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मीडिया में नीडिगि दर सबंधंी अपेक्ाएं लेख

भाररबैं बलेुडिन अगसि 2020

 बाजार अर्थव्यवसराओ ंमें कें द्री्य बैंक की सचंार-व्यवसरा के 
बढ़ते महतव के सार, इलेक्ट्रॉनिक और न्रटं मरीनि्या की भूनमका 
को महतव नमला है। मरीनि्या आम जिता के नलए समाचारों का 
्रसार, व्याख्या और व्याख्या करता है, और िरीनत निमा्थताओ ंको 
नवनभनि आनर्थक कारकों की नचतंाओ,ं धारणाओ ंऔर नवचारों को 
भरी ्रत्यक्ष ्या अ्रत्यक्ष रूप से बताता है। परपंरागत रूप से, कें द्री्य 
बैंकों िे िेटा अतंरालों को पाटिे और िरीनतगत इिपटु के नलए 
उचच आवनृति िेटा उतपनि करिे के नलए फममों, हाउसहोलि और 
पेशेवरों से व्यापक-आनर्थक और नवतिरी्य चर की एक नवसततृ 
शृखंला के सबंधं में फीिबैक ्राप्त करिे के नलए नवनभनि 
्रगनतशरील-सववेक्षणों का उप्योग नक्या है। इंटरिेट की गहररी पैठ 
होिे से, िए स्ोत (न्ूयज़फीि, ऑिलाइि पोट्थलस, सोशल मरीनि्या 
पलेटफरॉम्थ) बाजार के सार-सार जिता के नलए समाचार ्रसाररत 
कर रहे हैं, नजससे उचच आवनृति पर ्रचरु मात्ा में सूक्म िेटा 
उतपनि हो रहा है।

 इस पषृ्ठभूनम में, आम तौर पर जिता की अपेक्षाओ ं का 
अिमुाि लगािे के नलए, िरीनत की घोषणा की ताररीख से पहले, 
ररपो दर पर मरीनि्या की अपेक्षाओ/ं धारणाओ ंका नवशे्षण करिे 
का ्र्यास नक्या ग्या है। इस आलेख में ररज़व्थ बैंक की िरीनतगत 
(ररपो) दर सबंधंरी मरीनि्या से महतवपूण्थ असरंनचत न्ूयज़फीि का 
नवशे्षण नक्या ग्या है। हमाररी जािकाररी के अिसुार, शा्यद ्यह 
भारतरी्य ररज़व्थ बैंक की िरीनतगत (ररपो) दर निण्थ्यों के बार े में 
मरीनि्या के रुख पर आधाररत पहला ऐसा अध्य्यि है, नजसे 
लगभग वासतनवक सम्य के आधार पर शानमल और सकंनलत 
नक्या ग्या है।

 बाकी का आलेख पांच खंिों में व्यवनसरत है। खंि II में 
सानहत्य की सनंक्षप्त समरीक्षा ्रसततु की ग्यरी है, खंि III में अध्य्यि 
में ्र्यकु्त िेटा और का्य्थ्रणालरी का वण्थि नक्या ग्या है। खंि IV 
में अिभुावजन्य पररणाम नदए गए हैं। खंि V में नटपपणरी को ्रसततु 
नक्या ग्या है।

II. साहित्य की समीक्ा

 कें द्री्य बैंकों की मौनद्क िरीनत की कार्थवाइ्यों को मरीनि्या में 
व्यापक कवरजे नमलता है और इसे बडे पैमािे पर जािबूझकर 
नक्या जाता है। मरीनि्या सचंार का एक महतवपूण्थ चैिल है और 
कें द्री्य बैंक और अनधक से अनधक लोगों के बरीच एक सेत ुका काम 
करता है। नकसरी वासतनवक सम्य के आधार पर ररपोट्थ की गई 
खबरें आम जिता, बाजार, नवशे्षकों, अर्थशान्रि्यों और 
नशक्षानवदों का ध्याि आकनष्थत करतरी हैं। नवश्वसिरी्य और ्रभावरी 

