
 कोविड-19 के कहर के कारण, िैवविक अर्थव्यिसरा अपै्ल-जून
 2020 में जीितं सममृवत में अब तक के सिा्थविक गहर ेसकुंचन के गत्थ
 में िसं गई। भारत में, िासतविक जीडीपी ररकॉड्थ वनचले सतर तक वगर
 गई। आपूवत्थ बािाओ ं और ऊंचे करों ने मुद्ास्फीवत को लक््य कफी
 ऊपरी सह्य सीमा से भी ऊपर िकेल वि्या। िैकसीन आने में िरेी,
 आपूवत्थ बािाओ ंके बने रहने, अवसरर अतंरराष्ट्ी्य वित्ी्य बाज़ारों
 और एक ढांचागत चररत्र लेती उचच खाद्य स्फीवत के कारण अिोगामी
 जोवखम समवटिआवर्थक पररदृश्य के वलए सपटि और मौजूिा खतर ेहैं।

1.1 अप्रैल 2020 एमपीआर स ेअबतक के प्मखु घटनाक्रम 

	 कोविड-19	महामारी	ने	पूर	ेविश्व	की	मौवरिक	नीवि	के	सिरूप	
और	चररत्र	को	आमूलचूल	रूप	से	बदल	वदया	है।	2020	की	दूसरी	
विमाही	में	जीििं	सममृवि	में	अब	िक	के	सिावाविक	गहर	ेसकुंचन	के	
गिवा	 में	 डूब	 गई	 िैवश्वक	अरवावयिसरा,	 07	अकिूबर,	 2020	िक	
कोरोना	 से	10.4	लाख	पषु्ट	मौिों	सवहि	3.5	करोड़	से	अविक	
कोरोना-सकं्रवमिों,	भीषण	आपूविवा-बािाओ	ंऔर	रोजगार	एि	ंआय	
में	अब	िक	के	सबसे	बड़े	पैमाने	पर	हुई	क्षवि	से	भीषण	मांग	सकुंचन	
के	सार,	मौवरिक	नीवि	वनमावाण	के	दरवान	में	जो	कुछ	अपरपंरागि	
रा,	अब	िह	सब	परपंरागि	बन	गया	है।	कें रिीय	बैंक	अब	िहा	ँिक	
चले	गए	हैं,	जहा	ँिे	जाने	से	डरिे	रे-	यानी	बयाज	दरों	के	िराकवरि	
रूनय	 सिर	 से	 भी	 नीचे;	 मात्रातमक	और	ऋण-सलुभिा	 (के्रवडट	
इवजगं)	की	बाहरी	सीमाओ	ंके	पार।	उनहें	िह	सब	करना	पड़ा	है,	
वजसे	 िे	हाल-हाल	िक	पापाचार	समझिे	 रे-	यानी	 राजकोषीय	
घाटे	का	मरुिीकरण;	और	प्रविफल	िक्रों	का	प्रबिंन।	

	 कें रिीय	 बैंक	 के	सिंाद	 में	 भी	क्रांविकारी	 बदलाि	आया	 है।	
वनकट	भविषय	में	महामारी	से	लड़ने	हेि	ुचरम-समायोजी	रुख	और	
जयादा	 नीविगि	 कारवािाइया	ँ सवुनवचिि	 की	 गई	 हैं,	 भले	 ही	 इस	
सकंलप	से	वहल	गए	वित्ीय	बाज़ारों	में	अवसररिा	आ	जाए	और	
मरुिा	में	अनपेवक्षि	उिार-चढ़ाि	आ	जाए।	मौवरिक	नीवि	में	आयी	
यह	अप्रतयावरि	सवक्रयिा	परोक्ष	रूप	से	उिना	ही	अप्रतयावरि	
राजकोषीय	प्रोतसाहन	दिेी	प्रिीि	होिी	है।

	 इस	घटनाक्रम	में,	उनके	सयंकु्त	प्रिाहों	ने	वित्ीय	वसरवियों	को	
बहुि	हद	िक	बेहिर	कर	वदया	है,	िैवश्वक	वित्ीय	बाज़ारों	में	गवि	लाने	

में	मदद	की	है,	और	आवसि	एि	ंपणय	कीमिों	को	उस	सिर	िक	उठा	
वदया	 है,	 वजसे	 प्रायः	 िासिविक	अरवावयिसरा	 से	 कटा	 हुआ	 माना	
जािा	 है।	 मांग	और	 उतपादन	 में	 क्रमरः	 िेजी	और	कचचे	 िेल	की	
कीमिों	में	मई	से	िमृवधि	हुई	है।	िरावप	इसमें	वसिंबर	में	नए	सकं्रमणों	में	
आए	उछाल	से	उतपनन	वचिंा	से	रोड़ी	नरमी	आयी	है।	सिणवा	कीमिों	
में	िेजी	बनी	हुई	है	कयोंवक	उचचिर	अवनवचिििा	ने	सरुवक्षि	वनिेर	के	
इसके	आकषवाण	को	अब	भी	बनाए	रखा	है।	मरुिासफीवि	भी	दबुारा	चढ़	
गई	है,	हालांवक	यह	उननि	अरवावयिसराओ	ं(एई)	में	लक्य	से	पयावाप्त	
नीचे	ही	है,	लेवकन	कई	उभरिी	बाजार	अरवावयिसराओ	ं(ईएमई)	में	
खाद्य	कीमिों	में	यह	बहुि	िेजी	से	बढ़ी	है।	

	 िरावप	कोविड-19	 के	 विनार	 से	आवरवाक	गविविवियों	को	
उबारने	में	इन	कारवािाइयों	का	वयापक	पैमाने	पर	प्रभािी	होना	अभी	
बाकी	है।	कई	अरवावयिसराओ	ंमें	वगरािट	की	वदरा	िीसरी	विमाही	
में	पलटी	है,	लेवकन	सकं्रमण	में	दबुारा	िेजी	और	प्रिीवक्षि	िैकसीन	
के	अभाि	में	सकं्रमण	की	दूसरी	लहर	का	सिि	जोवखम	पनुरुधिार	
के	इन	ररुुआिी	सकेंिों	पर	छाया	हुआ	है	और	कई	के्षत्रों	में	सकुंचन	
जारी	है।	जोवखम	का	सिंलुन	नीचे	की	ओर	झकुा	हुआ	है।	अगली	
कुछ	 विमावहया	ँचनुौिीपूणवा	हो	सकिी	 है।	अिंरराषट्ीय	मरुिाकोष	
(आईएमएफ़)	के	अनसुार	2020	में	िैवश्वक	लोक	ऋण	के	जीडीपी	
के	100	प्रविरि	से	भी	अविक	रहने	का	अनमुान	है।	जी-20	ने	
वनिवानिम	 दरेों	 के	 वलए	ऋण	 चकुौिी	 बाधयिाओ	ं के	 समयबधि	
सरगन	का	समरवान	वकया	है।	मॉडेल-आिाररि	पूिावानमुान	बिािे	हैं	
वक	मानिीय	और	भौविक	पूजंी	के	नकुसान	से	अविकिम	उतपादन	
पर	पड़ने	िाले	लंबे	प्रभाि	को	दखेिे	हुए,	उतपादन	और	गविविवियों	
को	महामारी-पूिवा	सिरों	पर	लौटने	में	कई	िषवा	लग	सकिे	हैं।	

	 भारि	में,	 विश्व	 के	 दूसर	ेसिावाविक	कोरोना-सकं्रमण	–	 07	
अकिूबर,	2020	िक	67	लाख	सकं्रवमिों	और	इनमें	से	1	लाख	से	
अविक	मौिों	के	सार,	सिावाविक	दवैनक	सकं्रमण-सखंया,	अपै्रल-
मई	में	विश्व	में	कठोरिम	लॉकडाउन	और	रोकराम	के	उपायों	में	
दबुारा	सखिी	एि	ंसदूुर	के्षत्रों	में	भी	सकं्रमण	बढ़	जाने	के	कारण	
सरानीय	 सिरों	 पर	 भी	 लॉकडाउन	 लगाए	 जाने	 के	 कारण,	
िासिविक	 जीडीपी	 2020-21	 की	 पहली	 विमाही	 (अपै्रल-जून	
2020)	में	िषावानिुषवा	 ररकॉडवा	23.9	प्रविरि	िक	 वगर	गई।	 वनजी	
उपभोग	और	वनिेर	में	िेजी	से	वगरािट	आयी,	वजसे	सरकारी	वयय	
ने	अरंिः	वरवरल	वकया।	आपूविवा	पक्ष	में,	उद्योग	और	सेिा	के्षत्रों	ने	
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गहरा	 सकुंचन	 ररकॉडवा	 वकया,	और	 वसफवा 	 कमृ वष	 के्षत्र	 ने	 मजबूिी	
वदखाई।	इस	दौरान,	सामावजक	दूरी	और	उचचिर	करों	के	कारण	
और	बदिर	हो	गई	आपूविवा	बािाओ	ंने	मरुिासफीवि	को	और	िीव्रिा	
से	ऊपर	िकेल	 वदया	और	खाद्य	और	 गैर-खाद्य	सामवरियों	की	
कीमिों	पर	इसका	दबाि	सपष्टि:	वदखा।	अगसि	में	उपभोक्ता	मूलय	
सूचकांक	(सीपीआई)	मरुिासफीवि	6.7	प्रविरि	पर	पहुचँकर	लक्य	
की	ऊपरी	सह्य	सीमा	से	ऊपर	चला	गया	रा	और	आगे	की	मौवरिक	
नीवि	वनिावारण	के	वलए	चनुौिीपूणवा	परीक्षा	बन	गया	रा।	

मौवद्क नीवत सवमवत : अपै्ल-वसतंबर 2020 

	 मौवरिक	 नीवि	 सवमवि	 (एमपीसी)	 ने	 कोविड-19	 जवनि	
आकवसमकिाओ	ंको	दखेिे	हुए,	अपने	वनिावाररि	समय	से	पहले	ही	
20-22	मई	2020	को	अपनी	बैठक	की।	एमपीसी	ने	नोट	वकया	वक	
अरवावयिसरा	के	अनेक	के्षत्र	आरभं	में	लगाए	गए	अनमुान	से	कहीं	बहुि	
अविक	विकट	दबाि	महसूस	कर	रहे	रे।	अरवावयिसरा	में,	खासकर	
कमजोर	और	िवंचि	िबकों	में	गहर	ेसकंट	को	रोकने	के	वलए	वित्ीय	
वसरवियों	को	और	अविक	सगुम	बनाने	की	आिशयकिा	री।	जहा	ँ
मरुिासफीवि	पररदृशय	अवनवचिि	बना	 रहा,	िहीं	सामानय	मॉनसून	 के	
पूिावानमुान	ने	अिंरराषट्ीय	पणय	कीमिों	को	नरम	वकया,	मांग	में	कमी	
और	सकारातमक	आिारभूि	प्रभािों	 ने	 कुछ	नीविगि	जगह	बनाई।	
इसी	पमृष्ठभूवम	में,	एमपीसी	ने	नीविगि	रपेों	दर	को	40	आिार	अकं	
घटाकर	4.0	प्रविरि	करने	का	वनणवाय	वलया	(5	सदसयों	ने	40	आिार	
अकं	घटाने	और	एक	सदसय	ने	25	आिार	अकं	घटाने	के	पक्ष	में	मि	
वदया)।	यह	27	माचवा,	2020	को	वनिावाररि	विवर	से	पूिवा	की	बैठक	में	
की	गई	75	आिार	अकं	की	बड़ी	कटौिी	के	ऊपर	रा।	

	 एमपीसी	की	अगसि	2020	की	बैठक	के	वनकट	आिे-आिे	
मरुिासफीवि	 ने	और	ऊपर	चढ़कर	चौंका	 वदया।	आपूविवा	रमृखंला	
बािाओ	ंकी	 वनरिंरिा	और	 वयापक	आिार	 िाले	 लागि-पे्रररि	
दबािों	को,	2020-21	की	दूसरी	विमाही	में	मरुिासफीवि	को	ऊँचा	
बनाए	रखने	िाले	कारकों	के	रूप	में	दखेा	जा	रहा	रा,	जो	2020-
21	की	दूसरी	छमाही	में	ही	बड़े	सकारातमक	आिारभूि	प्रभािों	से	
रोड़ी	नरम	हो	सकिी	री।	2020-21	में	िासिविक	जीडीपी	सिंमृवधि	
के	 नकारातमक	 रहने	 की	 सभंािना	 री।	 ऐसी	 वसरवियों	 में,	
अरवाियिसरा	में	सिुार	प्रारवमकिा	बन	गई,	लेवकन	एमपीसी	ने	
नोट	वकया	वक	अपै्रल-मई	2020	के	हेडलाइन	सीपीआई	आकंड़ों	

में	और	अविक	सपष्टिा	की	जरूरि	री	कयोंवक	राषट्ीय	सांवखयकीय	
कायावालय	 (एनएसओ)	 को	 कई	 मदों	 के	 वलए	 अभयारोपण	
(इंपयटेुरनस)	करने	पड़े	रे	कयोंवक	लॉकडाउन	के	कारण	आकंड़ा-
सरंिहण	 प्रभाविि	 हुआ	 रा।	 मरुिासफीवि	 पररदृशय	 को	 घेरी	 हुई	
अवनचिििा	को	दखेिे	हुए	और	महामारी	से	अप्रतयावरि	आघाि	के	
बीच	 अरवावयिसरा	 की	 कमजोर	 वसरवि	 पर	 विचार	 करिे	 हुए,	
एमपीसी	 ने	 एकमि	 से	 वनणवाय	 वलया	 वक	रुकना	 वििेकपूणवा	 होगा	
और	अरवावयिसरा	 के	 पनुरुधिार	को	 बल	 दनेे	 के	 वलए	 उपलबि	
सभंािना	 का	 उपयोग	 करने	 के	 िासिे	 मरुिासफीवि	 में	 वटकाऊ	
वगरािट	की	सचेि	प्रिीक्षा	करनी	होगी।	सभी	सदसयों	ने	िब	िक	
समायोजी	रुख	जारी	रखने	के	 वलए	भी	मि	 वदया	जब	िक	 वक	
सिंमृवधि	को	पनुजजीविि	करने	और	अरवावयिसरा	पर	कोविड-19	के	
असर	को	कम	करने	के	वलए	यह	आिशयक	हो	और	इस	दौरान	
मरुिासफीवि	को	भी	लक्य	के	अदंर	रखना	भी	सवुनवचिि	वकया	जाए।

	 एमपीसी	का	मिदान	सिरूप	यह	दरावािा	है	वक	हरके	सदसय	
के	आकलन,	अपेक्षाओ	ंऔर	नीविगि	अविमानों	में	विविििा	है,	
जो	अनय	कें रिीय	बैंकों	के	िोवटंग	पैटनवा	में	भी	पररलवक्षि	होने	िाली	
विरेषिा	है	(सारणी	I.1)।	

सारणी I.1: मौद्रिक नीद्त सद्मद्त तथा मतदान परैटन्न 

देश नीद्त बरैठकें  :- अप्रैल 2020 –द्सतबंर -2020

कुल बरैठकें पूण्न सहमद्त के 
साथ बरैठक

असहमद्त के साथ 
बरैठक

Brazil 4 4 0

Chile 4 4 0

Colombia 6 3 3

Czech Republic 4 3 1

Hungary 6 6 0

India 2 1 1

Israel 4 0 4

Japan 5 0 5

South Africa 4 1 3

Sweden 3 3 0

Thailand 4 3 1

UK 4 4 0

US 4 4 0

स्रोत :	कें रिीय	बैंक	िेबसाइट	|

ब्ाज़ील
वचली
कोलंवबया
चेक	गणराजय
हगंरी
भारि
इजरायल
जापान
दवक्षण	अफ्ीका
सिीडन
राईलैंड
यूके
यूएस
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सारणी I.2: पूरा्ननमुानों के द्लए आधारभूत अनमुान
 सकेंतक एमपीआर अप्रैल 2020  एमपीआर अकतूबर 2020

कचचा	िेल	(भारिीय	
बासकेट)

2020-21	के	दौरान	प्रवि	
बैरल	यूएस	$	35

	2020-21	के	दौरान	प्रवि	बैरल	
यूएस	$	40.9

विवनमय	दर	 	रु.75/US$	 	रु.73.6/US$	

मानसून	 2020	के	वलए	सामानय लंबी	अिवि	के	औसि	से	9	
प्रविरि	अविक

िैवश्वक	सिंमृवधि	 	2020	में	सकुंचन	 	2020	में	(-)	4.9	प्रविरि	
2021	में	5.4	प्रविरि	

राजकोषीय	घाटा	
(जीडीपी	का	प्रविरि)

बीई	2020-21	के	भीिर	
रहेगी	
कें रि	:	3.5
सयंकु्त:	6.1

गविविवि,	राजसि	और	वयय	
िरा	घोवषि	अविररक्त	उिारों	
में	फैकटररगं	पर	कोविद	-19	के	
प्रभाि	को	दखेिे	हुए	
राजकोषीय	घाटे	के	काफी	
अविक	होने	की	उममीद	है|

पूिावानमुान	की	अिवि	
के	दौरान
घरलूे	समवष्ट	आवरवाक	/	
सट्कचरल	नीविया ं

	कोई	बड़ा	पररििवान	नहीं	 	कोई	बड़ा	पररििवान	नहीं	

नरोट : 1.  कचचे	 िेल	का	भारिीय	बासकेट	ऐसे	 वयतुपनन	 मूलय	मापन	का	प्रविवनविति	करिा	
है	वजसमें	सॉअर	रेिड	(ओमान	और	दबुई	औसि)	और	सिीट	रेिड	(ब्ेंट)	कचचा	िेल	
रावमल	है|	

 2.  यहा	ँअनुमावनि	विवनमय	दर	पर	आिारभूि	अनुमान	हावसल	करने	के	उदे्शय	के	
वलए	है	िरा	यह	विवनमय	दर	के	सिर	पर	कोई	“मि”	प्रकट	नहीं	करिा	है।	ररजिवा	
बैंक	विदेरी	मुरिा	बाजार	को	वनयंवत्रि	करने	के	वलए	वनददेवरि	है,	न	वक	विवनमय	दर	
के	आसपास	वकसी	भी	विवरष्ट	सिर	के	और/या	बैंड	के	उिार-चढ़ाि	से।

 3. बजट	अनमुान|
 4. सयंकु्त	राजकोषीय	घाटे	में	कें रि	और	राजयों	को	एक	सार	वलया	है।

स्रोत :	आरबीआई	सटाफ	अनमुान;	बजट	दसिािेज़;	और	आईएमएफ	|

समवटिआवर्थक दृवटिकोण 

	 अधयाय	II	और	III	में	2020-21	की	पहली	छमाही	(अपै्रल-वसिंबर)	
में	हुई	समवष्टआवरवाक	गविविवियों	का	विशे्षण	वकया	गया	है।	इस	अधयाय	
में	वकए	गए	पूिावानमुानों	के	वलए,	वपछले	छह	महीनो	में	प्रमखु	समवष्टआवरवाक	
और	वित्ीय	चरांकों	का	विकास	अपै्रल	2020	एमपीआर	की	बेसलाइन	
िारणाओ	ंमें	सरंोिन	की	मांग	करिा	है	(सारणी	I.2)।	

	 पहला,	 कचचे	 िेल	 की	 िैवश्वक	 कीमिें	 कोविड-19	 सबंिंी	
अवनवचिििाओ	ंके	कारण	अवसरर	बनी	हुई	हैं।	20	अपै्रल	को	इसमें	
अप्रतयावरि	 उछाल	 आया	 जब	 पहली	 बार	 िेसट	 टेकसास	
इंटरमेवडएट	 (डबलयूटीआई)	 प्रारवमभक	 माह	 (फं्ट	 मंर)	 कीमिें	
नकारातमक	 ((-)	37.6	 यूएस	डॉलर	प्रवि	 बैरल)	हो	गई ं।	अपै्रल	
2020	में	पैट्ोवलयम	वनयावािक	दरेों	के	सगंठन	(ओपेक)	और	गैर-
ओपेक	दरेों	(ओपेक	पलस)	के	बीच	िेल	उतपादन	में	ररकॉडवा	9.7	
वमवलयन	बैरल	प्रविवदन	की	कटौिी	करने	के	समझौिे	से	समरवान	
पाकर,	ब्ेंट	कीमिें	अपै्रल	2020	में	19	यूएस	डॉलर	प्रवि	बैरल	िक	
नीचे	जाने	के	बाद	अगसि	में	लगभग	45	यूएस	डॉलर	प्रवि	बैरल	
िक	 चढ़ीं,	 जो	 वसिंबर	 में	 वफर	 नरम	 पड़	 गई	ं (चाटवा 	 I.1)।	 इन	
घटनाओ	ंपर	 विचार	करिे	 हुए,	कचचे	 िेल	की	कीमिों	 (इंवडयन	
बासकेट)	को	 बेसलाइन	में	40.9	 यूएस	डॉलर	माना	गया	 है,	जो	
अपै्रल	एमपीआर	बेसलाइन	से	17	प्रविरि	ऊपर	है।	

	 दूसरा,	सामानय	विवनमय	दर	(भारिीय	रुपया	या	आईएनआर	
बनाम	यूएस	डॉलर)	अपै्रल	2020	से	दोनों	वदराओ	ंमें	गविमान	हुई	

चाट्न I.1: कचचा तेल : मागं-आपूद्त्न सतंुलन और कीमतें

स्रोत:	अिंरराषट्ीय	ऊजावा	एजेंसी स्रोत:	बलूमबगवा|

ए: कचचा तेल : ररैद्विक मागं और आपूद्त्न बी: ब्ेंट कीमतें
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है।	कोविड-सबंिंी	वचिंाओ	ंके	बीच	ईएमई	से	सरुवक्षि	यूएस	डॉलर	
में	सामानयीकमृ ि	पलायन	के	कारण	आईएनआर	अपै्रल	में	अिोगामी	
दबािों	में	 रहा।	मई-जलुाई	 के	दौरान	कमोबेर	एक	दायर	ेमें	 बने	
रहने	 के	 बाद,	 आईएनआर	 ने	 अगसि	 में	 मजबूिी	 का	 रुझान	
वदखाया।	यह	उननि	अरवावयिसराओ	ंमें	अविसमायोजी	मौवरिक	
नीवियों	के	लंबे	समय	िक	चलने	की	प्रतयाराओ	ंऔर	कोविड-19	
के	वलए	सभंाविि	िैकसीनों	की	बेहिर	होिी	सभंािनाओ	ंके	कारण	
भारि	में	पोटवाफोवलयो	अिं:प्रिाहों	में	आयी	उछाल	से	चावलि	रा।	
इन	 घटनाओ	ं के	 आलोक	 में,	 विवनमय	 दर	 को	 बेसलाइन	 में	
आईएनआर	73.6	प्रवि	यूएस	डॉलर	माना	गया	है।	

	 िीसरा,	 अपै्रल	 पररदृशय	 की	 िुलना	 में	 िैवश्वक	 आवरवाक	
गविविवियां	अपेक्षाकमृ ि	कम	रही	हैं।	 िैवश्वक	पणय	कारोबार	की	
मात्रा	में	2020	की	दूसरी	विमाही	में	14.3	प्रविरि	की	वगरािट	
आयी	और	विश्व	वयापार	संगठन	का	गुड्स	टे्ड	बैरोमीटर	िीसरी	
विमाही	 में	 वसफवा 	 आंवरक	 िेजी	 का	 संकेि	 करिा	 है।	 िैवश्वक	
संयुक्त	क्रय	 प्रबनिक	 सूचकांक	 (पीएमआई)	 पाँच	 महीनों	 िक	
संकुचन	 में	 रहने	 के	 बाद,	 जुलाई-वसिंबर	 में	 प्रसार	 के्षत्र	 में	
गविमान	हुआ,	लेवकन	कुछेक	एई	औए	ईएमई	देरों	में	संक्रमण	
के	दबुारा	उभार	को	देखिे	हुए	पररदृशय	अवनवचिि	ही	बना	हुआ	
है।	आईएमएफ़	को	2020	में	विश्व	अरवावयिसरा	में	4.9	प्रविरि	
संकुचन	 का	 अनुमान	 है	 (चाटवा 	 I.2),	 जबवक	 विश्व	 बैंक	 िरा	

ओईसीडी	ने	क्रमरः	5.2	प्रविरि	एिं	4.5	प्रविरि	की	वगरािट	
का	पूिावानुमान	लगाया	है।	

I.2 मरुिास्ीद्त दृद्टिकरोण 

	 मजबूि	ऊधिवामखुी	दबािों	 के	 वयापक	प्रसार	से	बल	पाकर	
हेडलाइन	सीपी	मरुिासफीवि	जून-अगसि	2020	के	दौरान	ऊपरी	
सह्य	सीमा	लांघ	गई	(अधयाय	II)।	आपूविवा	रमृखंला	बािाओ	ंऔर	
पेट्ोवलयम	उतपादों	पर	ऊंचे	करों	 ने,	मांग	की	मंद	 वसरवियों	 के	
बािजूद,	 मरुिासफीवि	 पर	 इन	 ऊधिवामखुी	 दबािों	 को	 बनाया।	
लॉकडाउनों	 के	 चलिे	 बाज़ारों	 और	 दरों	 (कोट्स)	 का	 समपूणवा	
किरजे	बाविि	होने	से	आकंड़ों	सबंिंी	अवनवचिििाओ	ंने	पररदृशय	
के	आकलन	को	और	जवटल	बना	वदया	है।	

	 आगे	दखेिे	 हुए,	 ररज़िवा	 बैंक	 के	सिदेक्षण	 के	 वसिंबर	2020	
चरण	में,	रहरी	हाउसहोलड	की	िीन	माह	 से	आगे	की	माधयक	
मंहगाई	प्रतयाराओ	ंमें	10	आिार	अकं	की	वगरािट	आयी,	जबवक	
एक	िषवा	से	आगे	की	माधयक	मंहगाई	प्रतयाराए	ंअपररिविवाि	रहीं।1	

सामानय	मूलय	सिर	में	मौजूदा	दर	से	भी	अविक	िमृवधि	की	प्रतयारा	
िाले	उत्रदािाओ	ंका	अनपुाि	 वपछले	चरण	 के	मक़ुाबले	दोनों	
वक्षविजों	पर	बढ़ा	है	(चाटवा 	I.3)।	वसिंबर	2020	के	वलए	ररज़िवा	बैंक	
द्ारा	उपभोक्ता	विश्वास	सिदेक्षण	के	अनसुार	एक	िषवा	से	आगे	की	
माधयक	मंहगाई	प्रतयाराए	ंऊंचे	सिर	पर	रहीं।	

	 ररज़िवा	बैंक	के	औद्यवगक	पररदृशय	सिदेक्षण	के	जलुाई-वसिंबर	
2020	में	सिदेवक्षि	 विवनमावाण	फममों	 ने	प्रतयारा	की	 है	 वक	इनपटु	
लागि	 दबािों	 के	 नरम	 रहने	 के	 कारण	 2020-21	 की	 िीसरी	
विमाही	में	विक्रय	कीमिें	अपररिविवाि	रहेंगी	(चाटवा 	I.4)।2	विवनमावाण	
के्षत्र	के	पीएमआई	ने	उचचिर	इनपटु	कीमिें	 ररपोटवा 	की;	िरावप	
लागि	मरुिासफीवि	की	दर	अगसि	2020	से	नरम	हुई।	लगािार	
पाचँ	महीनों	िक	वगरने	के	बाद,	आउटपटु	कीमिें	भी	वसिंबर	में	
कमोबेर	 वसरर	 हो	 गई ं।	 सेिा	 के्षत्र	 के	 फ़ममों	 ने	 भी	 ईिंन,	 मांस,	
सवबजयों	 की	 लागि	 के	 कारण	 उचचिर	 इनपटु	 लागिें	 और	
आउटपटु	कीमिों	में	िमृवधि	ररपोटवा 	की।	

1  ररज़िवा	बैंक	के	हाउसहोलड	मरुिासफीवि	प्रतयारा	सिदेक्षण	18	रहरों	में	सचंावलि	वकए	जािे	हैं	
और	वसिंबर	2020	सिदेक्षण	के	पररणाम	5,652	हाउसहोलडों	से	प्राप्त	प्रविसादों	पर	आिाररि	हैं।

2  औद्योवगक	दृवष्टकोण	सिदेक्षण	के	जलुाई-वसिंबर	2020	चरण	के	पररणाम	959	कंपवनयों	से	
प्राप्त	प्रविसादों	पर	आिाररि	हैं।

चाट्न I.2:	ररैद्विक जीडीपी सरंृद्धि

Source: IMF.
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स्रोत:	आईएमएफ|	
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	 वसिंबर	 2020	 में	 ररज़िवा	 बैंक	 द्ारा	 सिदेवक्षि	 वयािसावयक	
पूिावानमुानकिावाओ	ंने	सीपीआई	मरुिासफीवि	अगसि	2020	के	6.7	
प्रविरि	 से	 नरम	 होकर	 2020-21	 की	 चौरी	 विमाही	 में	 4.2	
प्रविरि	और	2021-22	की	दूसरी	विमाही	3.8	प्रविरि	हो	जाने	
की	प्रतयारा	की	है	(चाटवा 	I.5)।3 

	 रबी	की	बमपर	फसल,	खरीफ	फसलों	की	नयूनिम	समरवान	
कीमिों	 (एमएसपी)	 में	 रोड़ी	 िमृवधि,	 सामानय	 मॉनसून,	 पयावाप्त	
बफर	सटॉक	और	बड़े	जल	भंडारों	में	अचछा	जल	भंडारण	सिरों	
ने	मुरिासफीवि	पररदृशय	के	वलए	बेहिर	संभािना	जिाई	है।	इसी	
दौरान	 कोविड	 संबंिी	 आपूविवा 	 बािाओ,ं	 उचचिर	 करों	 और	
लागि	पर	इनके	असर	से	मुरिासफीवि	पर	ऊधिवामुखी	दबाि	पड़	
सकिे	 हैं।	 मुरिासफीवि	 पररदृशय	 कारोबार	 नीवियों	 और	
मुरिासफीवि	 के	 प्रवि	 संिेदनरील	 प्रमुख	 सामवरियों	 के	 प्रभािी	
आपूविवा 	 प्रबंिन	उपायों	 पर	भी	 वनभवार	करेगा।	 जैसा	 वक	अपै्रल	
2020	की	मौवरिक	नीवि	ररपोटवा 	में	नोट	वकया	गया	रा,	कोविड-
19	 की	 गहनिा,	 प्रसार	 और	 अिवि	 के	 बारे	 में	 अवनवचिििा	
पररदृशय	में	भयंकर	पररििवान	ला	सकिी	है।	अिः	महामारी	से	
संबवनिि	 हरेक	 आिक	 आंकड़ों	 के	 सार,	 समवष्टआवरवाक	
पूिावानुमानों	 में	 बड़े	 संरोिन	 हो	 सकिे	 हैं।	 िरावप	आरबीआई	
अविवनयम	ररज़िवा 	बैंक	को,	अन्य बातों के सार-सार,	एमपीआर	
में	इसके	प्रकारन	से	6-18	माह	िक	के	मुरिासफीवि	पूिावानुमान	
प्रकावरि	 और	 वयाखया	 करने	 के	 वनददेर	 देिा	 है।	 सांविविक	
अपेक्षाओ	ं को	 देखिे	 हुए	 और	 आरंवभक	 वसरवियों,	 प्रगामी	
सिदेक्षणों	िरा	समय-रमृंखलाओ	ंऔर	ढांचागि	मॉडलों	से	प्राप्त	
आकलनों	पर	विचार	करिे	हुए,	2020-21	की	दूसरी	विमाही	में	
सीपीआई	मुरिासफीवि	के	6.8	प्रविरि	रहने	का	पूिावानुमान	है।	

चाट्न I.3:	घरलूे रसतुओ ंकी मरुिास्ीद्त अपेक्ाए ँ

Source: Inflation Expectations Survey of Households, RBI.

