कीितों िें तेज 
टगरारि के कारर सीपीआ  िदु्ास ीटत और नरि ह । जापान िें, 
सीपीआ  िदु्ास ीटत टन न सतर पर बनी रही और रररी िें 
खाद्य कीितों िें नरिी और धंन की कीितों िें टगरारि इसे और 
नीचे ले ग  ताटलका ए  ।

 स को ो कर प्िखु एि  िें िदु्ास ीटत ब ी। चीन िें 
सूअर के िांस की कीितों िें रटृ  के कारर िदु्ास ीटतकारी 
दबार का सािना टकया गया, जो जनररी िें नए साल की ु ी के 
दौरान िौसिी िांग के कारर ब  गया ्ा। हालांटक, रररी िें 

गरैर-खाद्य कीितों िें कु  हद तक नरिी के कारर िदु्ास ीटत िें 
्ो ी किी आ । नरबंर से ाजील िें खाद्य कीितों टरशेष प से 
िांस और परररहन कीितों िें िजबूती के कारर सीपीआ  
िदु्ास ीटत ब  रही हरै, हालांटक रररी िें खाद्य और पेय पदा्  
की कीितों िें टगरारि ने कु  राहत प्दान की। दटक्षर अ ीका िें 
िखुय प से भोजन, गरैर-िादक पेय और सरास य सेराओ ंकी 
कीितों िें रटृ  के कारर रररी िें लगातार तीसर े िहीने 
िदु्ास ीटत ब ी। अ तूबर 2019 से 4 प्टतशत के लक्य से नीचे 
टगरने की रजह से स िें सीपीआ  िदु्ास ीटत कि ह । बाहरी 
िांग िें टगरारि, अ यटधक आपूटत्व के बीच खाद्य कीितों िें 
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टगरारि और एक साल पहले ररैि दर रटृ  से सबंटंधत िजबूत 
आधार प्भार ने टगरारि को ती  कर टदया। हालांटक, िाच्व िें 
सेराओ ं और गरैर-खाद्य कीितों िें िािूली रटृ  ह  ताटलका 

बी  ।

.  िौमरिक नीमि का ख

 2019 िें, जीए सी के बाद से िौटद्क नीटत को दटुनया भर 
िें सबसे अटधक सिायोजनकारी बताया गया। अटधकांश ए  और 
कु  एि  ने भी अपनी नीटत दर को 2019 की चौ्ी टतिाही 
िें टस्र बनाए रखा, लेटकन 2020 की पहली टतिाही िें कोटरड 
-19 के प्कोप और उसके तेजी से प्सार के लसर प पारपंररक 
और अपारपंररक दोनों उपायों के िाधयि से वयापक टजगं का 
सहारा टलया गया। 

 यूएस े ड, टजसने टदसबंर 2019 और जनररी 2020 की दो 
टिक ए ओएिसी बरै कों िें को  रटृ  नहीं की, ने  िाच्व को 
0 बीपीएस और 1  िाच्व को 100 बीपीएस की किौती करके 

आपातकालीन दर किौती का सहारा टलया चाि्व  री  ए । इन 
तेज किौटियों से, े ड ने े डरल ं डस दर की लक्य सीिा 
को जीए सी के दौरान के सतर पर ला टदया । े ड ने क  अ य 
उपायों की भी घोषरा की, जरैसे- खरीद काय्व ि िें राटरट यक 

बधंक-सिट ््वत प्टतभूटतयों सटहत बाजार के सचुा पूर्वक 
कािकाज और िौटद्क नीटत के प्भारी प्सारर को सि ््वन दनेे 
के टलए आर यक सपंटत्त की खरीद, े डरल ं डस दर की शीष्व 
लक्य सीिा के सिान प्ा्टिक े टडि पर याज दर को कि 
करना, बैंकों को उधार दनेे के टलए पूजंी और तरलता ब स्व 
का उपयोग करने की अनिुटत दनेा और आरटक्षत टनटधयों की 
अपेक्षा को शू य तक कि करना आटद । सकंि काल से सारटध 
पररसपंटत्त -सिट ््वत प्टतभूटत र सटुरधा को पनु: शु  करते 
हए, े ड ने राटरट यक प , प्ा्टिक वयापारी और िदु्ा बाजार 
यू यूअल ं ड को टरत्तीय सपोि्व  प्दान करने के टलए सिटप्वत 