टेक्सट माइनिंग और िेचुरल लैंग्ेज प्रोसेनसगं जैसे निग डेटा 
उपकरण अपरपंरागत डेटा स्रोतों से सूचिा निषकर्षण के 
अपेक्ाकृत आधुनिक तरीके हैं, जरो कें द्ीय िैंकों करो अनतररक्त 
िीनतगत इिपुट प्दाि करिे में मदद करते हैं। यह लेख ररपरो रटे में 
अपेनक्त नदशातमक परर्त्षि के सिंधं में मीनडया के रुख का 
मूलयांकि करिे हेतु एक साइि सकसेस रनेशयरो (एसएसआर) 
उतपनि करिे के नलए भारतीय ररज़ ््ष िैंक (आरिीआई) की 
िीनतगत (ररपरो) दर1 सिंधंी मीनडया से प्ाप्त महत्पूण्ष असरंनचत 
नयूज़फीड का न्शे्रण करता है। अिुभ्ानरित न्शे्रण से पता 
चलता है नक मीनडया का रुख िीनतगत दर से सिंनंधत निण्षयों करो 
यथरोनचत रूप से टै्क करता है।

परिच्य

 जैसा नक वष्थ 1987 में फेिरल ररज़व्थ नससटम के बोि्थ ऑफ 
गवि्थस्थ के पूव्थ अध्यक्ष एलि ग्रीिसपैि िे, ्यद्यनप, मजाक में कहा 
रा, “जब से मैं एक कें द्री्य बैंकर बिा हू,ँ मैंिे बडरी बेतरतरीबरी के 
सार फुसफुसािा सरीखा है। ्यनद मैं आपको अनत सपष्ट लगता हू,ं 
तो इसका मतलब है नक जो मैंिे कहा है उसे जरूर आपिे गलत 
समझ नल्या है।" (मर,े 1987, सबुबाराव, 2011)। आनर्थक कारकों 
की अपेक्षाओ ंको ्रभानवत करिे हेत ुअनधक पारदनश्थता के नलए 
्रारनमकता में एक सचेत बदलाव आ्या है, नजसमें पहले 
गोपिरी्यता, अपारदनश्थता और रचिातमक असपष्टता ररी।

 अपिे का्य्थ की साव्थजनिक समझ बढ़ािे के उदे्श्य के 
अलावा, समनष्ट- आनर्थक पररणामों को ्रभानवत करिे में एजेंटों 
की अपेक्षाओ ंकी भूनमका को पहचाि करिे के नलए नपछले कुछ 
दशकों में, कें द्री्य बैंक सचंार-व्यवसरा में काफी बदलाव आ्या है, 
और रणिरीनतक सचंार-व्यवसरा भरी मौनद्क िरीनत सचंरण की 
अपेक्षाओ ंको ्रभानवत कर सकतरी है (बे्यर एव ंअन्य, 2017, 
वेइिमैि, 2018)।

* ्यह लेख गरीता नगद्री और शे्वता कुमाररी, नबग िेटा एिानलनटक्स निवरीजि, सानंख्यकी 
और सूचिा ्रबधंि नवभाग (िरीएसआईएम), भारतरी्य ररजव्थ बैंक (आरबरीआई) द्ारा तै्यार 
नक्या ग्या है। इस लेख में व्यक्त नकए गए नवचार लेखकों के हैं और बैंक के नवचारों को व्यक्त 
िहीं करते हैं। लेखक िरॉ. ससांका शेखर मैतरी द्ारा ्रदाि नकए गए माग्थदश्थि को 
कृतज्ञतापूव्थक सवरीकार करते हैं। त्नुट्यां, ्यनद कोई हो, तो वे लेखकों के हैं।
1 िरीनतगत दर और ररपो दर का उप्योग इस लेख में परसपर रूप से नक्या ग्या है।
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िरीनत, सपष्ट स्ेंरषण के सार, कें द्री्य बैंकों के उदे्श्यों को ्राप्त 
करिे में मदद कर सकतरी है। एक आदश्थ नसरनत में, िरीनतगत रुख 
और नहतधारकों की अपेक्षाओ/ं धारणाओ ं को सरंनेखत नक्या 
जािा चानहए; जो अभरी तक, नफलहाल, िहीं हैं। मौनद्क िरीनत की 
मरीनि्या ररपोनटिंग के बाबत प्या्थप्त सानहत्य है और ्यह भरी नक 
मरीनि्या कैसे नहतधारकों की धारणा को सबसे आगे लाता है। 
आधनुिक मौनद्क िरीनत फे्मवक्थ  में इस पहलू को तेजरी से सवरीकार 
नक्या ग्या है। हम हाल के कुछ अध्य्यिों की सनंक्षप्त समरीक्षा करेंगे।