चाट्न I.5:	व्ारसाद््क पूरा्ननमुानकता्नओ ंकी  
मरुिास्ीद्त अपेक्ाए ँ

स्रोत:	वयािसावयक	पूिावानमुानकिावाओ	ंका	सिदेक्षण,आरबीआई	और	राषट्ीय	सांवखयकी	कायावालय|	

3  ररज़िवा	बैंक	के	वयािसावयक	पूिावानमुानकिावा	सिदेक्षण	के	वसिंबर	2020	चरण	में	33	पैनवलसटों	
ने	सहभावगिा	की।
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चाट्न I.4:	कचचे माल की लागत और द्बक्री कीमतों  
की अपेक्ाए ँ

द्टपपणी	 :	आरादायी	और	वनराराजनक	सूचना	दनेेिाले	उत्रदािाओ	ंके	बीच	का	अिंर	
वनिल	 प्रविवक्रया	 हैं|	 यह	 रेंज	 -100	 से	 100	 िक	 है	 |	 वबक्री	कीमि	 के	सबंिं	 में	 वनिल	
प्रविवक्रयाओ	ंमें	िमृवधि	/कमी	आरादायी	और	वनराराजनक	है	,जबवक	कचचे	माल	की	लागि	
के	सबंिं	में	वनिल	प्रविवक्रया	में	िमृवधि	/कमी	उत्रदािा	कंपनी	के	दृवष्टकोण	से	आरादायी	और	
वनराराजनक	 है	 |	 अिः	 कचचे	 माल	 की	 लागि	 के	 उचचिर/वनमनिर	ऋणातमक	आकंड़ें	
उचचिर/	वनमनिर	इनपटु	मूलय	दबािों	को	दरावािे	हैं	|	
स्रोत:	औद्योवगक	दृवष्टकोण	सिदेक्षण,	आरबीआई	|	
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फलसिरूप,	 यह	 प्रतयारा	 है	 वक	 बड़े	 सकारातमक	आिारभूि	
प्रभािों	से	यह	नीचे	वखसककर	िीसरी	विमाही	में	5.4	प्रविरि	
और	चौरी	विमाही	में	4.5	प्रविरि	िक	आ	जाएगी	(चाटवा 	I.6)।	
2020-21	की	चौरी	विमाही	में	हेडलाइन	मुरिासफीवि	के	वलए	
50	प्रविरि	और	70	प्रविरि	 विश्वास	अंिराल	क्रमरः	3.2-
5.9	प्रविरि	और	2.4-6.6	प्रविरि	हैं।	

	 2021-22	के	वलए,	कोविड-19	के	प्रभािी	 िैकसीनों	की	
उपलबििा	के	सार	आपूविवा	रमृखंलाओ	ंके	सामानय	हो	जाने,	
सामानय	मॉनसून,	और	वकसी	बड़े	बाहरी	या	नीविगि	आघाि	
की	सभंािना	नहीं	दखेिे	हुए,	ढांचागि	मॉडल	आकलन	दरावािे	
हैं	वक	मरुिासफीवि	4.1-4.4	प्रविरि	के	दायर	ेमें	रहेगी।	2021-
22	की	चौरी	विमाही	के	वलए	50	प्रविरि	और	70	प्रविरि	
विश्वास	 अिंराल	 क्रमरः	 2.5-5.8	 प्रविरि	 और	 1.6-6.6	
प्रविरि	हैं।

	 जैसा	 वक	 पहले	 बिाया	 गया	 है,	 मरुिासफीवि	 दृवष्टकोण	
असामानय	रूप	से	अविक	अवनवचिििा	से	वघरा	है।	विरेष	रूप	से,	
महामारी	का	लगािार	जारी	रहना	िरा	टीका	के	विकास	में	दरेी	

मखुय	 समवष्ट	 आवरवाक	 चरों	 सबंिंी	 अनमुानों	 को	 और	 अविक	
अवनवचिि	बना	देंगे	(बॉकस	I.1)	।	

चाट्न I.6:	सीपीआई मरुिास्ीद्त का पूरा्ननमुान  
(रर्न- दर रर्न)

द्टपपणी	:	फ़ैन	चाटवा 	बेसलाइन	प्रोजेकरन	पर	के	आस-पास	अवनवचिििा	दरावािा	है।	बेसलाइन	
अनमुान	िावलका	 I.2	में	 वनिावाररि	िारणाओ	ंपर	आिाररि	हैं।	गहरा	लाल	छायांवकि	के्षत्र	50	
प्रविरि	आतमविश्वास	अिंराल	का	प्रविवनविति	करिा	है	वजसका	अरवा	है	वक	िासिविक	पररणाम	
गहर	ेलाल	छायांवकि	के्षत्र	द्ारा	दी	गई	सीमा	के	भीिर	होने	की	50	प्रविरि	सभंािना	है	।	समान	
रूप	 से,	 70	 प्रविरि	और	 90	 प्रविरि	आतमविश्वास	 अिंराल	 के	 वलए,	 िासिविक	 पररणाम	
सबंवंिि	छायांवकि	के्षत्र	के	रूप	में	दरावाई	गयी	सीमा	के	भीिर	होने	की	क्रमर:	70	प्रविरि	और	
90	प्रविरि	सभंािना	है|

स्रोत:	आरबीआई	सटाफ	अनमुान	|

कोविड-19	की	पररवसरवियों	 के	अिीन,	भारि	का	िासिविक	जीडीपी	
बेसलाइन	पररदृशय	के	अिंगवाि	िषवा	2020-21	में	सकुंवचि	होने	का	अनमुान	
लगाया	गया	है	जो	मांग	एि	ंआपूविवा	दोनों	आघािों	को	दरावािा	 है।	इसके	
विपरीि,	उपभोक्ता	मूलय	मरुिासफीवि	में	बढ़ा	रहा,	जो	यह	बिािा	 है	 वक	
आपूविवा	की	राह	में	आने	िाले	अिरोि	कमजोर	मांग	से	अपेवक्षि	नरमी	िाले	
प्रभाि	पर	भारी	पड़े।	मरुिासफीवि	की	इन	असहज	चालों	ने	समवष्ट	आवरवाक	
दृवष्टकोण	को	उलझा	वदया	है।	

बेसलाइन	पररदृशय	का	यह	मानना	 है	 वक	मरुिासफीवि	में	 हावलया	
बढ़ोिरी	असरायी	है,	िरा	सकं्रमण	की	कोई	दूसरी	लहर	नहीं	है।	
िदनसुार,	बारी-बारी	 से	दो	पररदृशयों	की	जांच	की	गई।	टीका	 के	
विकास	में	जलदी	सफलिा	 वमलने	की	सभंािना	 के	 बल	पर	 एक	
अनकूुल	पररदृशय	(पररदृशय	1)	आपूविवा	चेन	में	िेजी	से	सामानयीकरण	
की	 पररकलपना	 करिा	 है।	 दूसरी	 िरफ,	 एक	 प्रविकूल	 पररदृशय	
(पररदृशय	2)	i)	सकं्रमण	की	दूसरी	लहर	जो	िैवश्वक	िरा	घरलूे	िमृवधि	
को	और	अविक	नीचे	खींचेगी,	ii)	िषवा	2009-10	के	समान	हावलया	
मरुिासफीवि	दबाि	वनरिंरिा	िाली	चाल	पकड़	रहा	है,	iii)	मरुिासफीवि	 जारी

बॉकस I.1 : करोद्रड-19 महामारी के बाद सरंृद्धि - मरुिास्ीद्त का रुख करै सा हरोगा?  
द्तमाही अनमुान मॉडल स ेप्ाप्त व्ाख्ातमक द्नरूपण

दृवष्टकोण	 के	 वलए	 उलझनों	 सवहि	 सरंचनागि	 घटक	 जो	 उचच	
राजकोषीय	घाटा	में	पररणि	होंगे,	िरा	iv)	पूजंी	प्रिाहों	एि	ंविवनमय	
दरों	 में	 बढ़ी	 हुई	अवसररिा,	सबंिंी	 मानयिाओ	ं पर	आिाररि	 है।	
विमाही	 अनमुान	 मॉडल	 (कयूपीएम)4	 –	 एक	 अधिवा-सरंचनागि,	
दूरदरजी,	खलुी	अरवावयिसरा,	निीन	कीनेवरयन	परपंरा	में	अरंरोविि	
गैप	मॉडल	–	का	प्रयोग	इन	बदलिे	पररदृशयों	की	जांच	के	वलए	प्रयोग	
वकया	जािा	है।	

पहले	पररदृशय	में,	आपूविवा	चेन	का	िेजी	से	सामानय	होना	बेसलाइन	
के	सापेक्ष	िषवा	2020-21	में	वनमन	उतपादन	हावनयों	को	पैदा	करिा	
है।	इस	पररदृशय	में	िासिविक	जीडीपी	बेसलाइन	के	9.5	प्रविरि	
की	 िलुना	 में	 7.5	 प्रविरि	 सकुंवचि	 हुआ	 (चाटवा 	 I.1.1)।	 उदार	
पररदृशय	में	िषवा	2021-22	में	जीडीपी	रिोर	ररबाउंड	बेसलाइन	में	
10.1	प्रविरि	के	सापेक्ष	11.6	प्रविरि	मजबूि	है।	अनकूुल	बेस	
प्रभािों,	 सामानय	 आपूविवा	 शमृखंला	 िरा	 ठहरी	 हुई	 मरुिासफीवि	
प्रतयाराओ	ं ने	 िषवा	 2021-22	की	चौरी	 विमाही	में	लक्य	 से	 इसे	

4  बेनेस,	जारोमीर,	एि	ंअनय	(2016),	“किाटरली	प्रोजेकरन	मॉडल	फॉर	इंवडया:	की	एलीमेंट्स	एडं	प्रॉपटजीज”,	आरबीआई	िवकिं ग	पेपर	सीरीज	नं.	08/2016
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I.3 सरंृद्धि दृद्टिकरोण

	 िषवा	2020-21	की	पहली	विमाही	में	िासिविक	जीडीपी	में	
अभूिपूिवा	रूप	से	23.9	प्रविरि	की	वगरािट	आई	िरा	घरलूे	
आवरवाक	 वक्रयाकलाप	 वनमवाम	 महामारी	 द्ारा	 बरुी	 िरह	 से	
प्रभाविि	रहा।	उचच	बारबंारिा	सकेंिक,	जो	अरवावयिसरा	के	
चरणबधि	िरीके	से	खलुने	के	सार	ही	जून	में	आरािान	रे,	नए	
मामलों	में	बढ़ोिरी	के	कारण	सरानीय	लॉकडाउन	के	दोबारा	
प्रभाि	में	आने	के	बीच	वफर	से	उसी	वसरवि	में	चले	गए।	िरावप,	
अगसि	में	कुछ	सकेंिकों	में	पनुः	सिुार	होना	ररुू	हो	गया।	कमृ वष	
के्षत्र	सनुहरा	के्षत्र	बना	रहा	जो	सामानय	मॉनसून,	खरीफ	फसल	
की	 अचछी	 बआुई	 एि	ं जलारयों	 के	 पयावाप्त	 जल-सिर	 द्ारा	
समवरवाि	रा।	प्रिानमंत्री	गरीब	कलयाण	रोजगार	योजना	िरा	
महातमा	 गांिी	 राषट्ीय	 रिामीण	 रोजगार	 गारटंी	 अविवनयम	
(मनरगेा)	 के	 अिंगवाि	 बढ़ी	 हुई	 वदहाड़ी	 भी	 रिामीण	 मांग	 का	

समरवान	कर	रहे	हैं।	दूसरी	िरफ,	रहरी	मांग	कमजोर	बनी	रही	
।	उद्योग	एि	ंसेिाओ	ंसे	सबंवनिि	सकेंिक	वमवशि	िसिीर	पेर	
कर	रहे	हैं।	

	 यवद	प्रगामी	सिदेक्षणों	की	िरफ	देखा	जाए,	वसिंबर	2020	
चक्र	में	आगामी	िषवा	के	वलए	उपभोक्ता	के	भरोसे	में	सिुार	हुआ	
जो	सामानय	आवरवाक	हालाि	पर	सिुार	िाले	रुखों,	रोजगार	एि	ं
आय	पररदृशय	द्ारा	उतपे्रररि	 रे	 (चाटवा 	 I.7)5	 ।	िरावप	ििवामान	
पररवसरवि	सूचकांक	 वसिंबर	2020	में	सबसे	 वनचले	सिर	पर	
चला	गया।	

	 आगामी	विमाही	के	वलए	विवनमावाण	के्षत्र	में	रुख	ररज़िवा	बैंक	के	
जलुाई-वसिंबर	 2020	 चक्र	 के	औद्योवगक	 दृवष्टकोण	सिदेक्षण	 में	

सबंधि	रखिे	हुए	मरुिासफीवि	को	बेसलाइन	में	4.1	प्रविरि	से	कम	
करिे	हुए	4.0	प्रविरि	करने	में	योगदान	वदया	।	

प्रविकूल	मामले	में	(पररदृशय	2),	िषवा	2020-21	में	िासिविक	जीडीपी	
में	भारी	सकुंचन	(-11.5	प्रविरि)	हुआ	िरा	िषवा	2021-22	में	ररकिरी	
(7.2	प्रविरि)	उतसाहपूणवा	नहीं	है।	वनरिंर	आपूविवा	वयििान,	पररचालन	
कीमिों	में	दबाि	िरा	भांविपूणवा	प्रतयाराए,ं	िषवा	2020-21	एि	ं2021-
22	दोनों	में	कमजोर	मांग	िाली	वसरवियों	के	प्रभाि	को	सिंवुलि	करने	

से	अविक	मरुिासफीवि	को	बढ़ाए	रखिी	है	।	विवनमय	दर	पर	अवसरर	

पूजंी	प्रिाहों	िरा	वगरािट	िाले	प्रभाि	मरुिासफीवि	पर	दबाि	में	इजाफा	

करिे	हैं	 वजसके	कारण	िषवा	2021-22	की	चौरी	विमाही	में	यह	5.9	

प्रविरि	पर	बना	रहा	जो	उचचिम	सहनरीलिा	दायर	ेके	नजदीक	है	

िरा	यह	बेसलाइन	से	1.8	प्रविरि	अकं	ऊपर	है	।	समरि	रूप	से,	यह	

पररदृशय	मरुिासफीवि	लक्य	िरा	वसरर	हो	रहे	उतपादन	के	बीच	टे्ड-

ऑफ	को	आगे	लािा	है।

चाट्न I.1.1. करोद्रड-19 महामारी : व्ाख्ातमक सरंृद्धि तथा मरुिास्ीद्त पररदृश् 

स्रोत :	आरबीआई	सटाफ	अनमुान	।

बी : मरुिास्ीद्त

5  ररज़िवा	बैंक	के	सिदेक्षण	13	रहरों	में	सचंावलि	वकए	जािे	हैं	और	वसिंबर	2020	चरण	के	
पररणाम	5,364	उत्रदािाओ	ंसे	प्राप्त	प्रविसादों	पर	आिाररि	हैं।

ए : जीडीपी रृद्धि

प्रव
िर

ि

प्रव
िर

ि

पररदृशय	1 बेसलाइन पररदृशय	2

वि वि
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विसिार	 िाले	 ज़ोन	 में	 पनुः	 चला	 गया	 जो	 समरि	 वयािसावयक	
वसरवि,	उतपादन,	ऑडवार	बकु,	रोजगार,	वनयावाि	एि	ंक्षमिा	उपयोग	
के	मामले	में	आरा	दरावािा	है	(चाटवा 	I.8)।	

	 भािी	वयािसावयक	प्रतयाराओ	ंपर	अनय	एजेंवसयों	द्ारा	वकए	
गए	सिदेक्षण	एक	वमवशि	िसिीर	की	िरफ	इरारा	करिे	हैं	(सारणी	
1.3)	 ।	 वसिंबर	2020	के	 वलए	पीएमआई	के	अनसुार	विवनमावाण	
के्षत्र	में	फ़ममों	की	एक	िषवा	आगे	की	वयािसावयक	प्रतयाराए	ंमांग	में	
सिुार	की	उममीदों	के	प्रवि	आरावनिि	बनी	रहीं,	जबवक	सेिा	के्षत्र	
में	फ़ममों	की	प्रतयाराए	ंचार	महीने	नकारातमक	रुख	में	रहने	के	बाद	
रोड़ी	सकारातमक	हुई	ं।	

	 ररज़िवा	 बैंक	 के	 वसिंबर	 2020	 चक्र	 के	 सिदेक्षण	 में	 पेरेिर	
पूिावानमुानकिावाओ	ंका	मि	है	वक	िषवा	2020-21	की	िीसरी	विमाही	
में	 िासिविक	जीडीपी	िमृवधि	 के	मामले	में	नकारातमक	 वसरवि	में	
बनी	रहेगी	िरा	बेस	प्रभािों	से	उतपे्रररि	िषवा	2021-22	की	पहली	
विमाही	में	िेज	बढ़ोिरी	होगी	(चाटवा 	1.9	एि	ंसारणी	1.4)	।	

	 समरि	 रूप	 से,	 कोविड-19	 के	 प्रसार	 एि	ं रुख	 से	 सबंवंिि	
अवनवचिििा	ने	दृवष्टकोण	को	िूवमल	बनाए	रखा	है	िरा	िासिविक	
जीडीपी	िमृवधि	से	सबंवंिि	पूिावानमुान	को	बेहद	चनुौिीपूणवा	बना	वदया	
है।	बेसलाइन	का	यह	मानना	है	वक	आवरवाक	वक्रयाकलाप	िषवा	2020-
21	 की	 दूसरी	 छमाही	 में	 िीर-ेिीर	े सामानय	 हो	 जाएगा,	 लेवकन	
सभंािना	है	वक	विवभनन	प्रकार	के	पररणाम	दखेने	को	वमल	सकिे	हैं।	
बेसलाइन	 मानयिाओ	ंकी	 मानें	 िो,	 सिदेक्षण	सकेंिक	 एि	ं मॉडल	
पूिावानमुान,	िषवा	2020-21	में	िासिविक	जीडीपी	के	9.5	प्रविरि	

चाट्न : 1.7: उपभरोक्ा द्रविास

स्रोत:	उपभोक्ता	विश्वास	सिदेक्षण,	आरबीआई	|

सारणी	I.3:	काररोबारी प्त्ाशा सरवे

मद एनसीएईआर	
वबजनेस	
कांवफंडेंस
इंडेकस
(अगसि	
2020)

वफककी	
समरि	
वबजनेस
कांवफंडेंस
इंडेकस
(अगसि	
2020)

दून	और	
बे्डसट्ीट	
कमपोजीट	
वबजनेस	

आवपटवमजम	
इंडेकस
(अगसि	
2020)

सीआईआई
वबजनेस	
कांवफडेंस
इंडेकस
(जलुाई	
2020)

सूचकांक	का	
ििवामान	सिर	

46.4 50.6 29.4 41.0

वपछले	सिदे	के	
अनसुार	सूचकांक	

77.4 42.9 49.4 53.4

%	पररििवान	 
(वि-दर-वि)	क्रवमक

-40.1 17.9 -40.6 -23.2

%	पररििवान	(िषवा	
-दर	-िषवा)

-62.0 -14.4 -58.0 -31.2

द्टपपणी	:	1.	एनसीएईआर	:	नेरनल	काउंवसल	ऑफ	एपलाइड	इकॉनॉवमक	ररसचवा|

2.	एफआईसीसीआई	:	फेडररेन	ऑफ	इंवडयन	चेंबसवा	ऑफ	कॉमसवा	एडं	इंडसट्ी|	

3.	सीआईआई	:	कॉनफेडररेन	ऑफ	इंवडयन	इंडसट्ी|

चाट्न 1.8:	व्ारसाद््क मलू्ाकंन और अपेक्ाए ँ

स्रोत:	औद्योवगक	दृवष्टकोण	सिदेक्षण,आरबीआई	|
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सारणी	I.4:	अनमुान - ररज़र्न बैंक और व्ारसाद््क 
पूरा्ननमुानकता्न

(प्रविरि)
 2020-21 2021-22
ररज़र्न बैंक का बेसलाइन अनमुान   
मरुिासफीवि,चौरी	विमाही(िषवा-दर-िषवा) 4.5 4.1
िासिविक	सकल	घरलूे	उतपाद	(जीडीपी)	सिंमृवधि -9.5 10.1
व्ारसाद््क पूरा्ननमुानकता्नओ ंके माद्््का अनमुान
मरुिासफीवि,	चौरी	विमाही	(िषवा-दर-िषवा) 4.2 -
िासिविक	सकल	घरलूे	उतपाद	सिंमृवधि -9.1 8.2
सकल	घरलूे	बचि	(जीएनडीआई	का	प्रविरि) 26.0 27.0
सकल	पूजंी	वनमावाण	(जीडीपी	का	प्रविरि) 25.4 27.7
अनसूुवचि	िावणजय	बैंकों	के	ऋण	में	िमृवधि	 5.0 8.5
सयंकु्त	सकल	राजकोषीय	घाटा	(जीडीपी	का	प्रविरि) 12.0 9.0
कें रि	सरकार	सकल	राजकोषीय	घाटा	(जीडीपी	का	
प्रविरि)

7.5 5.5

रपेो	रटे	(समाप्त-अिवि) 4.0 -
91-वदिसीय	खजाना	वबल	पर	प्रविफल	 
(समाप्त-अिवि)

3.4 4.0

10-िषजीय	कें रि	सरकार	की	प्रविभूवियों	पर	प्रविफल	
(समाप्त-अिवि)

6.0 6.5

समरि	भगुिान	रेष	(यूएस	$	वबवलयन) 71.3 50.0
पणय	वनयावाि	िमृवधि	 -14.7 10.2
पणय	आयाि	िमृवधि -22.7 20.6
चालू	खािा	रेष	(जीडीपी	का	प्रविरि) 0.5 -0.6

द्टपपणी	:	जीएनडीआई:	सकल	राषट्ीय	प्रयोजय	आय|	

स्रोत:	ररज़िवा	बैंक	सटाफ	अनमुान;	और	वयािसावयक	पूिावानमुानकिावाओ	ंका	सिदेक्षण	
(वसिंबर	2020)|

िक	सकुंवचि	होने	का	अनमुान	है	वजसमें	जोवखमों	का	रुख	नीचे	
रहना	रावमल	है:	दूसरी	विमाही	में	(-)	9.8	प्रविरि	िक,	िीसरी	

विमाही	में	(-)	5.6	प्रविरि	एि	ंचौरी	विमाही	में	0.5	प्रविरि	(चाटवा 	
1.10	एि	ंसारणी	1.4)।	िषवा	2021-22	के	वलए,	यह	मानिे	हुए	वक	
प्रभािी	 टीका	 की	 उपलबििा,	 सामानय	 मॉनसून,	 वकसी	 बड़ी	
बवहजावाि	अरिा	नीविगि	आघाि	के	वबना	एि	ंएक	बड़े	अनकूुल	बेस	
प्रभाि	के	कारण	आपूविवा	शमृखंला	पूरी	िरह	से	दोबारा	काम	करने	
लगी	हैं,	सरंचनागि	मॉडल	का	अनमुान	है	वक	जीडीपी	िमृवधि	10.1	
प्रविरि	रहेगी	।	ऐसे	िािािरण	में,	नीविगि	ररपो	दर	में	कटौिी	के	
माधयम	से	पहले	ही	उपलबि	कराई	गई	महतिपूणवा	मौवरिक	सहायिा	
एि	ंपरपंरागि	एि	ंअपरपंरागि	उपायों	के	माधयम	से	पयावाप्त	चलवनवि	
का	अिंिदेरन	िरा	सरकार	द्ारा	घोवषि	राजकोषीय	प्रोतसाहन	िरा	
अनय	सरंचनागि	सिुारातमक	उपायों	द्ारा	इसे	ऊपर	ले	जाने	की	
अपेक्षा	 है।	 दूसरी	 िरफ,	 महामारी	 के	 लंबा	 वखंच	जाने,	 टीका	 के	
विकास	 और	 उपलबििा	 में	 विलंब,	 िषवा	 2021-22	 में	 सामानय	
मॉनसून	के	 पूिावानमुान	 से	 विचलन	िरा	 िैवश्वक	 वित्ीय	बाज़ार	में	
उिार-चढ़ाि	से	मखुय	रूप	से	वगरािट	िाले	जोवखम	पैदा	हो	सकिे	
हैं।	हाल	में,	मरुिासफीवि	में	बढ़ोिरी	की	वनरिंरिा	भी	बेसलाइन	की	
िरफ	वगरािट	िाले	जोवखम	पैदा	करगेी	।	