सटुरधाओ ंकी भी शु आत की हैं। नए काय्व िों के तहत, े ड 
ब े टनयोक्ताओ ंको भी े टडि सबंधंी सपोि्व  प्दान करगेा । इसके 
अलारा, े ड ने अ य कें द्ीय बैंकों के सा् ड लर तरलता सररैप 
लाइन का भी टरसतार टकया हरै और टरदशेी और अतंररा ीय 
िौटद्क प्ाटधकाररयों के टलए एक अस्ायी रपेो सटुरधा स्ाटपत 
की हरै। 

 यूरोपीय सें ल बैंक सीबी  ने टसतंबर 2019 की बरै क िें 
घोटषत जिा दर िें 10 बीपीएस की किी के बाद से प्िुख दरों िें 
बदलार नहीं टकया हरै। हालांटक, िाच्व  2020 की बरै क िें, सीबी 
ने अटतररक्त  120 टबटलयन की टनरल आटसत खरीद, लंबी 
अरटध के अस्ायी पनुटर्वत्तीयन पररचालन और जून 2020 से 
एक रष्व के टलए लटक्षत लंबी अरटध के पनुटर्वत्तीयन पररचालनों 
िीएलिीआरओ   के टलए और अटधक अनुकूल शत  और 

5    देखें  https://blogs.imf.org/2020/01/28/a-call-for-vigilance-after-a-strong-year- 

for-risky-assets/. और https://www.ft.com/content/b8709ca4-e8f8-11e9-85f4-
d00e5018f061.

चा ्त .  चमन दा थ्तव्यवसथा  ंि सीपी ई िरिास ीमि वष्त-दर-वष्त  

ोि : लूिबग्व 

ए : नि थ्तव्यवसथाए ी : भरिी ाजार थ्तव्यवसथाए 
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यू एस पीसी कोर यूके यूरो के्ष  जापान ाज़ील रटशया चीन दटक्षर अ ीका 
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पररिार की घोषरा की। सीबी ने एक नए  7 0 टबटलयन 
के पेंडेटिक इिरजेंसी परचेज प्ोग्ाि पी पीपी  की भी घोषरा 
की, टजसके तहत 2020 तक टनजी और सार्वजटनक के्ष  
की टस योररिीज की खरीद की जाएगी टजसिें ग्ीक सरकार 
के बांड सटहत सभी आटसत रग  और के्ष ाटधकारों िें सिय के 
सा् खरीद प्राहों िें लचीलापन रखा जाएगा। सीबी ने अपने 
क प रेि के्ष  खरीद काय्व ि के टलए पा  आटसत के प िें 
गरैर-टरत्तीय राटरट यक प  को भी शाटिल टकया, और इसके 
पनुटर्वत्तीयन पररचालन के टलए संपाट ्वक अपेक्षाओ ं को कि 
टकया।

बैंक  इं लैंड , जो अगसत 201  िें बैंक दर को ब ाने 
के बाद टरराि पर ्ा, ने िाच्व िें- 0 बीपीएस और 1  बीपीएस 
की दो आउि- -िन्व दर किौती की - टजससे बैंक दर को 
0 1 ीसदी की सरा्वटधक टन न टस्टत िे ला टदया ।बैंक  
इं लैंड ने 2020 िें  200 टबटलयन की अटतररक्त आटसतयों की 
खरीद को जलदी ही पूरा करने की घोषरा की। बैंक  इं लैंड ने 
कोटरद-19 के नतीजों से टनपिने के टलए अ ््ववयरस्ा को सपोि्व  
दनेे के प्योजन से सिटटि टररेकपूर्व टशट्लताओ ं और अ य 
प्ो साहनों की भी घोषरा की।

 बैंक कनाडा बीओसी , जो अ िूबर 2019 के 
बाद से एक हरार पर ्ा, ने िाच्व 2020 िें अपनी नीटतगत 
दर िें सािूटहक प से 1 0 बीपीएस की किौती की, टजससे 
कोटरड -19 िहािारी के दौरान कनाडा  टरत्तीय प्राली और 
अ ््ववयरस्ा को सहायता प्दान की जा सके । यह किौती 

0 बीपीएस के तीन चररों िें 0 2  प्टतशत पर की ग  । बैंक 
कनाडा ने एक िा ा िक सगुिता काय्व ि शु  करने 

