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कोखवड के बाि, भारत में मुद्ास्ीखत में आपूखत्थ आघात पे्रररत 
सपाइक ने मुद्ास्ीखत प्रत्याशाओ ं को मुद्ास्ीखत लक््य तक 
मध्यम अवखि में मूल्य खसररता हाखसल करने के खलए इसके महतव 
को ििेते हुए खकस हि तक रिा जाता है, इसका आकलन करने 
के खलए नए खसर ेसे अनुसिंान में रुखच पैिा की है। ्यह खििाने के 
खलए खक इस तरह के उपा्य में हेडलाइन मुद्ास्ीखत का अनुमान 
लगाने के खलए उप्योगी िुरिंशेी जानकारी होती है, ्यह आलेि 
एक पूवा्थग्रह-समा्योखजत घरलूे मुद्ास्ीखत प्रत्याशाओ ंकी शृिंला 
खनमा्थण करता है। ्यह मुद्ास्ीखत प्रत्याशा सुखसररता (आईईए) 
सूचकांक भी प्रसतुत करता है ताखक प्रत्याशाओ ंकी सुखसररता 
मजबूत करने के खलए लचीले मुद्ास्ीखत लक््यीकरण (ए्आईटी) 
ढांचे के महतव और प्रत्याशाओ ंकी अखसररता जोखिम पैिा करने 
में बार-बार आपूखत्थ के झटके की भूखमका को उजागर खक्या जा 
सके।

परिचय

 मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाक्थाए ंसवसभनन आसर्थक एजेंट - उपभोक्था, 
व्यवसथा्य और सनवेशक – भसवष्य में मदु्थास्ीसि के बथार ेमें आज 
क्यथा आकलन करिे हैं, इसकथा मोटे िौर पर सकेंि दिेी हैं। चूसंक 
सकसी दशे में मदु्थास्ीसि प्रके्पपर कथा वथासिसवक सवकथास 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाक्थाओ ं से अनकूुल हो सकिथा है, इससलए 
कें द्ी्य बैंक मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाक्थाओ ंको ससरर करने पर ध्यथान 
कें सद्ि करिे हैं। जब मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाक्थाओ ंको ससुसरर सक्यथा 
जथािथा ह,ै अलपथावसर में मदु्थास्ीसि के बढ़ने/सगरथावट के बथावजूद, 
अलपथावसर में आपूसि्थ में रुकथावट ्यथा आपूसि्थ के झटके मध्यम 
अवसर में मदु्थास्ीसि के बथार ेमें प्रत्यथाशथाओ ंको नहीं बदलेंगे, सजससे 
मज़दूरी-मूल्य के घट-बढ़ की जोसखम को कम सक्यथा जथा सकिथा ह।ै 
मौसद्क नीसि के सपिले सचंथारण में, मध्यम अवसर में मूल्य ससररिथा 

प्रदथान करने के मथामले में, मदु्थास्ीसि के सलए आघथाि की प्रकृसि 
और आकथार से कोई ्क्थ  नहीं पड़िथा है, उस सिग्री पर एक 
महतवपूण्थ प्रभथाव पड़िथा है सजस पर एक कें द्ी्य बैंक मदु्थास्ीसि की 
प्रत्यथाशथाओ ं को ससुसरर कर सकिथा है। एक लचीले मदु्थास्ीसि 
लक््यीकरण (ए्आईटी) ढथाचें में, मौसद्क नीसि असरदशे में मूल्य 
ससररिथा को सौंपी गई प्ररथानिथा के कथारण, नथाममथात्र एकंर के रूप में 
एक सपटि मदु्थास्ीसि लक््य, और मौसद्क नीसि कथा्यषों के सलए सपटि 
जवथाबदहेी मथानदिं और नीसि-सनमथा्थण प्रसक््यथाओ ं के बथार े में 
पथारदसश्थिथा, मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंको ससरर करने की गुजंथाइश 
असरक है (बनथा्थनके, 2007; हथा एट अल., 2019)। ्यसद मदु्थास्ीसि 
की प्रत्यथाशथाओ ंको सन्यसंत्रि सक्यथा जथािथा ह,ै िो मौसद्क नीसि “...
मदंी की मथागं के आघथाि के सलए असरक आक्मक रूप से और 
मदु्थास्ीसि की आपूसि्थ के आघथाि के सलए कम आक्मक रूप से 
प्रसिसक््यथा द ेसकिी है, सजससे बेहिर दोहर ेअसरदशे के पररणथाम 
सथामने आिे हैं” (बनथा्थनके, 2022)। चूसंक मूल्य ससररिथा असरदशे के 
सलए प्रत्यथाशथाए ं बहुि महतवपूण्थ हैं, इससलए कें द्ी्य बैंक “उन 
प्रत्यथाशथाओ ंको आकथार दनेे के सलए कथा्य्थ करके” (बनथा्थनके, 2013) 
मौसद्क नीसि की प्रभथावशीलिथा को बढ़था सकिे हैं।

 चूसंक प्रत्यथाशथाए ंअप्रथाप्य हैं, आमिौर पर पररवथारों, ्मषों और 
पेशेवर पूवथा्थनमुथानकिथा्थओ ंके लसक्ि सववेक्णों के मथाध्यम से उनकथा 
अनमुथान लगथा्यथा जथािथा है, इसके अलथावथा मदु्थास्ीसि-अनकु्समि 
बथांि, मदु्थास्ीसि सवैप और मदु्थास्ीसि सवकलप जैसे सवत्ती्य 
बथाजथार चर से उनकथा अनमुथान लगथा्यथा जथािथा है। पररवथारों और ्मषों 
की व्यसक्परक सववेक्ण-आरथाररि मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाए ं
मजदूरी-मूल्यसनरथा्थरण व्यवहथार को समझने और उससे मदु्थास्ीसि 
के पूवथा्थनमुथान में मदद करिी हैं, जो ए्आईटी के िहि मौसद्क 
नीसि के मध्यविवी लक््य के रूप में कथा्य्थ करिी है। पूण्थ आसूचनथा 
िक्थ सगंि प्रत्यथाशथाए ँ (ए्आईआरए) मटॉिल जो अकसर सकसी 
दशे में मदु्थास्ीसि की गसिशीलिथा की व्यथाख्यथा करने के सलए 
सरल मटॉिल को रखेथांसकि करिे हैं, ्यह मथान लेिे हैं सक सभी 
एजेंटों के पथास समथान जथानकथारी होिी है, जथानकथारी को कुशलिथा 
से ससंथासरि सक्यथा जथािथा हैं और इससलए समथान प्रत्यथाशथाए ंहोिी 
हैं। सववेक्ण िेटथा कथा औसि/मथाध्य कथा उप्योग आमिौर पर 
अर्थव्यवसरथा में प्रसिसनसर एजेंट के प्रटॉकसी के रूप में सक्यथा जथािथा 
है। वथासिसवक जीवन में, हथालथांसक, व्यसक्परक प्रत्यथाशथाओ ं और 
एजेंटों के बीच असहमसि में पूवथा्थग्रहों और उनहें चलथाने वथाले कथारकों 
को समझनथा, मदु्थास्ीसि और मौसद्क नीसि सवशे्षण के सलए 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंके िेटथा की उप्योसगिथा बढ़थाने में मदद 
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कर सकिे हैं। पररवथारों के पूवथा्थग्रहों के सलए समथा्योसजि सववेक्ण 
िेटथा मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंको ससरर करने में मौसद्क नीसि की 
प्रभथावशीलिथा की सिग्री के सकसी के आकलन को पूरी िरह से 
बदल सकिथा है।

