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वित्तीय बाजारों में सवुयिव्थित व्थिवतयां सवुिवचित करिे के 
उदे्शय से कई परपंरागत ि अपरपंरागत साधिों को प्रयोग में 
लाया। विविमय दर में अवयिव्थित उतार-चढाि सपूंर्ण 
समवटिआवथि्णक और वित्तीय व्थिरता को ख़तर े में डालिे के 
अलािा वयापार और वििेश पर प्रायः हाविकर प्रभाि डाल सकता 
है (जिक राज, एि ं अनय 2018)। अलपािवध विविमय दर 
पररित्णितीयता से प्रतयक्ष विदशेती वििेश (एफ़डतीआई) के प्रिाहों पर 
असर पड़ता दखेा गया है (गोलडबग्ण, 2009)। तक्ण  यह है वक 
विविमय दर उतार-चढाि से होिे िाले ख़तरों, वजससे वििेश से 
होिे िालती सभंावित आय पर असर पड़ता है, के वलए वििेशकों 
को क्षवतपूवत्ण करिे की जरूरत है। यवद विविमय दरें अतयवधक 
अव्थिर रहतती हैं तो वििेश के सभंावित मूलय घट जाते हैं, और 
तदिसुार एफ़डतीआई घटिे लगता है। िा्तविक विविमय दर 
अव्थिरता के वयापार-रोधक प्रभाि भती पाए गए हैं, कयोंवक फममों 
द्ारा वकए गए विया्णतों के मूलय के साथि-साथि विया्णत बाजारों में 
प्रिेश करिे की उिकी सभंावयता उचच विविमय दर अव्थिरता 
िाले गतंवय-्थिािों के वलए कम होिे लगतती हैं (हेररकोट एि ंअनय 
2013)। एक दूसर ेअधययि से उजागर होता है वक जब विविमय 
दरों में अप्रतयावशत उतार-चढाि होता है तब विया्णतक जोवखम के 
्तर में पररित्णि के अिसुार या तो विया्णत की कीमतों को बढाता 
है अथििा वयापार की मात्ाओ ंको घटाता है, लेवकि प्रायः कीमतों 
को बढािे की अपेक्षा वयापार की मात्ाओ ंको सतीधे घटािा उिकी 
पसदं होतती है (चेओगं एि ंअनय, 2005)। 

 भारत के एक हाल के अधययि में यह पाया गया वक 
यूएसडती-आईएिआर में िा्तविक अव्थिरता (ऐवतहावसक 
अव्थिरता) वित्तीय दबाि सूचकांक (एफ़एसआई) का एक 
महतिपूर्ण घटक है, वजसका औद्ोवगक उतपादि सूचकांक 
(आईआईपती) के साथि सांव्यकीय तौर पर महतिपूर्ण ऋरातमक 
सहसंबंध है और आईआईपती के पूिा्णिुमाि में एक प्रमुख संकेतक 
के रूप में काय्ण  कर सकता है (या िा्तविक आवथि्णक गवतविवध) 
(मंजूषा, और अनय, 2020)। पूि्ण  में, 2008, 2011, 2013 
आवद सि्ण-विवदत तिािग्र्त घटिाओ ं में उचच एफ़एसआई 
मूलय पाए गए थेि वजसकी एक विशेषता विमि आईआईपती मूलय 
भती थिती (और िा्तविक उचच आईएिआर अव्थिरता)। वलहाजा, 
यूएसडती-आईएिआर में िा्तविक अव्थिरता िा्तविक 
आवथि्णक गवतविवध के पूिा्णिुमाि में अनय संकेतकों के साथि-साथि 
एक महतिपूर्ण संकेतक हो सकतती है। 

कोविड-19 सकं्रमण फैलने के परिणामसिरूप उभिते बाजाि की 
मुद्ाओ ंमें भािी उताि-चढाि दखेने को वमला। रिजि्व बैंक द्ािा 
विदशेी मुद्ा बाजाि में मध्यके्प किने समेत पिपंिागत औि 
अपिपंिागत साधनों का इसतेमाल किने के परिणामसिरूप 
अवसथििता, विसको विवभनन सकेंतकों द्ािा मापा िाता है, माच्व 
में बढने के बाद तुितं सामान्य हुई औि पूि्व की तनाि िाली 
घटनाओ ंकी अपेक्ा कम िही। 