सटहत नए चलटनटध सहायता उपाय भी शु  टकए हैं।

 बैंक  जापान ने िाच्व 2020 िें िौटद्क सगुिता को 
ब ाने की घोषरा की। ररजर्व बैंक  स ेटलया , 
जो अकू्तबर िें नकदी दर को घिाकर सबसे कि रखने के प ात 
नरबंर 2019 से एक हरार पर ्ा, ने िाच्व िें नकदी दर िें दो 
अरसरों पर प् येक 2  बीपीएस की किौती की टजससे यह 0 2  

ीसदी की न  टन नता पर पहचं ग । आरबीए ने प्टत ल र  
टनयं र जरैसे अटतररक्त उपाय टकए टज हें ब ड खरीद, िि्व ं टडंग 
सटुरधा और बैंकों के टरटनिय टनपिान शेष के पारर टिक के 
िाधयि से प्ा  टकया जाएगा। ररज़र्व बैंक  यूजीलैंड ने िाच्व 
िें 7  बीपीएस की आपातकालीन दर किौती की टजससे नीटतगत 

दर 0 2  प्टतशत के नए टन न सतर पर पहच ग । इसके अलारा, 
उसने खलेु बाजार के पररचालनों के तहत खरीद और बाजार के 
कािकाज की सचुा ता को सपोि्व  करने के टलए अ य उपायों की 
घोषरा की । 

 नरंबर 2019 से टरराि के बाद, बैंक  कोररया ने 
िाच्व  2020 िें 0 बीपीएस आपातकालीन दर किौती की और 
आट ््वक और टरत्तीय टस्टत को टस्र करने के टलए अ य 
उपायों की घोषरा की। 

 रर सबैंक कु  कें द्ीय बैंकों िें से एक ्ा टजसने 2019 के 
दौरान टदसबंर 2019 िें 2  बीपीएस की ब ोतरी करके नीटतगत 
दरों को ब ाया, टजससे यह रा िक नीटत दर के्ष  से बाहर हो 
गया। त्ाटप, िाच्व िें एक आपातकालीन िौटद्क नीटत बरै क िें 
रर सबैंक ने एस के 00 टबटलयन की अटतररक्त सपंटत्त खरीदने 
की घोषरा की, इसके अलारा, उसने अनकूुल शत  और अ य 
उपायों पर बैंकों को ब ी ह  टनटध की पेशकश की।

 एि  ने िौटद्क सगुिता का भी िाग्व अपनाया हरै और अ य 
तरलता सहायता उपायों की घोषरा की हरै। पीपलुस बैंक  
चाइना पीबीओसी  ने नरबंर िें एक साल के लोन प्ाइि रिे 
एलपीआर  िें  बीपीएस किौती की ्ी और रररी 2020 

िें 10 बीपीएस की किौती के सा् इसका अनसुरर टकया । 
पीबीओसी ने लूनर नर रष्व अरकाश ब ाने के बाद  रररी 
को बाजार खलुने पर 1 2 ट टलयन चीनी यआुन की चलटनटध 
बाजार िें डाली। उसने ोिे और िधयि आकार के उद्यिों के 
टलए कि लागत राली पनुटर्वत्तीयन सटुरधा की भी घोषरा की। 
िाच्व िें, पीबीओसी ने बैंकों की कु  ेटरयों के टलए आरटक्षत 
टनटध अनपुात को कि टकया और 7-टदरसीय रररस्व रपेो दर को 
20 बीपीएस से कि टकया।

 अ य ट स कें द्ीय बैंक सिायोजन िोड िें बने रहे। ाज़ील 
के कें द्ीय बैंक ने, जो प्ो साहनकारी िौटद्क नीटत का पालन कर 
रहा हरै और अगसत 2019 से सेटलक दर को कि कर रहा हरै, इस 
दर को 2019 की चौ्ी टतिाही िें आगे दो और िौकों पर प् येक 

0 बीपीएस और इसके बाद रररी िें 2  बीपीएस और िाच्व िें 
0 बीपीएस घिा टदया । बैंक ने टनयािक ूि और अ य तरलता 