 वि्थमथान/हथाल की मदु्थास्ीसि के बथार े में व्यसक्गि घरलूे 
रथारणथा हेिलथाइन सीपीआई मदु्थास्ीसि (व्यथापक रूप से पे्रस में 
ररपोट्थ  की गई) की आसरकथाररक ररलीज से सभनन हो सकिी है, 
क्योंसक हो सकिथा है सक पररवथारों को सही मदु्थास्ीसि सखं्यथा के 
बथार े में पिथा न हो, ्यथा स्र सही जथानकथारी ज्थाि होने पर भी, 
रथारणथा उसके अपने उपभोग बथासकेट और अनभुव से प्रभथासवि हो। 
जब मदु्थास्ीसि की रथारणथा सव्य ंआसरकथाररक मदु्थास्ीसि सखं्यथा 
से सभनन होिी है, िो इसकथा अर्थ ्यह होगथा सक पूण्थ आसूचनथा 
प्रसिसनसर एजेंट की रथारणथा सकसी भी सथार्थक नीसि सवशे्षण के 
सलए प्रथाससंगक नहीं हो सकिी है। मदु्थास्ीसि की रथारणथा अकसर 
हेिलथाइन मदु्थास्ीसि के सथापेक् मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं के 
सथार एक मजबूि सह्योग प्रदसश्थि कर सकिी है। इसके अलथावथा, 
सवषम एजेंटों की मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथा कई सथामथासजक-आसर्थक 
कथारकों - आ्य सिर, आ्य,ु सलंग, क््य व्यवहथार, और भसवष्य के 
रोजगथार और आ्य दृसटिकोण के बथार े में व्यसक्गि आशथावथाद/
सनरथाशथावथाद से प्रभथासवि हो सकिी हैं। बथार-बथार खरीदी गई वसिओु ं
कथा मदु्थास्ीसि की रथारणथाओ ं और मदु्थास्ीसि की अपेक्थाओ ं
(एहरमन एट अल., 2017) दोनों पर असरक प्रभथाव पड़िथा है। 
अपेसक्ि मदु्थास्ीसि और इसके ्ैलथाव पर आसर्थक एजेंटों के 
बीच असहमसि कथा क्म वथासिसवक मदु्थास्ीसि के सिर, इसकी 
अससररिथा और सथापेक् मूल्य पररवि्थनशीलिथा (मैनकीव एट अल., 
2003) और कें द्ी्य बैंक की सवविसनी्यिथा (बैलेंटथाइन एट अल., 
2016) पर सनभ्थर हो सकिथा है। जबसक असहमसि कथा सनचलथा क्म 
प्रत्यथाशथाओ ंकी बेहिर ससुसररिथा कथा सकेंि दगेथा, असरक सबखरी 
हुई प्रत्यथाशथाओ ंकथा अर्थ कई आसर्थक एजेंटों के सलए बड़ी पूवथा्थनमुथान 
त्रसुट्यथंा होगथा, जो बदले में उनके सलए मदु्थास्ीसि की असनसचिििथा 
की लथागि को बढ़था सकिी हैं।

 2020 की शरुुआि से, लगथािथार और भथारी आपूसि्थ-पक् के 
झटके - महथामथारी के बथाद आपूसि्थ श्रृखंलथाओ ं में व्यवरथान और 
्ूयरोप में ्यधुि के बथाद असरक पररमथाण में खथाद्य और ईरंन की 
कीमिों के दबथाव - और वैसविक मदु्थास्ीसि में पररणथामी उिथाल ने 
आपूसि्थ-झटके से पे्रररि मदु्थास्ीसि को कथाबू में करने में मौसद्क 
नीसि की भूसमकथा पर बहस को स्र से शरुू कर सद्यथा है क्योंसक 

मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंको ससरर करने में फं्ट-लोिेि मौसद्क 
नीसि कथार्थवथाइ्यों के प्रभथाव के बथार ेमें कथा्ी सनक है, ्यथा ्यसद उचच 
मदु्थास्ीसि एक सवसिथाररि अवसर के सलए बनी रहिी है, िो लंबी 
अवसर की मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंके िी-एकंररगं की जोसखम 
से बचथा जथा सकिथा है। इस सदंभ्थ में, भथारि में भी ्यह आव््यक हो 
ग्यथा है सक मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंके चैनल पर स्र से सवचथार 
सक्यथा जथाए और उसकथा पनुमू्थल्यथांकन सक्यथा जथाए, इस चनुौिी के 
बथावजूद सक सववेक्ण-आरथाररि घरलूे मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाए ं
पूवथा्थग्रही मथानी जथािी हैं और हेिलथाइन मदु्थास्ीसि से लगथािथार 
सभनन होिी हैं1 (ससहं और अन्य, 2022)। भथारि में हेिलथाइन 
मदु्थास्ीसि के पूवथा्थनमुथान के सलए औसि घरलूे मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथाओ ं की उप्योसगिथा सीसमि पथाई गई है (पटनथा्यक एव ं
अन्य, 2020)। घरलूे मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंके मथात्रथातमक उपथा्यों 
में पूवथा्थग्रह को कम करने के सलए कई सटसमंग सवसर्यों कथा उप्योग 
समस्यथा को पूरी िरह से समथाप्त नहीं करिथा है (दथास एव ंअन्य, 
2019)। जब अपररषकृि प्रत्यथाशथाओ ं कथा िेटथा िक्थ सगंििथा की 
शिषों को पूरथा करने के सलए रूपथंािररि सक्यथा जथािथा है, िो वह 
बेहिर अग्रगथामी जथानकथारी प्रदथान करिे प्रिीि होिथा हैं (शटॉ, 
2019)। अससंथासरि अपररषकृि घरलूे मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथा िेटथा 
के बथार ेमें भथारि के सलए सथासहत्य में पहचथाने सकए गए इन मदु्ों को 
ध्यथान में रखिे हुए, ्यह लेख प्रत्यथाशथाओ ं में पूवथा्थग्रहों की मथात्रथा 
सनरथा्थररि करने पर कें सद्ि है। एक मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथा ससुसररिथा 
सूचकथांक कथा सनमथा्थण करके, हम ्यह भी जथांचिे हैं सक सम्य के 
सथार भथारि में मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंमें पूवथा्थग्रहों की सिग्री, 
सवशेष रूप से ए्आईटी अवसर के दौरथान प्री ए्आईटी अवसर 
के सथापेक् कैसे सवकससि हुई।

 इस सदंभ्थ के सथामने सनरथा्थररि, खंड II घरलूे मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथाओ ंके िेटथा में पूवथा्थग्रह की सीमथा की मथात्रथा सनरथा्थररि करिथा 
है और पूवथा्थग्रह के प्रमखु स्ोिों की पहचथान करिथा है। ्यह 
मदु्थास्ीसि की रथारणथाओ/ंअपेक्थाओ ं में असहमसि के प्रमखु 
चथालकों की भी जथांच करिथा है, अरथा्थि् वैकसलपक िेटथा स्ोिों से 
प्रथाप्त उपभोग बथासकेट में अिंर [जैसे सक भथारिी्य अर्थव्यवसरथा 
सनगरथानी कें द् (सीएमआईई) द्थारथा प्रकथासशि उपभोक्था सपरथासमि 

1 घरलूे मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकथा आरबीआई कथा पहलथा सववेक्ण ससिंबर 2005 में शरुू 
हुआ और पहले दो दौर में गणुथातमक जथानकथारी पर ध्यथान कें सद्ि सक्यथा ग्यथा। 2006 में 
िीसर ेदौर से, बथारह शहरों से मथात्रथातमक जथानकथारी (3 महीने आगे और 1 सथाल आगे की 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाए)ं एकत्र की गई ं। सदसबंर 2012 से, सोलह भथारिी्य शहरों से िेटथा 
एकत्र सक्यथा ग्यथा रथा। वि्थमथान में, सववेक्ण में 19 शहरों को शथासमल सक्यथा ग्यथा है।
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आलेख