 न्रटं मरीनि्या में ररपोट्थ की गई ्ूयरोपरी्य सेंट्ल बैंक (ईसरीबरी) 
की मौनद्क िरीनत का्यमों के कवरजे का नवशे्षण मरीनि्या कवरजे 
की मात्ा पर मात्ातमक सूचकांक और मौनद्क िरीनत चचा्थओ ंकी 
अिकूुलता और तरीव्रता को मापिे वाले गणुातमक सूचकांक का 
उप्योग करके नक्या ग्या रा (बज्थर एव ंअन्य, 2006)। ्यह पा्या 
ग्या नक मरीनि्या गभंरीर रूप से बाजार की अपेक्षाओ ंऔर मौजूदा 
मदु्ासफीनत की गनतशरीलता को ध्याि में रखते हुए ईसरीबरी िरीनत 
का्यमों पर चचा्थ करता है। इसके अलावा, िरीनत सबंधंरी कार्थवाई पर 
मरीनि्या कवरजे ईसरीबरी स्ेंरषण के नलए अत्यनधक ग्हणशरील 
पा्या ग्या।

 इसरी तज्थ पर, ईसरीबरी वक्तव्यों सबंधंरी मरीनि्या ररपोटमों के 
आधार पर एक मरीनि्या ्रत्याशा सूचकांक तै्यार नक्या ग्या रा 
और ्यह दखेा ग्या रा नक मरीनि्या सचंार िे अगले िरीनतगत निण्थ्य 
के बार ेमें बहुमूल्य जािकाररी ्रदाि नक्या है (लामला और सटम्थ, 
2013)।

 ्ूयएस फेिरल ओपि माकवे ट कमेटरी (एफओएमसरी) के 
वक्तव्यों और समाचारों में एफओएमसरी के वक्तव्यों की चचा्थ का 
अर्थ नसमेंनटक ओररएटेंशि सकोर का उप्योग करके नवशे्षण 
नक्या ग्या रा, नजसमें िरीनतगत दर निण्थ्यों के सार महतवपूण्थ 
सबंधं पा्या ग्या रा (लकु्का एव ंटे्बरी, 2009)।

 बैंक ऑफ किािा (बरीओसरी) सचंार और इसकी बाजार 
सबंधंरी नटपपणरी का नवशे्षण अलपावनध ब्याज दरों में अनसररता/ 
्रनतफल के सतर पर ्रभावों की जांच करिे के नलए नक्या ग्या 
रा। नवष्यों के निषकष्थण के नलए टेक्सट माइनिंग टूलस ्र्योग नकए 
गए रे और ्यह सरानपत नक्या ग्या रा नक बाज़ार की कहानि्यों 
का अलपावनध बाजारों में अनसररता और ्रनतफल पर महतवपूण्थ 
्रभाव रा (हेनड्री, 2012)।

 एक अन्य अध्य्यि में, हरॉनकश-िोनवश (एचिरी) सकेंतक का 
निमा्थण समाचार लेखों के आधार पर तै्यार नक्या ग्या रा, जो 

ईसरीबरी के आनधकाररक सूचिा की मरीनि्या द्ारा की ग्यरी व्याख्या 
को दशा्थते हैं और अिभुवजन्य नवशे्षण से पता चलता है नक इस 
तरह के सकेंतक भनवष्य की मौनद्क िरीनत रुख का आकलि करिे 
में मदद कर सकते हैं (टोबैक एव ंअन्य, 2017)।

 हानल्या एक शोध का्य्थ में, बैंक ऑफ इंिोिेनश्या की िरीनतगत 
दर पर नहतधारकों की अपेक्षाओ ं का निषकष्थण करिे के नलए 
मशरीि लनििंग तकिरीक का उप्योग नक्या ग्या रा। समाचार पर 
आधाररत नकसरी ्रत्याशा सूचकांक को िरीनतगत बैठक से एक 
पखवाडे पहले बिा्या ग्या रा, और नवशे्षण िे िरीनतगत दर के 
सार सहसबंधं के उसके उचच सतर का पता लगा्या (ज़लेुि और 
नवनबसि, 2018) ।

III. डेटा औि का्य्यपद्धहि

III.1 डेटा - ररज़व्थ बैंक द्ारा घोनषत िरीनत दर को अध्य्यि में 
बेंचमाक्थ  सकेंतक के रूप में नल्या ग्या है। मरीनि्या में िरीनतगत दर 
सबंधंरी ्रत्याशाए ँइस आलेख के नलए मखु्य िेटा स्ोत हैं, जो िरीचे 
वनण्थत है। हम ऑिलाइि न्रटं मरीनि्या में समाचारों के सगं्ह से 
शरुू करेंगे। ्यह कदम ठरीक-ठाक कोष (समाचार वसतओु ं का 
सगं्ह) के निमा्थण के नलए महतवपूण्थ है क््योंनक सामान्य रूप से 
समाचार में कई नवष्यों पर जािकाररी होतरी है, जो बेकाम और 
सदंभ्थ से बाहर की हो सकतरी है। निमिनलनखत चरणों का पालि 
करके िेटा को उप्यकु्त रूप से छांटा ग्या है और पूव्थ-ससंानधत 
नक्या ग्या है।