भूमिका

 कोविड-19 सकं्रमर फैलिे, अप्रतयावशत ितीवत लागू करिे 
और विश्वभर में अतयवधक अविवचितता के पररराम्िरूप मदु्ा, 
बॉणड, इवकिटती और ऋर जैसे विवभनि आव्त िगमों के मूलयों में 
भारती उतार-चढाि पाए गए थेि। उभरते बाजार की मदु्ाओ ंमें विशेष 
रूप से काफी अव्थिरता पाई गई जो माच्ण 2020 में भारती जोवखम-
मकु्त बवहिा्णहों से शरुू हुई वजससे अतयवधक मूलयह्ास दबाि, 
भारततीय रुपये (आईएिआर) पर भती, पैदा होता है (ओईसतीडती, 
जूि 2020) और यह िैवश्वक वित्तीय सकंट (जतीएफ़सती) के बाद से 
इवकिटती बाजारों में पाया गया सबसे बरुा अवधविक्रय है और कई 
उनित दशेों में दतीघ्ण-कावलक बॉणड प्रवतफलों में अब तक सबसे 
कम है। िष्ण के पूिा्णध्ण में अतंरराष्ट्तीय मदु्ा कोष (आईएमएफ़), विश्व 
बैंक एि ंरवेटंग एजेंवसयों द्ारा िैवश्वक िवृधि में सशंोधि कर उसे कम 
वकया गया, साथि हती रोजगार ि मांग की सभंाििा वगरती। मांग 
एकाएक कम होिे की िजह से अपै्रल में अतंरराष्ट्तीय कचचे तेल 
की कीमतों में भारती वगरािट आई जो ऐवतहावसक रूप से सबसे 
कम थिती। रुपया के विविमय दर के सबंधं में ररजि्ण बैंक की ितीवत 
उसे बाजार शवक्तयों द्ारा विधा्णररत होिे दतेती है, वजसमें वकसती 
पूि्ण-विधा्णररत लक्य ्तर का सदंभ्ण वलए वबिा विविमय दर में 
अतयवधक अव्थिरता को काबू में कर बाजार में सवुयिव्थित 
व्थिवतयां बिाए रखिे मात् हेत ुमधयके्षप वकया जाता है। महामारती 
फैलिे के बाद िाले महतीिों में, ररजि्ण बैंक िे वित्तीय व्थिरता और 

* यह लेख वित्तीय बाजार पररचालि विभाग, भारततीय ररजि्ण बैंक के राधा शयाम राठो, 
विक्रम राजपूत और सबयासाचती सारगंती द्ारा तैयार वकया गया है। इस लेख में वयक्त विचार 
लेखकों के अपिे विचार हैं और िे भारततीय ररजि्ण बैंक के विचारों का प्रवतविवधति िहीं 
करते हैं। 

कोविड-19 काल में विविमय दर 
अव्थिरता को वियवंरित करिा*
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 इस पवृठिभूवम में, यह लेख विविमय दर अव्थिरता को 
वियंत्र में करिे को लेकर ररजि्ण बैंक द्ारा वकए गए उपायों की 
क्षमता का आकलि करिे का प्रयास करता है। शेष लेख को पांच 
भागों में विभावजत वकया जाता है। भाग II यूएस डॉलर की तुलिा 
में आईएिआर विविमय दर पर कोविड-19 महामारती के प्रभाि 
की चचा्ण  करता है। भाग III आईएिआर अव्थिरता को काबू में 
करिे को लेकर ररजि्ण बैंक द्ारा वकए गए उपायों से संबंवधत है। 
भाग IV बाजार प्रतयाशाओ ं की तुलिा में आईएिआर द्ारा 
अिुसरर वकए गए िा्तविक माग्ण  के संदभमों में अव्थिरता को 
वियंत्र में करिे के वलए विदेशती मुद्ा बाजार संबंधती मधयके्षप 
उपायों की क्षमता पर विचार-विमश्ण करता है। भाग V विदेशती 
मुद्ा बाजार में मधयके्षप की अंतर-देशतीय तुलिा करता है। भाग 
VI में विष्कषमों का सार वदया गया है। 