िेटथा], खथाद्य और ईरंन मदु्थास्ीसि के सलए प्रत्यथाशथाओ ंकी पेशे-
वथार अिंर सवेंदनशीलिथा, और प्रत्यथाशथाओ ंके सनमथा्थण में सवसवरिथा 
के चथालन में आ्य के सिर (दशक में), पररवथारों की आ्य ुऔर 
भौगोसलक ससरसि की भूसमकथा। खंड III पूवथा्थग्रह के सभंथासवि स्ोिों 
के सलए लेखथांकन द्थारथा एक न्ेय पूवथा्थग्रह-समथा्योसजि घरलूे 
मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं की श्रृखंलथा सनमथा्थण करिथा है और 
वथासिसवक मदु्थास्ीसि में रुझथानों के सथार इसकी िलुनथा करिथा है। 
खंड IV पूवथा्थग्रह-समथा्योसजि मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकी श्रृखंलथा 
के पूवथा्थनमुथान कथा्य्थसनषपथादन की िलुनथा असमथा्योसजि श्रृखंलथा के 
सथार करिथा है। सम्य के सथार, भथारि में मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं
के ससुसररिथा की बदलिी मथात्रथा कथा आकलन करने के सलए, खंड 
V िीन कथारकों - मदु्थास्ीसि आघथािों के सलए मदु्थास्ीसि की 
प्रत्यथाशथाओ ं की सवेंदनशीलिथा, मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं में 
प्रसथार, और मदु्थास्ीसि लक््य से मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंकथा 
सवचलन, को ध्यथान में रखिे हुए एक मदु्थास्ीसि ससुसररिथा 
सूचकथांक िै्यथार करने कथा प्र्यथास करिथा है । खंि VI समथापन 
सटपपणी प्रदथान करिथा है।

II. घिलूे मदु्ास्फीश्त प्रतयाशाओ ंमें पूवावाग्रह

II.1 मुद्ास्ीखत प्रत्याशाओ ंमें पूवा्थग्रह का मापन

 मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंमें पूवथा्थग्रह, शोर कथा एक सभंथासवि 
स्ोि होने के नथािे, नीसि सनमथा्थण के सलए मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं
के िेटथा (कथा्ी सम्य और ससंथारनों को उप्योग करके एकसत्रि) 
की उप्योसगिथा को कम कर सकिथा है। अकसर, इस बथाि पर 
सपटििथा की कमी होिी है सक वथासिव में मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं
में पूवथा्थग्रह क्यथा है। इससलए, हम मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंके पूवथा्थग्रह 
की औपचथाररक पररभथाषथा के सथार शरुूवथाि करिे हैं। मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथा पूवथा्थग्रह, Bh

t
, सक्सिज h के सलए सम्य t पर सम्य t + h 

के सलए सम्य t पर सलए गए मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंऔर सम्य t 
+ h पर महसूस की गई मदु्थास्ीसि के बीच अिंर के रूप में 
पररभथासषि सक्यथा ग्यथा है। वह है:

  ...(1)

 भथारि के मथामले में, हम एक वष्थ आगे की मदु्थास्ीसि की 
प्रत्यथाशथाओ ंपर सवचथार करिे हैं, और इससलए हम h = 1 वष्थ आगे 
लेिे हैं। अगली चनुौिी अनभुवजन्य रूप से समीकरण (1) कथा 
उप्योग करके पूवथा्थग्रह कथा अनमुथान लगथानथा है। ्यसद हम वि्थमथान 
अवसर के सलए मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंको कम करिे हैं, जैसथा 

सक वि्थमथान में महसूस की गई मदु्थास्ीसि पर एक अवसर पहले 
दज्थ सक्यथा ग्यथा रथा, िो हम पूवथा्थग्रह कथा एक व्यथापक अनमुथान लगथा 
सकिे हैं। इसे इस प्रकथार सलखथा जथा सकिथा है:

   ...(2)

 ्यहथा,ँ ब्यथाज की पररकलपनथा ्यह है सक क्यथा  है। ्यसद 
 है, िो हमथार ेपथास . है। हथालथासँक, ्यह सवसर पूवथा्थग्रह 

कथा एक अनमुथान प्रदथान करिी है, जो सक सवचथारथारीन अवसर के 
सलए एक औसि लगभग सही अनमुथान है।

II.2 भारत में पररवारों की मुद्ास्ीखत प्रत्याशाओ ंमें पूवा्थग्रह

 सम्य के सथार पूवथा्थग्रह के सवकथास कथा आकलन करने की 
आव््यकिथा को दखेिे हुए, हम समीकरण (1) में ्यरथा पररभथासषि 
पूवथा्थग्रह पर सवचथार करिे हैं और पूवथा्थग्रहों2 की सम्य श्रृखंलथा के 
सनमथा्थण के सलए पररवथारों के मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथा सववेक्ण 
(आईईएसएच) से िेटथा कथा उप्योग करिे हैं। सवसभनन उपथा्यों से 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंमें अनमुथासनि पूवथा्थग्रह चथाट्थ  1 में प्रसििु 
सकए गए हैं। मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं में पूव्थग्रह से सबंसंरि 
वण्थनथातमक आकंड़ों कथा सथारथांश सथारणी 1 में बिथा्यथा ग्यथा है। हम 
दखेिे हैं सक मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंमें पूवथा्थग्रह की सीमथा बड़ी 
है, और पूवथा्थग्रह कथा औसि आकथार मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं के 
बढ़ने के सम्य सक्सिज के सथार ऊपर जथािथा है। एक सथाल आगे की 
प्रत्यथाशथाओ ं में उचचिम औसि पूवथा्थग्रह हैं और सबसे असरक 
अससरर हैं, ्यह दशथा्थिथा है सक एजेंट भसवष्य की मदु्थास्ीसि के बथार े

2 आईईएसएच सववेक्ण एक सरंसचि प्रश्थावली के मथाध्यम से घरलूे मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथाओ ं पर जथानकथारी प्रथाप्त करिथा है, सजसमें सववेक्ण प्रसिभथासग्यों के सलंग, आ्य ु
प्रोफथाइल और व्यवसथा्य की ससरसि के सदंभ्थ में सवसवर जनसथंासख्यकी्य पहलओु ंकी एक 
सवसििृ श्रृखंलथा शथासमल है। सववेक्ण के उत्तरदथािथाओ ंने मदु्थास्ीसि की अपनी वि्थमथान 
रथारणथा के सथार-सथार िीन महीने आगे और एक वष्थ आगे दोनों के सलए सखं्यथातमक मूल्यों 
में मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं की ररपोट्थ  की। इस अध्य्यन के प्र्योजन के सलए, हम 
सि1:2012 से सि2:2022 िक के सिमथाही िेटथा कथा उप्योग करिे हैं।

सािणी 1: मदु्ास्फीश्त अपेक्ा पूवावाग्रह के सािाशं आकंड़े
वेरिएबल अवलरोकन माधय मानक 

श्वचलन
अश्धकतम नयूनतम एडीए् 

पिीक्ण 
पी-मू् य

एक सथाल आगे 43 5.2 2.4 11.3 1.4 0.04 

(ससरर)
िीन महीने आगे 43 4.1 2.0 20.6 0.7 0.01 

(ससरर)
वि्थमथान रथारणथा 43 3.2 1.7 7.1 -0.5 0.02 

(ससरर)

स्रोत: लेखकों कथा अनमुथान।
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में असरक असनसचिि हैं क्योंसक सम्य सक्सिज कथा सवसिथार होिथा है। 
हम ्यह भी पथािे हैं सक पूवथा्थनमुथान सक्सिज में अनमुथासनि पूवथा्थग्रह 
ससरर हैं, लेसकन सम्य के सथार एक सकथारथातमक पूवथा्थग्रह की 
उपससरसि रही है जो ससुगंि और व्यवससरि है।

II.3 मदु्ास्फीश्त प्रतयाशाओ ंके पूवावाग्रह के स्रोत

 ्यह सवीकथार करिे हुए सक पररवथारों की मदु्थास्ीसि की 
प्रत्यथाशथाओ ंमें पूवथा्थग्रह की सीमथा बड़ी हो सकिी है, हमथारथा अगलथा 
प्रश् ्यह हैं सक इस पूवथा्थग्रह के सभंथासवि स्ोि क्यथा हो सकिे हैं। एक 
मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकी श्रृखंलथा प्रथाप्त करने के सलए जो पूवथा्थग्रह 
से मकु् है, इन स्ोिों को समझनथा महतवपूण्थ है। मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथाओ ंमें पूवथा्थग्रह कई कथारणों से उतपनन हो सकिथा है। चूसंक 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाए ं आसर्थक एजेंटों के पथास उपलबर 
जथानकथारी के आरथार पर बनिी हैं, इससलए पूवथा्थनमुथान की त्रसुट्यथां 
एजेंटों द्थारथा पूरी जथानकथारी प्रथाप्त करने में सवलंब को दशथा्थ सकिी हैं। 
्यसद इन त्रसुट्यों कथा कोई व्यवससरि सवरूप है, िो ्यह सम्य के 
सथार पूवथा्थग्रह के रूप में सदखथाई दगेथा। ्यह ्यथा िो पूरी जथानकथारी प्रथाप्त 
करने की लथागि के कथारण हो सकिथा है - सूचनथा प्रवथाह को अवरुधि 
बनथानथा, ्यथा एजेंटों के पथास अनपु्योगी जथानकथारी उपलबर होनथा - 
सूचनथा से सही सकेंिों को समझने की चनुौिी प्रसििु करनथा। 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं कथा पूवथा्थग्रह भी पररवथारों में उपभोग 