ए. कोष का निमा्थण - इस अध्य्यि में उप्योग नकए 
जािे वाले समाचार आलेख मेलटवाटर2 से ्राप्त हुए 
हैं। अ्ैरल 2015 से नदसंबर 2019 तक िरीनतगत दर 
से संबंनधत दैनिक समाचार को इस स्ोत से हटा 
नद्या ग्या रा। भारत में लचरीलरी मदु्ासफीनत 
लक््यरीकरण (एफआईटरी) व्यवसरा की शरुुआत के 
मदे्िजर अ्ैरल 2015 को शरुुआतरी नबंद ुके रूप में 
चिुा ग्या रा।

बरी. भाषा आधाररत समाचार नफलटररगं - सूचिा 
निषकष्थण और रुख वगगीकरण पद्धनत अंगे्जरी भाषा 
के नलए काफी नवकनसत हैं और इसनलए, हमिे 
वत्थमाि अध्य्यि में अपिे दा्यरे को अंगे्जरी समाचार 

2 मरीनि्या इंटेनलजेंस फम्थ  
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तक सीमित मकया है। कोई भी अनय भारतीय 
भाषाओ ंिें सिाचारों से रुख का पता लगाने और 
मनकालने के बारे िें सोच सकता है, तामक भाषा 
(यमि कोई हो) के कारण रुख िें संभामित मभननता 
की जांच की जा सके। हालामँक, भारत िें राजयों/
के्त्ों िें अंगे्जी का वयापक रूप से इसतेिाल मकया 
जा रहा है, ऐसे िें हिरा िानना है मक अंगे्जी िें 
ररपोर्ट  की गई खबरों से मनकाली गई रुख काफी 
प्रमतरूप होंगी।

सी. कीिर्ट आधाररत सिाचार म़िलरररगं - ररज़ि्ट बैंक के 
ररपो िर, नीमतगत िर, एिपीसी और ररज़ि्ट बैंक के 
गिन्टर के नाि से सबंमंधत मिषयों पर चचा्ट करने िाले 
सिाचार लेखों पर मिचार मकया गया है।

री. तारीख आधाररत सिाचार म़िलरररगं - यह िखेा गया 
है मक नीमत की घोषणा िाला मिन जैसे-जैसे नजिीक 
आता है, िैसे-िैसे ररपो िर सबंमंधत सिाचारों पर 
िीमरया किरजे आि तौर बढ़ जाती है। इसमलए, 
मपछले चरण के बाि म़िलरर की गई खबर को मफर से 
मफलरर मकया गया था तामक िौमरिक नीमत की घोषणा 
की तारीख से पहले केिल लगातार छह मिनों तक के 
सिाचार को रखा जा सके। हालांमक, यह भी िखेा 
गया है मक यमि कोई अनय प्रिखु घरनाए ँहैं (जैसे मक 
राजकोषीय नीमत, अनय कें रिीय बैंकों िें प्रिखु 
गमतमिमधयां), तो ररपो िर पर िीमरया किरजे 
तलुनातिक रूप से कि है। इसमलए, कोष िें एक 
अिमध से िूसर ेअिमध तक उतार-चढ़ाि होता रहा है।

III.2 कार्य-पद्धति

 रुख िगगीकरण के मलए काय्ट-पद्धमत, रुख का एकत्ीकरण 
और सतयापन नीचे मिसतार से िमण्टत है।

III.2.1 रुख का वर्गीकरण

 रेकसर िाइमनंग और नेचयरुल लैंगिेज प्रोसेमसगंजैसे मबग रेरा 
रूलस अपरपंरागत रेरा स्ोतों से सूचना मनषकष्टण के अपेक्ाकृत 
आधमुनक तरीके हैं और कें रिीय बैंकों को अमतररक्त नीमतगत इनपरु 
प्रिान कर सकते हैं।