II. आईएनआर पर कोमिड-19 िहािारी का प्रभाि

 वित् बाजारों में अतयवधक अव्थिरता की वपछलती िारदातों, 
जैसे, जतीएफ़सती, यूरोके्षत् संकट और टेपर टैनट्म घटिा की 
भांवत कोविड-19 के कारर सभती उभरते बाजारों से भारती मात्ा 
में विदेशती मुद्ा का बवहिा्णह हुआ। भारत िे आईएिआर में उचच 
अव्थिरता के साथि जििरती 2020 और फरिरती 2020 में 1.42 
वबवलयि अमेररकी डॉलर का संचयती अंतिा्णह दज्ण करिे के बाद 
माच्ण  2020 में 15.92 वबवलयि अमेररकी डॉलर का अप्रतयावशत 
विदेशती पोट्णफोवलयो वििेश (एफ़पतीआई) बवहिा्णह (कज्ण और 

इवकिटती) दज्ण वकया (चाट्ण  1)। माच्ण के दौराि एकावधक अिसरों 
पर 1 प्रवतशत तक का दैविक मूलयह्ास पाया गया थिा, और िह 
भती 23 माच्ण  2020 में 1.29 प्रवतशत की वगरािट देखती गई थिती। 

 साल दर साल आधार पर, आईएिआर में 7.13 प्रवतशत का 
सचंयती मूलयह्ास दखेा गया, जो 16 अपै्रल 2020 को वगरकर अब 
तक सबसे कम अथिा्णत 76.86 पर समाप्त हुआ (चाट्ण  2)। 

चार्ट 1: यूएसडी-आईएनआर िें दैमनक पररिर्टन 

स्ोर : आरबतीआई ्टाफ गरिाए।ं 

चार्ट 2: एफपीआई प्रिाहों की रुलना िें यूएसडी-आईएनआर िें सचंयी पररिर्टन 

स्ोर : एिएसडतीएल, आरबतीआई ्टाफ गरिाए।ं
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चार्ट 4: हामिर लेनदेन 

 कोविड-पूि्ण  अिवध में उभरते बाजार की अथि्णवयि्थिाओ ं
(ईएमई) और उनित अथि्णवयि्थिाओ ं के बतीच के संतोषजिक 
बयाज दर अंतर को देखते हुए विदेशती वििेशकों िे प्रवतफल-धारक 
वयापार (कैरती टे्ड) काय्णितीवतयों को सफलतापूि्णक काम में 
लाया। इस काय्णितीवत िे, जब अव्थिरता कम थिती, मुद्ाओ ं के 
वित्पोषर में बेहतर काम वकया (मु्यतः यूएसडती) (रवक्षत 
बयाज दर समािता के उललंघि में) । प्रवतफल धारर-अव्थिरता 
अिुपात, जो एक प्रतयावशत जोवखम समायोवजत प्रवतलाभ 
उपाय है (अव्थिरता की तुलिा में दो मुद्ाओ ंके बतीच के बयाज 
अंतर का अिुपात), 0.76 के अपिे 1-िष्ण के औसत के आस-

पास थिा (चाट्ण  3)। अव्थिरता अचािक बढ जािे से अिुपात 
तेजती से घटिे लगा, जो माच्ण  के बाद प्रवतफल-धारक वयापार 
काय्णितीवतयों को समाप्त ि करिे की उचच संभावयता को दशा्णता 
है। वफर भती, विवहत अव्थिरता घटिे की िजह से अिुपात बाद 
में बढिे लगा। जब अिुपात अवधक होता है तो विदेशती वििेशक 
मौकों की तलाश में रहते हैं। 