बथासकेट में अिंर कथा पररणथाम हो सकिथा है। चूसंक कुि वसिओु ंकी 
कीमिों में आपूसि्थ के आघथािों के कथारण समग्र मदु्थास्ीसि में 
असमथान रूप से पररवि्थन होिथा है, इससलए उन वसिओु ं के 
उपभोग के असरक सहससे वथाले व्यसक् मदु्थास्ीसि को अलग िरह 
से दखे सकिे हैं और िदनसुथार अपनी प्रत्यथाशथाओ ं को बदल 
सकिे हैं। उपभोक्था सपरथासमि घरलूे सववेक्ण (सीपीएचएस) िेटथाबेस 
से उपभोग व्य्य पर सीएमआईई िेटथा कथा उप्योग करिे हुए, हम 
िथासलकथा 2 में सवसभनन प्रकथार के श्रसमकों के सलए उनकी उपभोग 
बथासकेट के भीिर खथाद्य और ईरंन कथा सहससथा प्रसििु करिे हैं। हम 
दखे सकिे हैं सक व्यवसथा्य शे्रसण्यों में सहससेदथारी में कथा्ी सभननिथा 
है। समग्र िसवीर ्यह है सक खथाद्य और ईरंन अभी भी व्यवसथा्य 
शे्रसण्यों में उपभोग कथा एक महतवपूण्थ सहससथा है। जबसक औपचथाररक 
के्त्र के श्रसमकों के सलए खथाद्य कथा सहससथा अपेक्थाकृि कम है, उनके 
सलए पेटोल और िीजल कथा सहससथा असरक है। इससलए, पररवथारों 
की उपभोग बथासकेट में अिंर प्रत्यथाशथाओ ंमें पूवथा्थग्रह कथा एक प्रमखु 
स्ोि हो सकिथा है।

सािणी 2: वयवसाय शशे्णयों में उपभरोग बासकेि में खाद्य 
औि पेट्रोल औि डीजल कफी श्हससदेािी: सीएमआईई 

सीपीएचएस जुलाई 2022 रिलीज
वयवसाय शशे्णयाँ खाद्य श्हससदेािी पेट्रोल औि डीजल 

श्हससदेािी
घरलूे कथामगथार 51.5 5.9

सवसवर 50.5 4.3

कृसष मजदूर 49.8 7.7

सदहथाड़ी मजदूर 49.0 7.7

िोटे व्यथापथारी/्ेरीवथाले 48.4 8.3

िोटे/सीमथांि सकसथान 48.4 8.9

गैर-औद्योसगक िकनीकी कम्थचथारी 48.0 9.1

सवरथा्यक/सथामथासजक कथा्य्थकिथा्थ/कथा्य्थकिथा्थ 47.3 10.8

सहथा्यक सटथा् 45.6 9.4

सव-सन्योसजि उद्यमी 45.1 9.5

औद्योसगक श्रसमक 44.6 10.4

सेवथासनवतृ्त/वधृि 43.4 10.3

व्यथापथार और वेिनभोगी कम्थचथारी 42.0 11.9

सगंसिि सकसथान 41.5 13.7

उद्यमी 40.3 13.4

अह्थिथा प्रथाप्त सव-सन्योसजि पेशेवर 38.1 13.4

स्ेदपोश सलसपक कम्थचथारी 37.4 12.9

प्रबरंक/प्य्थवेक्क 34.7 14.9

स्ेदपोश पेशेवर कम्थचथारी 34.4 14.6

श्िपपणी: पसंक््यों को भोजन के सहससे के अवरोही क्म में व्यवससरि सक्यथा ग्यथा है।
स्रोत: सीएमआईई और लेखकों के अनमुथान।

चािवा 1: भाित में अनमुाश्नत मदु्ास्फीश्त  
प्रतयाशाओ ंके पूवावाग्रह

स्रोत: आरबीआई और लेखकों कथा अनमुथान।

एक सथाल आगे कथा पूवथा्थग्रह 
वि्थमथान रथारणथा पूवथा्थग्रह 
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घरलूे पूर्वग्रहों के समायोजन के टलए मदु्ास्फीटि  
प्रतयाशाओ ंका आकलन

आलेख

 आसरकथाररक सीपीआई भथार रथाषटी्य नमूनथा सववेक्ण 
कथा्यथा्थल्य (एनएसएसओ) द्थारथा आ्योसजि 2011-12 के घरलूे 
उपभोग व्य्य सववेक्ण (सीईएस) पर आरथाररि हैं, जबसक एजेंटों 
की मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंउनकी नवीनिम उपभोग बथासकेट 
सरंचनथा पर आरथाररि हैं, कोई भी सकसी भी अर्थपूण्थ सवशे्षण के 
सलए वथासिसवक मदु्थास्ीसि के सथार मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकी 
प्रत्यक् िलुनथा के पीिे के िक्थ  पर सवथाल उिथा सकिथा है । इसकी 
जथंाच करने के सलए, हम 2011-12 (िथासलकथा 3) के सीईएस पर 
आरथाररि सीपीआई भथार के सथार सीपीएचएस में खथाद्य और ईरंन 
की सहससेदथारी की िलुनथा करिे हैं। ्यह दखेथा ग्यथा है सक सीपीएचएस 
में, 2022 में भी कुल खपि में खथाद्य कथा सहससथा 2011-12 में 
सनरथा्थररि भोजन के आसरकथाररक सीपीआई वजन के लगभग 
बरथाबर रहथा है। ्यह ध्यथान दनेे की आव््यकिथा है सक सीपीआई 
और सीपीएचएस में उपभोग व्य्य को दज्थ करने के िरीके के बीच 
पधिसिगि अिंर हैं। उदथाहरण के सलए, सीपीएचएस में ऋण पर 
समथान मथाससक सकसिों (ईएमआई) के सलए व्य्य शथासमल है, जबसक 

सीपीआई में ्यह नहीं है। इससे आदश्थ रूप से सीपीएचएस में खथाद्य 
की सहससेदथारी कम हो जथानी चथासहए री। सथार ही, ्यह भी िक्थ  
सद्यथा ग्यथा है सक सीपीएचएस नमूनथा च्यन शहरी के्त्रों और असरक 
सपंनन पररवथारों3 की ओर असरक झकुथा हुआ है। भले ही वे िक्थ  
सही हों, उनहें आदश्थ रूप से खथाद्य के सहससे को कम करनथा चथासहए 
रथा। सीपीएचएस आकंड़ों के अनसुथार, आचि्य्थजनक रूप से, खथाद्य 
कथा सहससथा सम्य के सथार सीपीआई बथासकेट में वजन के करीब 
रहथा है (चथाट्थ  2)। कोसवि लटॉकिथाउन अवसर के दौरथान, खथाद्य कथा 
सहससथा बढ़ ग्यथा, जब गैर-खथाद्य वसिओु ंपर खच्थ करने कथा अवसर 
गभंीर रूप से कम हो ग्यथा।

 मूल्य पररवि्थनों की प्रमखुिथा पूवथा्थग्रह कथा एक अन्य स्ोि हो 
सकिी है क्योंसक चसुनंदथा वसिओु,ं सजनहें पररवथार असरक बथार 
खरीदिे हैं, के असरक बथारबंथार मूल्य पररवि्थन, उनकी अपेक्थाओ ं
को प्रभथासवि कर सकिे हैं। उचच मदु्थास्ीसि असनसचिििथा के 
मदे्नज़र मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंके भी असरक पक्पथािी होने की 
सभंथावनथा है। जो लोग मदु्थास्ीसि के बथार ेमें असरक असनसचिि हैं वे 
उचच मदु्थास्ीसि कथा पूवथा्थनमुथान लगथािे हैं। इसके अलथावथा, ्यसद 
एजेंट िक्थ सगंि हैं, िो ्यह उममीद की जथािी है सक वे अपनी 
प्रत्यथाशथाओ ंको िै्यथार करने में पूरी जथानकथारी कथा उप्योग करिे हैं 