सहायता सटुरधाओ ंकी भी पेशकश की हरै। बैंक  रटशया, जो 
जून 2019 से प् येक नीटतगत बरै क िें अपनी नीटतगत दर को 
कि कर रहा ्ा, ने अपनी अ िूबर, टदसबंर और रररी की 
बरै कों िें 2  बीपीएस की किौती की, लेटकन िाच्व की बरै क िें 
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एक हरार बनाए रखा। दटक्षर अ ीकी ररजर्व बैंक, टजसने जलुा  
2019 िें नीटत दर िें किौती की ् ी और तब से एक हरार बनाए 
रखा ्ा, ने जनररी 2020 िें रपेो दर को 2  बीपीएस और िाच्व 
2020 िें और 100 बीपीएस कि कर टदया योंटक िदु्ास ीटत के 
िािूली बने रहने के सा् 2019 की दूसरी िाही िें िंदी िें प्रेश 
करने के कारर 2020 िें दटक्षर अ ीकी अ ््ववयरस्ा िें सकुंचन 
की उ िीद ्ी चाि्व  बी ।

 तुक  का कें द्ीय बैंक, टजसने जलुा  2019 िें नीटतगत 
सिायोजन की शु आत की, ने नीटतगत दर िें अ िूबर 2019 
से पांच अरसरों पर संचयी प से 7  बीपीएस की किौती 
की। बैंको डे िेट सको, टजसने अगसत 2019 के बाद से अपनी 
प् येक बरै क िें प टलसी दर िें 2  बीपीएस की किौती की 

योंटक क  टतिाटहयों से संरटृ  की ह  ्ी लसर प, िाच्व 
िें 0 बीपीएस किौती की ग । सें ल बैंक  ट लीपी स 
और बैंक इंडोनेटशया, जो टसतंबर िें दरों िें किौती के बाद 
टरराि की टस्टत िें ्े, ने रररी 2020 िें अपनी नीटतगत दरों 
िें 2  बीपीएस की किौती की और संरटृ  को सपोि्व  करने के 
टलए िाच्व  िें िशः 0 बीपीएस और 2  बीपीएस की किौती 
की। कोटरद-19 की टचंताओ ं के कारर दरों िें किौती करने 
राले अ य कें द्ीय बैंकों िें, अ य बातों के सा्, शाटिल हैं, 
बैंक  ्ा लैंड, बैंक नेगारा िलेटशया और सें ल बैंक  
टचली।  

.  वम क मव ी्य ाजार

 ररैट क टरत्तीय बाजारों ने 2019 की चौ्ी टतिाही िें जोटखि 
की धाररा को किजोर होने के टलए से अनेक कारकों को दखेा, 
टज होंने बाजारों को िंद टस्टत िें रखा - टरशेष प से, अिेररका-
चीन वयापार तनार  और ेट सि के बार ेिें अटनट तता। अिेररका-
रान सघंष्व से उ प न भू-राजनीटतक तनार के कारर जनररी की 

शु आत िें जोटखि न लेने की भारना प्बल ्ी। हालांटक, शांटत 
जलदी बहाल हो ग  लेटकन जब चीन ने 20 जनररी को यह घोषरा 
की टक न रल कोरोना रायरस के िानर से िानर िें सचंरर के 
िािले सािने आए हैं, तो टस्टत बेहद अटस्र हो ग , िाच्व िें 
ओपेक और स के बीच तेल उ पादन किौती पर असहिटत से 
यह टस्टत और भी खराब हो ग । उसी स ाह िें, डबलयूएचओ ने 
कोटरड -19 को िहािारी के प िें रग कृत टकया, टजसके कारर 
बाजारों िें उ्लपु् ल हो ग  और दटुनया भर िें टरत्तपोषर की 
टस्टत दयनीय ग ।

 ए  के बीच, 2019 की चौ्ी टतिाही िें अिेररकी इट रिी 
लगातार ब  रहे ्े, योंटक अ िूबर िें यूएस े ड ने दरों िें 
किौती की, जबटक अिेररका िें बेरोजगारी का सतर टतहाटसक 

प से कि रहा। वयापार के िोचदे पर सकारा िक खबर यह रही 
टक - प्टतटनटध सभा ने यूएस-िेट सको-कनाडा सि ौता पाररत 
टकया और अिेररका और चीन के बीच चरर -एक सि ौते की 
घोषरा की ग  टजससे बाजारों िें उ ल आया । जनररी िें, रान 