III आरबीआई द्ारा मकए गए उपाय

III.1 अर्टवयिसरा-वयापी उपाय

 जब महामारती के कारर वित्तीय व्थिरता और िा्तविक 
अथि्णवयि्थिा को गभंतीर ख़तर ेका सामिा करिा पड़ा, तब ररजि्ण 
बैंक की सोच थिती ‘अथि्णवयि्थिा के बचाि के वलए जो कुछ भती 
आिशयक हो करो’ (टोवबयास एवरियि, एि ंअनय, 2020)। ररजि्ण 
बैंक के इि उपायों िे वििेशकों के मिोभाि को बढािा वदया और 
बाजार की परशेावियों को कम करिे में मदद की (आरबतीआई 
मौवद्क ितीवत ररपोट्ण , 2020)। वििेशकों की जोवखम क्षमता में 
चूकंी सधुार हुआ, एफ़पाई बवहिा्णहों की ततीव्रता अपै्रल और मई 
2020 में पया्णप्त रूप से कम हुई (क्रमशः 1.96 वबवलयि अमेररकी 
डॉलर और 0.97 वबवलयि अमेररकी डॉलर का वििल बवहिा्णह), 
वजससे आईएिआर पर दबाि कुछ कम हुआ। 

 ररजि्ण बैंक िे बाजार गवतविवध कम होिे के पररराम्िरूप 
पररचालि और लावजव्टक जोवखमों को नयूितम रखिे के उदे्शय 
से 03 अपै्रल 2020 को अतंरबैंक विदशेती मदु्ा लेिदिेों (अनय 
बाजार खणडों के साथि) के समय में कटौतती की है। िततीजति 
हावजर लेिदिेों की मात्ा में वगरािट आई, यद्वप तब से उिमें 
सधुार हुआ है (चाट्ण  4)। 

चार्ट 3: यूएसडी-आईएनआर अमसरररा की  
रुलना िें प्रमरफल-धारण अनपुार 

स्ोर : बलूमबग्ण। 

स्ोर : सतीसतीआईएल। 
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III.2 अमसरररा को मनयतं्रण िें करन ेके मलए मिमिष्ट उपाय

 ररजि्ण बैंक िे आईएिआर में अव्थिरता को वियतं्र में करिे 
के वलए विवशटि उपाय वकए। ररजि्ण बैंक िे ओिर-वद-काउंटर 
(ओटतीसती), एकसचेंज टे्डड और ऑफ़शोर माकके ट सेगमेंट में 
अमेररकी डॉलर को बेचिे के जररए मधयके्षप वकया। ररजि्ण बैंक 
द्ारा माच्ण 2020 में मधयके्षप करिे के पररराम्िरूप बढतती 
अव्थिरता (बाजार भाि पर 1 माह विकलप में विवहत अव्थिरता) 
को काबू में वकया गया और आईएिआर पर मूलयह्ास का दबाि 
कम हुआ। इसके बाद, वछट-पटु एफ़पतीआई अतंिा्णहों के कारर 
अपै्रल-अतं से क्रय-पक्ष में मधयके्षप वकया गया, वजसकी बदौलत 
अव्थिरता घटकर दखल दिेे के पूि्ण िाले ्तर पर पहुचंिे में 
आसािती हुई (चाट्ण  5)। 

 ररजि्ण बैंक िे बाजार में डॉलर में चलविवध उपलबध करािे के 
उदे्शय से माच्ण 2020 में प्रतयेक छह महतीिों के पररपकिता-काल 
के वलए दो यूएसडती-आईएिआर विक्रय-क्रय ्िैप भती वकए। ्िैप 
से वित् िष्ण के अतं में बाजार प्रवतभावगयों द्ारा सामिा की जा रहती 
डॉलर चलविवध की कमती को दूर करिे में मदद वमलती। 

IV. मिदेिी िदु्ा बाजार िें िधयक्पेों की क्िरा

 यूएसडती-आईएिआर विविमय दर के 1-माह एटतीएम विकलप 
में विवहत अव्थिरता (आईिती) माच्ण 2020 की शरुूआत से बढिे 
लगती, जो दशा्णता है वक बाजार प्रवतभागती उचच अविवचितता होिे 