सािणी 3: कुल खपत में श्हससदेािी - सीपीएचएस बनाम 
सीपीआई (जुलाई 2022 रिलीज)

मदें सीपीआई 
बासकेि भाि

सीपीएचएस 
वयय श्हससदेािी

खथाद्य सहससेदथारी 45.9 43.5
खजसमें से

अनथाज और दथालें 12.1 8.9
ससबज्यथंा और ्ल 8.9 6.8
अिें 0.4 0.7
खथाद्य िेल 3.6 3.9
मथांस और मिली 3.6 3.9
दूर और उतपथाद 6.6 8.0

अनय
वस्त्र 5.6 2.1
्ुटसव्यर 0.9 0.7
सशक्था 4.5 2.9
सवथास्थ्य 5.9 2.8
ससगरटे और िंबथाकू 2.8 2.4
पेटोल और िीजल 2.3 10.7

सटपपणी: गो्यल, पथांिे और सथाने (2021) द्थारथा इसी िरह के एक अन्य िलुनथातमक 
अध्य्यन में, ्यह पथा्यथा ग्यथा सक 2019 में सीपीएचएस में भोजन कथा भथार सीपीआई में 
भोजन के भथार से मेल खथािथा है - आवथास को िोड़कर, ग्रथामीण और शहरी के्त्रों में भोजन 
कथा भथार 2019 में सीपीएचएस के अनसुथार, क्मशः 51 प्रसिशि और 46 प्रसिशि रथा 
जबसक सीपीआई में क्मशः 54 प्रसिशि और 46 प्रसिशि रथा । पटनथा्यक, शथाह और 
वेरोनीज़ (2011) ने ्यह भी नोट सक्यथा सक 2009 में उपभोक्था सपरथासमि िेटथासेट में भोजन 
कथा भथार 44.9 प्रसिशि रथा, जबसक सीपीआई-आईिबल्ूय में 46.2 प्रसिशि रथा, और खथाद्य 
शे्रसण्यों के बीच व्य्य कथा सविरण भथार के दो सेटों में बहुि असरक सभनन नहीं रथा।

स्ोि: सीएमआईई; एमओएसपीआई (भथारि सरकथार); और लेखकों कथा अनमुथान।

3 उदथाहरण के सलए, जैसे सक ज्यथंा दे्ज़ और अनमोल सोमथंाची, इकोनटॉसमक टथाइमस, 21 
जून, 2021 के लेख “भथारि की अर्थव्यवसरथा कथा न्यथा बैरोमीटर गरीब पररवथारों के अभथावों 
को प्रसिसबसंबि करने में सव्ल रहिथा है” में।

चािवा 2: कुल वयय में खाद्य कफी श्हससदेािी
 (प्रश्तशत में)

स्ोि: सीएमआईई; और लेखकों कथा अनमुथान।

सीपीआई भथार
कुल खथाद्य उपभोग सहससेदथारी (सीएमआईई सीपीएचएस)
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आलेख घरलूे पूर्वग्रहों के समायोजन के टलए मदु्ास्फीटि  
प्रतयाशाओ ंका आकलन

और इससलए अिंसन्थसहि मैक्ोइकटॉनटॉसमक ससरसि्यथां प्रत्यथाशथाओ ं
में पूवथा्थग्रह को प्रभथासवि कर सकिी हैं। एहरमन एट अल. (2017) 
ने सदखथा्यथा सक जब उत्तरदथािथा वि्थमथान रोजगथार की ससरसि के बथार े
में सनरथाशथावथादी होिे हैं, िो पूवथा्थग्रह असरक होिथा है। कैसपसटथान और 
सटममरमैन (2009) ने िक्थ  सद्यथा सक एजेंट कम पूवथा्थनमुथान की 
सभंथावनथा से बचने के सलए अपनी मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंके 
सलए एक सवु्यवससरि ऊधव्थगथामी पूवथा्थग्रह जोड़िे हैं जो एक बड़ी 
लथागि पर जोर दिेथा है।

III. मदु्ास्फीश्त प्रतयाशाओ ंके पूवावाग्रह के श्लए समायरोजन

III.1 सैधिांखतक और अनुभवजन्य अतंदृ्थखटि

 ्यह दखेिे हुए सक मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं में पूवथा्थग्रह 
असथामथान्य नहीं है, मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं में प्रवसृत्त्यों से 
सथार्थक जथानकथारी प्रथाप्त करने के सलए, पूवथा्थग्रहों के सलए िेटथा को 
समथा्योसजि करने की आव््यकिथा होगी, एक ऐसथा मदु्था सजस पर 
सथासहत्य में कथा्ी ध्यथान सद्यथा ग्यथा है। पूवथा्थग्रहों कथा समथा्योजन 
पूवथा्थनमुथान मूल्यों, सपिली त्रसुट्यों और व्यथापक आसर्थक सकेंिकों 
(मैनकीव एट अल।, 2003) के आरथार पर सक्यथा ग्यथा है। पूवथा्थनमुथान 
मूल्यों के आरथार पर समथा्योजन आम िौर पर वि्थमथान मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथाओ ंके कथा्य्थ के रूप में पूवथा्थग्रह कथा अनमुथान लगथाने कथा रूप 
लेिथा है। मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं में सपिली त्रसुट्यों के सलए 
समथा्योजन आमिौर पर मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंमें पररवि्थन 
पर पूवथा्थग्रह पीिे लेके सक्यथा जथािथा है, सजसकथा अर्थ है सक एजेंट 
सपिली त्रसुट्यों के सलए गसिशील रूप से समथा्योसजि होिे हैं, जो 
्यसद उनके पथास सही दूरदसश्थिथा नहीं है िो एक ससंचि पूवथा्थग्रह 
घटक को बढ़था सकिे हैं । पूवथा्थग्रह व्यथापक आसर्थक चर जैसे 
बेरोजगथारी दर, आसर्थक सवकथास ्यथा ब्यथाज दर में उिथार-चढ़थाव कथा 
पररणथाम हो सकिथा है, जो उनकी भथावनथाओ ं को बदलकर 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंको प्रभथासवि कर सकिथा है। ्यह पथा्यथा 
ग्यथा है सक एजेंट आमिौर पर आसर्थक सनरथाशथावथाद की अवसर के 
दौरथान अपनी प्रत्यथाशथाओ ंको बढ़था-चढ़थाकर पेश करिे हैं।

 पूवथा्थग्रह कथा अध्य्यन करने के सलए मथानक मटॉिल सवसनदवेशों 
को सथासहत्य में अकसर सशंोसरि और सवसिथाररि सक्यथा जथािथा ह,ै 
सजससे नई सभंथावनथाओ ंको शथासमल सक्यथा जथा सके। कैसपसटथान और 
सटममरमैन (2009) ने मदु्थास्ीसि की अससररिथा पर सवचथार करके 
पूवथा्थग्रह को समथा्योसजि सक्यथा क्योंसक उचच मदु्थास्ीसि असनसचिििथा 
उचच मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंको पे्रररि कर सकिी है। बैलेंटथाइन 
एट अल. (2016) एक असिररक् चर के रूप में लक््य से मदु्थास्ीसि 