 प्रतयेक सिाचार सािाग्ी को सिाचार िें िौजूि मसिेंमरक 
ओररएरेंशन कीिर्ट  के आधार पर तीन प्रकार के रुख शे्मणयों, 
अथा्टत, िमृद्ध, किी, तरसथ िें िगगीकृत मकया गया था। कीिर््टस 
को इसमलए चनुा जाता है तामक िे सिान अथ्ट-संबंधी 
अमभमिनयास का प्रमतमनमधति कर सकें , जैसा मक सारणी 1 िें 
िशा्टया गया है।

 कुछ सिाचार सािाग्ी मकसी भी रुख को मनमि्टष्ट नहीं मकए 
गए थे, कयोंमक रुख सबंधंी सपष्टता सथामपत नहीं की जा सकती 
थी। सिाचार सािाग्ी3 को अचछी तरह से पढ़कर प्रतयेक सिाचार 
को रुख मिया गए थे। िसतमुनष्ठ बने रहने और िानिीय त्मुर को 
कि करने के मलए, रुख प्रिान करने के काय्ट को सितंत् रूप से 
लेखकों द्ारा मकया गया था और जहां कहीं भी आिशयक थी, रुख 
का मफर से मिलान / पनुः सौंपा गया था। इस सबंधं िें मिए गए 
उिाहरण नीचे चार्ट 1 िें मिए गए हैं।

 पूि्ट-ससंाधन के बाि, शूनय रुख िाले सिाचारों की छंराई 
करने और हराने के बाि, सिाचार सािाग्ी को मिचाराधीन अिमध 

सारणी 1: तसमेंतिक ओररएिेंशन कीवर््यस
वृतद्ध कमी ििस्थ

राइज़, इंक्ीज़, गो अप, 
हाइक, रजे़, हिमकश, 
राइरेन

मरकलाइन, मरमक्ज, 
ईज, करटेल, कर, सलैश, 
सो़ेिन, रोमिश

सरेरस किो, होलर, नयूट्रल, 
नो चेंज, सरे परु, ररिेन, 
अचंेंजर, िेंरेन, पौज़

चाि्य 1: नीतिर्ि दर सबंधंी रुख का उदाहरण

 

मदु्ास्फीिीर जोतखम स ेररज़व्य बैंक की दर में 
25 बीपीएस की वृतद्ध देखी र्ई

जीरीपी वृतद्ध धीमी होन ेस ेररज़व्य बैंक द्ारा दर में 
किौिी की सभंावना बढ़ र्ई है

ररज़व्य बैंक द्ारा नीतिर्ि दर की समीक्ा में 
ररपो दर में बदलाव की सभंावना नहीं है

दर में किौिी रा र्थातस्थति? ररज़व्य न े2 
तदवसीर नीतिर्ि समीक्ा शुरू की

िमृद्ध

किी

तरसथ

शूनय

3 िशीन लमनिंग और नेचरुल लैंगिेज प्रोसेमसगं जैसे मबग रेरा रूल को रेकसर िाइमनंग 
और सेंरीिेंर असाइनिेंर के मलए अनपु्रयोग मकया जा सकता है। हालांमक, िानि मिशेषज्ों 
द्ारा प्रिान मकया गया रुख वयिहार िें है (बेकस्ट एि ंअनय, 2017, लािला एि ंसरि्ट, 
2013)।
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लेख मीटिया में नीट्तग्त दि सबंधंी अपेक्ाएं

(अ्ैरल 2015 से नदसबंर 2019) के दौराि तरीि शेनण्यों, अरा्थत, 
वनृद्ध, कमरी, तटसर में से एक में रखा ग्या रा। चाट्थ 2 में समाचार 
सामाग्री का रुख शेणरी-वार अिपुात ्रसततु नक्या ग्या है।

III.2.2 रुख का एकत्ीकिण

 रुख शेनण्यों अरा्थत "वनृद्ध", "कमरी" और "तटसर" में से एक 
के तहत दसतावेजों (समाचार सामग्री) के वगगीकरण के उपरांत, 
अगला कदम दसतावेजों को एकत् करिा और एक निनचित अवनध 
के नलए समग् रुख ्राप्त करिा है। ्यह सेंनटमेंट करॉनसेंटे्शि क्लास 
(एसएससरी) के सदंभ्थ में नक्या जाता है, जो निमिनलनखत तररीके 
से होता है:

ए.  चिण 1 - ्रत्ेयक समाचार सामग्री को एक रुख सकोर 
नद्या जाता है जैसा नक िरीचे नदखा्या ग्या है-