I.4 जरोद्खमों का सतंुलन 

	 मरुिासफीवि	िरा	सिंमृवधि	के	मामले	में	बेसलाइन	अनमुान	उन	
मानयिाओ	ंकी	रिमों	 के	अिीन	 है	जो	 वपछले	खंडों	 में	 वदए	 गए	

चाट्न 1.9: व्ारसाद््क पूरा्ननमुानकता्नओ ंद्ारा रासतद्रक 
जीडीपी में सरंृद्धि का पूरा्ननमुान 

स्रोत	:	वयािसावयक	पूिावानमुानकिावाओ	ंका	सिदेक्षण,	आरबीआई	और	राषट्ीय	सांवखयकी	कायावालय	|

चाट्न I.10: रासतद्रक सकल घरलूे उतपाद में सरंृद्धि का 
पूरा्ननमुान (रर्न- दर रर्न)

द्टपपणी	:	फ़ैन	चाटवा 	बेसलाइन	प्रोजेकरन	पर	के	आस-पास	अवनवचिििा	दरावािा	है।	बेसलाइन	
अनमुान	िावलका	I.2	में	वनिावाररि	िारणाओ	ंपर	आिाररि	हैं।	गहरा	हरा	छायांवकि	के्षत्र	50	
प्रविरि	आतमविश्वास	अिंराल	का	प्रविवनविति	करिा	 है	 वजसका	अरवा	 है	 वक	िासिविक	
पररणाम	गहर	ेहरा	छायांवकि	के्षत्र	द्ारा	दी	गई	सीमा	के	भीिर	होने	की	50	प्रविरि	सभंािना	
है	।	समान	रूप	से,	70	प्रविरि	और	90	प्रविरि	आतमविश्वास	अिंराल	के	वलए,	िासिविक	
पररणाम	सबंवंिि	छायांवकि	के्षत्र	के	रूप	में	दरावाई	गयी	सीमा	के	भीिर	होने	की	क्रमर:	70	
प्रविरि	और	90	प्रविरि	सभंािना	है|
स्रोत:	आरबीआई	सटाफ	अनमुान	|
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प्रमखु	चरों	से	सबंवंिि	हैं	।	इन	मानयिाओ	ंसे	जड़ुी	अवनवचिििाए,ं	
मखुयिः	कोविड-19	से	सबंवंिि,	वकसी	भी	वदरा	में	बड़े	विचलन	
का	कारण	बन	सकिी	हैं	।	यह	चक्र	सभंावय	िैकवलपक	पररदृशयों	में	
बेसलाइन	अनमुानों	 के	 प्रवि	जोवखमों	 के	सिंलुन	का	आकलन	
करिा	है।	

(i) ररैद्विक सरंृद्धि अद्नद्चितताए ं

	 कोविड-19	के	कारण	िैवश्वक	उतपादन	हावनयों	ने	पूिावारा	से	
कहीं	अविक	गभंीर	रूप	िारण	वकया,	जबवक	अनेक	राषट्ों	द्ारा	
बड़ी	मात्रा	में	मौवरिक	एि	ंराजकोषीय	प्रोतसाहन	प्रदान	वकए	गए।	
यवद	महामारी	के	प्रसार	िरा	पनुरुतरान	के	बारबंार	प्रयासों	की	
बाि	करें	िो	हम	पािे	हैं	वक	सिुार	की	अिवि	लंबी	वखंच	जाने	की	
सभंािना	है	िरा	बेसलाइन	मानयिाओ	ंके	प्रवि	बड़ी	वगरािट	िाले	
जोवखम	 विद्यमान	हैं	 ।	 िैसे	पररदृशय	में,	 विमाही	अनमुान	मॉडल	
वसमलेुरन	बिािे	हैं	वक	यवद	िैवश्वक	िमृवधि	बेसलाइन	की	िलुना	में	
100	बीपीएस	िक	वफसल	जािा	है	िो	घरलूे	िमृवधि	िरा	मरुिासफीवि	
बेसलाइन	परों	से	क्रमरः	लगभग	40	आिार	अकं	एि	ं20	आिार	
अकं	िक	कम	होंगे	।	इसके	विपरीि,	कोविड-19	के	एक	प्रभािी	
टीका	के	विकास	में	समय	से	पहले	कामयाबी	िरा	इसका	िमृहि	
रूप	में	वििरण	िैवश्वक	वयापार	एि	ंमांग	में	उछाल	ला	सकेगा	।	इस	
पररदृशय	में,	यवद	िैवश्वक	िमृवधि	आचियवा	में	100	आिार	अकं	िक	की	
उछाल	मानें	िो	घरलूे	िमृवधि	िरा	मरुिासफीवि	में	क्रमरः	लगभग	40	

आिार	अकं	एि	ं20	आिार	अकं	िक	की	बढ़ोिरी	होगी	 (चाटवा 	
I.11	ए	िरा	I.12	ए)।	

(ii) कचचे तेल की अतंरराष्ट्ी् कीमतें

	 िेल	 उतपादक	 दरेों	 (ओपेक	 पलस)	 द्ारा	आपूविवा	 में	 कमी	
करने	िरा	लॉकडाउन	प्रविबिंों	में	िीर-ेिीर	ेनरमी	के	कारण	मांग	
की	सभंािना	में	सिुार	के	बल	पर	मई	2020	से	कचचे	िेल	की	
कीमिों	 में	 पनुः	 उछाल	आया	 ।	 आगे	 दखेें	 िो	 कचचे	 िेल	 की	
अिंरराषट्ीय	कीमिें	कोविड-19	के	समय	से	पहले	समाप्त	होने,	
िेज	िैवश्वक	सिुार	अरिा	आगे	उतपादन	कटौिी	पर	आपूविवाकिावाओ	ं
के	बीच	करार	के	कारण	अपेक्षा	से	अविक	बढ़	सकिी	हैं	।	ऊजावा	के	
वनिल	 आयिकिावा	 के	 रूप	 में	 भारि	 के	 वलए	 कचचे	 िेल	 की	
अिंरराषट्ीय	कीमिों	में	उिार-चढ़ाि	के	महतिपूणवा	समवष्ट	आवरवाक	
वनवहिारवा	हैं।	यवद	कचचे	िेल	की	कीमिों	को	10	प्रविरि	उचच	
वसरवि	 में	 मानें	 िो	 मरुिासफीवि	 30	 आिार	 अकं	 बढ़ेगी	 िरा	
बेसलाइन	की	िलुना	में	िमृवधि	लगभग	20	आिार	अकं	कमजोर	
होगी	।	इसके	विपरीि	कचचे	िेल	की	कीमिें	ििवामान	सिर	से	नरम	
होंगी	यवद	उतपादन	में	सहमि	कटौिी	का	पालन	नहीं	वकया	जािा	
है	अरिा	महामारी	की	दूसरी	लहर	िेल	की	मांग	को	आगे	कमजोर	
करिी	है।	इस	वसरवि	में,	यवद	कचचे	िेल	की	कीमिों	में	10	प्रविरि	
िक	की	 वगरािट	आिी	 है,	िमृवधि	में	20	आिार	अकं	की	उछाल	
सवहि	मरुिासफीवि	लगभग	30	आिार	अकं	नरम	होगी	(चाटवा 	I.11	
ए	िरा	I.12	ए)	।	

चाट्न I.11:	आधारभूत मरुिास्ीद्त पथ पर जरोद्खम पररदृश् का प्भार

स्रोत:	आरबीआई	सटाफ	अनमुान|

ए: कचचे तेल की कीमतें और ररैद्विक मागं आघात बी: द्रद्नम् दर और खाद्य कीमतें आघात 
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(iii) द्रद्नम् दर 

	 भारिीय	रुपये	ने	वपछले	छह	महीने	में	दोिरफा	उिार-चढ़ाि	
प्रदवरवाि	 वकया	 है	 जो	 कोविड-19	 के	 प्रसार	 एि	ं समावप्त	 पर	
दवुििापूणवा	 मिों	 द्ारा	 उतपे्रररि	 जोवखम-ररुू	 जोवखम-बदं	 िाले	
िैवश्वक	रुखों	को	दरावािा	है	।	कोविड-19	सकं्रमण	की	नई	लहर	एि	ं
सरुवक्षि	आशय	की	मांग	सभी	ईएमई	के	पूजंी	बवहिावाह	का	कारण	
बनकर	भारियीय	रुपये	पर	अिमूलयन	िाले	दबाि	डालेंगे।	यवद	
भारिीय	रुपये	में	बेसलाइन	से	5	प्रविरि	का	अिमूलयन	होिा	है,	
मरुिासफीवि	में	लगभग	20	आिार	अकं	की	कमी	होगी	िरा	जीडीपी	
में	15	आिार	अकं	की	बढ़ोिरी	होगी	(चाटवा 	I.11	बी	एि	ंI.12	बी)	
।	दूसरी	िरफ,	यवद	कोविड-19	बेसलाइन	की	अपेक्षा	के	विपरीि	
िेजी	से	सामानय	होिा	है	िो	मजबूि	पूजंी	अिंिावाह	आईएनआर	पर	
बढ़ोिरी	िाले	दबाि	डालेगा।	िैसे	पररदृशय	में	यवद	भारिीय	रुपया	
5	प्रविरि	िक	बढ़िा	है,	बेसलाइन	की	िलुना	में	मरुिासफीवि	िरा	
जीडीपी	िमृवधि	क्रमरः	लगभग	20	आिार	अकं	िरा	15	आिार	
अकं	कम	होगी	।	

(iv) खाद्य मरुिास्ीद्त

	 सबजी,	अनाज	िरा	दाल,	अडें	एि	ंमांस	जैसी	प्रोटीनयकु्त	
िसिओु	ंकी	कीमिों	में	दबाि	से	उतपे्रररि	होने	के	कारण	हाल	
के	 महीनों	 में	 खाद्य	 मरुिासफीवि	 बढ़ी	 रही।	 सामानय	 दवक्षणी-

चाट्न I.12:	आधारभूत सरंृद्धि पथ पर जरोद्खम पररदृश् का प्भार 

स्रोत:	आरबीआई	सटाफ	अनमुान|

ए: कचचे तेल की कीमतें और ररैद्विक मागं आघात बी: द्रद्नम् दर और खाद्य कीमतें आघात 

पवचिमी	 मॉनसून,	खरीफ	फसल	की	अविक	मात्रा	 में	 बआुई,	
एमएसपी	में	कम	बढ़ोिरी	एि	ंजलारयों	में	उचच	सरंिहण	द्ारा	
बढ़िी	 हुई	खाद्य	मरुिासफीवि	को	नरम	करने	का	अनमुान	 है।	
िरावप,	आपूविवा	चेन	का	दरेी	से	सामानय	होना,	कुछ	राजयों	में	
भारी	िषावा	एि	ंबाढ़	िरा	दाल	जैसी	महतिपूणवा	िसि	ुकी	मांग-
आपूविवा	में	असिंलुन,	हेडलाइन	मरुिासफीवि	पर	आगे	बढ़ोिरी	
िाले	दबाि	डालेंगे	और	इसे	लगभग	50	आिार	अकं	िक	उचच	
रखेंगे	 (चाटवा 	 I.11	 बी	 एि	ं I.12	 बी)	 ।	 दूसरी	 िरफ,	आपूविवा	
शमृखंला	 के	 समय	 से	 पहले	 बहाल	 होने	 के	 कारण	 खाद्य	
मरुिासफीवि	में	बढ़ी	हुई	नरमी,	पयावाप्त	बफ़र	सटॉक	िरा	सरकार	
द्ारा	कुरल	खाद्य	पदारवा	सटॉक	प्रबिंन,	हेडलाइन	मरुिासफीवि	
को	बेसलाइन	से	50	आिार	अकं	िक	नीचे	ला	सकें गे।	

I.5 द्नष्कर्न 

	 इस	अिसरा	 में,	 कोविड-19	 के	 अवनवचिि	 रुख	 के	 कारण	
िैवश्वक	दृवष्टकोण	बहुि	सकं्रामक	है	िरा	यह	मखुय	चरों	जैसे	कचचे	
िेल	एि	ंपणय	िसिओु	ंकी	कीमिों,	िैवश्वक	िमृवधि	एि	ंवित्ीय	बाज़ारों	
के	वलए	बड़ी	उलझन	है	।	पररणामसिरूप,	घरलूे	मरुिासफीवि	िरा	
उतपादन	 के	 वलए	 पूिावानमुान	 बेसलाइन	 प्रतयाराओ	ं के	 सापेक्ष	
महतिपूणवा	रूप	 से	 पररिविवाि	 हो	सकिे	 हैं।	 मरुिासफीवि	का	 रुख	
मौवरिक	नीवि	के	सचंालन	पर	वनभवार	है।	िीर-ेिीर	ेआपूविवा	को	बहाल	
करने,	खरीफ	फसल	की	बआुई	में	अचछी	प्रगवि,	बफ़र	सटॉक	की	
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अचछी	वसरवि,	प्रभािी	खाद्य	पदारवा	आपूविवा	प्रबिंन	िरा	टीका	के	
विकास	में	िेज	प्रगवि,	मरुिासफीवि	की	हाल	की	बढ़ी	हुई	वसरवि	को	
कम	 करगेी	 िरा	 महामारी	 के	 कारण	 झेले	 गए	 आघािों	 से	
अरवावयिसरा	 को	 उबारने	 एि	ं उसमें	 सिुार	 करने	 की	 ितकाल	
आिशयकिा	के	समािान	का	उपाय	करगेी	।	वफर	भी,	टीका	के	दरेी	
से	आने,	आपूविवा	बािा	में	अपेक्षा	 से	अविक	वनरिंरिा,	अवसरर	
अिंरराषट्ीय	वित्ीय	बाज़ार	िरा	सरंचनागि	प्रकमृ वि	िारण	करिा	
हुआ	खाद्य	 पदारवा,	 मरुिासफीवि	 की	 उचच	 वसरवि	 एि	ं गैर-खाद्य	

पदारमों	 की	 िरफ	 रुझान	 सपष्ट	 एि	ं विद्यमान	 जोवखम	 हैं	 जो	

मरुिासफीवि	को	मजबूिी	से	बेसलाइन	के	ऊपर	ले	जाएगें	।	ििवामान	

आकलन	के	अनसुार	िषवा	2020-21	की	दूसरी	छमाही	के	दौरान	

िासिविक	जीडीपी	िमृवधि	में	मामूली	सिुार	हो	सकिा	है	जो	कोविड-

19	को	समय	 से	पहले	 रोके	जाने	िरा	मौवरिक	एि	ं राजकोषीय	

सिुारों	से	समवरवाि	होगा	।	वनवचिि	रूप	से,	वगरािट	िाले	जोवखमों,	

वजनकी	वयाखया	पहले	की	गई	है,	उनहें	पहचानने	एि	ंआतमसाि	

करने	में	ही	समझदारी	है	।	
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 मार्च एव ंजुलाई 2020 के बीर उपभोक् ता मूल् य सूरकाकं (सीपीआई)
 मुद्ास् फीतत में वयापक-आधार वाली वतृधि प्ोटीन-आधाररत खाद्य
 सामतरियों में मागं आपूतत्च के कडे सतुंलन, बाढ़ के कारण सत्जयों के
 उत् पादन को नुकसान, वैतविक महामारी के कारण खुदरा मुनाफे में
 बढ़ोतरी, पेट्ोल तथा डीजल पर करों में बढ़ोतरी, स् वण्च की सुरतषित
मानी जाने वाली मागं तथा लागत-बढ़ने के दबावों से हुई ।

	 अप्रैल	2020	की	मौद्रिक	नीद्ि	 रिपोर्ट 	 (एमपीआि)	के	समय	
हेडलाइन	मुरिास्‍ीद्ि1,	जो	मुरिास्‍ीद्ि	लक्षय	में	गुंजाइश	के	ऊपिी	
सिि	से	भी	अद्िक	थी,	में	रबी	्‍सलों	की	आवक	के	साथ	खाद्य	
स्‍ीद्ि	में	निमी	आने	से	द्गिावर	होने	की	संभावना	व्यक्ि	की	गई	
थी	।	कोद्वड-19	ने	उस	पूवा्टनुमान	में	आमूलचूल	परिवि्टन	ला	द्िया	
हरै	।	वरैद्विक	महामािी	िथा	इसके	्‍लसवरूप	सामाद्जक	िूिी	बनाने	
एवं	द्वश्व	में	सबसे	कडे	लॉकडाउन	के	कािण	गरैि-अद्नवाय्ट	सामद्रियों	
के	 लेनिेनों	 का	 आभाषी	 अद्भरिहण	 हो	 गया	 औि	 मूल्य	 संरिहण	
प्णाली	में	 पूण्टि:	अव्यवसथा	उत्पन्न	हो	गई	 ।	िाष्‍टीय	सांद््यकी	
संगठन	(एनएसओ)	ने	अप्रैल	औि	मई	के	द्लए	हेडलाइन	मुरिास्‍ीद्ि	
मूल्य	 सूचकांक	 (सीपीआई)	 के	 प्काशन	को	 सथद्गि	कि	 द्िया	 ।	

द्िनांक	 13	 जलुाई	 2020	 को	 वरैद्विक	 महामािी	 से	 संबंद्िि	 कुछ	
पाबंद्ियों	को	हराए	जाने	िथा	गरैि-अद्नवाय्ट	गद्िद्वद्ियों	के	आंद्शक	
रूप	से	बहाल	द्कए	जाने	के	बाि	ही	जून	2020	से	संबंद्िि	अनंद्िम	
सूचकांक	 का	 समेकन	 द्कया	 जा	 सका	 ।	 द््‍ि	 भी,	 1030	 शहिी	
बाजािों	औि	998	गांवों	से	ही	मूल्यों	का	संरिह	द्कया	जा	सका,	जो	
कुल	प्द्ििशशों	के	द्स्‍्ट 	88	प्द्िशि	को	ही	िशा्ट िे	हैं	।	इस	ििह	से,	
एकत्र	द्कए	गए	आंकडे	िाज्य	सिि	पि	सीपीआई	के	मजबूि	अनुमान	
िरैयाि	किने	के	द्लए	पया्टप्ििा	मानक	को	पूिा	नहीं	कििे	।	अप्रैल	
औि	मई	से	संबंद्िि	हेडलाइन	सूचकांकों	को	कािोबािी	द्नििंििा	
के	उदे्श्य	 से	अधयािोद्पि	 द्कया	गया	था	 ।	मौद्रिक	नीद्ि	सद्मद्ि	
(एमपीसी)	के	6	अगसि	2020	के	अपने	संकल्प	में	यह	मि	व्यक्ि	
द्कया	गया	था	द्क	मौद्रिक	नीद्ि	िरैयाि	किने	औि	उसके	संचालन	के	
उदे्श्य	से	अप्रैल	औि	मई	से	संबंद्िि	अधयािोद्पि	सूचकांकों	को	
सीपीआई	 शृंखला	 में	 अंििाल	 माना	 जा	 सकिा	 हरै	 ।	आंकडों	 के	
संरिहण	के	सवीकाय्ट	मानकों	की	दृद्टि	से,	जलुाई	2020	से	संबंद्िि	
हेडलाइन	मुरिास्‍ीद्ि	पठनांक	की	िुलना	माच्ट 	2020	के	पठनांक	से	
किना	उद्चि	हरै	।	इन	संिद्भ्टि	द्िनांकों	के	बीच	मुरिास्‍ीद्ि	में	90	
आिाि	अंकों	की	िेजी	सभी	के्त्रों	में	्‍रै ली,	 द्जसे	ईिंन	स्‍ीद्ि	में	
का्‍ी	कमी	ने	प्द्िसंिुद्लि	द्कया	(चार्ट 	।।.1)	।	

1 हेडलाइन मरुिास्‍ीद्ि की माप अद्खल भाििीय सयंकु्ि	(रिामीण एव	ंशहिी)	सीपीआई में	होने	वाले	वष्ट-िि-वष्ट परिवि्टनों	के	द्ािा की जािी हरै	। 

स्रोत:	िाष्‍टीय	सांद््यकीय	काया्टलय	(एनएसओ);	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

चार्ट II.1: सीपीआई मदु्ास्फीतत (वर्ट- दर -वर्ट)
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अप्
रै-1
8

मई
-1
8

जून
-1
8

जलु
ा-1
8

अग
-1
8

द्स
िं-
18

अक्
िू-
18

नव
-ं1
8

द्िस
-ं1
8	

जन
-1
9

्‍ि
-1
9

मा
च ्ट-
19

अप्
रै-1
9

मई
-1
9

जून
-1
9

जलु
ा-1
9

अग
-1
9

द्स
िं-
19

अक्
िू-
19

नव
-ं1
9

द्िस
-ं1
9

जन
-2
0

्‍ि
-2
0

मा
च ्ट-
20

अप्
रै-2
0

मई
-2
0

जून
-2
0

जलु
ा-2
0

अग
-2
0	

29

II. मलू्य एव ंलागत



30

मौद्रिक नीद्ि रिपोर्ट अक्‍तूबर 2020

भाररबैं बलेुटिन अक्‍तूबर 2020

	 भाििीय	रिज़व्ट	बैंक	अद्िद्नयम,	1934	(2016	में	सशंोद्िि)	
में	आिबीआई	के	द्लए	वासिद्वक	मरुिास्‍ीद्ि	परिणामों	में	अनमुानों	
से,	यद्ि	कोई	हों,	अिंि	को	द्नद्ि्ट	ष्र	किने	औि	उसके	अिंद्न्टद्हि	
कािणों	की	व्या्या	किने	का	द्विान	द्कया	गया	हरै	।	अप्रैल	2020	
की	 मौद्रिक	 नीद्ि	 रिपोर्ट 	 में	 2020-21	 की	 पहली	 छमाही	 में	
सीपीआई	आिारिि	मरुिास्‍ीद्ि	में	नममी	आने	के	साथ,	2019-20	
की	चौथी	द्िमाही	के	6.6	प्द्िशि	से	घरकि	2020-21	की	पहली	
द्िमाही	में	4.8	प्द्िशि	औि	2020-21	की	िूसिी	द्िमाही	में	4.4	
प्द्िशि	िहने	का	अनमुान	 व्यक्ि	 द्कया	गया	था,	साथ	ही	यह	
रेतावनी भी	िी	गई	थी	द्क	कोद्वड-19	की	गहनिा,	द्वसिाि	औि	
अवद्ि	से	सबंदं्िि	अद्नद्चिििा	के	कािण	पूवा्टनमुानों	में	आमूलचूल	
परिवि्टन	भी	हो	सकिा	हरै	।	उपयु्टक्ि	उल्लेख	के	अनसुाि	पहली	
द्िमाही	 से	सबंदं्िि	आकंडों	की	सीपीआई	शृखंला	 में	अिंिाल	
माने	जाने	के	साथ	ही,	िूसिी	द्िमाही	में	वासिद्वक	मरुिास्‍ीद्ि	के	
अनमुाद्नि	परिणाम	में	 2.3	प्द्िशि	 द्बिंओु	ंकी	अद्िकिा	 िही	
(चार्ट 	।।.2),	जो	व्यापक	रूप	से	कोद्वड-19	के	द्वनाशकािी	प्भाव	
को	िशा्टिा	हरै	।

	 िाष्‍टव्यापी	लॉकडाउन	के	िौिान	अप्रैल	में	मूल्य	वदृ्धि	सपष्र	
हो	गई	क्योंद्क	अद्िक	मनुा्े‍	के	कािण	हडबडी	में	खिीिी	औि	
भडंािण	द्कया	गया	।	मई	में	थोडी	कमी	होने	के	बावजूि	मूल्यों	पि	

पडने	वाले	िबाव	जून	में	पनु:	बढ़	गए	औि	जलुाई-अगसि	िक	बने	
िहे,	 द्जसका	कािण	द्वद्भन्न	प्काि	के	आघाि	पडना	िहा:	 पूवमी	
भािि	में	 बाढ़	 के	कािण	सद््जयों	 के	 मूल्य	बढ़ना;	अिंििाष्‍टीय	
मूल्यों	के	अपेक्ाकृि	अद्िक	होने	के	कािण	खाद्य	िेलों	के	मूल्य	
अद्िक	 होना;	 कोद्वड-19	 सकं्रमण	 से	 मांस	औि	 मछद्लयों	 से	
सबंदं्िि	प्ािदं्भक	आशकंाओ	ंके	द्निाकिण	हो	जाने	के	बाि	उनके	
मूल्यों	 पि	 िबाव;	 अनाजों	 औि	 िालों	 की	 आपूद्ि्ट	 से	 सबंदं्िि	
उपल्ििा	की	अडचनें	।	्‍िविी	2020	से,	सिुद्क्ि	द्न	वेश	माने	
जाने	के	कािण	सवण्ट	के	अिंििाष्‍टीय	मूल्य	ऐद्िहाद्सक	उच्च	सिि	
पि	पहुचं	गए,	द्जसके	कािण	द्नजी	िखेभाल	औि	उनसे	सबंदं्िि	
सामद्रियों	की	कीमि	लगभग	10	प्द्िशि	बढ़	गई	।	कच्चे	िेल	का	
अिंििाष्‍टीय	मूल्य,	अप्रैल	के	एमपीआि	के	समय	के	अनमुाद्नि	
35	अमेरिकी	डॉलि	प्द्ि	बरैिल	से	बढ़कि	अगसि	के	अिं	में	44	
अमेरिकी	डॉलि	प्द्ि	बरैिल	हो	गया	।	पे‍टोल	औि	डीजल	में	उत्पाि	
शलु्क	 क्रमश:	 ₹10	 प्द्ि	 लीरि	 औि	 ₹13	 प्द्ि	 लीरि,	 िथा	
लॉकडाउन	के	बाि	की	अवद्ि	में	िाज्य	के	वरैर	में	₹7	प्द्ि	लीरि	
िक	की	िीव्र	वदृ्धि	होने	के	कािण	पे‍टोल	एव	ंडीजल	के	घिलूे	पपं	
मूल्य	में	समानपुाद्िक	से	अद्िक	बढ़ोििी	हुई	।	सीपीआई	से	खाद्य,	
ईिंन,	पे‍टोल,	डीजल	एव	ंसवण्ट	को	अलग	िखने	पि	मरुिास्‍ीद्ि	में	
आपूद्ि्ट	 शृखंलाओ	ंकी	 बािा,	 श्रद्मकों	की	 कमी	 िथा	 बहुि	 सी	
वसिओु	ंऔि	 सेवाओ	ंपि	यािायाि	का	असि	होने	 से	सबंदं्िि	
लागि	बढ़ने	के	कािण	बढ़ोििी	हुई	।	समरि	रूप	से,	कोद्वड-19	के	
कािण	हुए	आपूद्ि्ट	सबंिंी	आघािों	का	मांग	में	 द्गिावर	पि	बहुि	
अद्िक	असि	हुआ	।	

।।.1 आधार प्रभाव और गतत 

	 वष्ट-िि-वष्ट	मरुिास्‍ीद्ि2	में	परिवि्टनों	के	 द्वश्लेषण	से	माच्ट	
औि	जलुाई	के	बीच	हेडलाइन	मरुिास्‍ीद्ि	में	िीव्र	वदृ्धि	का	सकेंि	
द्मलिा	हरै,	जो	मूल्य	गद्ि	में	बहुि	अद्िक	औि	व्यापक-आिाि	पि	
होने	वाली	वदृ्धि	का	परिणाम	था	।	अगसि	िक,	सभी	खाद्य	औि	
कोि	 समूहों	 की	 मूल्य	 गद्ि	 में	 निमी	आई,	औि	 ईिंन	समूह	 में	
द्गिावर	आई;	हालांद्क,	अगसि	में	सभी	खाद्य	एव	ंकोि	समूहों	के	

2 द्कन्हीं	भी िो महीनों	के	बीच वष्ट-िि-वष्ट सीपीआई आिारिि मरुिास्‍ीद्ि में	परिवि्टन, 
मूल्य सूचकांक	(गद्ि)	में	वि्टमान माह-िि-माह परिवि्टन औि मूल्य सूचकांक में	12 महीने	
पूव्ट के	माह-िि-माह	(आिाि प्भाव)	परिवि्टन का अिंि होिा हरै	 । अद्िक द्वविण हेि	ु
एमपीआि, द्सिंबि 2014 का बॉक्स ।.1 िखेें	। 

द्ि

चार्ट II 2: सीपीआई मदु्ास्फीतत (वर्ट-दर-वर्ट):  
वासततवक बनाम पूवा्टनमुान

#: The NSO did not publish inflation rates for April and May 2020.
*: Projections for entire Q2:2020-21 vis-a-vis actual average inflation during 
July-August 2020.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.