के सवचलन को जोड़था। गैसलवस ससरो और जैपथाटथा (2019) ने फलेश 
इंिेकस (एक पथाि पढ़ने में आसथानी को मथापने के सलए एक पिनी्यिथा 
पैमथानथा) कथा उप्योग करके कें द्ी्य बैंक की सवविसनी्यिथा और कें द्ी्य 
बैंक सचंथार में जसटलिथा की सीमथा कथा एक सूचकथाकं जोड़था। मथाइक्ो-
लेवल िेटथा कथा उप्योग करने वथाले अध्य्यन उपभोक्था सिर की 
सवशेषिथाओ ंको शथासमल करके और असगंि व्यवहथार सदखथाने वथाले 
व्यसक््यों की प्रसिसक््यथाओ ंको सन्यसंत्रि करके व्यसक्गि सिर पर 
पूवथा्थग्रह के सलए समथा्योजन कथारक को और पररषकृि करिे हैं 
(एहरमन एट अल।, 2017)। अध्य्यनों में पूवथा्थग्रहों के समथा्योजन के 
सलए मदु्थास्ीसि समथाचथार िीव्रिथा और व्यथापथार चक्ों की ससरसि 
जैसे चर भी शथासमल सकए गए हैं।

III.2 भारत के खलए मुद्ास्ीखत प्रत्याशाओ ं के पूवा्थग्रह का 
समा्योजन

 इस खंि में, हम इस मदेु् को सबंोसरि करिे हैं सक मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथाओ ंके आईईएसएच उपथा्यों में मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथा पूवथा्थग्रह 
(आईईबी) के सलए सपटि रूप से कैसे समथा्योसजि सक्यथा जथाए। 
हमथार ेसवशे्षण के सलए, हम अपने िोमेन को केवल एक वष्थ आगे 
की मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं के मध्य िक सीसमि रखिे हैं। 
आम िौर पर, उननि अर्थव्यवसरथाओ ं के सलए, आईईबी 
मदु्थास्ीसि की अपेक्थाओ ंसे 5 ्यथा 10 सथाल पहले कथा अनमुथान 
लगथािथा है जबसक भथारि के सलए आईईएसएच से असरकिम सम्य 
सीमथा एक वष्थ है। सथासहत्य कथा अनसुरण करके, हम आईईबी के 
सनरथा्थरकों के रूप में चरों के एक समूह की पहचथान करिे हैं। सबसे 
पहले, हम एक सनरथा्थरक के रूप में मदु्थास्ीसि के सिर को शथासमल 
करिे हैं, क्योंसक उचच वथासिसवक मदु्थास्ीसि अपने सथार भसवष्य 
की मदु्थास्ीसि के बथार ेमें असरक असनसचिििथा लथािी है। दूसरथा, हम 
सथापेक् मूल्य अससररिथा- उपभोग टोकरी में वसिओु ंमें मदु्थास्ीसि 
के ्ैलथाव कथा एक उपथा्य शथासमल करिे हैं । सीपीआई टोकरी में N 
उतपथाद समूहों के सलए सम्य t (RPV

t
) पर सबंसंरि मूल्य 

अससररिथा को इस प्रकथार पररभथासषि सक्यथा ग्यथा है:

 जहथां,  क्मशः  समूह के वजन, सम्य  पर 
 समूह की मदु्थास्ीसि, और सम्य t पर समग्र मदु्थास्ीसि कथा 

प्रसिसनसरतव करिे हैं। RPVt भी प्रसिसनसर मदु्थास्ीसि हो सकिी है 
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आलेख

जो आपूसि्थ के झटकों से पे्रररि है, क्योंसक उतपथाद समूहों में 
मदु्थास्ीसि में पररवि्थनशीलिथा आपूसि्थ व्यवरथान (बटॉल और 
मैनकीव, 1995) की अवसर के दौरथान बढ़ जथािी ह।ै ्यहथा,ं हम 
असखल भथारिी्य सीपीआई-उपसमूह सिर के िेटथा कथा उप्योग 
करिे हैं सजसमें 23 शे्रसण्यथा ंशथासमल हैं। ्यह उपथा्य उस सीमथा को 
पकड़िथा है सजस पर मदु्थास्ीसि को उनके उपभोग शे्यरों के आरथार 
पर अलग-अलग समूहों में अलग-अलग महसूस सक्यथा जथािथा ह,ै जो 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथा पूवथा्थग्रह कथा स्ोि हो सकिथा है।

 हम सववेक्ण में मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं में प्रसथार से 
अनमुथासनि असहमसि कथा एक उपथा्य भी शथासमल करिे हैं जो उम्र 
के प्रो्थाइल, व्यवसथा्यों और शहरों में अनभूुसि में सवसवरिथा दशथा्थिथा 
है। जबसक ्ेय व्यसक्गि सवशेषिथाए ँउत्तरदथािथाओ ंके बीच असहमसि 
कथा स्ोि हो सकिी हैं, वे समग्र आईईबी कथा एक सभंथासवि स्ोि 
हो सकिी हैं। प्रत्ेयक सवशेषिथा के सलए, हम असहमसि को उस 
समूह के भीिर मदु्थास्ीसि अपेक्थाओ ंके मथानक सवचलन के रूप में 
पररभथासषि करिे हैं। उदथाहरण के सलए, आ्य ुसमूहों में मदु्थास्ीसि 
की अपेक्थाओ ंकथा मथानक सवचलन आ्य ुसमूहों में असहमसि है।

 आईईबी पर समसटि आसर्थक ससरसि्यों के प्रभथाव को ध्यथान में 
रखने के सलए, हम वि्थमथान आसर्थक ससरसि्यों के बथार ेमें एजेंटों की 
रथारणथाओ ंके सलए प्रसिसनसर के रूप में वथासिसवक जीिीपी वसृधि 
कथा उप्योग करिे हैं। ्यह आईईबी की प्रसि-चक्ी्य प्रकृसि को 
सन्यसंत्रि करने में मदद कर सकिथा है क्योंसक कम बेरोजगथारी वथाले 
पररवथार उचच जीिीपी वसृधि के दौरथान भसवष्य के बथार ेमें आशथावथादी 
और इसके सवपरीि हैं िरथा ्ेय भथावनथाए ँआईईबी को पे्रररि कर 
सकिी हैं।

 सथारणी 4 हमथार ेप्रमखु पररणथाम प्रसििु करिी है। जैसथा सक 
अपेसक्ि रथा, अनमुथासनि पूवथा्थग्रह श्रृखंलथा में एक मजबूि 
सवप्रसिगथामी (ऑटोररगे्रससव) घटक है, जो इसकी दृढ़िथा को 
दशथा्थिथा है। महसूस की गई मदु्थास्ीसि पूवथा्थग्रह को सकथारथातमक 
रूप से प्रभथासवि करिी है और अनमुथासनि प्रभथाव सभी सवसशटििथाओ ं
में महतवपूण्थ है। जैसे-जैसे उतपथाद समूहों में मदु्थास्ीसि 
पररवि्थनशीलिथा बढ़िी है, वैसे-वैसे झकुथाव असरक होिथा जथािथा है 
जो दशथा्थिथा है सक आपूसि्थ झटकों की अवसर के दौरथान मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथा पूवथा्थग्रह असरक होिथा है। ्यह भी पथा्यथा ग्यथा सक सववेक्ण के 
भीिर उत्तरदथािथाओ ंद्थारथा मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंमें असहमसि भी 
आईईबी को सकथारथातमक रूप से प्रभथासवि करिी है। एक बथार जब 
हम अपने सवसनदवेशों में RPV

t
 और मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकी 

असहमसि को शथासमल करिे हैं, िो वथासिसवक जीिीपी सवकथास चर 

कथा गणुथांक नकथारथातमक और महतवपूण्थ हो जथािथा है, जो इंसगि 
करिथा है सक मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंमें एजेंटों कथा पूवथा्थग्रह िब 
सगर जथािथा है जब वे बेहिर आसर्थक सभंथावनथाओ ंको दखेिे हैं।

 आईईबी पर इन सनरथा्थरकों के प्रभथाव को अनभुवजन्य रूप से 
सरथासपि करने के बथाद, अब हम अनमुथानों कथा उप्योग मदु्थास्ीसि 
की अपेक्थाओ ं के िेटथा को समथा्योसजि करने और पूवथा्थग्रह-
समथा्योसजि मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं की श्रृखंलथा प्रथाप्त करने के 
सलए करिे हैं। हम सथारणी 3 में चौरे सवसनदवेश पर आरथाररि 
अनमुथासनि पूवथा्थग्रह के सलए समथा्योजन द्थारथा पूवथा्थग्रह-समथा्योसजि 
मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाए ंउतपनन करिे हैं। हम दखेिे हैं सक एक बथार 
जब हम पूवथा्थग्रहों के सलए समथा्योसजि कर लेिे हैं, िो मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथा श्रृखंलथा पररमथाण और सदशथा दोनों में वथासिसवक सीपीआई 
मदु्थास्ीसि श्रृखंलथा पर बथारीकी से ध्यथान रखिी है (चथाट्थ  3)। 
केवल 2014 के मध्य से लेकर 2015 की शरुुआि िक की एक 
ससंक्प्त अवसर के सलए, पूवथा्थग्रह-समथा्योसजि मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं
की श्रृखंलथा वथासिसवक सीपीआई मदु्थास्ीसि श्रृखंलथा से सपटि रूप 
से हट ग्यी ।4