•	 "वनृद्ध" रुख: सकोर 1

•	 "कमरी" रुख: सकोर 2

•	 "तटसर" रुख: सकोर 3

 ्यह सकोर एक रुख शेणरी के नलए केवल एक व्यापक 
सखं्यातमक ्रनतनिनधतव है और ्यह एक रुख शेणरी की सटरीक 
पररमाण का सकेंत िहीं दतेा है।

बी. चिण 2 - नकसरी नवशेष नदि की वजह से कोई त्नुट 
उस नदि के रूप में सचं्यरी रुख पर पहुचंिे के दौराि 
समा्योनजत हो जातरी है। हालानँक, नकसरी एक नदि के 
रुख पर भरी नवचार नक्या जा सकता है, नवशेषकर उि 
नसरनत्यों में नजिमें कुछ महतवपूण्थ घटिाए ं मौनद्क 
िरीनत की घोषणा से पहले होतरी हैं, नजसका मरीनि्या के 
रुख पर ्रभाव पड सकता है।

 समाचार सामग्री नकसरी एक नदि और सचं्यरी नदिों के आधार 
पर एकत् नकए जाते हैं, जैसा नक िरीचे पररभानषत नक्या ग्या है।

  ….. (1)

   ..… (2)

 जहां,

 
 
= िरीनत की घोषणा के नदि t से पहले j नदि को 

सेंनटमेंट सकोर c के सार समाचार सामनग््यों की कुल सखं्या

 
 
= िरीनत की घोषणा के नदि t से पहले j नदि को 

सेंनटमेंट सकोर c के सार समाचार सामनग््यों की कुल सखं्या
 c = 1, 2, 3 

 j = 6, 5, 4, 3, 2, 1

 t = 1, 2… m 

 m = नवचाराधरीि सम्य अवनध (िरीनत घोषणा का नदि) की 
सखं्या4

सी. चिण 3 – सेंनटमेंट कनसेंटे्शि क्लास निमिािसुार 
निकाला जाता है: 

 ..…(3)

  .…(4)

 उपरोक्त चरणों के बाद, एससरीसरी को ्रत्ेयक परॉनलसरी घोषणा 
नदवस t के नलए j नदि हेत,ु नकसरी एक नदि के आधार पर (i) और 

4 भारत में िरीनतगत दर की समरीक्षा नद्मानसक आधार पर की जातरी है। तदिसुार, परॉनलसरी 
िे t हर दूसर ेमहरीिे में होतरी है। इस आलेख में, ्यह 1 अवनध के अतंराल के सार, सरलता 
के नलए, असतत तररीके से इंनगत नक्या ग्या है।

 

 

 

चाट्य 2: समाचाि का हवभाजन

 

 

 Decrease Increase Neutral

33%

5%

62%

तटसरवनृद्धकमरी 
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सार हरी सचं्यरी नदि के आधार (k) के नलए ्राप्त नक्या जा सकता 
है। एससरीसरी दरी गई िरीनत नविंो5 के नलए अनधकानधक ्रनतनक््याओ ं
के नलए रुख शेणरी को इंनगत करता है।

III.2.3 सत्यापन पद्धहि

 इसकी उप्योनगता की जांच करिे के नलए बेंचमाक्थ  के सार 
नकसरी भरी सकेंतक को मान्य करिा महतवपूण्थ है। हम ्यह जाचँिे 
का ्र्यास करेंगे नक मरीनि्या का रुख नकतिरी अचछरी तरह से 
ररज़व्थ बैंक द्ारा सम्य-सम्य पर नलए गए वासतनवक िरीनतगत दर 
सबंधंरी निण्थ्यों से सबंद्ध है। वासतनवक िरीनतगत दर के मक़ुाबले 
रुख का मूल्यांकि करिे के नलए नदशातमक नवशे्षण को अपिा्या 
ग्या है। 

 तलुिातमक नवशे्षण के नलए, ररज़व्थ बैंक की ररपो दर को 
िरीचे दरी गई पद्धनत के अिसुार, मरीनि्या केरुख के समाि हरी 
गणुातमक सकेंतक में पररवनत्थत नक्या ग्या है।

 

   ..… (5)

 जहां t सम्यावनध के नलए ररपो दर
t 
वासतनवक ररपो दर है। 

 अगले चरण में, हम j नदि के नलए सकेंतक के का्य्थकलाप को 
निमिािसुार पररभानषत करेंगे। 

  ….. (6)

     ….. (7)

 अतं में, ररपो दर में नदशातमक पररवत्थि की तलुिा में रुख का 
मूल्यांकि करिे के नलए हम निमिािसुार मापक, साइि सक्सेस 
रनेश्यो (एसएसआर)6 की गणिा करते हैं। 