प्द्
िश

ि

द्ि द्ि
अप्रैल	2020	एमपीआि	पथ वासिद्वक

#:	एनएसओ	ने	अप्रैल	औि	मई	2020	के	द्लए	मरुिास्‍ीद्ि	की	ििें	प्काद्शि	नहीं	की।
*:	2020-21	की	सपूंण्ट	िूसिी	द्िमाही	के	पूवा्टनमुानों	की	िलुना	में	जलुाई-अगसि	
2020	के	िौिान	वासिद्वक	औसि	मरुिास्‍ीद्ि।
स्रोत:	एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|
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अिंग्टि	 अनकूुल	 आिाि	 प्भावों	 में	 भी	 कमी	 आई,	 द्जसके	
परिणामसवरूप	 जलुाई	 औि	 अगसि	 के	 िौिान	 हेडलाइन 
मरुिास्‍ीद्ि	6.7	प्द्िशि	के	सिि	पि	व्यापक	रूप	से	अपरिवद्ि्टि	
िही	(चार्ट 	।।.3)	।	

	 जनविी-अगसि	 20203	 के	 िौिान	 सीपीआई	 आिारिि	
मुरिास्‍ीद्ि	के	द्वििण	से	पिा	चलिा	हरै	द्क	मद्धयका	मुरिास्‍ीद्ि	
िि	में	हाल	के	वषशों	से	4	प्द्िशि	से	4.6	प्द्िशि	िक	का	अंिि	
आया,	 जो	 व्यापक-आिाि	 वाले	 मूल्य	 िबावों	 में	 वदृ्धि	 को	 
िशा्टिा	 हरै	 (चार्ट 	 ।।.4)	 ।	 गरैि-मौसमी	 समायोद्जि	 आिाि5  

3 मरुिास्‍ीद्ि के	अप्रैल-मई 2020 के	अधयािोद्पि आकंडे	को छोडकि । 
5 माच्ट-मई 2020 की अवद्ि से	सबंदं्िि सीपीआई मि-सिि के	आकंडों	की अनपुल्ििा ने	हाल 
की अवद्ि	की	मि-सििीय शृखंलाओ	ंमें	मौसमी समायोजन को बाद्िि द्कया । 

से	 संबंद्िि	 सीपीआई	 की	 मिों4	 के	 मूल्य	 परिवि्टनों	 के	 
द्वसिाि	सूचकांक	से	भी	लॉकडाउन	के	बाि	की	अवद्ि	में	मूल्य	
वदृ्धि	 के	 द्वद्भन्न	खंडों	 के	बीच	 द्वसिाि	होने	की	पदु्टि	होिी	हरै	
(चार्ट 	।।.5)	।	

।।.2 मदु्ास्फीतत के सचंालक 

	 एक	 वेक्रि	 ऑरोरेिशन	 (वीएआि)	 ढांचे	 के	 ऐद्िहाद्सक	
द्वश्लेषण	से	मरुिास्‍ीद्ि	प्द्क्रया	के	द्वद्भन्न	द्निा्टिक	कािकों	की	
सापेक्	भूद्मका	की	गतु्थी	सलुझाने	में	मिि	द्मल	सकिी	हरै	।	यह	

चार्ट II.3:	सीपीआई मदु्ास्फीतत – गतत तथा आधार प्रभाव

स्रोत:	एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

ए: सीपीआई हहेडलाइन  बी: सीपीआई खाद्य और पेय पदाथ्ट

 सी:	सीपीआई ईधंन और प्रकाश  डी: सीपीआई खाद्य और ईंधन छरोड़कर
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माह-िि-माह	परिवि्टन आिाि	प्भाव वष्ट-िि-वष्ट	मरुिास्‍ीद्ि	में	माद्सक	परिवि्टन

4 सीपीआई प्साि सूचकांक, जो मूल्य परिवि्टनों	के	द्वसिण की माप होिी हरै,	सीपीआई बकेर के	
अिंग्टि मिों	को इस आिाि पि शे्रणीबधि कििा हरै	द्क क्या द्पछले	महीने	की िलुना में	उनके	मूल्य 
बढ़े,	अपरिवद्ि्टि िहे	या उनमें	द्गिावर आई । प्साि सूचकांक का पठनांक 50 से	अद्िक होना मूल्य 
वदृ्धि के	व्यापक द्वसिाि या सामान्यीकिण का सकेंि ििेा हरै,	औि पठनांक के	50 से	कम होना 
व्यापक आिाि पि मूल्य में	कमी का सकेंि ििेा हरै	। 
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अनभुवजन्य	द्वश्लेषण	हाल	की	द्िमाद्हयों	में	मरुिास्‍ीद्ि	को	बढ़े	
हुए	सिि	पि	िखकि	आपूद्ि्ट	पक्	के	प्द्िकूल	आघािों	की	मु् य	
भूद्मका	होने	का	सकेंि	ििेा	हरै	 ।	खाद्य	आपूद्ि्ट	औि	कच्चे	 िेल	
मूल्य	 के	 सयंकु्ि	आघाि	का	 2020-21	की	 िूसिी	 द्िमाही	 के	
लक्षय	से	लगभग	80	प्द्िशि	द्वचलन	होने	में	योगिान	िहा	(चार्ट 	
।।.6ए)	 ।	 मांग	 में	 कमी	 की	 परिद्सथद्ियों	 का	 िूसिी	 द्िमाही	 में	

चार्ट II.5: सूचकाकं तडफयूज़न सूतचया ँ
 (माह-दर-माह गैर-मौसमी रूप स ेसमायरोतित)

स्रोत:	एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|	

मरुिास्‍ीद्ि	 के	 परिवि्टन	 में	 लगभग	 10	 प्द्िशि	का	ऋणात्मक	
योगिान	 िहा,	 द्कंि	ु आपूद्ि्ट	 पक्	 के	 आघािों	 ने	 इसे	 कम	 कि	 
द्िया	।	रिपो	िि	में	उल्लेखनीय	करौिी,	मरुिा	आपूद्ि्ट	में	द्वसिाि	
िथा	इद्क्वरी	 मूल्यों	 के	मजबूि	होने		 से-	जो	आद्सि	 मूल्यों	को	
िशा्टिे	हैं	–	िूसिी	द्िमाही	6	में	मरुिास्‍ीद्ि	द्वचलन	में	सयंकु्ि	रूप	
से	लगभग	10	प्द्िशि	का	योगिान	िहा	।	

चार्ट II.4: औसत सीपीआई मदु्ास्फीतत (वर्ट-दर-वर्ट) 
(केरनले घनतव अनमुान )

*	2020	के	द्लए	मरुिास्‍ीद्ि	की	आकंडों	में	अप्रैल-मई	की	अधयािोद्पि	मरुिास्‍ीद्ि	
ििें	शाद्मल	नहीं	हरै|
स्रोत:	एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

6 वेक्रि ऑरो रिरेिशन	(वीएआि)	पि आिारिि ऐद्िहाद्सक द्वश्लेषणों	का प्योग द्कसी प्द्ििश्ट अवद्ि के	िौिान मरुिास्‍ीद्ि में	परिवि्टनों	पि आघािों	के	व्यद्तिश:	प्भावों	का अनमुान लगाने	के	द्लए द्कया 
जािा हरै	। वीएआि को सदं्क्प्ि में	Y

t
 =c + A Y

t-1
 + e

t
 के	रूप में	द्लखा जा सकिा हरै,	जहां	पि e

t
 आघािों	के	एक वेक्रि [ िेल मूल्य आघाि;	द्वद्नमय िि आघाि;	आद्सि मूल्य आघाि;	आपूद्ि्ट आघाि 

(मरुिास्‍ीद्ि आघाि)	;	मांग आघाि;	मजिूिी आघाि;	नीद्िगि िि आघाि;	औि मरुिा आपूद्ि्ट आघाि ] को िशा्टिा हरै	। वोल्ड द्वश्लेषण का प्योग किके,	Y
t
 इसकी द्निा्टिक प्वदृ्ति के	्‍लन औि सभी 

आघािों	के	योग e
t 
के	रूप में	िशा्टए जा सकिे	हैं	। इसका द्नरूपण मरुिास्‍ीद्ि की द्निा्टिक प्वदृ्ति में	द्वचलन को द्वद्भन्न आघािों	के	योगिान के	योग के	रूप में	द्वश्लेषण की सदु्विा प्िान कििा हरै	। 

आपूद्ि्ट सबंिंी आघाि सीपीआई आिारिि मरुिास्‍ीद्ि के	उन घरकों	को िशा्टिा हरै	द्जनकी व्या्या नहीं	की जा सकी । 
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चार्ट II.6: सीपीआई मदु्ास्फीतत के सचंालक

a: Decomposition of CPI Inflation*

* Deviation from deterministic trend.
Note: Estimated using a vector autoregression with changes in oil prices in US$, changes in INR/US$ exchange rate, changes in BSE Sensex, CPI inflation, output gap, changes in 
rural wages, policy rate and changes in money supply using data from Q4:2010-11 to Q2:2020-21.
Sources: NSO; RBI; Petroleum Planning & Analysis Cell (PPAC); BSE; Labour Bureau; and RBI Staff estimates. (Contd.)
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ए: सीपीआई मदु्ास्फीतत का पृथककरण* 

िेल	मूल्य	आघाि
मरुिास्‍ीद्ि	(वष्ट-िि-वष्ट)	(िायां	मान)मांग	आघाि नीद्ि	िि	आघाि मरुिा	आपूद्ि्ट	आघाि मजिूिी	आघाि

द्वद्नमय	िि	आघाि द्वद्नमय	कीमि	आघाि आपूद्ि्ट	आघाि

द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि द्ि

*द्निा्टिक	प्वदृ्ि	से	डेद्वएशन|
तरपपणी:	2010-11	की	चौथी	द्िमाही	से	2020-21	की	िूसिी	द्िमाही	िक	के	डारा	के	उपयोग	द्ािा	यूएस	डॉलि	में	िेल	की	कीमिों	में	परिवि्टन	के	साथ	वेक्रि	आरो	रिरेिशन	(वीएआि)	का	उपयोग,	भाििीय	
रुपया/यूएस	डॉलि	द्वद्नमय	िि	में	परिवि्टन,	बीएसई	सेंसेक्स	में	परिवि्टन,	सीपीआई	मरुिास्‍ीद्ि,उत्पािन	अिंि,	रिामीण	मजिूिी	में	परिवि्टन,	नीद्ि	िि	िथा	मरुिा	आपूद्ि्ट	में	परिवि्टन	द्ािा	अनमुाद्नि	। 
स्रोत: एनएसओ;	आिबीआई;	पे‍टोद्लयम	आयोजना	औि	द्वशे्षण	कक्(पीपीएसी);	बीएसई;	श्रद्मक	्यूिो;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|
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	 आपूद्ि्ट	की	बािाओ	ंके	कािण,	जून-अगसि	2020	के	िौिान	
समरि	 मरुिास्‍ीद्ि	 में	 खिाब	 होने	 वाले	 सामानों	 (गरैि-द्रकाऊ	
सामान	 द्जसे	 वापस	 लेने	 का	 समय7	 7-द्िनों	 का	 होिा	 हरै)	 का	
योगिान	46.8	प्द्िशि	के	बढ़े	हुए	सिि	पि	बना	िहा	।	हेडलाइन	
मरुिास्‍ीद्ि	में	अधि्ट-खिाब	होने	वाले	सामानों	(गरैि-द्रकाऊ	सामान	
द्जसे	वापस	लेने	का	समय 30-द्िनों	का	होिा	हरै)	औि	द्रकाऊ	
सामानों	का	योगिान	35.7	प्द्िशि	िक	का	िहा	 ।	जून-अगसि	
2020	के	िौिान,	हेडलाइन	मरुिास्‍ीद्ि	में	सेवाओ	ंके	योगिान	से	
भी	्‍िविी	2020	(15.1	प्द्िशि)	की	िलुना	में	17.5	प्द्िशि	
की	बढोििी	हुई,	जो	सामान्यीकृि	लागि-बढ़ने	के	िबावों	की	ओि	
सकेंि	कििा	हरै	(चार्ट 	।।.6बी)	।	हेडलाइन	मरुिास्‍ीद्ि	में	आयाद्िि	
घरकों8	 का	 योगिान	 िनात्मक	 हो	 गया	औि	अगसि	 2020	 में	
इसका	कुल	योगिान	0.2	प्द्िशि	द्बिं	ुिक	िहा	(चार्ट 	।।.6सी)	।	

खाद्य समूह 

	 खाद्य	मुरिास्‍ीद्ि,	जो	माच्ट 	 में	 7.8	प्द्िशि	थी,	जलुाई-
अगसि	 िक	 बढ़कि	 8.4	 प्द्िशि	 हो	 गई,	 जो	 मु्य	 रूप	 से	

प्द्िकूल	आपूद्ि्ट 	से	लगे	झरकों	के	प्भाव	को	िशा्टिी	हरै	।	प्ोरीन	
यकु्ि	खाद्य	पिाथ्ट,	द्वशेष	रूप	से	मांस	उत्पाि	औि	िलहनें,	जो	
प्मुख	चालक	के	रूप	में	उभिे	औि	समरि	खाद्य	मुरिास्‍ीद्ि	में	
उनका	योगिान	भी	उच्च	सिि	पि	बना	िहा	(चार्ट 	II.7ए)	।	िूि	
की	कीमिों	पि	उच्च	मुरिास्‍ीद्ि	िबावों	ने	इस	िेजी	में	योगिान	
द्िया	(चार्ट 	 II.7बी)	।	2020-21	की	पहली	छमाही	में	 िेल	एव	ं
वसा	औि	मसालों	की	कीमिों	की	मुरिास्‍ीद्ि	िोहिे	अंकों	में	थी	
द्जससे	 एक	 औि	 िबावकािी	 द्बंि	ु बन	 गया	 ।	 कीमिों	 को	 
एक	 साथ	 लेने	 पि	 ये	 ऐद्िहाद्सक	 औसि	 के	 नजिीक	 थीं	 
(चार्ट 	II.8)	।

	 खाद्यान्न	 के	 मामले	 में	 (द्जसका	 भाि	 सीपीआई	 में	 
9.7	प्द्िशि	औि	खाद्य	औि	पेय	समूह	में	21.1	प्द्िशि	हरै),	
प्चिु	आपूद्ि्ट 	औि	कीमिों	में	िबावों	के	साथ-साथ	मौजूि	िहने	
की	 पहेली	 ने	 मुरिास्‍ीद्ि	 गद्िशीलिा	को	जद्रल	बना	 द्िया	 ।	
अद्िक	खिीि	होने	के	कािण	बडे	परैमाने	के	ब्‍ि	सराक	िहने	के	
बावजूि	 पूिे	 िेश	 में	 लगे	 लाकडाउन	 के	 बाि	खाद्यान्न	 संबंिी	
मुरिास्‍ीद्ि	उच्च	बनी	 िही	 ।	लाकडाउन	की	शिशों	में	 ढील	 के	
साथ,	जलुाई-अगसि	2020	में	खाद्यान्न	की	कीमिों	में	निमी	 
आ	गई	।

	 सद््जयों	की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	(द्जसका	भाि	सीपीआई	
में	6.0	प्द्िशि	औि	खाद्य	एव	ंपेय	पिाथ्ट	समूह	में	13.2	प्द्िशि	
हरै)	में	अत्यद्िक	उिाि-चढ़ाव	हुआ	(चार्ट 	II.9)	।	अगसि	2020	में	
आलू	की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	ने	79.5	प्द्िशि	के	उच्च	सिि	
पि	िहकि	 हेडलाइन	मरुिास्‍ीद्ि	में	10.6	प्द्िशि	का	योगिान	

7 सीपीआई भाि आिखेों	में	िाष्‍टीय प्द्ििश्ट सववेक्ण काया्टलय	(एनएसएसओ)	द्ािा द्कए 
गए 2011-12 के	उपभोक्िा व्यय सववेक्ण के	आिाि पि सशंोद्िि द्मद्श्रि सिंभ्ट अवद्ि 
(एमएमआिपी)	के	आकंडों	का प्योग द्कया जािा हरै	। एमएमआिपी के	अिंग्टि, द्कए गए 
व्यय से	सबंदं्िि आकंडों	का सरंिह अक्सि खिीि	ेजाने	वाले	इन सामानों	के	सबंिं में	द्कया 
जािा हरै	–	खाद्य िेल, अडें,	मछली, मांस, सद््जयां,	्‍ल, मसाले,	पेय पिाथ्ट, ससंाद्िि 
खाद्य पिाथ्ट, पान, िंबाखू	एव	ंनशीले	सामान	–	इन आकंडों	का सरंिह द्पछले	साि द्िनों	
के	िौिान द्कया गया;	कपडों,	द्बछोने,	जूिे-चप्पलों,	द्शक्ा, िवाइयों	(ससंथागि),	द्रकाऊ 
सामानों	से	सबंदं्िि आकंडों	का सरंिह द्पछले	365 द्िनों	के	िौिान द्कया गया;	औि अन्य 
सभी खाद्य, ईिंन औि प्काश, द्वद्वि सामानों	एव	ंगरैि-ससंथागि द्चद्कत्सकीय सेवाओ,ं	
द्किाये	औि किों	सद्हि सेवाओ	ंसे	सबंदं्िि आकंडे	द्पछले	30 द्िनों	से	सबंदं्िि हैं	। 
8 पे‍टोल, डीजल, रिद्वि पे	‍टोद्लयम गरैस	(एलपीजी),	केिोद्सन, द्वद्यिुीय	सामान,	सवण्ट, 
चांिी, िसायन औि िासायद्नक उत्पाि, िाि	ुिथा िाि	ुके	उत्पाि िथा खाद्य िेल । 

स्रोत: एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान	|

Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI.

बी: वसतुओ ंतथा सवेाओ ंका यरोगदान सी:	आयाततत मदु्ास्फीतत का यरोगदान 
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सेवाएँ	(23.4)
द्रकाऊ	वसिएु	(10.5) घिलूे	सिि	पि	उत्पन्न	मरुिास्‍ीद्ि

सीपीआई	हेडलाइन	मरुिास्‍ीद्ि	(वष्ट-िि-वष्ट,	प्द्िशि)
आयाद्िि	मरुिास्‍ीद्िसीपीआई	हेडलाईन	(वष्ट-	िि	-वष्ट,	प्द्िशि)

तरपपणी:	कोष्ठकों	में	द्िये	गए	आकंडें	सीपीआई	में	भाि	को	िशा्टिे	हैं	|

गरैि	–द्रकाऊ	7	द्िनों	की	वापसी	(34.8)	
गरैि	-	द्रकाऊ	30	द्िनों	में	वापसी	(31.3)
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द्िया	।	आलू	के	िो	प्मखु	उत्पािक	िाज्यों	की	बाि	किें	िो	माच्ट	
2020	में	उतिि	प्िशे	में	 बाढ़	औि	पद्चिम	बगंाल	में	चक्रवाि	 से	
्‍सलों	को	नकुसान	पहुचंा	 द्जसके	परिणामसवरूप	आपूद्ि्ट	बिुी	
ििह	से	बाद्िि	हुई।	मंतडयों	में	हुई	श्रद्मकों	की	कमी,	शीि	भडंािण	
में	 सराक	की	कम	उपल्ििा	औि	 2019-20	 के	 िौिान	 उच्च	
द्नया्टि	से	आलू	की	कीमिों	पि	औि	िबाव	बढ़	गया	।	

	 प्याज	की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	में	 द्सिंबि	2019	 से	
िेजी	आई	जो	द्िसबंि	2019	में	327.4	प्द्िशि	के	द्शखि	पि	

पहुचं	 गई,	 इसने	खाद्य	मरुिास्‍ीद्ि	में	 4.8	प्द्िशि	अकं	का	
औि	हेडलाइन	मरुिास्‍ीद्ि	में	2.1	प्द्िशि	अकं	का	योगिान	
द्िया	 ।	 इस	 ििह	 की	 िेजी	आमिौि	 पि	 जलुाई-द्सिंबि	 के	
महीनों	में	होिी	हरै,	जब	इस	ििमयान	रबी	मौसम	में	खिीि	ेगए	
प्याज	के	माधयम	से	घिलूे	आपूद्ि्ट	पूिी	की	जािी	हरै	।	खरीफ	की	
्‍सल	ििेी	से	औि	रबी	की	्‍सल	अत्यद्िक	मात्रा	में	आने	के	
कािण	अगसि	2020	में	प्याज	की	कीमिों	में	(-)	4.0	प्द्िशि	
की	अवस्‍ीद्ि	आई	।	

चार्ट II.8: तवत्ीय वर्ट का कफीमत तबलड अप  
(माच्ट कफी तुलना में अगसत) 

चार्ट II.9: सबिी मदु्ास्फीतत के सचंालक (वर्ट-दर-वर्ट) 

तरपपणी: कोष्ठकों	में	द्िये	गए	आकंडें	सीपीआई	–सद््जयों	में	मिों	के	भाि	को	िशा्टिे	हैं	|	
स्रोत:	एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

तरपपणी:	कोष्ठकों	में	द्िये	गए	आकंडें	सीपीआई	खाद्य	औि	पेय	पिाथ्ट	में	भाि	को	िशा्टिे	हैं	|
स्रोत:	एनएसओ;	िथा	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|	

चार्ट II.7:	सीपीआई खाद्य मदु्ास्फीतत

स्रोत:	एनएसओ;	िथा	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

ए: यरोगदान बी:	सीपीआई प्ररोरीनयुक्त खाद्य पदाथ्ट के सचंालक

तरपपणी:	कोष्ठकों	में	द्िये	गए	आकंडें	सीपीआई	-	प्ोरीनयतुि	खाद्य	पिाथ्ट	में	भाि	को	िशा्टिे	
हैं	|
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रमारि	(9.5)
लहसनु	(5.1)	
अन्य	सद््जया	ँ(51.3)

प्याज	(10.7)
गोभी	िथा	्ू‍लगोभी	(7.1)
सद््जया	ँ(प्द्िशि)

आलू	(16.3)

*:	मांस	औि	मछली,	अडें,	िूि	औि	िालें	शाद्मल	हैं|	
**:	अनाज,	्‍ल	चीनी,	गरैि-एल्कोहोद्लक	पेय	पिाथ्ट	औि	िरैयाि	भोजन	शाद्मल	हैं	|
तरपपणी:	कोष्ठकों	में	द्िये	गए	आकंडें	सीपीआई	खाद्य	पिाथ्ट	औि	पेय	में	भाि	को	िशा्टिे	हैं	|

प्ोरीन	यतुि	खाद्य	पिाथ्ट	(प्द्िशि,	वष्ट-िि-वष्ट)
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	 जून-जलुाई	2020	के	िौिान	कुछ	के्त्रों	में	मानसून	पूव्ट	बारिश	
से	्‍सल	खिाब	होने	से	आपूद्ि्ट	में	आई	कमी	के	कािण	रमारि	की	
कीमिें	बढ़	गई	ं।	उप्यानात्मक	साक्षयों	से	ज्ाि	होिा	हरै	द्क	मई	
2020	 में	 प्मखु	कें रिों	 में	 कीमिें	 ििाशायी	 होने	 के	 कािण	 कुछ	
िाज्यों/के्त्रों	में	द्कसानों	ने	द्पछले	वष्ट	की	िलुना	में	इस	बाि	कम	
के्त्र	में	रमारि	की	्‍सल	उगाई	द्जससे	भी	जलुाई	2020	में	इसकी	
कीमिें	बढ़	गई	ं।	अगसि	2020	में	बाजाि	में	नई	्‍सल	की	आपूद्ि्ट	
आ	जाने	से	रमारि	की	कीमिों	में	कुछ	निमी	आई	।	

	 महामािी	के	िौिान	सूखे	मेवों	की	अत्यद्िक	मांग	के	कािण	्‍लों	
की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	(द्जसका	भाि	सीपीआई	में	2.9	प्द्िशि	
औि	खाद्य	एव	ंपेय	पिाथ्ट	समूह	में	6.3	प्द्िशि	हरै)	जो	जनविी	2020	
में	5.8	प्द्िशि	के	द्शखि	पि	थी,	घरकि	जलुाई	में	0.1	प्द्िशि	हो	
गई	पििं	ुअगसि	2020	में	द््‍ि	बढ़कि	1.0	प्द्िशि	हो	गई	।

	 प्ोरीन	यकु्ि	खाद्य	पिाथशों	(द्जसका	भाि	सीपीआई	में	13.0	
प्द्िशि	औि	खाद्य	एव	ं पेय	पिाथ्ट	समूह	में	28.4	प्द्िशि	हरै)	में	
िलहनों	की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	(द्जसका	भाि	सीपीआई	2.4	
प्द्िशि	औि	खाद्य	एव	ंपेय	पिाथ्ट	समूह	में	5.2	प्द्िशि	हरै)	ने	एक	
उलझा	 हुआ	 दृश्य	 प्कर	 द्कया	 –	 एक	 कमजोि	 मौसम	 में	 कम	
उत्पािन	औि	उच्च	कीमिों	 ने	आगामी	 मौसम	 में	 िकबा	 बढ़ाया	
द्जससे	 अत्यद्िक	आपूद्ि्ट	 के	 परिणामसपरूप	 कीमिें	 द्गि	 गई	ं ।	
अल्पावद्ि	में,	मांग-आपूद्ि्ट	के	अिंि	को	मु् य	रूप	से	आयाि	के	
माधयम	से	पूिा	द्कया	जािा	हरै,	पािगमन	समय	में	द्भन्निा	के	कािण	
उिाि-चढ़ाव	होिा	हरै	(चार्ट 	।।.10)	।	खरीफ िलहनों	के	उत्पािन	में	
द्गिावर	(2018-19	के	अदं्िम	आकलन	की	िलुना	में	2019-20	के	

चौथे	अद्रिम	आकलन	में	4.6	प्द्िशि	की)	औि	द्वशेष	रूप	से	उडद 
के	उत्पािन	(44.9	प्द्िशि	की)	की	द्गिावर	से	कीमिों	पि	लगािाि	
िबाव	बना	िहा,	साथ	ही,	अप्रैल-मई	2020	के	िौिान	लाकडाउन	
सबंिंी	आपूद्ि्ट	अनद्चिििाओ	ंऔि	उपभोक्िाओ	ंद्ािा	अद्िसचंयन	
के	चलिे	भी	कीमिें	िबाव	में	िहीं	थीं	।	लॉकडाउन	में	द्ढलाई	औि	
खरीफ	 की	 बआुई	 में	 सिुाि	 के	 चलिे	 अगसि	 में	 िलहनों	 की	
मरुिास्‍ीद्ि	में	14.4	प्द्िशि	िक	की	कमी	आई	।