की उममतीद करते हैं (चाट्ण  5)। ररजि्ण बैंक द्ारा 04 माच्ण 2020 से 
एकावधक मोचमों पर मधयके्षप करिे की बदौलत आईएिआर 
अवधकांश अिवध (04 माच्ण-30 वसतंबर) के दौराि वखसककर 
अव्थिरता बैनड1 (आिशयक रूप से सकंरा 1-अव्थिरता बैनड में) 
के मधय में पहुचं गया, वजसका आशय है वक आईएिआर की 
िा्तविक अव्थिरता प्रतयाशा आधाररत आईिती की अपेक्षा काफी 
कम थिती (चाट्ण  6)। 

1 वदि के अतं के आईएिआर माि (यूएसडती की तलुिा में) एि ंबलूमबग्ण में उपलबध विवहत अव्थिरता माि के आधार पर अगले वदि के वलए पूिा्णिमुावित आईएिआर माि (उचचतम 
और विमितम माि) का उपयोग करके 1-अव्थिरता और 2-अव्थिरता आईएिआर बैनड तैयार वकए गए हैं।

चार्ट 6: 1-अमसरररा और 2-अमसरररा बैनड की रुलना िें आईएनआर िें सचंलन (1-िाह एरीएि आईिी)

स्ोर : बलूमबग्ण, आरबतीआई ्टाफ गरिाए।ं
मरपपणी : विमितर विरपेक्ष माि का आशय उचच आईएिआर और उसके विपरतीत से है। 

चार्ट 5: यूएसडी-आईएनआर – 1 िाह बाजार भाि पर 
मनमहर अमसरररा 

स्ोर : बलूमबग्ण। 
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 माच्ण और अपै्रल के महतीिों में आईएिआर के अतंःवदिस 
सचंलिों में उचच अव्थिरता भती पाई गई थिती (चाट्ण  7)। 

 मधयके्षपों की क्षमता को परखिे का एक िैकवलपक तरतीका है 
आईिती के ऐवतहावसक औसत के साथि िा्तविक आईएिआर के 
सचंलिों की तलुिा करिा। दवैिक 1-माह एटतीएम आईिती का 
2-िषषीय औसत 6.12 प्रवतशत (05 माच्ण 2018 से 03 माच्ण 
2020) है, जो सभंावित आईएिआर सचंलिों के सकंरा रेंज का 
पूिा्णिमुाि करता है। 

चार्ट 7: 1-अमसरररा बैनड की रुलना िें आईएनआर िें अरंःमदिस सचंलन (1-िाह एरीएि आईिी)

स्ोर : बलूमबग्ण, आरबतीआई ्टाफ गरिाए।ं
मरपपणी : विमितर विरपेक्ष माि का आशय उचच आईएिआर और उसके विपरतीत से है। 

 यवद आईएिआर बैनड को ऐवतहावसक आईिती माि और 

माच्ण  03 (मात् एक वदि पहले जब से ररजि्ण  बैंक िे मधयके्षप 

करिा शुरू वकया) को 73.29 के समाप्त आईएिआर माि का 

उपयोग करके दशा्णया जाता है, तो एक रेट काररडॉर प्राप्त होता 

है वजसमें आईएिआर रूवढिादती आईिती माि के आधार पर 

संचलि करिे का अिुमाि लगाया जाता है (चाट्ण  8)। यह देखा 
जा सकता है वक िा्तविक आईएिआर में संचलि 2-अव्थिरता 

IN
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चार्ट 8: 1-अमसरररा और 2-अमसरररा बैनड की रुलना िें आईएनआर िें सचंलन (2-िर्षीय औसर दैमनक आईिी)

स्ोर : बलूमबग्ण, आरबतीआई ्टाफ गरिाए ं*05 माच्ण 2018 से 03 माच्ण 2020
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बैनड में अिवध के दौराि अवधकांश वदिों में बैनड के उचचतम 
माि (विमितर रेंज) के ितीचे या आस-पास रहा है। 