  ..… (8)

  ..… (9)

 एसएसआर, जैसा नक ऊपर पररभानषत नक्या ग्या है, ररपो 
दर (नदशातमक रूप से) में वासतनवक पररवत्थि के सार नमलाि 
नकए जािे पर मरीनि्या के रुख से मेल खाता है। बडे एसएसआर से 
सकेंत नमलता है नक मरीनि्या िरीनतगत निण्थ्य में काफी हद तक 
नदशातमक पररवत्थि का अिमुाि लगािे में सक्षम है।

IV. आनभुहवक परिणाम

 नवशे्षण से पता चलता है नक नवचाराधरीि अनधकांश सम्य 
अवनध के नलए रुख नवशेष रूप से रुख शेनण्यों में नकसरी एक 
(वनृद्ध/कमरी/तटसर) पर कें नद्त रा, जो नकसरी नवशेष दर कार्थवाई 
के ्रनत मरीनि्या के समग् झकुाव को दशा्थता है। िरीनत की घोषणा 
के नदि से एक नदि पहले (सचं्यरी) समाचारों का अिपुात चाट्थ 3 
में ्रसततु नक्या ग्या है।

 ्यह पा्या ग्या है नक कुछ अवसरों को छोडकर रुख सबंधंरी 
एकाग्ता नदशातमक रूप से िरीनतगत निण्थ्य के अिरुूप ररी। अन्य 
नदिों के नलए समाि चाट्थ पररनशष्ट I में नदए गए हैं।

 हमिे खंि III.2.3 में पररभानषत नवनभनि नदवसों के नलए 
एसएसआर की गणिा की और इसे सारणरी 2 में ्रसतुत नक्या 
ग्या है। ्यह देखा ग्या है नक मरीनि्या का रुख कुछ मौकों  
को छोडकर सरीधे तौर पर ररज़व्थ बैंक द्ारा नलए गए िरीनतगत दर 
के निण्थ्य के अिुरूप ररी, जो नक एसएसआर के उचच माि से 
सपष्ट रा।

 िरीनत की घोषणा की ताररीख के कररीब आिे के सार 
समाचार कवरेज आम तौर पर जैसा-जैसे बढ़ता है, वैसे-वैसे 
रुख भरी सदुृढ़ होिे लगता है, जो एसएसआर में वनृद्ध से 
पररलनक्षत होता है।

 संच्यरी आधार पर, एसएसआर िरीनत वाले नदि से पहले 
छह नदिों के नलए 68 ्रनतशत और िरीनत वाले नदि से दो नदि 
पहले 76 ्रनतशत निकला। 72 ्रनतशत पर उचच एसएसआर  
के सार िरीनत की घोषणा के नदि से तरीि नदि पहले भरी रुख 
मजबूत रे। 

5 ररपो दर एक िरीनतगत नलखत है, जहां नपछले अिभुव से पता चलता है नक ररपो दर 
में ्यरानसरनत एक नि्यनमत घटिा है और पररवत्थि (वनृद्ध ्या कमरी) जब भरी होता है तो, 
हमेशा असतत दृनष्ट से होता है। और, इसनलए, ररपो दर में पररवत्थि की तलुिा में मरीनि्या 
के रुख (वनृद्ध, कमरी, तटसर) का सत्यापि नदशातमक आधार पर नक्या ग्या है।

6 इस साइि सक्सेस रनेश्यो को बूिो एव ंअन्य, 2018 के अिरुूप पररभानषत नक्या  
ग्या है
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सािणी 2: मीहड्या रुख बनाम नीहिर्ि दि सबंधंी हनण्य्य
सदंभ्य हदवस 

(j) 
एससीसीi,j |t / 

एससीसीk,j |t

हवहशष्ट हदन सचं्यी हदवस

Bt एसएसआिms.i.j Bt एसएसआिms.k.j

1 2 3 1 2 3

6
1 2  2

68
2  2

682  8 6  8 6
3   7   7

5
1 1   

70
2  1

712  10 7  10 7
3 1  8   8

4
1 2  1

69
2  2

692  9 6  9 6
3  1 7  1 9

3
1 1  2

69
2  2

722  8 4  9 5
3 1 2 11  1 10

2
1 2  1

72
2  1

762  9 6  9 5
3  1 10  1 11

1
1 1  1

76
2  1

762  10 5  9 5
3 1  11  1 11

हटपपणी: ररपो दर में बदलाव की नदशा पकडिे के नलए मािरी जािे वालरी कुल सम्यावनध 29 (अ्ैरल 2015 से नदसबंर 2019) है। हालानँक, कुछ नदिों के नलए कोई ्रासनंगक समाचार 
आइटम िहीं रे और इसनलए, सम्यावनध की गणिा 29 तक िहीं हो सकतरी है।