	 मांस	 औि	 मछली	 की	 कीमिों	 की	 मरुिास्‍ीद्ि	 (द्जसका	 भाि	
सीपीआई	 में	 3.6	 प्द्िशि	औि	खाद्य	 एव	ं पेय	 पिाथ्ट	 समूह	 में	 7.9	
प्द्िशि	हरै)	माच्ट	 के	9.2	प्द्िशि	के	मकुाबले	बढ़कि	जून	2020	में	
18.9	प्द्िशि	हो	गई	औि	अगसि	2020	में	इसमें	मामूली	सिुाि	होने	
से	16.5	प्द्िशि	हो	गई	।	चािा	लागि	से	बचने	के	द्लए	मगुमीपालकों	
द्ािा	 मगुवे-मदु्ग्टयों	का	 न्यूनीकिण	किने	 के	साथ,	 महामािी	 के	 डि	 से	
उपभोग	मांग	में	द्गिावर	आने	के	कािण	्‍िविी-माच्ट	2020	में	द्चकन	
औि	अडंों	की	कीमिों	में	द्गिावर	िही	।	मई	से	मांग	में	बहाली	होने	के	
साथ	जून	में	द्चकन	की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	25.4	प्द्िशि	बढ़	गई	
जबद्क	 अडंों	 की	 कीमिों	 की	 मरुिास्‍ीद्ि	 अगसि	 2020	 में	 10.1	
प्द्िशि	बढ़	 गई	 ।	 बारिश	 के	 मौसम	की	शरुुआि	 के	साथ,	जलुाई-
अगसि	2020	में	आम	मौसमी	सवरूप	के	अनसुाि	मरन,	मछली	औि	
द्चकन	की	कीमिें	कम	हो	गई	ं।	

	 िूि	औि	िगु्ि	उत्पािों	की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	(द्जसका	
भाि	सीपीआई	में	6.6	प्द्िशि	औि	खाद्य	एव	ंपेय	पिाथ्ट	समूह	में	
14.4	प्द्िशि	हरै)	जो	द्पछले	वष्ट	(मई	2019	औि	द्िसबंि	2019	
में)	प्मखु	सहकािी	सद्मद्ियों	द्ािा	की	गई	मूल्य	वदृ्धि	से	प्भाद्वि	
थी,	आपूद्ि्ट	में	बािाओ	ंके	कािण	अगसि	में	6.2	प्द्िशि	के	उच्च	
सिि	बनी	िही	।	मलाई	िद्हि	िगु्ि	उत्पािों	की	उच्च	वरैद्विक	कीमिों	
ने	भी	घिलूे	कीमिों	को	प्भाद्वि	द्कया	।

	 शक्कि	औि	द्मष्ठान्न	की	कीमिों	की	मरुिास्‍ीद्ि	(द्जसका	
भाि	सीपीआई	में	1.4	प्द्िशि	औि	खाद्य	एव	ंपेय	पिाथ्ट	समूह	में	
3.0	प्द्िशि	हरै)	थोक	समूहों	(होरल	औि	िसेत्रां)	की	मांग	में	आई	
द्गिावर	के	कािण	माच्ट	के	3.9	प्द्िशि	के	मकुाबले	जून	में	कम	
होकि	 2.9	 प्द्िशि	 हो	 गई	 ।	आधं्र	 प्िशे	 ने	 जलुाई	 2020	 में	
साव्टजद्नक	द्वििण	प्णाली	(पीडीएस)	में	शक्कि	की	कीमिें	₹	20	
प्द्ि	द्कलो	से	बढ़ाकि	₹	34	प्द्ि	द्कलो	कि	िीं	द्जसका	प्भाव	
पीडीएस	औि	गरैि-पीडीएस	शक्कि	िोनों	की	ही	कीमिों	पि	पडा	।	

	 िेल	औि	 वसा	की	कीमिों	की	 मरुिास्‍ीद्ि	 (द्जसका	भाि	
सीपीआई	में	3.6	प्द्िशि	औि	खाद्य	एव	ंपेय	पिाथ्ट	समूह	में	7.8	
प्द्िशि	हरै)	में	जनविी	2020	में	िेजी	आई	औि	यह	उच्च	सिि	पि	

चार्ट II.10: दालें - मागं आपूतत्ट सतंुलन 

स्रोत:	कृद्ष	औि	द्कसान	कल्याण	मंत्रालय;	डीजीसीआईएस;	सीएसीपी;	एनएसओ;	
श्रद्मक	्यूिो;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|	
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बनी	 िहकि	 अगसि	 2020	 में	 12.4	 प्द्िशि	 िक	 पहुचं	 गई	ं ।	
अत्यद्िक	आयाि	पि	 द्नभ्टि	इस	मि	की	वरैद्विक	कीमिों	में	 हुई	
िेजी,	घिलूे	कीमिों	में	आई	मजबूिी	का	प्मखु	कािण	था	।	घिलूे	
सिि	पि,	स्े‍ि	सिसों,	सिसों	औि	सोयाबीन	के	कम	उत्पािन	
(2019-20	के	द्लए	चौथे	अद्रिम	आकलन	के	अनसुाि)	ने	कीमिों	
पि	िबाव	बढा ़	द्िया	।	

ईधंन समूह

	 ईिंन	 कीमिों	 की	 मरुिास्‍ीद्ि,	 अिंििाष्‍टीय	 बेंचमाक्ट 	 उत्पाि	
कीमिों	के	ििाशायी	होने	के	अनरुूप	घिलूे	एलपीजी	औि	केिोसीन	
की	कीमिों	में	 हुई	िीव्र	 द्गिावर	 के	कािण,	्‍िविी	 2020	 के	 6.4	
प्द्िशि	के	मकुाबले	घरकि	जून	में	0.5	प्द्िशि	िह	गई	(चार्ट 	।।.11ए)	
।	सद््सडी	वाले	घिलूे	केिोद्सन	की	कीमिें	माच्ट	िक	बढ़ीं	औि	घिलूे	
केिोसीन	की	कीमि	पहली	बाि	अिंििाष्‍टीय	कीमिों	से	अद्िक	थी	।	
ििनसुाि,	िेल	द्वपणन	कंपद्नयों	(ओएमसी)	ने	अप्रैल	से,	प्शाद्सि	
केिोद्सन	की	कीमिों	में	अशंकाद्लक	वदृ्धि	को	िोक	द्िया	औि	उन्हें	हि	

महीने	की	शरुुआि	में	अिंििाष्‍टीय	कीमिों	के	उिाि-चढाव	के	अिीन	
मूल्य	 सशंोिन	 से	 जोड	 द्िया	 ।	 इसके	 ्‍लसवरूप,	 अिंििाष्‍टीय	
कीमिों	 के	 अनसुिण	 से	 अप्रैल-मई	 के	 िौिान	 घिलूे	 केिोद्सन	 की	
कीमिों	में	िीव्र	द्गिावर	हुई	।	जलुाई	2020	िक	अिंििाष्‍टीय	कीमिें	
उलर	गई	ंऔि	घिलूे	एलपीजी	औि	केिासीन	की	कीमिों	में	िेजी	आ	
गई	(चार्ट 	 II.11	बी	औि	चार्ट 	 II.11	सी)	 ।	लाकडाउन	के	बाि	की	
अवद्ि	में	रिामीण	ईिंन	खपि	की	वसिओु	ंकी	कीमिों	में	कुछ	द्गिावर	
िज्ट	 हुई	 पििं	ु समरि	 ईिंन	 मरुिास्‍ीद्ि	 में	 द्बजली	 की	 कीमिों	 का	
योगिान	बढ़	गया	(चार्ट 	II.11	ए)	।

खाद्य और ईधंन को छोडकर सीपीआई

	 	 खाद्य	औि	 ईिंन	 को	 छोडकि	 सीपीआई	 मरुिास्‍ीद्ि	 (कोि	
मरुिास्‍ीद्ि)	्‍िविी-माच्ट	2020	के	3.9	प्द्िशि	से	जलुाई-अगसि	
में	बढ़कि	5.6	प्द्िशि	हो	गई	(चार्ट 	II.12)।	कीमिों	में	यह	बढ़ोििी	
ऐद्िहाद्सक	औसि	की	िलुना	में	का्‍ी	अद्िक	थी	(चार्ट 	II.13)।	

चार्ट II.11: सीपीआई ईधंन समहू मदु्ास्फीतत

तरपपणी: (1)	एलपीजी	के	द्लए	अिंििाष्‍टीय	मूल्य	सऊिी	्यूरेन	औि	प्ोपेन	के	द्लए	्लूमबग्ट	सपॉर	मूल्य	पि	आिारिि	हरै,	जो	क्रमश:	60:40	के	अनपुाि	में	सयंतुि	हरै।	ये	अिंििाष्‍टीय	उत्पाि	मूल्य	
सकेंिक	आयाि	मूल्य	हैं	|	अद्िक	जानकािी	www.ppac.org.in	पि	उपल्ि	हरै|
(2)	केिोद्सन	के	द्लए	अिंििाष्‍टीय	सांकेद्िक	मूल्य	द्सगंापिु	जेर	केिो	सपॉर	मूल्य	हरै।
(3)	एलपीजी	औि	केिोद्सन	की	घिलूे	कीमिें	इंद्डयन	ऑइल	कापपोिशेन	द्लद्मरेड(आईओसीएल)	के	चाि	महानगिों	की	औसि	कीमिों	का	प्द्िद्नद्ित्व	कििी	हैं|	
स्रोत:	एनएसओ;	्लूमबग्ट;	आईओसीएल;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

ए: चालक (वर्ट-दर-वर्ट)

बी: एलपीिी कफीमत में उतार-चढ़ाव सी: केररोतसन कफीमत में उतार-चढ़ाव

*:	इसमें	डीजल	[वाहन	को	छोडकि],	कोक,	कोयला,	चािकोल	औि	अन्य	ईिंन	शाद्मल	हैं	|	
तरपपणी:	कोष्ठकों	में	द्िये	गए	आकंडें	सीपीआई	ईिंन	औि	प्काश	में	भाि	को	िशा्टिे	हैं	|
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	 वरैद्विक	रूप	 से	लॉकडाउन	लगने	 के	 पचिाि	कच्चे	 िेल	 के	
अिंििाष्‍टीय	मूल्यों	में	द्गिावर	आई	द्जससे	21	अप्रैल	2020	को	
भािि	में	कच्चे	िेल	के	मूल्यों	में	लगभग	16	अमेरिकी	डॉलि	प्द्ि	
बरैिल	की	 द्गिावर	आई।	 इसके	 पचिाि,	 भािि	 में	 कच्चे	 िेल	 के	
मूल्यों	में	अगसि	2020	 के	अिं	िक	44	अमेरिकी	डॉलि	प्द्ि	
बरैिल	की	वदृ्धि	हुई।	किों	के	बढ़ाए	जाने	से	घिलूे	 पे‍टोल	पपं	की	

कीमिें9	माच्ट	के	अिं	में	₹	72.4	प्द्ि	लीरि	से	बढ़कि	अगसि	के	
अिं	में	₹84.8	प्द्ि	लीरि	हो	गई	ं(चार्ट 	II.14ए)।	6	मई	2020	को	
कें रि	सिकाि	ने	पे‍टोल	औि	डीजल	पि	उत्पाि	शलु्क	को	पनुः10 
क्रमश:	₹10	प्द्ि	द्लरि	औि	₹13	प्द्ि	लीरि	बढ़ा	द्िया।	लेद्कन,	
अिंििाष्‍टीय	कीमिों11	में	का्‍ी	अद्िक	बढ़ोििी	को	िखेिे	हुए,	
पपं	की	कीमिों	 में	 वदृ्धि	समानपुाद्िक	नहीं	थी।	 िाजसव	 में	 बडे	

तरपपणी :	 (1)	कोष्ठकों	मे	द्िये	गए	आकँडे	सीपीआई	में	भािांक	को	िशा्टिे	हैं|	 
														(2)	हेडलाइन	सीपीआई	से	अवद्शटि	के	रूप	में	द्लए	गया	हरै	| 
स्रोत:	एनएसओ;	िथा	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|	

चार्ट II.12: अपवाद-आधाररत सीपीआई मदु्ास्फीतत 
(वर्ट-दर-वर्ट)

चार्ट II.13: खाद्य पदाथ्ट और ईधंन करो छरोड़कर सीपीआई  
तवत्ीय वर्ट कफीमत तबलड अप (माच्ट कफी तुलना में अगसत)

9  4 बडे	शहिों	में	पे‍टोल के	द्लए औसि पपं मूल्यों	के	द्ािा प्द्िद्नद्ित्व। 
10  14 माच्ट 2020 को पे‍टोल औि डीजल पि उत्पाि शलु्क को पहले	₹ 3 प्द्ि लीरि प्त्येक के	द्हसाब से	बढ़ाया गया। 
11  ओएमसी द्ािा लॉकडाउन के	िौिान पे‍टोल औि डीजल पपं की कीमिें	मोरे	िौि पि अपरिवद्ि्टि िखी गई ं। 

 चार्ट II.14: अतंरराष्ट्ीय और घरलूे पेट्रोतलयम उतपाद कफीमतों में उतार-चढ़ाव 

स्रोत:	एनएसओ;	वाद्णज्य	औि	उद्योग	मंत्रालय;	्लूमबग्ट;	आईओसीएल;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|	

Note: International petrol prices denote the spot price of Singapore gasoline. 
Domestic prices represent the average pump prices of four metros as reported 
by Indian Oil Corporation Limited (IOCL).

ए: पेट्रोल - घरलूे और अतंरराष्ट्ीय कफीमतें बी: पेट्रोल और डीज़ल मदु्ास्फीतत (वर्ट-दर वर्ट)

प्द्
िश

ि

प्द्
िश

ि

रु.
	प्
द्ि
	ल
ीर
ि

रु.
	प्
द्ि
	ल
ीर
ि

रु.
	प्
द्ि
	ल
ीर
ि

पे‍टोल	–	अिंििाष्‍टीय
तरपपणी:	अिंििाष्‍टीय	पे‍टोद्लयम	कीमिें	द्सगंापूि	गॅसोलाइन	की	सपॉर	कीमिें	िशा्टिी	हैं	|	घिलूे	कीमिें	इंद्डयन	
ऑइल	कापपोिशेन	द्लद्मरेड	(आईओसीएल)	द्ािा	सूद्चि	चाि	महानगिों	की	औसि	पमप	कीमिें	िशा्टिी	हरै	|

पे‍टोल	-	घिलूे	(िायां	मान)

ड्ल्यूपीआई	-पे‍टोल	औि	डीज़ल सीपीआई	-	पे‍टोल	औि	डीज़ल	

अप्
रै-1
8

मई
-1
8

जून
-1
8

जलु
ा-1
8

अग
-1
8

द्स
िं-
18

अक्
िू-
18

नव
-ं1
8

द्िस
-ं1
8

जन
-1
9

्‍ि
-1
9

मा
च ्ट-
19

अप्
रै-1
9

मई
-1
9

जून
-1
9

जलु
ा-1
9

अग
-1
9

द्स
िं-
19

अक्
िू-
19

नव
-ं1
9

द्िस
-ं1
9

जन
-2
0

्‍ि
-2
0

मा
च ्ट-
20

अप्
रै-2
0

मई
-2
0

जून
-2
0

जलु
ा-2
0

अग
-2
0

खाद्य	पिाथ्ट	को	छोडकि	सीपीआई	(54.1)	
खाद्य	पिाथ्ट	िथा	ईिंन	को	छोडकि	सीपीआई	(47.3)	
खाद्य	पिाथ्ट,	ईिंन,	पे‍टोल	व	डीजल	को	छोडकि	सीपीआई	(45.0)	
खाद्य	पिाथ्ट,	ईिंन,	पे‍टोल,	डीजल,	सवण्ट	औि	चािँी	को	छोडकि	सीपीआई	(43.8)

द्न
ज
ी	ि
खे
भा
ल
	ि
था
	प
रि
णा
म	  

(8
.2
)

पा
न,
	िं
बा
कू
	औ

ि	
मा
िक

	प
िा
थ ्ट	  

(5
.0
)

पर
िव
हन
	व
	स
चंा
ि	  

(1
8.
2)

सव
ास
्थय
	 

(1
2.
5)

मन
ोि
जं
न	
व	
क्र
ीड
ा	  

(3
.6
)	

घि
लेू
	व
सि
एु	ँ
औ
ि	
से
वा
ए	ँ  

(8
.0
)

वस्त्र
	व
	प
ित्र
ाण
	 

(1
3.
8)

आ
वा
स
	 

(2
1.
3)

द्श
क्ा
	 

(9
.4
)

ख
ाद्य
	प
िा
थ ्ट	
औ
ि	
ईिं

न	
क
ो	

छ
ोड
क
ि	
स
ीप
ीआ

ई	
(1
00
.0
)

औसि	(2011-19)

जन
-1
8

मा
च ्ट-
18

मई
-1
8

जलु
ा-1
8

द्स
िं-
18

नव
-ं1
8

जन
-1
9

मा
च ्ट-
19

मई
-1
9

जलु
ा-1
9

द्स
िं-
19

नव
-ं1
9

जन
-2
0

मा
च ्ट-
20

मई
-2
0

जलु
ा-2
0

द्स
िं-
20

अप्
रै-1
4

अग
-1
4

द्िस
-ं1
4

अप्
रै-1
5

अग
-1
5

द्िस
-ं1
5

अप्
रै-1
6

अग
-1
6

द्िस
-ं1
6

अप्
रै-1
7

अग
-1
7

द्िस
-ं1
7

अप्
रै-1
8

अग
-1
8

द्िस
-ं1
8

अप्
रै-1
9

अग
-1
9

द्िस
-ं1
9

अप्
रै-2
0

अग
-2
0

तरपपणी: कोष्ठकों	मे	द्िये	गए	आकँडे	खाद्य	पिाथ्ट	औि	ईिंन	को	छोडकि	सीपीआई	में	भाि	को	िशा्टिे	हैं|

स्रोत:	एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|
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परैमाने	पि	द्गिावर	का	सामना	किने	वाले	 द्वद्भन्न	िाज्यों	ने	भी	
अप्रैल12	 के	 प्ािभं	 से	 मूल्य	 योद्जि	किों	 (वरैर)	 को	 बढ़ा	 द्िया।	
अिंििाष्‍टीय	कीमिों	में	वदृ्धि	के	साथ-साथ,	इससे	जून	के	िौिान	
घिलूे	पपं	के	मूल्य	में	िेजी	से	वदृ्धि	हुई।	सीपीआई	पे‍टोल	मरुिास्‍ीद्ि	
्‍िविी	के	3.2	प्द्िशि	से	अगसि	2020	में	बढ़कि	12.1	प्द्िशि	
हो	गई।	िूसिी	िि्‍,	पे‍टोल	औि	डीजल	के	थोक	मूल्यों	से	सबंदं्िि	
मरुिा	स्‍ीद्ि,	द्जसमें	द्कसी	कि	के	प्भाव	को	घराकि	मूल्यों	को	
शाद्मल	द्कया	जािा	हरै,	में	्‍िविी	के	(-)	1.5	प्द्िशि	से	मई	में	(-)	
33.4	प्द्िशि	औि	अगसि	में	(-)	14.2	प्द्िशि	का	उिाि-चढ़ाव	
आया	जो	व्यापक	रूप	से	अिंििाष्‍टीय	मूल्यों	में	उिाि-चढ़ाव	को	
िशा्टिा	हरै	(चार्ट 	II.14	बी)।	

	 पे‍टोद्लयम	उत्पािों	 के	 मूल्यों	 के	 प्भावों	 के	अमूि्ट	 होने	 के	
बावजूि	 भी,	 खाद्य,	 ईिंन,	 पे‍टोल	 िथा	 डीजल	 को	 छोडकि	

सीपीआई	्‍िविी	 के	 4.0	प्द्िशि	 से	जलुाई-अगसि	2020	में	
बढ़कि	5.4	प्द्िशि	हो	गई।	इसमें	प्मखु	योगिान	अगसि	2020	
िक	 सवण्ट	 मूल्यों	 में	 ऐद्िहाद्सक	 ऊंचाई	 िक	 हुई	 वदृ्धि	का	था।	
खाद्य,	 ईिंन,	 पे‍टोल,	 डीजल,	 सवण्ट	 औि	 चांिी	 को	 छोडकि	
सीपीआई	मरुिास्‍ीद्ि	्‍िविी	2020	के	3.6	प्द्िशि	से	जलुाई-
अगसि	2020	में	बढ़कि	4.5	प्द्िशि	हो	गई,	जो	लॉकडाउन	के	
बाि	 बहुव्यापी	 लागि	 पे्रिि	 िबावों	 को	 िशा्टिी	 हरै,	 यह	 द्सथद्ि	
रिामीण	 के्त्रों	 की	 िलुना	 में	 शहिी	 के्त्र	 में	 अद्िक	 द्वकर	 िही	 
(बॉक्स	II.1)।	

	 खाद्य,	ईिंन,	पे‍टोल,	डीजल,	सवण्ट	औि	चांिी	को	छोडकि	
सीपीआई	के	माल	घरक	के	 मूल्यो	में	मरुिास्‍ीद्ि	(सीपीआई	में	
20.7	प्द्िशि	भाि	 के	साथ)	पान,	 िंबाकू	औि	मािक	पिाथशों,	

अद्खल	भाििीय	सीपीआई	का	संकलन	एक	उपरिगामी	एकीकिण	
की	प्द्क्रया	हरै	जो	रिामीण	औि	शहिी	के्त्रों	के	द्लए	िाज्यवाि	मूल्य	
सूचकांकों	से	शरुू	होिी	हरै।	इसद्लए	िाष्‍टीय	सिि	पि	एक	रिामीण-
शहिी	चरित्र	अंिद्न्ट द्हि	होिा	 हरै	जरैसा	 द्क	नवंबि	 2019	्‍िविी	
2020	 के	 प्याज	 के	 मूल्य	 आघाि	 औि	 जून-अगसि	 2020	 के	
कोद्वड	से	संबंद्िि	लॉकडाउन	आघाि	से	साद्बि	होिा	हरै।	पूव्टविमी	
रिामीण	औि	शहिी	इलाकों	में	मुरिास्‍ीद्ि	का	समान	द्वििण	द्िखा	
द्जसमें	मोरी	िेखा	स्जी	मुरिास्‍ीद्ि	के	कािण	हरै,	जबद्क	रिामीण	
शहिी	 द्वििण	 में	 लॉकडाउन	 के	 बाि	 का	 द्वचलन	 द्िखा	 
(चार्ट 	II.1.1)।	

बॉकस II .1: यह मदु्ास्फीतत तकसकफी है ? ग्ामीण-शहरी तवभािन

जून-अगसि	2020	के	िौिान	शहिी	मरुिास्‍ीद्ि	प्मखु	रूप	से	गरैि	
खाद्य	उपसमूह	में	सकेंद्रिि	िही।	घिलूे	वसिओु	ंऔि	सेवाओ	ंके	मूल्यों	
में	मरुिास्‍ीद्ि	शहिी	के्त्रों	में	2.9	प्द्िशि	अकं	अद्िक	थी।	 िूसिी	
िि्‍	लॉकडाउन	की	अवद्ि	 के	 बाि	 रिामीण	 के्त्रों	 में	 सद््जयों	 में	
मरुिास्‍ीद्ि	का्‍ी	अद्िक	िखेी	गई	(चार्ट 	II.I.2)	।	

अिीि	में,	 ये	 द्वचलन	अल्पजीवी	 िहे	 हैं,	समयोपरि,	 इसमें	 रिामीण	
औि	शहिी	मरुिास्‍ीद्ि	के	आपस	में	द्मल	जाने	की	एक	अिंद्न्टद्हि	
प्वदृ्ति	उत्पन्न	हुई	हरै	औि	यह	सवा्टद्िक	हाल	के	महीनों	के	डेरा	में	
परिलद्क्ि	 हुई	हरै	 (भोई	औि	अन्य	2020)।	जनविी	2012	जलुाई	

जारी
स्रोत:	एनएसओ;	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

चार्ट II.1.1: हाल के मलूय झरकों के दौरान ग्ामीण और शहरी मदु्ास्फीतत का तवतरण

ए: पयाि कफी कफीमत झरका (नवबंर 2019-्रवरी 2020) बी: परोसर-लरोकडाउन (िनवरी-अगसत 2020)

12  अप्रैल-	मई 2020 के	िौिान, चाि महानगिों	(चेन्नरै, द्िल्ली, मुंबई औि कोलकािा)	में	पे‍टोल पि वरैर को ₹ 1 रुपया प्द्ि लीरि से	₹ 3.25 प्द्ि लीरि बढ़ाया गया जबद्क डीजल पि 
₹ 1 रुपया प्द्ि द्लरि से	₹ 7.10 प्द्ि द्लरि बढ़ाया गया। 31 जलुाई 2020 को द्िल्ली में	डीजल पि वरैर को घराया गया द्जससे	इसकी कीमि ₹ 8.4 प्द्िद्लरि कम हो गई । 

घन
त्व

घन
त्व

मरुिास्‍ीद्ि मरुिास्‍ीद्ि
शहिी शहिीरिामीण रिामीण
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चार्ट II.1.2: सीपीआई ग्ामीण-शहरी मदु्ास्फीतत

स्रोत: एनएसओ;	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

2020	के	माद्सक	मरुिास्‍ीद्ि	के	आकंडों	के	आिाि	पि,	 पूण्टिय:	
सशंोद्िि	सामान्य	न्यूनिम	वग्ट	(ईएमओएलएस)	का	प्योग	कििे	हुए	
एक	 अभयास	 द्कया	 गया	 जो	 एक	 सह-समाकलन	 सबंिं	 की	 पदु्टि	
कििा	 हरै	 अथा्टि,	 अद्खल	 भाििीय	 सिि	 पि	 रिामीण	औि	 शहिी	
मरुिास्‍ीद्ि	के	द्लए	एक	सिुीघ्ट	सह	उिाि-चढ़ाव	द्वद्यमान	हरै।	इसके	
अद्िरिति,	महत्वपूण्ट	त्रदु्र	सिुाि	अवद्ि	[(-)	0.12]	से	पिा	चलिा	हरै	
द्क	वासिद्वक	औि	सिुीघ्ट	मरुिास्‍ीद्ि	 के	बीच	 पूव्ट	अवद्ि	के	12	
प्द्िशि	द्वचलन	में	प्द्ि	माह	सिुाि	द्कया	गया	हरै।	

सुदीर्च-सह-समाकलन एकीकरण 
शहिी	मरुिास्‍ीद्ि

0.11+ 0.87 rural inflation + 1.62 DUM 2013 + 1.90 DUM 2018 ...(1)
(0.73)  (0.00)                          (0.00)                   (0.00)

द्वशे.	आि2=	0.95	,	ईगंल-रिेंगि	िअ-	सांद््यकी	औि	Z-सांद््यकी	1	प्द्िशि	के	महत्वपूण्ट	सिि	पि	सह-
समाकलन	की	पदु्टि	कििी	हरै।	

तु्तट सुधार वयवसथा 
शहरी मुद्ासफीतत 

–0.00 – 0.12 t-1 + 0.78 rural inflation  + 
(0.99)    (0.02)         (0.00)       
 0.19 urban inflation (–1) – 0.18 rural inflation (–1) ...(2)
(0.07)         (0.04)

द्वशे.	आि2=	0.78;	3	अिंिाल	(पी-मूल्य)	िक	क्रद्मक	सहसबंिं	के	नहीं	होने	सबंिंी	अकृि	आकलन	के	
द्लए	एलएम	रेसर।	
नोर:	कोटिक	में	द्िए	गए	आकंडे	पी	मूल्य	को	िशा्टिे	हैं।	