 आईएिआर माच्ण और अपै्रल के महतीिों में अवधक रूवढिादती 
1-अव्थिरता बैनड के विमितर रेंज (उचचतर विरपेक्ष माि) के 
ऊपर चल रहा थिा। तथिावप, आईएिआर मई 2020 से विमितर 
रेंज के आस-पास या ितीचे व्थिर होिे लगा। पररराम्िरूप, 
अव्थिरता उचच ्तर पर रहती। इस पररपे्रक्य में, विक्रय पक्ष के 
साथि-साथि क्रय पक्ष में मधयके्षप का नयायपूर्ण उपयोग करिे की 
बदौलत मई 2020 से अव्थिरता कम हुई। वलहाजा, आईएिआर 
रूवढिादती 2-िषषीय औसत आईिती पर आधाररत पथि पर चलिे 
लगा, जो भारती मूलयह्ास के भय को दूर करता है (जैसा माच्ण 
2020 से उचच आईिती माि से पता चलता है)। 

 विकट-माह िाले पररपकिता कालों में तेज िवृधि के साथि 
माच्ण अतं आते-आते विवभनि पररपकिता कालों में िायदा 
प्रतीवमयमों में सामानय िवृधि पाई गई। पररराम्िरूप, ररजि्ण बैंक िे 
माच्ण के अतं में दो क्रय-विक्रय ्िैप वकया। माच्ण के बाद िायदा 
प्रतीवमयमों में वगरािट आई (चाट्ण  9)। 

 पूि्ण में, आईएिआर की ऐवतहावसक अव्थिरता2 (1-माह) में 
2008-09, 2011-12, 2013-14 और 2018-19 में आिवधक 

िवृधि हुई। इसिे वसतंबर 2013 में 24.73 प्रवतशत की ऊंचाई को 
छुआ (चाट्ण  10)। कोविड पूि्ण अिवध में िा्तविक अव्थिरता की 
तलुिा में अव्थिरता में साफ़-साफ़ वगरािट वदखाई दती  (चाट्ण  11)। 
यवद केिल बलंुदती के दौर अथिा्णत, माच्ण-अपै्रल 2020 पर विचार 
वकया जाता है तो िा्तविक अव्थिरता का औसत 7.7 प्रवतशत 
रहा, जो उचच अव्थिरता िाले प्रकररों में सबसे कम भती है। 

V. िधयक्पे की बहु-देिीय रुलना

 जब कोविड-19 फैलिा शरुू हुआ तो अव्थिरता का ्तर 
काफी बढिे लगा वजस िजह से िैवश्वक बाजार में औिे-पौिे दाम 
पर वबक्री होिे लगती वजसके कारर ईएमई मदु्ाए ं बरुती तरह से 
प्रभावित हुई ंऔर उिमें से कुछ अब तक के सबसे विचले ् तर पर 
पहुचंती। पररराम्िरूप, अवधकांश ईएमई कें द्तीय बैंकों िे विदशेती 
मदु्ा बाजार में मधयके्षप वकया (चाट्ण  12)। 

 फरिरती के अतं में कुल विदशेती मदु्ा आरवक्षत विवध के वह्से 
के रूप में भारत का मधयके्षप माच्ण 2020 (अथिा्णत, विदशेती मदु्ा 
आरवक्षत विवध में फरिरती की तलुिा में माच्ण में वगरािट) में 
इंडोिेवशया के 7.61 प्रवतशत और दवक्षरती कोररया के 2.19 
प्रवतशत की तलुिा में 1.43 प्रवतशत थिा। 

2 िा्तविक अव्थिरता की गरिा करिे के वलए आिवधक लॉगररवमिक प्रवतलाभ के 
मािक विचलि को ऐवतहावसक समय-सतीमा की तलुिा में िावष्णकीकृत वकया जाता है 
(बलूमबग्ण में उपलबध मूलय)। 

चार्ट 10: यूएसडी-आईएनआर ऐमरहामसक  
अमसरररा-1 िाह 

स्ोर : बलूमबग्ण। 
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  सभती एवशयाई समकक्ष मदु्ाओ ं की विवहत अव्थिरता या 
जोवखम उलटाि (आरआर)3 माच्ण 2020 में बढा, जो मदु्ा जोड़ती 
के सबंधं में बाजार भाि से बाह्य मूलय पर क्रय और विक्रय विकलपों 
(25 डेलटा) की विवहत अव्थिरताओ ंके बतीच का अतंर होता है। 