V. हनषकर्य

 नपछले एक दशक में, कई कें द्री्य बैंकों िे िरीनतगत पररवत्थिों 
और ्रत्याशाओ ंको सहारा दिेे के परीछे की मंशा के बार ेमें बताते 
हुए अर्थव्यवसरा में ्रमखु नहतधारकों की सहा्यता के नलए सचंार-

व्यवसरा और पारदनश्थता बढ़ािे पर जोर नद्या है, नजसके 
पररणामसवरूप मािा जाता है नक इससे मौनद्क िरीनत की 
्रभावशरीलता बढे़गरी। 

हटपपणी: ठोस लाइि ररज़व्थ बैंक के ररपो दर को दशा्थ रहा है: बार ्रत्ेयक रुख शेणरी में समाचार के अिपुात को दशा्थ रहा है। 

चाट्य 3: नीहि वाले हदन के एक हदन पिले मीहड्या का रुख
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 िरीनतगत दर सबंधंरी कें द्री्य बैंक के फैसले का अर्थव्यवसरा में 
नवनभनि नहतधारकों द्ारा उतसकुता से इंतजार नक्या जाता है 
और न्रटं और इलेक्ट्रॉनिक मरीनि्या में इसका व्यापक कवरजे 
नमलता है। इस आलेख में, हमिे समाचार सामनग््यों में निनहत 
असरंनचत टेक्सट का उप्योग नक्या है और िरीनतगत दर निण्थ्य पर 
एक रुख सकेंतक का निमा्थण नक्या है। ररपो दर में मरीनि्या के रुख 
के कारण नदशातमक बदलाव के मूल्यांकि के नलए एक मापक 
साइि सक्सेस रनेश्यो (एसएसआर) का निमा्थण नक्या जाता है।

 ्यह पा्या ग्या है नक अध्य्यि की अवनध के दौराि अनधकांश 
मौकों पर िरीनतगत दर के निण्थ्य की वासतनवक नदशा के अिरुूप 
िरीनतगत घोषणा की ताररीख से पहले मरीनि्या के रुख के आधार 
पर एससरीसरी को ग्हण कर नल्या ग्या रा। इस ्रकार, िरीनतगत 
निण्थ्य के बार े में मरीनि्या की ्रत्याशाओ ं को मापिे के नलए 
एसएससरी जैसे मापक को टै्क नक्या जा सकता है। का्य्थ-पद्धनत में 
्रमखु समनष्ट-आनर्थक चर के बार ेमें मरीनि्या के रुख को मापिे के 
नलए उिके वासतनवक साव्थजनिक ररलरीज से पहले बढ़ाए जािे की 
क्षमता है।
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परिहशष्ट I : रुख अनपुाि बनाम रिपो दि (जारी)

चाट्य 4: नीहि वाले हदन स ेछि हदन पिले मीहड्या का रुख

हटपपणी: ठोस लाइि ररज़व्थ बैंक के ररपो दर को दशा्थ रहा है: बार ्रत्ेयक रुख शेणरी में समाचार के अिपुात को दशा्थ रहा है। कुछ नदि तक ्रासनंगक समाचार सामग्री िहीं रे, 
नजसके पररणामसवरूप बार िहीं हैं।

चाट्य 5: नीहि वाले हदन स ेपाचँ हदन पिले मीहड्या का रुख

हटपपणी: चाट्थ  4 के समाि।
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परिहशष्ट I : रुख अनपुाि बनाम रिपो दि (जारी)

चाट्य 6: नीहि वाले हदन स ेचाि हदन पिले मीहड्या का रुख

हटपपणी: ठोस लाइि ररज़व्थ बैंक के ररपो दर को दशा्थ रहा है: बार ्रत्ेयक रुख शेणरी में समाचार के अिपुात को दशा्थ रहा है।

चाट्य 7: नीहि वाले हदन स ेिीन हदन पिले मीहड्या का रुख

हटपपणी: चाट्थ  6 के समाि।
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चाट्य 8: नीहि वाले हदन स ेदो हदन पिले मीहड्या का रुख

हटपपणी: चाट्थ  7 के समाि।

परिहशष्ट I : रुख अनपुाि बनाम रिपो दि (समाप्त)
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