सदंभ्ट: 
भोई,	द्वनोि	औि	अन्य	(2020)	“रुिल	अब्टन	इन््फलेशन	डायनाद्मक”	
द्मद्मओ।	

परिवहन	िथा	सचंाि	वसिओु,ं	वस्त्रों	औि	जूिों	िथा	घिलूे	वसिओु	ं
के	कािण	्‍िविी	 2020	 के	 2.9	प्द्िशि	 से	अगसि	2020	में	
बढ़कि	4.7	प्द्िशि	हो	गई	(चार्ट 	II.15ए)।	

	 कोि	 सेवाओ	ं में	 मरुिास्‍ीद्ि	 (सीपीआई	 के	 23.0	 प्द्िशि	
भाि	के	साथ)	्‍िविी	2020	के	4.4	प्द्िशि	से	अगसि	2020	में	
बढ़कि	4.7	प्द्िशि	हो	गई	द्जसमें	परिवहन	औि	सचंाि	सेवाओ	ं
िथा	 घिलूे	 सेवाओ	ं की	 प्मखु	 भूद्मका	 िही,	 पिविमी	 में	 घिलूे	
नौकिों,	िसोइयों	औि	सवच्छकािों	के	द्ािा	प्िान	की	गई	सेवाओ	ं
के	मूल्यों	में	बढ़ोििी	का	प्भाव	पडा	(चार्ट 	II.15बी)	।	

मुद्ासफीतत के सबंधं में अनय उपाय 

	 कृद्ष	 के्त्र	 के	श्रद्मकों	औि	रिामीण	 के्त्र	 के	श्रद्मकों	 के	 द्लए	
सेक्रिगि	सीपीआई	द्ािा	मापी	गई	मरुिास्‍ीद्ि	2019-2020	के	
िौिान	हेडलाइन	सीपीआई	मरुिास्‍ीद्ि	के	ऊपि	िहने	के	बाि	से	
जलुाई	औि	अगसि	2020	के	िौिान	सीपीआई-सयंतुि	मरुिास्‍ीद्ि	
नीचे	 के	सिि	पि	पाई	गई	थी	 ।	औद्योद्गक	श्रद्मकों	 (सीपीआई-
आईडबल्यू)	 के	 द्लए	 सीपीआई	 के	 अनसुाि	 मरुिास्‍ीद्ि	 माच्ट	
2020	में	हेडलाइन	सीपीआई	मरुिास्‍ीद्ि	से	नीचे	के	सिि	पि	आ	
गई	थी	द्जसमें	खाद्यान्न	सबंिंी	मरुिास्‍ीद्ि	में	िीव्र	द्गिावर	हुई	थी	
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।	उसके	बाि	खाद्यान्न	समूह	की	वसिओु	ंमें	मरुिास्‍ीद्ि	निम	पड	
गई,	साथ	ही	वस्त्र	-समूह	में	अपस्‍ीद्ि	की	द्सथद्ि	ने	सीपीआई-

आईडबल्यू	मरुिास्‍ीद्ि	को	हेडलाइन	मरुिास्‍ीद्ि	से	नीचे	बनाए	

िखा	(चार्ट 	II.16ए)	।	

चार्ट II.15: खाद्य पदाथ्ट, ईधंन,पेट्रोल, डीिल,सवण्ट और चादंी करो छरोड़कर सीपीआई मदु्ास्फीतत में यरोगदान 

तरपपणी:	कोष्ठकों	में	द्िये	गए	आकंडें	सीपीआई	में	भाि	को	िशा्टिे	हैं	|	
स्रोत:	एनएसओ	िथा	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान	|	

 ए: वसतुए ँ(वर्ट-दर-वर्ट)  बी: सवेाए ँ(वर्ट-दर-वर्ट)

चार्ट II.16: मदु्ास्फीतत के वैकतलपक मापन

स्रोत:	एनएसओ;	श्रद्मक	काया्टलय;वाद्णज्य	औि	औद्योद्गक	मंत्रालय;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान	|

ए. मदु्ास्फीतत के तवतभनन मापन (वर्ट -दर -वर्ट) बी: चुतनदंा वसतुओ ंके बीच सीपीआई-डबलूपीआई तवचलन
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	 थोक	 मूल्य	सूचकांक(डबलूपीआई)	के	 द्हसाब	 से	िखेा	जाए	िो	
मरुिास्‍ीद्ि	का	िासिा	कुल	द्मलाकि	कुछ	अलग	ही	था	।	यह	अप्रैल	में	
अपस्‍ीद्ि	 के	गि्ट	में	चली	गई	थी,	जो	जलुाई	भि	बनी	िही,	 द्जसमें	
खादे्यिि	द्वद्नद्म्टि	वसिएु	ंएक	साल	िक	अपस्‍ीद्ि	की	हालि	में	िहीं	।	
माच्ट	से	अगसि	2020	के	िौिान	खद्नज	िेल	की	कीमिों	में	भािी	द्गिावर	
के	चलिे	माच्ट	2020	में	ईिंन	सबंिंी	मरुिास्‍ीद्ि	ऋणात्मक	िायि	ेमें	
चली	गई	।	अगसि	में,	खादे्यिि	द्वद्नद्म्टि	उत्पािों	में	मरुिास्‍ीद्ि	में	िीव्र	
वदृ्धि	 हुई	 द्जसके	 कािण	 डबल्यूपीआई	 मरुिास्‍ीद्ि	 थोडा	 सा	
िनात्मक(0.2	प्द्िशि)	हो	गई	।	डबल्यूपीआई	खाद्यान्न	मरुिास्‍ीद्ि	4	
प्द्िशि	से	ऊपि	बनी	िही	लेद्कन	सभी	बडे	उप	समूहों	में	सीपीआई	की	
िलुना	में	कम	मरुिास्‍ीद्ि	िबाव	द्िखे	(चार्ट 	II.16बी)	।	डबल्यूपीआई	
व्यापाि	 छूर	 को	 कम	 कििे	 हुए	 मूल	 कीमिों	 को	 मापिा	 हरै,	 अथा्टि्	
परिभाषा	के	द्हसाब	से	उसमें	पिोक्	कि	को	छोड	द्िया	जािा	हरै	जबद्क	
खिुिा	कीमिों	में	कि	शाद्मल	होिे	हैं	।	वष्ट	2020-21	की	िूसिी	द्िमाही	
में	 डबल्यूपीआई	 के	अनसुाि	 ही	 सकल	घिलूे	 उत्पाि(जीडीपी)	 िथा	
सकल	मूल्य	योद्जि(जीवीए)	डे्‍लेरि	नीचे	बरैठ	गए	थे	।	

	 मरुिास्‍ीद्ि	का	सवु्यवद्सथि	माधयम	अिंद्न्टद्हि	मरुिास्‍ीद्ि	
के	समीकिणों	का	परैमाना	उपल्ि	किािा	हरै	िथा	उसका	आकलन	
बडे	िनात्मक	एव	ंऋणात्मक	परिवि्टनों	का	सांद््यकीय	द्वलोपन	
कििे	हुए	द्कया	जािा	हरै	।	अपवज्टन	िारिि	सीपीआई	का	परैमाना	
भी	अद्सथि	घरकों	को	हरािे	हुए	मरुिास्‍ीद्ि	की	द्नििंि	प्वदृ्तियों	

चार्ट II.17: सीपीआई मदु्ास्फीतत के तट्मड मीनस  
(वर्ट-दर-वर्ट)

स्रोत:	एनएसओ;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान	|

को	प्िद्श्टि	कि	लेिा	हरै	 ।	सवु्यवद्सथि	एव	ंअपवज्टन-आिारिि	
िोनों	परैमाने	आगे	बढ़	गए	हैं	–	अगसि	में	मामूली	से	रिवस्टल	को	
छोडकि	–	जो	सामान्यीकृि	मरुिास्‍ीद्ि	सबंिंी	िबावों	को	िशा्टिे	
हैं	(चार्ट 	II.12	औि	II.17)	।	

II.3 लागतें

	 कृद्ष	इनपरु	औि	औद्योद्गक	कच्चे	माल	की	थोक	लागिें	माच्ट	में	
अपस्‍ीद्िकािी	िायि	ेमें	चली	गई	थीं	िथा	मई	2020	में	55-महीने	
के	सबसे	 द्नचले	 सिि	 पि	 द्गि	 गई	थीं,	जो	 द्ववि	में	 िेल	 एव	ंअन्य	
वसिओु	ं की	 कीमिें	 कम	 होने	 िथा	 िीमी	 मांग	 को	 िशा्टिी	 हैं(चार्ट 	
II.18)	।	इसपाि	औि	द्बजली	जरैसे	अदं्िम	प्योतिा	से	कम	मांग	होने	
िथा	अिंििाष्‍टीय	सिि	पि	कोयले	की	कीमिें	घर	जाने	से	कोयले	से	
सबंदं्िि	मरुिास्‍ीद्ि	िीमी	थी	।	अन्य	खादे्यिि	मिों	में,	अप्रैल-अगसि	
2020	 के	 िौिान	्‍ाइबि	 के	 मूल्यों	 में	अपस्‍ीद्ि	 िीव्र	 हो	 गई	थी	
क्योंद्क	द्नया्टि	िीमा	था	िथा	घिलूे	सिि	पि	मांग	कम	हो	गई	थी	।	

	 कृद्ष	के्त्र	के	इनपर्ुस	में,	चािा	मूल्यों	के	मामले	में	मरुिास्‍ीद्ि	
जून-अगसि	 2020	 के	 िौिाम	कम	 हो	 गई	 थी	 क्योंद्क	 मानसून	
समय	 से	 पहले	आ	 गया	 था	 िथा	 उसका	्‍रै लाव	 अच्छा	 था	 ।	
उव्टिक	औि	कीरनाशक	के	मामले	में,	मरुिास्‍ीद्ि	शांि	बनी	हुई	
थी,	द्जससे	यह	पिा	चलिा	हरै	द्क	अिंििाष्‍टीय	सिि	पि	्‍ास्े‍र,	
डाई-अमोद्नया	्‍ास्े‍र(डीएपी),	द्‍टपल	सपुि्‍ास्े‍र	(रीएसपी)	
िथा	यूरिया	के	िामों	में	अपस्‍ीद्ि	की	द्सथद्ि	थी	।	कमज़ोि	मांग	

 चार्ट II.18: कृतर काय्ट तथा गैर-कृतर काय्ट इनपुर लागत 
मदु्ास्फीतत (वर्ट-दर-वर्ट) 

*:	ड्ल्यूपीआई	से	प्ाथद्मक	गरैि-खाद्य	वसिएु,ँ	खद्नज,	कोयला,	द्वमानन	रिबाइन	ईिंन,	
उच्च	गद्ि	डीजल,	ने्फथा,	द्बरुमेन,	्‍नवेस	िेल,	द्चकनाई	िेल,	पे‍टोद्लयम	कोक,	द्बजली,	
सूिी	िागे	औि	कागज	व	लगुिी	शाद्मल	हैं।
$:	ड्ल्यूपीआई	से	उच्च	गद्ि	डीजल,	चािा,	द्बजली,	उव्टिक,	कीरनाशक	औि	कृद्ष	एव	ं
वाद्नकी	मशीनिी	शाद्मल	हैं।
स्रोत:	वाद्णज्य	औि	औद्योद्गक	मंत्रालय;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|
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की	द्सथद्ि	के	कािण	अप्रैल	से	द्बजली	की	कीमिें	कम	हो	गई	थीं।	
कृद्ष	मशीनिी	िथा	औज़ािों	से	सबंदं्िि	मरुिास्‍ीद्ि	अप्रैल-अगसि	
2020	 में	 1.2	 प्द्िशि	 कम	 हो	 गई	 थी	 क्योंद्क	 ‍टरैक्रस्ट	 औि	
औज़ािों	की	कीमिें	िीमी	चल	िही	थीं	।	

	 कृद्ष	औि	कृद्ष	से	इिि	िोनों	के्त्रों	में	श्रद्मक	की	सांकेद्िक	
रिामीण	मज़िूिी	में	मई	2020	में	िीव्र	वदृ्धि	हुई	थी13	(चार्ट 	II.19)	।

	 वष्ट	2020-21	की	पहली	द्िमाही	में	सगंद्ठि	के्त्र	की	सूचीबधि	
द्वद्नमा्टण	्‍मशों	एव	ंसेवा	के्त्रों	में	सरा्‍	सबंिंी	लागिें	घर	गई	थीं	
क्योंद्क	लोगों	को	नौकरियों	से	मतुि	कि	द्िया	गया	था	औि	वेिन	
की	करौिी	की	गई	थी	।	लेद्कन,	यूद्नर	श्रद्मक	लागिें(उत्पािन	के	
मूल्य	की	िलुना	में	सरा्‍	लागि	के	अनपुाि	के	रूप	में	माद्पि)	
2020-21	की	पहली	द्िमाही	में	बढ़	गई	थीं,	इसका	कािण	यह	था	
द्क	उत्पािन14	का	मूल्य	घर	गया	था	।	द्वद्नमा्टण	के्त्र	में	्‍मशों	की	
यूद्नर	श्रद्मक	लागि	2019-20	की	चौथी	द्िमाही	के	6.8	प्द्िशि	
से	बढ़कि	2020-21	की	पहली	द्िमाही	में	10.2	प्द्िशि	हो	गई	
िथा	 सेवा	 के्त्र15	 की	 ्‍मशों	 में	 29.2	 प्द्िशि	 से	 बढ़कि	 35.5	
प्द्िशि	हो	गई	(चार्ट 	II.20)।	

	 रिज़व्ट	 बैंक	 के	औद्योद्गक	सभंावना	 सववेक्ण	 के	 जनमि	 में	
शाद्मल	 द्वद्नमा्टण	्‍मशों	 के	बाि	ेकहा	गया	हरै	 द्क	2020-21	की	
िूसिी	 द्िमाही	 के	 िौिान	 इनपरु	 लागिों	 का	 िबाव	 अद्िक	 था	
क्योंद्क	आपूद्ि्ट	कम	थी	िथा	परिवहन	में	द्वलंब	हुआ	था	।	वेिन	

 चार्ट II.19: ग्ामीण के्त्ों में मिदूरी में वृतधि और  
मदु्ास्फीतत (वर्ट- दर- वर्ट) 

स्रोत:	एनएसओ;श्रद्मक	काया्टलय;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|	

13 लाकडाउन के	कािण श्रद्मक ्यूिो द्ािा अप्रैल 2020 के	द्लए डारा एकद्त्रि नहीं	द्कया जा सका । डारा का सकंलन मई, 2020 के	द्लए भी मदु्श्कल लगिा हरै	। 
14 ये	परिणाम कंपद्नयों	के	सामान्य समूह के	द्लए भी लागू	होिे	हैं:	1521 द्वद्नमा्टण कंपद्नयों	में	यूद्नर श्रम लागि 2019-20 की चौथी द्िमाही के	6.9 प्द्िशि से	बढ़कि 2020-21 की 
पहली द्िमाही में	10.2 प्द्िशि हो गया औि सामान्य 543 सेवा ्‍मशों	में	यह लागि 31 प्द्िशि से	बढ़कि 38.0 प्द्िशि हो गई । 
15	1601 द्वद्नमा्टिा कंपद्नयों	पि आिारिि अनंद्िम अनमुान ।
16	613 द्वद्नमा्टिा कंपद्नयों	पि आिारिि अनंद्िम अनमुान	।

 चार्ट II.21: औद्यरोतगक दृतटिकरोण सववेक्ण पर आधाररत 
तवतनमा्टण ्म्ट कफी लागत कफी तसथतत

चार्ट II.20: तवतनमा्टण और सवेाओ ंमें श्रम लागत: 
उतपादन के प्रतत यूतनर मलूय कम्टचारी लागत

*: Listed companies with net worth more than Rs.5 billion were required to adopt 
the new accounting standards, ‘Ind-AS’, by Q1:2016-17 and rest of the listed 
companies by Q1:2017-18, as mandated by the Ministry of Corporate Affairs. The 
impact of the transition appears muted at the aggregate level in terms of growth 
rates, although the same may not hold for the ratios. The data may be accordingly 
read with appropriate caveats. 
Sources: Capitaline database; and RBI staff estimates.
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सेवाएँ
*	500	किोड	से	अद्िक	की	 द्नवल	माद्लयि	की	सूचीगि	कंपद्नयों	द्ािा	2016-17	की	पहली	
द्िमाही	से	नए	लेखा	मानक	“आईएनडी-एएस	िथा	शेष	अनसूुद्चि	कंपद्नयों	को	यही	मानक	2017-
18	की	पहली	द्िमाही	से	अपनाना	|	कॉपपोिरे	मामले	मंत्रालय	की	अद्िसूचना	द्ािा	लागू	हरै	|	इस	
परिवि्टन	का	प्भाव	सवंदृ्धि	िि	के	मामले	में	समरि	सिि	पि	हल्का	हरै	यद्यद्प	इसे	अनपुाि	के	द्लए	न	
द्लया	जाए||	ििनसुाि	डारा	को	यथोद्चि	चेिावद्नयों	के	साथ	पढ़ा	जा	सकिा	हरै	|
स्रोत:	केद्परलाइन	डारा	बेस;	सववे;	िथा	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|

सेवाए	ँद्वद्नमा्टण	(िायां	मान)

कच्चे	माल	की	लागि वेिन	पि	व्यय द्बक्री	मूल्य
“कुल	प्द्िद्क्रया”	याद्न	कीमिों	में	वदृ्धि	औि	कीमिों	में	कमी	की	रिपोर्ट 	किने	वाले	
उतिििािाओ	ंके	प्द्िशि	के	बीच	का	अिंि	हरै।
स्रोत:	रिज़व्ट	बैंक	इंडद्स‍टयल	आउरलूक	सववे;	औि	आिबीआई	सरा्‍	अनमुान|
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के	रूप	में	 होने	 वाला	 व्यय,	जो	 पहली	 द्िमाही	 में	 घर	 गया	था	
क्योंद्क	्‍मशों	ने	िोज़गाि	के	सिि	में	द्गिावर	की	सूचना	िी	थी,	वह	
िूसिी	 द्िमाही	 में	 बढ़	 गया	औि	 उसमें	 िीसिी	 द्िमाही	 में	औि	
अद्िक	बढ़	जाने	की	उममीि	हरै	 ।	 द्वति	की	लागि	कम	बनी	िही	
।लागि	सबंिंी	िबाव	को	िखेिे	हुए,	िूसिी	द्िमाही	में	कीमिें	बढ़	
गई	थीं	औि	यह	आशा	की	जािी	हरै	द्क	द्िमाही	4	औि	द्िमाही	1:	
2021-22	में	भी	यह	वरैसी	ही	बनी	िहेंगी।	रिज़व्ट	बैंक	के	द्सिंबि	
2020	चक्र	के	सववेक्ण	के	जनमि	में	गहृसथों	की	महगंाई	बढ़ी	िहने	
की	प्त्याशा	थी	द्कंि	ुआगे	के	िीन	महीने	की	अवद्ि	में	यह	िीि-े
िीि	ेमामूली	हो	गई	।	

	 क्रय	प्बिंक	सूचकांक(पीएमआई)	के	 द्लए	जनमि	की	गई	
द्वद्नमा्टण	िथा	सेवा	्‍मशों	में	सूद्चि	द्कया	गया	हरै	द्क	2020-21	
की	पहली	द्िमाही	में	िोनों	की	इनपरु	लागिों	एव	ंकीमिों	में	िीव्र	
द्गिावर	 हुई	थी	 ।	अगसि-द्सिंबि	 2020	 में	 द्वद्नमा्टण	्‍मशों	 के	
इनपरु	मूल्य	में	बढ़ोििी	िज्ट	की	गई	क्योंद्क	कच्चे	माल	की	लागिें,	
खासिौि	से	लोहा	औि	इसपाि	की	लागिें	बढ़	गई	थीं	।	लेद्कन	
उत्पािन	का	मूल्य	िीमा	ही	बना	िहा	िथा	लगािाि	पांच	महीने	
िक	घरने	के	बाि	द्सिंबि	में	जाकि	द्सथि	हुआ	।	सेवा	्‍मशों	के	
बाि	ेमें,	ईिंन	औि	खाद्य	की	ऊंची	कीमिों	ने	2020-21	की	िूसिी	
द्िमाही	 के	 िौिान	 इनपरु	 लागिें	 बढ़ा	 िी	 थीं,	 द्जससे	 अगसि-
द्सिंबि	में	द्बक्री	कीमिें	थोडी	सी	बढ़	गई	थीं	।	

II.4 तनष्कर्ट 

	 पहली	छमाही	में	मरुिास्‍ीद्ि	सबंिंी	िबाव	बढ़	गए	क्योंद्क	
कोद्वड-19	प्कोप	के	चलिे	आपूद्ि्ट	के	आघाि	िथा	लागिें	बढ़	

जाने	का	िबाव	था	।	ऐसी	द्सथद्ि	में,	आपूद्ि्ट	पक्	में	व्यापक	सिुाि	
लाने	के	नज़रिये	से	मूल्यों	के	िबावों	को	द्नयदं्त्रि	िखने	के	द्लए	
आपूद्ि्ट	का	सद्क्रय	प्बिंन	महत्वपूण्ट	होगा	।	अनाजों	के	भडंाि	का	
समय	पि	औि	पया्टप्त	मात्रा	में	जािी	 द्कया	जाना	िथा	साथ	ही	
उनकी	द्बक्री,	िालों	की	उपल्ििा	में	कमी	को	आयाि	के	माधयम	
से	 पूिा	किना,	 िालों	औि	खाने	 के	 िेल	पि	आयाि	शलु्क	को	
यदु्तिपिक	बनाना	क्योंद्क	घिलूे	सिि	पि	इनकी	मांग	का	िो-द्िहाई	
द्हससा	आयाि	के	ज़रिये	पूिा	द्कया	जािा	हरै,	कुक्कुर,	बकिी	िथा	
भेड	 की	आपूद्ि्ट-श्रृखंला	 को	 पूिी	 ििह	 से	 बहाल	 किना,	 िथा	
सद््ज़यों	के	मूल्यों	को	द्सथि	बनाए	िखने	के	द्लए	पया्टप्त	रूप	से	
सिकािी	 खिीि	 एव	ं ब्‍ि	 सराक	 िखना,	 खासिौि	 से	 प्मखु	
सद््ज़यों	जरैसे	प्याज	औि	आलू	के	द्लए,	क्योंद्क	ये	सद््ज़यां	इस	
दृद्टिकोण	का	प्मखु	ित्व	हैं	।	इसके	अलावा,	पे‍टोद्लयम	उत्पािों	
पि	उच्च	कि	की	ििों	पि	िोबािा	द्वचाि	द्कया	जाना	िाद्क	जरैसे-
जरैसे	अथ्टव्यवसथा	बहाल	होिी	जाए	वरैसे-वरैसे	लागि	से	पडने	वाले	
िबावों	में	सिुाि	परैिा	हो	सके	।	आपूद्ि्ट	के	सबंिं	में	प्भावी	हसिके्प	
िथा	बडे	परैमाने	पि	अनकूुल	आिािगि	प्भाव	बने	िहने	से	यह	
उममीि	 की	 जा	 सकिी	 हरै	 द्क	 2020-21	 की	 िूसिी	 छमाही	 में	
मरुिास्‍ीद्ि	िीमी	पड	जाएगी	द्कंि	ुकोद्वड-19	की	परिद्सथद्ियां	
बनी	िहने	की	अद्नद्चिििाओ	ंसे	इन	सभंावनाओ	ंके	प्द्ि	का्‍ी	
जोद्खम	बना	िहेगा	।	आपूद्ि्ट	की	ओि	से	पया्टप्त	जवाबी	काि्टवाई	न	
होने	पि,	लागि	की	वजह	से	िबाव	बन	जाने	का	खििा,	सामान्य	
रूप	से	मरुिास्‍ीद्ि	को	बढ़ा	िगेा,	औि	यह	द्सथद्ि	यद्ि	बनी	िहिी	
हरै	िो	वह	इस	समय	उभििी	समद्टि	आद्थ्टक	सभंावनाओ	ंके	प्द्ि	
गभंीि	खििा	बन	सकिी	हरै	।	
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नियत निवेश, निजी उपभोग तथा नियायात में 2020-21 की पहली 
नतमाही में अप्रतयानशत नगरावट के बाद दूसरी नतमाही में ग्ामीण 
के्त्र से तीव्र मांग तथा शहरी उपभोग में थोडी वनृधि हो जािे से 
सकल मांग की न्थनत में क्रमश: सुधार दजया नकया गया । आपूनतया 
पक् की ओर दखेें तो पहली नतमाही में नवनिमायाण के्त्र में तीव्र 
नगरावट और निमायाण गनतनवनधयो में आई कमी के बाद दूसरी 
नतमाही में नगरावट की न्थनत में लगातार सुधार हुआ । 

	 अप्रैल	2020	की	एमपीआर	के	जारी	होने	के	बाद	से	आर थ्िक	
गरिरिरियां	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	रगरािट	की	हालि	
में	चली	गई	ंजो	भारि	के	इरिहास	में	एक	अनूठी	घटना	्ी	।	मांग	
में	होिी	गई	कमी	ि्ा	आपूरिथि	में	आने	िाली	बािाओ	ंको	रमलाकर	
जो	प्भाि	पडे	उससे	रनयि	रनिेश,	रनजी	उपभोग	ि्ा	रनयाथिि	में	
अप्तयारशि	रगरािट	आ	गई	्ी	।	महामारी	की	जिाबी	कारथििाई	
के	उपायों	पर	रकए	गए	खचचों	सरहि	सरकारी	खचचों	ने	रबगडिी	हुई	
र््रि	को	संभाला	।	इसके	रबना	छाई	हुई	मंदी	और	भी	बदिर	हो	
सकिी	 ्ी	 ।	 आपूरिथि	 पक्ष	 की	 ओर	 देखें	 िो	 कडे	 राष्ट्रवयापी	
लाकडाउन,	 सामारजक-दूरी	 के	 मानदडं,	 प्िासी	 कामगारों	 के	
सामूरहक	रूप	से	कूच	कर	जाने	से	रिरनमाथिण	के्षत्र	में	िीव्र	रगरािट	
आ	गई	और	रनमाथिण	गरिरिरियां	भी	िेजी	से	कम	हो	गई	ं।	वयापार	
और	पररिहन	िो	कोरिद-19	के	पहले	की	उनकी	र््रि	के	कुछ	
अंश	के	बराबर	भी	नहीं	रहे	।	के्रडट	की	हालि	भी	रुकी	हुई	सी	

्ी	 ।	 िरथि	 2019-20	में	 रबी	की	फसल	में	 एिं	 बागबानी	 में	 हुए	
जबरद्ि	उतपादन	के	चलिे	कृरर	और	उससे	संबद्ध	कायथिकलापों	
में	मौजूद	समतु्ानशीलिा,	2020	में	प्चरु	मात्रा	में	एिं	वयापक	
रूप	 से	 आया	 दरक्षण-परचिम	 मानसून	 का	 मौसम	 और	 खरीफ 
फसल	की	उचचिर	बिुाई	आशा	की	एक	रकरण	् ी	।	इसने	ग्ामीण	
उपभोग	के	पररदृशय	में	चमक	परैदा	कर	दी	 ।	मई/जून	2020	से	
अ थ्िवयि््ा	को	िीर-ेिीर	ेखोले	जाने	से	र््रिा	के	कुछ	संकेि	
रदखाई	रदए	्े	लेरकन	संक्मण	के	दबुारा	फरै ल	जाने,	रिशेर	रूप	
से	देश	के	 दूर-दराज	के्षत्रों	में	फरै ल	जाने	 से	उतपनन	 र््रिा	 के	
संकेिों	की	र््रि	पर	जलुाई	में	पानी	रफर	गया	।	उचच	आिरृति	
के	संकेिकों	से	ज्ाि	होिा	हरै	रक	अग्ि	में	कुछ	सिुार	हुआ	जो	
रसिंबर	2020	में	और	मजबूि	हो	गया	।	