3 धिातमक माि का आशय जोड़ती में अनय मदु्ा की तलुिा में अमेररकी डॉलर को लेकर तेज रुख िालती सभंाििा से है। इसके अलािा, विरपेक्ष माि अवधक होिे से कीमत में उतार-
चढाि की प्रतयाशा भती अवधक होतती है। सकें्षप में कहें तो अमेररकी डॉलर की तलुिा में सभती एवशयाई समकक्ष मदु्ाओ ंमें मूलयह्ास की प्रतयाशा की गई थिती। 

चार्ट 11: बड ेसकंर िाली अिमध के दौरान उचचरि और औसर िासरमिक अमसरररा

स्ोर : बलूमबग्ण, आरबतीआई ्टाफ गरिाए।ं 
*वसतं 08-जूि 09 (जतीएफसती)   # अग 11-अग 12 (यूरोके्षत् कज्ण सकंट)  @ मई 13-जि 14 (टेपर टैनट्म)   ^वसतं 18-जि 19 (वयापार यधुि, बडे़ बवहिा्णह)
‘भारततीय बाजारों/आवथि्णक सकेंतकों/अव्थिरता पर वपछलती सकंट िालती घटिाओ ंके प्रभाि के आधार पर उिकी वतवथियों को चिुा गया है’।

आईएिआर के मामले में, आरआर माच्ण में 4.14 की ऊंचाई से 
ितीचे वगरा और ततपचिात लगातार लगभग 1 पर रहा, जो 
आईएिआर के सबंधं में मूलयह्ास कम होिे की प्रतयाशा को 
दशा्णता है (चाट्ण  13)।

चार्ट 12: िाच्ट िें फोरकेस ररजि्ट िें पररिर्टन – िधयक्पे हरेु प्ररॉकसी 

स्ोर : सबंवंधत कें द्तीय बैंक िेबसाइट। 
*बलूमबग्ण। 
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उचचतम माि औसत माि

ित्णमाि कोविड-काल (माच्ण-वसतं)

दवक्षर कोररया वफलतीपतीनस भारत चतीि* वसगंापरु ताइिाि इंडोिेवशया* थिाईलैंड

माच्ण में फोरकेस ररजि्ण में पररित्णि (बायां माि) फरिरती में फोरकेस ररजि्ण में प्रवतशत के रूप में पररित्णि (दायां माि)
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लेख कोविड-19 काल में विविमय दर अव्थिरता को वियवंरित करिा

भाररबैं बलेुविि वदसबंर 2020

VI. मनषकर््ट

 अनय मौवद्क और विवियामकीय उपायों के साथि हती विदशेती 
मदु्ा बाजार में मधयके्षप करिे की बदौलत विविमय बाजार में 
अव्थिरता को काबू में करिे और वित्तीय व्थिरता को होिे िाले 
ख़तरों को रोकिे में आसािती हुई। अव्थिरता, वजसे विवभनि प्रकार 
के सकेंतकों के जररए मापा जाता है, माच्ण में बढिे के तरुतं बाद 
सामानय हुई और पूि्ण की दबािग्र्त घटिाओ ंकी अपेक्षा कम 
रहती। बहु-दशेतीय तलुिा से भती इसका पता चलता है। 
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चार्ट 13: यूएसडी की रुलना िें एमियाई सिकक् िदु्ाओ ंका 25 डेलरा िोमिि उलराि 

स्ोर : बलूमबग्ण।
मरपपणी : (केआरडबलयू : दवक्षर कोररया, पतीएचपती – वफलतीपतीनस, सतीएििाई – चतीि, एसजतीडती – वसगंापरु, टतीडबलयूडती – ताइिाि, आईडतीआर- इंडोिेवशया, टतीएचबती – थिाईलैंड, आईएिआर – भारत)।
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