चा ्त .  चमनदंा प्रिख थ्तव्यवसथा  ंि नीमि दर प रवि्तन 

म पणी  प टलसी दर िें बदलार का सिय उस सिय तय टकया जाता हरै जब टनर्वय की घोषरा की जाती हरै, न टक जब यह प्भारी होता हरै  
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के सा् तनार िें रटृ  ने कु  सिय के टलए इट रिी को नीचे 
ला टदया ्ा। कोटरड-19 के प्कोप के बाद एक और टगरारि 
ह । चूटंक चीन ने कोटरड--19 की सीिा और प्भार को सीटित 
करने के टलए क ी कार्वरा  की, अिेररकी इट रिी ट र से ब ने 
लगी और रररी के तीसर ेस ाह िें यह सभी- सियों से उ च 
सतर पर पहचं ग । इसके तरुतं बाद, कोटरड-19 के इिली, दटक्षर 
कोररया और रान िें तेजी से प्सार के सा् टस्टत टबग  ग  ं
और अिेररकी सूचकांकों ने जीए सी के बाद से अपना सबसे 
खराब सा ाटहक प्दश्वन दज्व टकया। यूएस े ड ने एक बयान 
जारी टकया टक रह अ ््ववयरस्ा को सपोि्व  करने के टलए तरैयार हरै 
और उसने सिय से पहले दर िें किौती की घोषरा की, टजसके 
कारर कु  टदनों के टलए बाजार िें सधुार हआ। स और स दी 
अरब के बीच क चे तेल के टरराद के नतीजे और कोटरड -19 के 
िहािारी घोटषत होने के बाद, अिेररकी इट रिी बाजार िें एक 
स ाह िें दो टदन 9 और 12 िाच्व  सटक्व ि ेकर हआ और 19 
अ िूबर, 19 7 के लरैक िंडे के बाद से 12 िाच्व सबसे खराब 
कारोबारी टदन रहा। े ड द्ारा दूसरी आपातकालीन दर किौती 
के बाद, 1  िाच्व को बाजार िें ट र एक बार सटक्व ि ेकर आया। 
िाच्व के उत्तराध्व िें आट ््वक प्ो साहन परैकेज के कारर िािूली 
सधुार हआ, टजसकी ीित लगभग 2 ट टलयन अिेररकी ड लर 
्ी। 

 यूके और यूरो के्ष  िें, यूके के आि चनुारों और ेट सि के 
बार ेिें टनट तता से इट रिी बाजारों िें टदसबंर से िजबूती हाटसल 

ह । जापान िें, सिग् टरकास ससुत रहने के राबजूद, अनकूुल 
िदु्ा सचंलन के सा् उ च लाभप्दता की उ िीद ने 2019 की 
चौ्ी टतिाही िें सि क िें रटृ  की। हालांटक, कोटरड के रै लने से 
दटुनया भर के शेयर बाजारों की तलुना िें उसके सूचकांक ध ाि 
हो गए।

 एि  के शेयर बाजारों ने इस परैिन्व को टदखाया। जोटखि 
लेने की भारनाओ ंसे पे्ररत अटधकांश एि के शेयर बाज़ारों िें 
2019 की चौ्ी टतिाही िें अ ा लाभ हआ चाि्व  7 । 2020 
की पहली टतिाही िें, एि शेयर बाजार िखुय प से कोटरड-
19 के टचतंाओ ंसे प्भाटरत ्े, टजसिें िाच्व िें क चे तेल के िूलय 
यु  से अटतररक्त हेडटरडं उ प न हआ। टरसताररत लूनर टरराि 
के बाद चीनी सि क  रररी को टगर गया। अ य एि  बाजारों 
िें िाच्व के दूसर ेस ाह िें बार-बार ेटडंग प्टतबधं लगाए जाने से 
ती  टगरारि ह ।

 ररैट क टरकास आउिलकु िें सधुार और 2019 की चौ्ी  
टतिाही िें वयापार तनार िें किी के सा्, जोटखि लेने की 
सभंारनाओ ंके चलते प्िखु ए के बीच ब ड प्टत ल िजबूत 
हए। कोटरड-19 के कारर प्टत ल से  हेरन िांग की रजह 
से नीचे चले गए। अिेररका िें, रररी के चौ्े स ाह िें 10-
रष य प्टत ल िें टतहाटसक टगरारि ह  योंटक शेयर बाजार 
टगर गए और सरकारी ब ड की िांग ब  ग , सा् ही चीन के 
बाहर कोटरड -19 के तेजी से प्सार और यूएस सेंिर र टडसीज 
कं ोल एडं टप्रेंशन की अिेररकी टनराटसयों को ब ते जोटखि की 