सािणी 4: मदु्ास्फीश्त कफी प्र प्रतयाशाओ ंके पूवावाग्रह  
कफी वया्या: परिणाम

(1) (2) (3) (4)

पूवावाग्रहt पूवावाग्रहt पूवावाग्रहt पूवावाग्रहt

पूवथा्थग्रह t-1 0.780*** 0.784*** 0.785*** 0.816***

(0.0815) (0.0825) (0.0782) (0.0680)

हेिलथाइन मदु्थास्ीसि t 0.225*** 0.223*** 0.206** 0.155**

(0.0732) (0.0755) (0.0765) (0.0755)

सकल घरलूे उतपथाद सवंसृधि t -0.00562 -0.00754 -0.0380**

(0.0110) (0.0128) (0.0145)

आरपीवीt 0.128* 0.153**

(0.0725) (0.0726)
मदु्थास्ीसि की अपेक्थाओ ंपर 
असहमसि t

2.680**

(1.116)
ससररथांक -0.166 -0.141 -0.680 -2.813***

(0.479) (0.493) (0.439) (0.975)
सटपपसण्यों की सखं्यथा 38 38 38 38

आर2 0.79 0.79 0.80 0.82

मथानक त्रसुट्यथां कोष्ठक में हैं। * पी < .10, ** पी < .05, *** पी < .01

4 इस अवसर के दौरथान, भथारिी्य बथासकेट कचचे िेल की कीमिें िेजी से सगर गई ं(जून 
2014 और जनवरी 2015 के बीच 55 प्रसिशि िक) और पररवहन िरथा सचंथार उप-समूह 
ने अपस्ीसि दज्थ की (मौसद्क नीसि ररपोट्थ , आरबीआई, अपै्रल 2015)। इसके अलथावथा, 
जनवरी 2014 में मौसद्क नीसि ढथांचे को सशंोसरि और मजबूि करने के सलए सवशेषज् 
ससमसि की ररपोट्थ  प्रसििु करने के बथाद, मदु्थास्ीसि गलथाइि पर को अपनथानथा भी मौसद्क 
नीसि के सचंथालन में मूल्य ससररिथा के सलए असरक प्रसिबधििथा कथा सकेंि दिेथा है।
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IV. मदु्ास्फीश्त के प्रमखु सकेंतक के रूप में पूवावाग्रह-
समायरोश्जत मदु्ास्फीश्त अपेक्ाएं

 पूवथा्थग्रह-समथा्योसजि मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकी श्रृखंलथा की 
उप्योसगिथा कथा आकलन असमथा्योसजि श्रृखंलथा के सथापेक् इसके 
मदु्थास्ीसि पूवथा्थनमुथान कथा्य्थसनषपथादन की जथांच करके सक्यथा जथा 
सकिथा है। एक सरल दृसटिकोण अपनथािे हुए, हमने मदु्थास्ीसि की 
प्रत्यथाशथाओ ंके िीन अलग-अलग उपथा्यों (सथारणी 5) कथा उप्योग 
करके उतपनन पूवथा्थनमुथानों के रूट मीन सकवेअि्थ एरर (आरएमएसई) 
और मीन एबसोल्ूयट पसजेंटेज एरर (एमएपीई) की जथांच की। 5 हमथार े

पररणथाम बिथािे हैं सक एक बथार जब हम मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं
में पूवथा्थग्रह के सलए समथा्योजन करिे हैं िो, पूवथा्थनमुथान कथा्य्थसनषपथादन 
में महतवपूण्थ सरुथार हुआ है। इसके अलथावथा, पूवथा्थग्रह कथा एक 
मटॉिल-आरथाररि समथा्योजन एक सथारथारण पूवथा्थग्रह समथा्योजन 
प्रसक््यथा की िलुनथा में बेहिर पूवथा्थनमुथान कथा्य्थनषपथादन दिेथा है सजसमें 
मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं की श्रृखंलथा से औसि पूवथा्थग्रह घटथानथा 
शथासमल है। हम ्यह भी दखेिे हैं सक आरएमएसई और एमएपीई 
दोनों उस अवसर में नीचे आए जब भथारि ने औपचथाररक रूप से 
ए्आईटी ढथांचे को अपनथा्यथा।

V. मदु्ास्फीश्त प्रतयाशाओ ंके सशु्सरिता का मापन

 अगलथा महतवपूण्थ मदु्था सजससे हम सनपटिे हैं वह ्यह है सक 
क्यथा मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाए ंभथारि में ससरर हैं ्यथा नहीं। इस 
उदे्््य के सलए, हम असमथा्योसजि घरलूे मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं
के आरथार पर एक मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथा एकंररगं प्रत्यथाशथाए ंसूचकथांक 
(आईईए इंिेकस) कथा सनमथा्थण करिे हैं, क्योंसक मदु्थास्ीसि 
प्रत्यथाशथाओ ंको ससुसरर करने की चनुौिी पररवथारों द्थारथा प्रकट की 
गई मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंसे सबंसंरि है। आईईए सूचकथांक के 
सनमथा्थण की कथा्य्थप्रणथाली मोटे िौर पर बेमस एट अल. (2021) और 
चोई एट अल. (2022) के दृसटिकोण कथा अनसुरण करिी है।6 
सूचकथांक के सनमथा्थण के सलए, हम िीन आ्यथामों पर सवचथार करिे हैं 
जो मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकी ससुसररिथा के प्रथाससंगक गणुों को 
लेिे हैं: (1) सवेंदनशीलिथा; (2) सगंसि; और (3) ससररिथा।

 सवेंिनशीलता: सवेंदनशीलिथा से िथातप्य्थ है सक मदु्थास्ीसि 
की प्रत्यथाशथाए ंवि्थमथान में उपलबर जथानकथारी पर कैसे प्रसिसक््यथा 
दिेी हैं। ्यसद सवेंदनशीलिथा कम है, िो मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाए ं
अचिी िरह से ससरर हैं, और इसके सवपरीि हैं (बनथा्थनके, 2007)। 
सवेंदनशीलिथा कथा अनमुथान लगथाने के सलए, हम चोई एट अल. 
(2022) के सवसनदवेशों कथा उप्योग करिे हैं।:

 

चािवा 3: भाित में पूवावाग्रह-समायरोश्जत  
मदु्ास्फीश्त प्रतयाशाएं

स्रोत: लेखकों कथा अनमुथान।

सािणी 5: मदु्ास्फीश्त प्रतयाशाओ ंके वैकश््पक उपायों  
के कायवाश्नष्पादन का पूवावानमुान

चि आिएमएसई एमएपीई

समग्र आईिी 
अवश्ध

समग्र आईिी 
अवश्ध

असमथा्योसजि एक वष्थ आगे की 
मदु्थास्ीसि की प्रतयाशाएं

5.92 4.75 1.21 1.10

एक सथाल आगे की मदु्थास्ीसि की 
प्रतयाशाओ ंसे औसि पूवथा्थग्रह घटथाकर

2.63 1.95 0.41 0.33

पूवथा्थग्रह समथा्योसजि एक सथाल आगे 
मदु्थास्ीसि की प्रतयाशाएं

1.90 1.30 0.28 0.25

5 ्यहथां अवसर t में अनमुथासनि सीपीआई मदु्थास्ीसि पररवथारों द्थारथा सम्य टी-1 (्यथानी, 
एक वष्थ पहले) के सलए सनरथा्थररि मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथा के मथापन कथा एक कथा्य्थ है।