III.1 सकल मागं 

	 राष्ट्रीय	सांर्यकीय	कायाथिलय	(एनएसओ)	से	जारी	अग्ि	
2020	के	आकंडों	से	ज्ाि	होिा	हरै	 रक	िा्िरिक	सकल	घरलूे	
उतपाद	 (जीडीपी)	में	िरथि-दर-िरथि	पररििथिन	के	अनसुार	मापी	गई	
सकल	मांग	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	23.9	प्रिशि	घट	
गई	् ी,	यह	रिमाही	शृखंला	के	इरिहास	में	जीडीपी	का	सबसे	नयून	
्िर	्ा	(सारणी	III.1	और	चाटथि 	।।।.1ए)	।	जरैसा	रक	रिमाही-दर-
रिमाही	मौसमी	रूप	से	जीडीपी	के	समायोरजि	िाररथिकीकृि	दरों	
(एसएएआर)	से	पिा	चलिा	हरै	रक	यह	रनरचिि	रूप	से	उसमें	रनरहि	
र्लफ-प्भाि	 ्ा	 रजससे	 उस	 रिमाही	 में	 सिंरृद्ध	 की	 गरि	 में	

सारणी III.1: वास्तववक जीडीपी सवंृवधि
	(िरथि-दर-िरथि,	प्रिशि)

मद 2018-19 2019-20 भारर्त  
योगदान* 

2018-19
(एफआरई )

2019-20 (पीई) 2020-21

(एफआरई) (पीई) 2018-19 2019-20 व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1

1.	रनजी	अरंिम	उपभोग	वयय	 7.2 5.3 4.0 3.0 6.7 8.8 7.0 6.2 5.5 6.4 6.6 2.7 -26.7
2.	सरकारी	अरंिम	उपभोग	वयय	 10.1 11.8 1.0 1.2 8.5 10.8 7.0 14.4 6.2 14.2 13.4 13.6 16.4
3.	सकल	रफ््ड	पूजंी	रनमाथिण	 9.8 -2.8 3.0 -0.9 12.9 11.5 11.4 4.4 4.6 -3.9 -5.2 -6.5 -47.1
4.	रनयाथिि	 12.3 -3.6 2.4 -0.8 9.5 12.5 15.8 11.6 3.2 -2.2 -6.1 -8.5 -19.8
5.	आयाि	 8.6 -6.8 2.0 -1.6 5.9 18.7 10.0 0.8 2.1 -9.4 -12.4 -7.0 -40.4
बाज़ार मलूयों पर जीडीपी 6.1 4.2 6.1 4.2 7.1 6.2 5.6 5.7 5.2 4.4 4.1 3.1 -23.9

एफआरई	:	पहला	सशंोरिि	अनमुान	;	पीई:	अनंरिम	अनमुान	|	
*:	संिरृद्ध	के	रलए	घटक-िार	योगदान	को	सारणी	में	जीडीपी	संिरृद्ध	के	सा्	नहीं	जोडा	हरै	्योंरक	्टाक,	कीमिी	ि्िओु	ंमें	पररििथिन	और	रिसंगरियों	को	शारमल	नहीं	रकया	हरै|	
स्ो्त:	राष्ट्रीय	सांर्यकीय	कायाथिलय(एनएसओ)|

III. मागँ और उत्ादन
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अचानक	एि	ंिीव्रिम	रगरािट	उतपनन	हो	गई	्ी	(चाटथि 	III.1बी)	।	
इिना	ही	नहीं,	सरकारी	खचचों	से	जो	सहारा	प्ाप्त	हुआ	्ा,	यरद	
उसे	रनकाल	रदया	जाए	िो	िा्िरिक	जीडीपी	29.3	प्रिशि	िक	
रगर	गई	होिी	।

	 दूसरी	रिमाही	में,	ग्ामीण	के्षत्र	से	िीव्र	मांग	ि्ा	शहरी	उपभोग	
में	भी	्ोडी	िरृद्ध	हो	जाने	 से	सकल	मांग	की	 र््रि	में	क्मश:	
सिुार	दजथि	रकया	गया	।	ग्ामीण	मांग	के	सकेंिकों,	जरैसे-ट्ररै्टर	की	
रबक्ी,	उिथिरक	उतपादन	और	गरैर-रटकाऊ	उपभोक्ा	ि्िओु,ं	 ने	
समतु्नशीलिा	का	प्दशथिन	रकया	 ।	शहरी	मांग	के	सकेंिकों	में,	
यात्री-िाहन	रबक्ी	अग्ि	में	सकुंचन	की	र््रि	से	बाहर	आ	गया	
।	उपभोक्ा	रटकाऊ	ि्िओु	ंमें	सकुंचन	अभी	भी	उचच	बना	हुआ	
हरै	।	हम	यह	नहीं	कह	सकिे	रक	बहाली	आई	हरै	जबरक	घरलूे	हिाई	
यारत्रयों	की	सं् या	कोरिद-19	के	पहले	के	्िर	से	पीछे	बनी	हुई	
हरै	।	दूसरी	रिमाही	में,	रनिेश	की	र््रि	िीमी	रही,	जरैसा	रक	सयंोग	
सकेंिकों	अ्ाथिि	इ्पाि	उपभोग;	सीमेंट	उतपादन	ि्ा	पूजंीगि	
ि्िओु	ं के	उतपादन	एि	ंआयाि	 से	प्दरशथिि	 हुआ	हरै	 ।	 लेरकन,	
2020	की	पहली	छमाही	में	कारपोरटे	बांड	के	अतयरिक	रनगथिमन	
से	ज्ाि	होिा	हरै	रक	रितिीय	र््रियां	रनिेश	की	भूख	बढाने	के	
रलए	अनकूुल	बनी	 रहीं	 ।	 हालांरक	जलुाई	में	िीव्र	िरृद्ध	 के	बाद	
सरकारी	खचचे	अग्ि	में	्ोडे	कम	रकए	गए,	कें द्र	सरकार	द्ारा	₹	
1.67	लाख	करोड	रुपए	की	अनपूुरक	मांग	का	सहारा	रमलने	से	
रसिंबर	कें 	आरखर	में	र््रि	और	सदुृढ	हुई	।	

	 ििथिमानानमुान	 –	अ्ाथिि्	अ थ्िवयि््ा	की	 ििथिमान	अ्िा	
रनकट	के	समय	में	र््रि	के	बार	ेमें	भरिष्यिाणी	–	कें द्रीय	बैंकों	में	
यह	आर थ्िक	गरिरिरियों	में	होने	िाले	 लंबे	अिंरालों	एि	ंउसके	
रलए	रकए	जाने	िाले	सरकारी	उपायों	में	शीघ्रिा	से	रकए	जा	रहे	
सशंोिनों	को	दखेिे	हुए	अनमुान	लगाने	के	रलए	काफी	लोकरप्य	
हरै	 ।	ऐरिहारसक	रूप	से	ििथिमानानमुान	िकनीक	एक	सरलीकृि	
अनमुानी	 दृरटिकोण	 पर	 आिाररि	 हरै,	 लेरकन	 हाल	 में	 इसमें	
सांर्यकीय	दृरटिकोण	पर	भरोसा	रकया	जाने	लगा	हरै	िारक	ऐसी	
भरिष्यिारणयां	की	जा	सकें 	रजसमें	अनौपचाररक	रनणथिय	लेने	की	
जरूरि	न	पडे	।	ििथिमानानमुान	मॉडल	रिरभनन	आिरृतियों	पर	एि	ं
रिरभनन	 प्काशन	अिंरालों	 पर	 बडी	 मात्रा	 में	 डाटा	 शृखंला	 से	
सूचनाए	ंएकत्र	करिे	हैं	िारक	आर थ्िक	गरिरिरियों	की	हलचल	से	
सकेंि	 प्ाप्त	 रकए	 जा	 सकें 	 ।1	 सोशल	 मीरडया	 की	 सामग्ी	 पर	
आिाररि	पद्धरियों	का	भी	रिकास,	लोगों	के	‘रदमाग़’	में	्या	चल	
रहा	हरै,	इस	छुपी	हुई	भािना	के	रिशे्रण	का	आकलन	करने	के	
रलए	रकया	गया	हरै	।	ििथिमानानमुान	मॉडल	की	पूिाथिनमुान-शरक्	को	
और	 बेहिर	 बनाने	 के	 रलए	 अब	 ररगे्शन-आिाररि	 दृरटिकोण,	
रमरशि	डाटा	सैंपरलंग,	बायेरसयन	दृरटिकोण	और	गरिमान	कारक	
मॉडल	का	उपयोग	रकया	जा	रहा	हरै।	

चार्ट III.1: जीडीपी सवंृवधि, उसके घरक और घर-बढ़ 

वरपपणी:	एसएएआर	-	मौसमी	समायोरजि	िाररथिकी	दर|	
स्ो्त:	एनएसओ;	भारि	सरकार;	और	आरबीआई	्टाफ	अनमुान|

ए: सकल घरलूे उतपाद सवंृवधि में घरकों का  
भारर्त अशंदान

बी:	सकल घरलूे उतपाद सवंृवधि और उसकी घर-बढ़ 

1  बानबरुा	एम.,	गायनोने	डी.,	मोडुओगनो	एम.,	और	रचेरलन	एल.	(2013),	“नाि-कार्टंग	
एडं	रीयल-टाइम	डाटा	फलो,”	यूरोरपयन	सेंट्रल	बैंक	(ईसीबी),	िरकिं ग	पेपर	स.ं1564	।	
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पीएफसीई
जीडीपी	(िरथि-दर-िरथि,	प्रिशि) रिसगंरियां

जीएफसीई	 जीएफसीएफ
िरथि–दर-िरथि	सिंरृद्ध रिमाही–दर-रिमाही	एसएएआर	

(दायां	मान)

रनिल	रनयाथिि	
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	 इस	सदंभथि	में,	उद्ोग,	सेिाए,ं	िरैरविक	एि	ंरिरिि	गरिरिरियों	
को	 रमलाकर2	 27	 मारसकी	 सकेंिकों	 का	 इ्िेमाल	 करिे	 हुए	
गरिमान	कारक	मॉडल	से	यह	ज्ाि	होिा	हरै	रक	आर थ्िक	गरिरिरि	
का	सूचकांक	(आईईए)	अप्रैल	में	-6.3	िक	रगर	गया	्ा	और	मई	
और	जून	में	अ थ्िवयि््ा	के	दबुारा	खलु	जाने	से	िेजी	से	बहाली	
परैदा	हुई	रजसके	बाद	यह	सूचकांक	कम	होकर	-2.4	पर	आ	गया	
्ा	(चाटथि 	।।।.2ए)	।	उद्ोग,	सेिाए,ं	िरैरविक	ि्ा	रिरिि	गरिरिरियों	
के	उप-सूचकांक	यह	प्दरशथिि	करिे	हैं	रक	औद्ोरगक	एि	ंसेिाओ	ं
की	गरिरिरियों	में	रगरािट	एक	ही	समय	में	हुई	् ी	और	लॉकडाउन	
के	चलिे	उनकी	रगरािट	की	मात्रा	भी	समान	्ी	।	उद्ोग	के्षत्र	में	

सिुार	की	गरि	अरिक	िेज	्ी	और	सेिाओ	ंमें	िीमी	्ी,	इसरलए	
यह	दो-गरि	िाली	बहाली	की	ओर	इंरगि	करिा	हरै	(चाटथि 	।।।.2बी	
और	2सी)	।	्िा््थय	के	प्रि	रनरिंर	बने	हुए	जोरखम	को	दखेिे	
हुए	 सपंकथि -प्िान	 सेिा	 के्षत्र	 (खदुरा	 वयापार,	 पररिहन,	 होटल,	
रे् िरां,	रररक्एशन)	िीमे	बने	रहे	।	इसके	रिपरीि,	िरैरविक	गरिरिरि	
उप-सूचकांक	से	प्िीि	होिा	हरै	रक	इसने	सदुृढ	बहाली	दजथि	की	हरै	
अलबतिा	 जलुाई	 और	 अग्ि	 में	 ्ोडी	 रगरािट	 अिशय	 ्ी	 ।	
2020-21	 की	 दूसरी	 रिमाही	 में	 जीडीपी	 सिंरृद्ध	 का	 
ििथिमानानमुान	िरथि-दर-िरथि	के	आिार	पर	-9.8	प्ाप्त	रकया	गया	हरै	 
(चाटथि 	III.2डी)	।3 

चार्ट III.2: ररयल-राइम गव्तवववि ट्रैकर

स्ो्त:	आरबीआई	्टाफ	अनमुान|	

ए: ररयल-राइम गव्तवववि ट्रैकर – कुल 

सी: ररयल-राइम गव्तवववि ट्रैकर – हाल के महीने

बी: ररयल-राइम गव्तवववि ट्रैकर – घरक

डी: गव्तवववि ट्रैकर का उपयोग करके जीडीपी नोवकासर

2  उद्ोग-	औद्ोरगक	उतपादन	सूचकांक,	क्य	प्बिंक	का	सूचकांक	(पीएमआई)	रिरनमाथिण;	आटो	रबक्ी;	िेल	से	इिर	रनयाथिि;	िेल	से	इिर-्िणथि	से	इिर	आयाि,	रबजली	आपूरिथि	और	
ट्ररै्टर	रबक्ी;	सेिाए	ं–	हिाई	यात्री;	हिाई	माल	ढुलाई;	बदंरगाह	माल	ढुलाई;	रले	ढुलाई	रकराया;	ईिंन	की	खपि;	सीमेंट	उतपादन,	इ्पाि	खपि;	रिदशेी	पयथिटक	ि्ा	पीएमआई	सेिाए;ं	
िरैरविक	–	यूएस	आईआईपी;	बालरटक	ड्ाई	सूचकांक;	यूएस	पीएमआई;	आर थ्िक	सहयोग	और	रिकास	सगंठन	(ओईसीडी)	कमपोरजट	लीरडंग	सकेंिक	ि्ा	यूएस	पेरोल;	रिरिि	–	सकल	
कर;	जॉब्पीक	सूचकांक;	खादे्िर	के्रडट;	बहृद	मदु्रा;	सीपीआई	खादे्िर	और	कचचे	िेल	के	मूलय	।	
3  मॉडल	में,	जीडीपी	सिंरृद्ध	को	आर थ्िक	गरिरिरि	के	समग्	सूचकांक	पर	ररगे्स	रकया	गया	हरै	जो	आटोररगे्रसि	त्ररुट	प्रक्या	का	इ्िेमाल	करिे	हुए	त्ररुट	में	क्रमक	सह-सबंिं	को	दरुु्ि	
करिा	हरै	।	
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	 ििथिमानानमुान	का	अभयास	पररष्करण	की	अचछी	गुजंाइश	
प्दान	करिा	हरै	रजससे	््ारनक	एि	ंिा्िरिक-समय	सकेंिकों	
के	रिद्मान	माडलों,	जो	अब	उपलबि	हैं,	को	लागू	करिे	हुए,	सा्	

ही	 मशीन	लरनिंग	 टूलस,	 िेब	 ्क्रै रपगं	 ि्ा	 कृरत्रम	 बरुद्धमतिा	 के	
प्योग	 से	 बेहिर	 पूिाथिनमुान	 प्दान	 करने	 की	 क्षमिा	 बढाई	 जा	
सकिी	हरै	(बॉ्स	III.1)	।	

4  https://www.philadelphiafed.org/research-and-data/regional-economy/indexes/coincident
5  https://www.newyorkfed.org/research/policy/weekly-economic-index#/

6  डीएफएम	में,	 एन	चर	 (i	 =	1,…..,N)	को	दो	न	 रदखाई	दनेे	 िाले	आ्थोगोनल	 कंपोनेंट	का	योग	माना	 गया	हरै,	अ्ाथिि्	चरों	 (yit)	 के	 सेट	 के	 रलए	कामन	फरै ्टसथि,	ि्ा	प्तयेक	 
समयािरि	t = 1,…T	पर	एक	रिशेर	प्कृरि	का	कंपोनेंट	(zit)	।	(yit)	कंपोनेंट	को	डाटा	सेट	में	से	सभी	चरों	से	r	कामन	फरै ्टर	(Fjt),	j = 1,…, r	को	घटाकर	प्ाप्त	रकया	जािा	हरै	 
जबरक	रिशेर	प्कृरि	का	कंपोनेंट	(zit)	प्तयेक	चर	के	रिरशटि	आघाि	को	किर	करिा	हरै	।	इस	प्कार,	एक	डायनारमक	फरै ्टर	मॉडल	को	इस	प्कार	से	प्दरशथिि	रकया	जा	सकिा	हरै	:	 
xit = λi1F1t + ….. + λirFrt + zit

रजसमें	i के	रलए	λij 
=	1…..,	N और	j	=	1,…, r,	फरै ्टर	लोरडंगस	हैं	जो	डाटा

 
xit 
से	r	िक	के	अदृशय	कामन	फरै ्टर	हैं	।

मारसक	आिरृति	िाले	सकेंिकों	जरैसे	रबजली	की	खपि,	औद्ोरगक	
गरिरिरियां,	आटोमोबाइल	रबक्ी,	कागचों	सबंिंी	कायचों	का	सचंालन	
ि्ा	हिाई	यािायाि	का	प्योग	सामानय	समय	में	आर थ्िक	गरिरिरियों	
पर	रनगरानी	रखने	के	रलए	रकया	जािा	हरै	।	लेरकन,	महामारी	जरैसी	
र््रियों	में	िा्िरिक	समय	पर	आर थ्िक	गरिरिरियों	पर	रनगरानी	
रखना	बहुि	महतिपूणथि	हो	जािा	हरै	िारक	कुशल-आिार	िाले	नीरिगि	
रनणथिय	लेने	के	रलए	उपयकु्	रनष्करथि	रनकाले	जा	सकें 	।	इस	सदंभथि	में,	
दरैरनक	डाटा	पर	आिाररि	सयंोग	सूचकांक	(सीआई)	को	लागू	रकया	
गया	 हरै	 रजसके	सा्	कालािरि	 एि	ं ््ान	 के	सकेंिकों	को	जोड	
रलया	गया	हरै	(फेडरल	ररजिथि	बैंक	आफ	रफलाडेरलफया4	और	फेडरल	
बैंक	आफ	नयूयाकथि 5)	।	

भारिीय	सदंभथि	में	दखेें	िो	सीआई	की	सरंचना	चार	प्कार	के	सकेंिकों	
को	रमलाकर	बनाई	गई	हरै	रजसमें	मांग	और	आपूरिथि	समीकरणों	को	
शारमल	 रकया	 गया	 हरै	 ि्ा	 राजय	 ्िर	 पर	 दरैरनक	आिरृति	 िाले	

बॉकस III.1: वास्तववक समय आव ््टक गव्तवववि सूचकाकं

उपलबि	डाटा	पर	आिाररि	हरै:	(i)	पजंीकरण	रकए	गए	कुल	िाहन	
[सडक	 पररिहन	 और	 महामागथि	 मंत्रालय	 िाहन	 डरैशबोडथि	
(एमओआरटीएच),	 भारि	सरकार];	 (ii)	 रबजली	की	खपि	 (पािर	
रस्टम	 आपरशेन	 कारपोरशेन	 रलरमटेड);	 (iii)	 िाय	ु गणुितिा	
सूचकांक	(कें द्रीय	प्दूरण	रनयतं्रण	बोडथि);	और	(iv)	गूगल	और	ऐपल	
मोरबरलटी	डाटा	।	िरथि-दर-िरथि	इन	सकेंिकों	में	उिार-चढाि,	2019	
को	मानकीकृि	आिार	िरथि	मानिे	हुए,	उपभोक्ा	मांग,	वयापार	और	
पररिहन	की	गरिरिरियों,	िारणजय	एि	ंऔद्ोरगक	गरिरिरियों,	कृरर	
और	घरलूे	ऊजाथि	सबंिंी	 मांग,	 रिरनमाथिण	 गरिरिरियों	 ि्ा	शरमक	
बलों	की	आिाजाही	को	प्दरशथिि	करिे	हैं	 ।	राजयों	द्ारा	सीआई	के	
रनमाथिण	का	रिकलप	काफी	हद	िक	डाटा	की	उपलबििा	पर	आिाररि	
होिा	हरै	।	िदनसुार,	14	राजयों	के	डाटा	का	प्योग	रकया	गया	हरै,	जो	
कुल	राष्ट्रीय	जीिीए	का	81	प्रिशि	रह्सा	हरै	।	गरिक	फरै ्टर	मॉडल	
(डीएफएम)6	को	पाय्न	के	फरै ्टर	रिशे्रक	माड्यूल	का	इ्िेमाल	
करिे	हुए	लागू	रकया	गया	हरै	।	

स्ो्त: आरबीआई	्टाफ	अनमुान	।	 (जारी..)

चार्ट III.1.1: आव ््टक गव्तवववि 2020 के वास्तववक समय गव्त सकें्तक : क्ते्रवार 

ए: उत्तरी क्ते्र बी: पूववी क्ते्र 
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सी: दवक्णी के्त्र डी: पवचिमी क्ते्र

स्ो्त: आरबीआई	्टाफ	अनमुान	।	

सीआई	से	ज्ाि	होिा	हरै	रक	सभी	के्षत्रों	में	आर थ्िक	गरिरिरियों	के	
चक्ीय	घटकों	में	अप्रैल	में	िीव्र	रगरािट	हुई	्ी,	बाद	के	महीनों	में	
उसमें	िीमी	बहाली	दजथि	की	गई	्ी	।	उतिरी	के्षत्र	में	जून	के	मधय	से	
सकारातमक	गरि	दजथि	की	गई	्ी	लेरकन	रसिंबर	में	पटरी	पर	आने	
से	पहले	उसने	अग्ि	 के	उतिरािथि	 में	अपनी	ऊजाथि 	खो	दी	्ी	 ।	
दूसरी	ओर,	पूिवी	और	दरक्षणी	के्षत्रों	में	मामूली	सी	बहाली	दजथि	करने	

के	 बाद	 जलुाई	 के	 आरखरी	 सप्ताह	 में	 उनकी	 गरि	 में	 कमी	 आ	 
गई	्ी	।	

समग्	जीिीए	में	राजयों	के	रह्सों	को	भारों	के	रूप	में	प्योग	करिे	हुए	
राजयों	के	सीआई	को	भाररि	औसि	के	रूप	में	एक	अरखल	भारिीय	
सीआई	का	रनमाथिण	रकया	गया,	(चाटथि 	III.1.2)	जो	पहली	रिमाही	में	
गरिरिरि	की	रगरािट	को	और	अ थ्िवयि््ा	के	रसलरसलेिार	रूप	से	
खलुने	के	सा्	आगामी	महीनों	में	अरनरचिि	बहाली	भी	दजथि	करिा	हरै।	

सदंभ्ट: 

क्ोन,	टी.	(2004),	"	ए	रररडरफरनशन	ऑफ	इकानॉरमक	रीजनस	इन	
द	यू.एस.",	फेडरल	ररजिथि	बैंक	ऑफ	रफलाडेरलफया	िरकिं ग	पेपर	नं.	
04-12	।

ओसबोनथि,	जे.	डबलयू.,	को्टेलो,	ए.बी.,	&	केलो,	जे.	टी.	(2008),	
‘’बे्ट	 पे्र्टसेज	इन	ए्सपलोरटेरी	फरै ्टर	एनारलरसस‘’,	 इन	 जे.	
डबलयू.	ओसबोनथि	 (एड.),	 बे्ट पे्रन्टसेज इि ्वांनटटेनटव मेथड्, 
्ाउजेंड	ओ्स,	सीए:	सेज	परबलरशगं	।

्टॉक,	जे.	एच.,	&	िाटसन,	एम.	डबलयू.	(1998,	अप्रैल),	"	रबजनेस	
साइरकल	फल्चएुशनस	इन	यूएस	मरैक्ोइकानॉरमक	टाइम	सीरीज",	
एनबीईआर	िरकिं ग	पेपर	6528	।

III.1.1 वनजी अवं्तम उपभोग व्यय (पीएफसीई) 

	 जीडीपी	में	लगभग	55	प्रिशि	की	रह्सेदारी	के	सा्	रनजी	
उपभोग	सकल	मांग	का	मु् य	आिार	बना	हुआ	हरै	।	कोरिद-19	से	
उपभोग	 मांग	 में	 हुई	 िबाही	 का	 अदंाजा	 2020-21	 की	 पहली	
रिमाही	में	 रनजी	अरंिम	उपभोग	 के	नाममात्र	 वयय	में	आई	िीव्र	

रगरािट	से	लगाया	जा	सकिा	हरै	–	यह	दरुनया	में	कोरोना	िायरस	
के	प्सार	के	पहले	2019-20	की	िीसरी	रिमाही	में	दजथि	₹	32.5	
लाख	करोड	के	कोरिद	पूिथि	्िर	से	एक	रिहाई	रगर	कर	₹	21.7	
लाख	करोड	 रह	 गया	 ।	 2020-21	की	 दूसरी	 रिमाही	 में	 उचच	
आिरृति	सकेंिकों	से	रनजी	उपभोग	में	बहाली	के	सकेंि	रमले	्े	

चार्ट III.1.2: आव ््टक गव्तवववि 2020 के वास्तववक समय  
गव्त सकें्तक : अविल भार्तीय 
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परिं	ुलाकडाउन	में	रहचरकचाहट	भरी	रिलाई	दनेे	के	कारण,	यह	
पूरी	रफिार	और	बढिे	सकं्मणों	के	सामने	वयापक	आिार	पाने	से	
अभी	काफी	दूर	हरै	।	

	 पीएफसीई	की	अिंरनथिरहि	गरिशीलिा	के	गहन	िेिन	से	पिा	
चलिा	हरै	रक	ि्ारप	सभी	घटकों	के	वयय	में	कमी	आई	हरै	परिं	ु
रनजी	उपभोग	में	सकुंचन	शहरी	के्षत्रों	में	अरिक	्पष्ट	रदखाई	द	े
रहा	हरै।	उदाहरणा थ्ि,	लाकडाउन	की	पूरी	अिरि	के	दौरान	घरलूे	
हिाई	 यात्री	 यािायाि	 और	 उपभोक्ा	 रटकाऊ	 ि्िओु	ं का	
उतपादन	रनरष्क्य	रहा	(चाटथि 	III.3	ए	और	बी)	।	दूसरी	रिमाही	की	
बाि	करें	िो	इस	खंड	में	मई	2020	में	रदखी	बहाली	रशर्ल	रही	
हरै।	हालांरक,	जलुाई	और	अग्ि	में	यात्री	िाहनों	की	रबक्ी	और	
उपभोक्ा	 रटकाऊ	 ि्िओु	ं के	 उतपादन	 ने	 घरलूे	 हिाई	 यात्री	
यािायाि	की	िलुना	में	बेहिर	बहाली	रदखाई	हरै,	रफर	भी	िे	अभी	
भी	कोरिद-पूिथि	 		् िरों	से	नीचे	बने	 हुए	हैं	 ।	के्रडट	काडथि	बकाया,	
िाहन	ऋण	और	अनय	वयरक्गि	ऋणों	के	रूप	में	घरलूे	के्रडट	की	
मंद	गरिरिरियां	शहरी	उपभोग	की	मूक	र््रि	को	पषु्ट	करिी	हैं	
(चाटथि 	III.4)	।	

	 ग्ामीण	मांग	के	सकेंिक	अपेक्षाकृि	बेहिर	ि्िीर	रदखा	रहे	
हैं	।	उदाहरण	के	रलए,	जून	के	बाद	से	उपभोक्ा	रटकाऊ	ि्िओु	ं
का	उतपादन	और	ट्ररै्टरों	की	 रबक्ी	में	मजबूि	िरृद्ध	रदखाई	दी	
(चाटथि 	 I I I . 5	 ए	और	 बी)	 ।	 ििथिमान	 मानसूनी	 मौसम	 में	 बाररश	