चा ्त .  म व ी ाजार 

ोि  लूिबग्व, आरबीआ  सिा  अनिुान
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चेतावनी से गणुवत्ा की तरफ भागने के लिए दृषाांत लििा। फेड 
द्ारा पहिी आपातकािीन दर िें कटौती के बाद प्रलतफि एक 
प्रलतशत से कि हो गया, जो िािूिी रूप से सधुार होने से पहिे, 9 
िाच्च को सव्चकालिक लनचिे सतर पर पहुांच गया (सारणी V.8ए)। 

 इसी तरह अनय एईज के बॉणड िें उछाि देखा गया, 
लजसिें प्रलतफि यूके और यूरो के्त्र िें नए लनचिे सतर तक पहुांच 
गया। एईज के बीच बॉणड प्रलतफि 9 िाच्च तक िगातार घटता-
बढ़ता रहा, िेलकन इसके बाद 10 वर्षीय जापानी प्रलतफि के 
धनातिक होने के कारण यह तेजी से बढ़ा। सािानय रूप से, 
ईएिई िें प्रलतफि 2019 की चौथी लतिाही िें प्रलतफि की खोज 
िें किी के कारण नरि हो गए। हािाांलक, फरवरी तक प्रलतफि 
वयापक रूप से दायर ेके अांतग्चत रहे, िेलकन िाच्च िें जोलखि न 
िेने की तीव्र भावना से लसथलत लबगड़ी और इन अथ्चवयवसथाओ ां 
िें प्रलतफि िें तेजी आई।

 अकू्बर िें फेड द्ारा नीलतगत दर िें किी और इस गाइडेंस 
के चिते लक इसिें लवराि िगेगा, िुद्ा बाजारों िें, अिेररकी 
डॉिर प्रिुख िुद्ाओ ां के िुकाबिे किजोर हो गया। वयापार तनाव 
कि होने के साथ जनवरी िें डॉिर िें सधुार हुआ। कोलवड-19 
के कारण, सरुलक्त िाांग ने डॉिर इांडेकस को और आगे बढ़ाया। 
हािाांलक, अिेररका िें वायरस फैिने और बढ़ती िृतय ुके साथ 

फेड द्ारा दर िें कटौती करने से िाच्च  की शरुुआत िें डॉिर 
किजोर हुआ (चाट्च  V.8बी)। उभरते बाज़ारों की अलधकाांश 
िुद्ाएां, जो 2019 के अांत िें जोलखि िेने की धारणा के कारण 
िजबूत हुई ां, 2020 की पहिी लतिाही िें सरुक्ा की ओर पिायन 
के कारण तेजी से किजोर हुई ां। 2019 की चौथी लतिाही िें 
एिएससीआई उभरते बाजार के िुद्ा इांडेकस िें 3.6 प्रलतशत की 
बढ़ोतरी हुई और 2020 की प्रथि लतिाही िें 6.0 प्रलतशत की 
लगरावट आई। 

V.5 निष्कर्ष

 सांके्प िें, कोलवड-19 ने वैलविक लवकास की सांभावनाओ ां को 
जलटि बना लदया है, साथ ही लनकट-अवलध आउटिकु बेहद 
किजोर है। एईज िें िदु्ासफीलत सौमय बनी रही, और गैर-खाद्य 
वसतओु ां की कीितों िें भारी लगरावट ने एक और लनमनगािी प्रवलृत् 
को जनि लदया है। हािाांलक, कुछ ईएिई िें िदु्ासफीलत की लचांता 
बनी हुई है, तथालप, कोलवड-19 के कारण िदु्ासफीलत आउटिकु 
के सांदभ्च िें बहुत हद तक अलनलचितता के बादि लघर ेहुए हैं। वैलविक 
लवत्ीय बाजार बेहद अलसथर हो गए हैं। िौलद्क अलधकाररयों और 
सरकारों द्ारा तवररत और सिलनवत कार्चवाई की गई है, िेलकन 
अभी तक इस बात के बहुत कि सबूत हैं लक वे वैलविक अथ्चवयवसथा 
िें जोलखिों के आलधकय को कि कर सकते हैं। 

चार्ष V.8 : बाडं प्रनिफल और मदु्ा उिार-चढ़ाव 

स्रोि: बिूिबग्च| 
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यूएस यूके डॉिर सूचकाांक उभरते बाजार िदु्ा सूचकाांक जि्चनी (दायाां िान) जापान (दायाां िान)