6 मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंको मथापने के सलए आमिौर पर इसिेमथाल सक्यथा जथाने वथालथा 
एक दृसटिकोण ्यह जथांचनथा है सक हथाइसब्रि न्ूय कीनेसस्यन स्सलपस कव्थ (एनकेपीसी) में 
सपिड़ी हुई प्रत्यथाशथाओ ं(्यथा सपिड़ी मदु्थास्ीसि) कथा गणुथांक सम्य के सथार घटिथा है ्यथा 
नहीं। भथारिी्य आकंड़ों के सलए, जब घरलूे मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंको एनकेपीसी में 
सपिड़ी मदु्थास्ीसि के सथार-सथार भसवष्य की ओर दखेने वथाली मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंके 
प्रटॉकसी के रूप में उप्योग सक्यथा जथािथा है, िो मटॉिल भ्रथामक पररणथाम दिेथा है (पटनथा्यक एट 
अल.,2020)। इससलए, ्यहथां एक वैकसलपक दृसटिकोण अपनथा्यथा ग्यथा है। अपेक्थाओ ंको 
बेहिर बनथाने में मदद करने वथाले सवसशटि कथारकों में मदु्थास्ीसि लक््यीकरण व्यवसरथा को 
अपनथानथा, कें द्ी्य बैंक पथारदसश्थिथा और ईएमिीई में सरंचनथातमक और रथाजकोषी्य कथारक 
जैसे कम सथाव्थजसनक ऋण और असरक व्यथापथार खलुथापन (हथा एट अल, 2019) शथासमल हैं।

एक सथाल आगे की प्रत्यथाशथाए ं(सववे)
हेिलथाइन मदु्थास्ीसि
पूवथा्थग्रह-समथा्योसजि एक वष्थ आगे की मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाएं
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घरलूे पूर्वग्रहों के समायोजन के टलए मदु्ास्फीटि  
प्रतयाशाओ ंका आकलन

आलेख

 स्र हम कथा्यथा्थतमक रूप कथा उप्योग करके पहले आ्यथाम  
( ) कथा अनमुथान लगथािे हैं:

 

 जब  हो जथािथा है, और जब  होिथा है, 
्यह 0 हो जथािथा है। इस प्रकथार, d

1
 कथा मथान सजिनथा असरक होगथा, 

ससुसररिथा की मथात्रथा उिनी ही असरक होगी।

 सगंखत: दूसरथा आ्यथाम ( ) कें द्ी्य बैंक के मदु्थास्ीसि लक््य 
(बेमस एट अल., 2021) के सथार मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ंकी 
सनरिंरिथा को सदंसभ्थि करिथा है।  सनमनथानसुथार दशथा्थ्यथा है:

 

 

 ्यसद एजेंटों की मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाए ं मदु्थास्ीसि लक््य 
(भथारि के सलए 4 प्रसिशि) से जडु़ी हैं, ्यथासन ्यसद लक््य से 
प्रत्यथाशथाओ ंके सवचलन की सीमथा कम है, िो ससररिथा असरक है।

 खसररता:  और  दोनों सववेक्ण िेटथा से मदु्थास्ीसि की 
प्रत्यथाशथाओ ंके औसि मथाप पर आरथाररि हैं। लेसकन ्ेय आ्यथाम 
प्रसिसक््यथाओ ंके सविरण सबंरंी पहलओु ंको नहीं ले पथािे हैं। ्यसद 
उत्तरदथािथाओ ं के बीच असरक असहमसि है, िो सववेक्ण में 
उत्तरदथािथाओ ं द्थारथा सूसचि मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ं के मथानक 
सवचलन के मथाध्यम से अनमुथासनि एक िीसरथा आ्यथाम ( ) 
उप्योगी हो सकिथा है। िीसरथा आ्यथाम सनमनथानसुथार दशथा्थ्यथा है:

 

 मथानक सवचलन सजिनथा कम होगथा, ससररिथा की मथात्रथा उिनी 
ही असरक होगी और इसके सवपरीि।

 समग्र आईईए सूचकथांक उपरोक् िीन आ्यथामों के सरल 
अकंगसणिी्य औसि को लेकर बनथा्यथा ग्यथा है।

 

 आईईए सम्य के सवसभनन सबदंओु ंपर 0 और 1 के बीच मथान 
लेिथा है, जहथां 0 पूरी िरह से ससरर प्रत्यथाशथाओ ंको सदंसभ्थि करिथा 

है और 1 पूरी िरह से ससरर मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंको सदंसभ्थि 
करिथा है।

 हमथार े निीजे बिथािे हैं सक महथामथारी के आने से पहले 
ए्आईटी अवसर के दौरथान मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथाओ ंकी ससुसररिथा 
पर कथा्य्थसनषपथादन में सरुथार हुआ (जैसथा सक सूचकथांक के उचच 
मूल्य में पररलसक्ि होिथा है), और सरुथार मखु्य रूप से ससररिथा से 
पे्रररि रथा, जो मदु्थास्ीसि लक््य के आसपथास असरक सवविसनी्यिथा 
दशथा्थिथा है (चथाट्थ  4)). कोसवि के बथाद, हथालथांसक, सूचकथांक में 
सिंलुन बडे़ पैमथाने पर बथार-बथार आपूसि्थ के झटकों के कथारण होिथा 
है, सजसके कथारण मदु्थास्ीसि लक््य से असरक होने के सथार-सथार 
मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं में असरक असहमसि हुई, सजसने 
आईईए सूचकथांक को चलथाने वथाले ससररिथा और दृढ़िथा दोनों 
कथारकों को प्रभथासवि सक्यथा।

VI. श्नष्करवा

 इस लेख में पथा्यथा ग्यथा है सक भथारि में घरलूे मदु्थास्ीसि की 
प्रत्यथाशथाए ंमहतवपूण्थ पूवथा्थग्रहों से ग्रसि हैं। इस िरह के पूवथा्थग्रहों के 
कई स्ोि हैं, सजनमें प्रत्यथाशथाओ ं के सनमथा्थण में अपने उपभोग 
बथासकेट के अत्यसरक प्रभथाव से लेकर, अर्थव्यवसरथा में मदु्थास्ीसि 
के सही मथाप के बथार ेमें सीसमि/कोई जथानकथारी नहीं होने, सकसी की 
आ्य और रोजगथार के दृसटिकोण और उपभोग एव ंबचि को बनथाए 
रखने की क्मिथा के व्यसक्गि आकलन िक शथासमल हैं जो 

चािवा 4 : मदु्ास्फीश्त प्रतयाशा सशु्सरिता सूचकाकं

स्रोत: लेखकों कथा अनमुथान।

आईईए सूचकथांक
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आलेख घरलूे पूर्वग्रहों के समायोजन के टलए मदु्ास्फीटि  
प्रतयाशाओ ंका आकलन

मदु्थास्ीसि के सिर, आसर्थक सवकथास की ससरसि, ब्यथाज दरों और 
अर्थव्यवसरथा के सथामने आपूसि्थ के झटकों से प्रभथासवि हो सकिे 
हैं। जब घरलूे मदु्थास्ीसि की प्रत्यथाशथाओ ं की िेटथा श्रृखंलथा 
अनमुथासनि पूवथा्थग्रहों के सलए समथा्योसजि की जथािी है, िो ऐसी 
श्रृखंलथा हेिलथाइन सीपीआई मदु्थास्ीसि के सथार बेहिर सरंखेण 
प्रदसश्थि करिी है, सजसमें हेिलथाइन मदु्थास्ीसि के पूवथा्थनमुथान के 
सलए उचच पूवथा्थनमुथान शसक् होिी है। मदु्थास्ीसि प्रत्यथाशथा ससुसररिथा 
सूचकथांक से पिथा चलिथा है सक लचीले मदु्थास्ीसि लक््यीकरण 
(ए्आईटी) ढथांचे को अपनथाने के बथाद से ससुसररिथा में सरुथार हुआ 
है, लेसकन कोसवि के बथाद, लगथािथार आपूसि्थ के झटकों के कथारण 
मदु्थास्ीसि लक््य से असरक हो गई है, सजससे प्रत्यथाशथाओ ंकी 
अससररिथा कथा जोसखम बढ़ ग्यथा है।
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