दीघाथििरिक	औसि	(एलपीए)	से	9	प्रिशि	अरिक	हुई	हरै	 (30	
रसिंबर	िक)	जो	ग्ामीण	आय	और	मांग	की	सभंािनाओ	ंके	रलए	
शभु	सकेंि	हरै।	यह	खरीफ	बआुई	की	प्गरि	और	खाद	के	उतपादन	
में	बढी	हुई	िरृद्ध	से	भी	प्दरशथिि	होिा	हरै	।	हालांरक,	छोटे	शहरों	और	
ग्ामीण	के्षत्रों	में	कोरिद	-19	के	सकं्मण	के	बढिे	प्सार	से	इन	के्षत्रों	

चार्ट III.4: घरलूे ऋण - वर्ट-दर-वर्ट सवंृवधि 

स्ो्त:	आरबीआई	|

चार्ट III.3: उचच आववृति शहरी मागं सकें्तक 

स्ो्त:	नागर	उड्डयन	महारनदशेालय;	सोसाइटी	ऑफ	इंरडयन	आटोमोबाइल	मरैनयफुरै ्चरसथि(एसआईएएम);	एनएसओ	और	आरबीआई	|	

ए:	शहरी मागं सकें्तक सूचकाकं मौसमी समायोवज्त  
(फर 2020=100)

बी: शहरी मागं सकें्तक – वर्ट-दर-वर्ट सवंृवधि 
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के	 सािथिजरनक	 ्िा््थय	 इंफ्ा्ट्र्चर	 सबंिंी	 पररदृशय	 में	 कुछ	
अरनरचिििाए	ंआ	रही	हैं	।	अिएि,	प्िासी	मजदूरों	के	पलायन	के	
बाद,	 सरकार	 के	 राहि	 परैकेज	 बनाने	 में	और	 ग्ामीण	 घरों	 िक	
रिपे्रण	प्िाह	में	ऑफसेट	कमी	करके	रोजगार	और	आजीरिका	
बहाल	करने	िाले	कायचों	को	प्ा्रमकिा	दी	जाए	।		

III.1.2 सकल स्ायी पूजंी वनमा्टण (जीएफसीएफ) 

	 रनिेश,	जो	पहले	ही	2019-20	की	दूसरी	रिमाही	के	बाद	से	
सकुंचन	मोड	में	्ा,	को	महामारी	के	बडे	परैमाने	के	प्ाररंभक	प्भाि	
को	झेलना	पडा	।	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	््ायी	रनिेश	
47.1	प्रिशि	कम	हो	गया	और	समग्	मांग	में	इसका	रह्सा	एक	
िरथि	पहले	के	32	प्रिशि	के	मकुाबले	कम	होकर	22.3	प्रिशि	
रह	गया	।	दूसरी	रिमाही	में	भी	रनिेश	के	माहौल	में	मंदी	बनी	रही	।	
रितिीय	र््रियों	में	सिुार	के	बािजूद	रनरष्क्य	उपभोग	मांग	और	
अरिक्षमिा	अभी	भी	नए	रनिेशों	को	रोके	हुए	हैं	।	आिासों	की	बडी	
इंिेंट्री	के	लटकने,	आय	के	घटने	और	इसरलए	ईएमआई	भरने	की	
क्षमिा	 और	 गरैर-बैंरकंग	 रितिीय	 कंपरनयों	 (एनबीएफसी)	 ि्ा	
आिास	रिति	कंपरनयों	(एचएफसी)	के	िलुन	पत्र	पर	पडे	उचच	
दबाि	जरैसे	एक	सा्	काम	करने	िाले	कारकों	के	मेल	के	भार	के	
कारण	आिासों,	अनय	इमारिों	ि	ढांचों	में	होने	िाने	रनिेश	में	सीिी	
रगरािट	आई	 ।	 यह	 इ्पाि	 की	 खपि;	 सीमेंट	 उतपादन;	और	

पूजंीगि	ि्िओु	ंका	उतपादन	और	आयाि	जरैसे	रनकट््	सयंोग	
सकेंिकों	से	भी	पररलरक्षि	होिा	हरै	(चाटथि 	III.6)	।

	 ररजिथि	बैंक	के	क्यादशे	पु् िक,	्टॉक	और	क्षमिा	उपयोग	
सिचेक्षण	(ओबीआईसीयूएस)	के	अनसुार	रिरनमाथिण	के्षत्र	की	क्षमिा	
उपयोग	 में	 मौसमी	 समायोरजि	आिार	 (चाटथि 	 III.7)	 के	 चलिे	

चार्ट III.5: उचच आवृवति ग्ामीण मागं सकें्तक 

स्ो्त:	सोसाइटी	ऑफ	इंरडयन	ऑटोमोबाइल	मरैनयफुरै ्चरसथि	(एसआईएएम);	एनएसओ	और	आरबीआई	|	

ए: ग्ामीण मागं सकें्तक सूचकाकं मौसमी समायोवज्त
(फर 2020=100)

बी:	ग्ामीण मागं सकें्तक – वर्ट-दर-वर्ट सवंृवधि 
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रपछले	 रिमाही	 के	 68.2	 प्रिशि	 के	 मकुाबले	 2020-21	 की	
पहली	रिमाही	में	48.2	प्रिशि	की	िीव्र	रगरािट	हुई	।	ररजिथि	बैंक	
के	औद्ोरगक	सभंािना	सिचेक्षण	के	प्तयतुिर	में	रिरनमाथिण	फमचों	को	
उममीद	हरै	रक	2020-21	की	दूसरी	रिमाही	से	घरलूे	मांग	में	िीर-े
िीर	ेसिुार	होने	लगेगा	और	2021-22	की	पहली	रिमाही	से	यह	
िारणीय	रहेगी	।	

	 इस	 बीच,	 रनिेश	 की	 भूख	 में	 सिुार	 लाने	 के	 रलए	 एक	
अनुकूल	रिनयास	बन	रहा	हरै	।	रपछले	िरथि	की	िुलना	में	2020	
की	 पहली	 छमाही	 में	 कारपोरेट	 बांडों	 के	 ररकाडथि 	 अतयरिक	
रनगथिमन,	प्णालीगि	चलरनरि	में	 बडे	परैमाने	 के	अरिशेरों	और	
रेरटगों	पर	धयान	 रदए	 रबना	सभी	 रितिीय	 रलखिों	के	्प्रैड	में	
उललेखनीय	संकुचन	के	सा्	घरेलू	रितिीय	र््रियां	मजबूिी	
से	सिुरी	हैं	।	हालांरक,	बैंक	उिार	में	मंदी	बनी	रही	रिशेर	रूप	से	
बडे़,	मधयम	और	लघ	ुउद्ोगों	में,	चरुनंदा	के्षत्रों	के	बाह्य	बेंचमाकथि 	से	
बयाज	दरों	को	नए	अ््ायी	दर	ऋणों	को	अरनिायथि	रूप	से	जोडने	
में	बैंक	की	उिार	दरों	की	नीरिगि	दरों	में	पररििथिन	के	अिंरण	में	
सिुार	 हुआ	हरै	 (अधयाय	 IV)	 ।	उभरिे	जोरखमों	 के	बीच,	 बयाज	
किरजे	अनपुाि	में	 हुई	कमी	कजथि	चकुौिी	क्षमिा	में	 रगरािट	का	
सकेंि	हरै	जो	आगे	रनिेश	पर	भारी	पड	सकिा	हरै	(चाटथि 	III.8)	।	

III.I.3 सरकारी अवं्तम िप्त व्यय (जीएफ़सीई)

	 हाल	के	िरचों	में,	सरकारी	वयय	ने	प्रि-चक्ीय	रूप	में	समग्	
मांग	का	सम थ्िन	रकया	हरै	जरैसे	रक	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	
सरकारी	अरंिम	खपि	वयय	(जीएफ़सीई)	में	16.4	प्रिशि	की	
िरृद्ध	 से	जारहर	होिा	हरै।	 दूसरी	 रिमाही	में,	प्भारिि	होने	िाली	
जनसं् या	को	सबंल	दनेे	के	रलए	जीडीपी	के	लगभग	10	प्रिशि	
का	सकल	राजकोरीय	प्ोतसाहन	रनरिंर	जारी	रखा	गया	हरै,	इससे	
अ थ्िवयि््ा	को	प्तयक्ष	और	परोक्ष	राजकोरीय	सम थ्िन	प्ाप्त	हो	
रहा	 हरै।	 इसके	 अलािा,	 राष्ट्रीय	 इनफ्ा्ट्र्चर	 पाइपलाइन	
(एनआईपी)	का	िेजी	से	कायाथिनियन	रजसमें	कें द्र	सरकार,	राजय	
सरकार	और	रनजी	के्षत्र	की	सहभारगिा	के	सा्	रिरभनन	प्कार	
की	पररयोजनाओ	ंमें	2025	िक	लगभग	₹111	लाख	करोड	का	
रनिेश	शारमल	हरै,	यह	समग्	रनिेश	वयय	को	मजबूिी	प्दान	कर	
सकिा	हरै	(चाटथि 	III.9)।	

	 राज्ि	में	िेजी	से	रगिरािट	के	चलिे	सरकारी	रिति	दबाि	
के	अिंगथिि	आ	गया	हरै।	अप्रैल-अग्ि	2020-21	के	दौरान,	कें द्र	
सरकार	 का	 सकल	 राजकोरीय	 घाटा	 (जीएफ़डी)	और	 राज्ि	
घाटा	(आरडी)	बीई	के	क्मशः	109.3	और	121.9	प्रिशि	पर	

चार्ट III.8: वववनमा्टण और सवेा फममों में बयाज कवरजे 
अनपुा्त

वरपपणी:	2020-21	की	पहली	रिमाही	का	पररणाम	1,601	सूचीबद्ध	रनजी	रिरनमाथिण	कंपरनयों	
और	613	सूचीबद्ध	गरैर-रितिीय	रनजी	सेिा	कंपरनयों	पर	आिाररि	हरै|
स्ो्त:	आरबीआई	्टाफ	अनमुान	|

चार्ट III.7: वववनमा्टण क्ते्र में क्म्ता उपयोग 

स्ो्त:	आरबीआई|
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चार्ट III.9: राष्ट्ीय इंफ्ासट्कचर पाइपलाइन 2020-25 
के ्तह्त अनमुावन्त क्ते्र-वार व्यय

बना	रहा	(सारणी	III.2)।	इससे	यह	दखेना	आिशयक	हो	गया	हरै	
रक	 रकस	वयय	को	प्ा्रमकिा	दी	जानी	हरै।	िदनसुार,	पररहायथि	
वयय	को	 रनयरंत्रि	 करने	 के	 रलए	 पहली	 से	 िीसरी	 रिमाही	 के	
दौरान	मंत्रालयों	के	रलए	वयय	से	सबंरंिि	यरुक्सगंि	उपाय	रकए	
गए	हैं।	 हालांरक,	कें द्र	सरकार	को	 2020-21	में	 ₹	 1.67	लाख	
करोड	के	अरिररक्	वयय	के	रलए	ससंद	की	सहमरि	लेनी	होगी।	

दूसरी	िरफ,	राजयों	के	वयय	में	अभी	िक	कोई	खास	िरृद्ध	रदखाई	
नहीं	दी	हरै	और	बजट	अनमुानों	के	समान	वयापक	बना	हुआ	हरै।	इसे	
रिरभनन	राजय	सरकारों	द्ारा	कुछ	राज्ि	वयय	की	कटौिी	(जरैसे	
महगंाई	भतिा	(डीए)	पर	रोक,	पूर	ेिेिन	और	मजदूरी	के	कुछ	रह्से	
का	््गन;	िेिन	कटौिी,	अनय)	के	रलए	रजममेदार	ठहराया	जा	
सकिा	हरै।	आगे	चलकर,	सरकारी	वयय	के	योगदान	में	िीर-ेिीर	े
कमी	आ	सकिी	हरै	् योंरक	राज्ि	में	रगरािट	से	कें द्र	सरकार	और	
राजय	सरकार	दोनों	के	रिति	में	रि्िार	होिा	हरै।	

	 कें द्रीय	उतपाद	शलुक	जो	पेट्रोरलयम	उतपादों	पर	करों	में	िरृद्ध	
से	समर थ्िि	् ा,	को	छोडकर	प्तयक्ष	और	परोक्ष	दोनों	करों	के	सगं्ह	
में	आई	बडी	रगरािट	द्ारा	कें द्र	सरकार	की	राज्ि	प्ारप्तयां	अप्रैल	
से	अग्ि	2020	के	दौरान	सभी	शेरणयों	में	प्भारिि	हुई	ं(सारणी	
III.3)।	सीमा	शलुक	सगं्ह	में	आई	रगरािट	ने	आयािों	में	अरिरि	
सकुंचन	को	 प्रिरबरंबि	 रकया।	अप्रैल	 से	 मई	 2020	 के	 दौरान	
लॉकडाउन	 के	 चलिे	 जीएसटी	 सगं्ह	 बरुी	 िरह	 प्भारिि	 हुआ	
लेरकन	जून	से	अग्ि	2020	के	दौरान	इसमें	्ोडा	सिुार	हुआ	
(चाटथि 	III.10)।	रसिंबर	में	जीएसटी	सगं्ह	₹	95	हजार	करोड	दजथि	
रकया	गया	्ा।	

	 अप्रैल	से	अग्ि	2020	के	दौरान	कृरर,	ग्ामीण	ि्ा	रक्षा	
वयय	में	 हुई	 िरृद्ध	 से	कें द्र	सरकार	 के	 राज्ि	 वयय	को	मजबूिी	
रमली,	जबरक	प्मखु	सरबसरडयों	(खाद्,	ईिंन	और	उिथिरक)	पर	

सारणी III. 2: अप्रैल-अगस्त, 2020-21 के दौरान कें द्र सरकार की बजरीय वस्व्त
मद (₹	हजार	करोड) (प्रिशि)

बजर अनमुान व्त्टमान बीई का प्व्तश्त  सवंृवधि दर

2019-20 2020-21 अप्रै-अग अप्रै-अग अप्रै-अग अप्रै-अग अप्रै-अग अप्रै-अग 

2019 2020 2019 2020 2019 2020

1.	राजसव प्ावतिया ँ 1,963 2,021 603 371 30.7 18.3 29.8 -38.6
2.	कर	राज्ि	(रनिल) 1,650 1,636 405 284 24.5 17.4 10.5 -29.7
3.	गरैर-कर	राज्ि	 313 385 199 86 63.4 22.4 102.0 -56.6
4. गरैर-कज्ट पूजंी प्ावतिया ँ 120 225 18 7 15.2 3.0 21.6 -63.5
5. कुल प्ावतिया ँ(1+4) 2,083 2,246 621 377 29.8 16.8 29.6 -39.3
6. कुल व्यय (7+8) 2,786 3,042 1,175 1,248 42.2 41.0 9.8 6.2
7.राज्ि	वयय 2,448 2,630 1,039 1,113 42.5 42.3 10.7 7.1
8.	पूजंी	वयय 339 412 136 134 40.2 32.6 3.0 -1.3
9.	राजसव घारा (7-1) 485 609 436 743 89.9 121.9 -8.1 70.3
10.	राजकोरीय घारा	(6-5) 704 796 554 870 78.7 109.3 -6.3 57.1
11.	सकल प्ा्वमक घारा 43 88 335 633 773.4 717.9 -10.0 89.0

स्ो्त:	महा	लेखा	रनयतं्रक	|

स्ो्त: आर थ्िक	सेिाए	ँरिभाग,	रिति	मंत्रालय,	भारि	सरकार।
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सारणी III.3: कें द्र सरकार का कर सगं्हण
मद ₹	हजार	करोड प्रिशि

बजर अनमुान व्त्टमान बीई का प्व्तश्त  सवंृवधि दर

2019-20 2020-21 अप्रै-अग 2019 अप्रै-अग 2020 अप्रै-अग 2019 अप्रै-अग 2020 अप्रै-अग 2019 अप्रै-अग 2020

ए. प्तयक् कर  1,335  1,319  281  187 21.0 14.2 9.4 -33.3

  नजसमें         

  1.  रनगम	कर  766  681  111  65 14.5 9.5 4.6 -41.8

  2.  आय	कर  556  625  166  118 29.8 18.8 13.2 -28.9
बी. अप्तयक् कर  1,126  1,104  380  316 33.7 28.6 0.7 -16.8

  नजसमें         

  1.  कुल	जीएसटी  666  694  240  182 36.0 26.3 1.0 -23.9

 2.  सीमा	शलुक	  156  138  62  32 39.8 23.4 16.5 -47.9

  3.  कें द्रीय	उतपाद	शलुक  300  267  76  100 25.3 37.6 -6.6 32.0
सी.	सकल कर राजसव  2,461  2,423  661  504 26.8 20.8 4.2 -23.7
डी. राजयों / सघं राजय क्ते्रों को सपुुद्ट  809  784  256  218 31.6 27.8 -4.4 -14.7
ई. वनवल कर राजसव  1,650  1,636  405  284 24.5 17.4 10.5 -29.7

स्ो्त:	यूरनयन	बजट	द्िािेज;	और	महालेखा	रनयतं्रक	|

वयय	कम	्ा।	इस	अिरि	के	दौरान	पूजंीगि	वयय	ने	1.3	प्रिशि	
का	सकुंचन	दजथि	रकया	(चाटथि 	III.8)।	रक्षा,	रलेिे	एि	ंसडक	पररिहन	
और	 राजमागथि	 मंत्रालय	 द्ारा	 पूजंीगि	 वयय	का	 75	 प्रिशि	 से	
अरिक	वयय	रकया	गया।	रनजी	रनिेश	में	रनरिंर	रगरािट	के	सा्	
सरकारी	पूजंीगि	वयय	में	िरृद्ध,	अिंराल	को	भरने	और	सभंारिि	
अिंगथिमन	की	दोहरी	भूरमका	अदा	कर	सकिा	्ा।	

	 अनेक	राजयों	ने	महामारी	की	शरुुआि	से	पूिथि	अपना	बजट	
प््ििु	रकया	् ा	रजसमें	िरथि	के	आगे	बढने	के	सा्	पयाथिप्त	सशंोिन	
अिंरनथिरहि	हरै।	कें द्रीय	ह्िांिरण	के	सा्-सा्	राजयों	के	अपने	
कर	राज्ि	पर	भी	प्रिकूल	प्भाि	पडा	हरै,	जबरक	महामारी	से	
सबंरंिि	वयय	का	भार	बढ	गया	हरै।	इस	सदंभथि	में,	राजयों	के	रलए	
सकल	राजय	घरलूे	उतपाद	(जीएसडीपी)	के	2	प्रिशि	िक	की	
अरिररक्	उिारी	सीमा	अ्िा	₹	4.28	लाख	करोड,	जो	रक	कुछ	
हद	िक	रिशेर	सिुारों7	से	जडुी	 हुई	हरै,	 िे	2020-21	के	दौरान	
अपनी	कुल	उिारी	को	बढा	सकिे	हैं।	अरिकांश	राजय	पहले	दो	
रिरशटि	सिुारों	 (जरैसे	 एक	राष्ट्र	एक	राशन	काडथि	और	 वयिसाय	
करने	में	सगुमिा)	को	पूरा	करने	में	सम थ्ि	हो	सकिे	हैं,	ये	सिुार	
उनहें	 अपने	 जीएसडीपी	 के	 औसिन	 4.0	 प्रिशि	 िक	 की	
उिाररयों	के	रलए	अनमुरि	देंगे।	कें द्र	सरकार	2020-21	के	दौरान	
क्षरिपूरिथि	उपकर	की	अपेरक्षि	कमी	के	सबंिं	में	राजयों	को	क्षरिपूरिथि	
करने	के	िौर-िरीकों	पर	भी	काम	कर	रही	हरै।

7  यह	रनिाथिररि	हरै	रक	रिरशटि	सिुारों	को	पूरा	करने	के	रलए	उिार	सीमा	में	आरंशक	रूप	
से	रबना	शिथि	और	आरंशक	रूप	से	सशिथि	छूट	होगी,	जरैसे	रक	1)	एक	राष्ट्र	एक	राशन	काडथि	
प्णाली	की	सािथिभौरमकिा;	2)	वयापार	करने	में	सगुमिा	सबंिंी	सिुार;	3)	रबजली	के्षत्र	में	
सिुार;	4)	शहरी	््ानीय	रनकाय	/	उपयोरगिा	सिुार:	2	प्रिशि	िरृद्ध	में	से	पहली	0.5	
प्रिशि	रबना	शिथि	होगी	जबरक	अगली	1	प्रिशि	को	0.25	प्रिशि	के	चार	बराबर	भाग	
जो	उक्	चार	के्षत्रों	में	सिुार	कायचों	से	जडेु	हुए	हैं,	में	रिभक्	रकया	जाएगा।	यरद	इन	चार	
सिुार	के्षत्रों	में	से	कम	से	कम	िीन	में	महतिपूणथि	सफलिा	प्ाप्त	की	जािी	हरै	िो	अरिररक्	
उिारी	के	अरंिम	0.5	प्रिशि	के	रलए	राजयों	को	अनमुरि	होगी।  

चार्ट III.10: माह-वार जीएसरी सगं्हण

स्ो्त: पे्स	सूचना	बयूरो।
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	 राजयों	 के	 रिति	 पर	 दबाि	 को	 दखेिे	 हुए,	 ररजिथि	 बैंक	 ने	

अ्थोपाय	अरग्म	(डबलयूएमए)	सीमा	को	भी	31	माचथि	2020	के	

्िर	से	60	प्रिशि	बढा	रदया	हरै,	इसे	6	महीने	आगे	की	अिरि	के	

रलए	 बढाकर	 31	 माचथि	 2021	िक	कर	 रदया	 गया	 हरै।	समेरकि	

ऋण-शोिन	रनरि	(सीएसएफ़)	योजना	से	आहरण	के	रनयमों	में	भी	

राहि	दी	् ी	िारक	उनहें	सीएसएफ़	से	अपने	मोचन	का	बडा	रह्सा	

प्ाप्त	हो	सके।	इस	ि्थय	को	दखेिे	 हुए	 रक	राजयों	द्ारा	 पूजंीगि	
वयय	सामानय	सरकार	के	कुल	पूजंी	वयय	का	दो-रिहाई	हरै,	यरद	
समग्	आर थ्िक	गरिरिरि	पनुः	बहाली	को	सम थ्िन	रकया	जािा	हरै	
िो	आगामी	 रिमारहयों	 में	 पूजंीगि	 वयय	 में	 कटौिी	 नहीं	 करना	
अरनिायथि	हरै	(चाटथि 	III.12	ए	और	बी)।

	 िरथि	2020-21	की	पहली	छमाही	अिरि	के	रलए	कें द्र	के	रलए	
डबलयूएमए	की	सीमा	को	₹1.2	लाख	करोड	से	बढाकर	₹2	लाख	
करोड	कर	 रदया	 गया	्ा।	सा्	ही	सा्	2020-21	की	 दूसरी	
छमाही	के	रलए	कें द्र	की	डबलयूएमए	सीमा	को	रपछले	िरथि	की	इसी	
अिरि	की	₹35,000	करोड	की	िलुना	में	₹1.25	लाख	करोड	
अरिक	 रखा	 गया	 हरै।	 इसके	आलािा,	 सरकारी	 प्रिभूरियों	 में	
रिदशेी	पोटथिफोरलयो	रनिेश	की	सीमा	में	िरृद्ध	की	गई	हरै	और	रबना	
रकसी	सीमा	के	सरकारी	प्रिभूरियों	में	अरनिारसयों	द्ारा	रनिेश	
के	 रलए	 पूरी	िरह	 से	सलुभ	मागथि	को	 वयिहार	में	लाया	गया	हरै।	
रसिंबर	 की	 समारप्त	 के	 अनसुार,	 पूर	े 2020-21	 के	 रलए	 कें द्र	
सरकार	की	सशंोरिि	सकल	बाजार	उिाररयों	के	₹	7.66	लाख	
करोड	अ्िा	63.8	प्रिशि	को	पूरा	कर	रलया	गया	हरै	(सारणी	
III.4)।	 दूसरी	 छमाही	 के	 रलए	 कें द्र	 सरकार	 के	 बाजार	 उिारी	
करै लेंडर	ने	₹4.34	लाख	करोड	की	सकल	उिाररयों	की	योजना	
बनाई	हरै,	जो	 पूर	े राजकोरीय	िरथि	 के	 रलए	₹12	लाख	करोड	के	
सशंोरिि	अनमुान	पर	रटके	रहा	हरै।	राजयों	ने	िरथि	के	दौरान	(30	

चार्ट III.11:	अप्रैल-अगस्त के दौरान राजसव और  
पूजँीग्त व्यय 

स्ो्त: महालेखा	रनयतं्रक	|	
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चार्ट III.12: राजयों द्ारा पूजंीग्त व्यय 

ए . बजर के आिार पर राजयों द्ारा करै पेकस में करौ्ती बी. 2019-20(पीए) में पूजंीग्त व्यय

स्ो्त: राजय	सरकारों	के	बजट	द्िािेज;	भारि	के	रनयतं्रक	महालेखा	परीक्षक;	और	आरबीआई	|
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रसिंबर	िक)	₹3,53,596	करोड	की	सकल	बाजार	उिाररयों	को	
पूरा	कर	 रलया,	इसमें	2020-21	की	पहली	छमाही	करै लेंडर	का	
115.8	प्रिशि	शारमल	हरै।	

III.1.4 बाह्य मागं 

	 बाह्य	 मांग	 में	 रगरािट	 के	 बािजूद,	 2020-21	 की	 पहली	
रिमाही	 में	 समग्	 मांग	 के	 रलए	 रनिल	 रनयाथिि	 का	 योगदान	
सकारातमक	रहा	्योंरक	आयािों	की	िलुना	में	 रनयाथिि	िेजी	से	
सकुंरचि	हो	गए	(चाटथि 	III.13)।	

	 भारि	 के	 रनयाथिि	में	 रसिंबर	 के	दौरान	उललेखनीय	सिुार	
हुआ	और	छह	महीने	के	सकुंचन	के	बाद	सकारातमक	र््रि	में	
आ	गया,	जबरक	आयाि	में	लगािार	साि	महीने	 रगरािट	आई	
(चाटथि 	 III.13ए)।	 दूसरी	 रिमाही	 में,	 भारि	 का	 रनयाथिि	 73.7	
रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	और	आयाि	88.3	रबरलयन	अमरीकी	
डॉलर	्ा।	सीरमि	सहभारगिा	के	बािजूद,	भारि	का	पणय	रनयाथिि	
कोरिड-19	द्ारा	िरैरविक	मूलय	शखंला	(जीिीसी)	में	 हुए	वयापक	
वयििान	से	प्भारिि	्ा।	जलुाई	से	अग्ि	2020	के	उपलबि	

सारणी III.4: सरकारी बाज़ार उिार
(₹. करोड़	)

मद 2018-19 2019-20 2020-21 (वस्त ं30, 2020 ्तक) 

कें द्र राजय कुल कें द्र राजय कुल कें द्र राजय कुल 

रनिल	उिार	 4,22,737 3,48,643 7,71,380 4,73,972 4,87,454 9,61,426 6,35,428 2,98,989 9,34,417
सकल	उिार	 5,71,000 4,78,323 10,49,323 7,10,000 6,34,521 13,44,521 7,66,000 3,53,596 11,19,596

स्ो्त:	भारि	सरकार;	और	आरबीआई	्टाफ	अनमुान	|

रभनन-रभनन	आकंडे	बिािे	हैं	रक	गरैर-ऑयल	रनयाथििों	में	रतन	और	
आभूरण,	 अरभयांरत्रक	 सामानों,	 िरैयार	 िस्तों	और	 इले्ट्रॉरनक	
सामानों	में	रगरािट	दखेी	गई	(चाटथि 	III.14ए)।	दूसरी	ओर,	मादक	
पदा्चों	और	औररियों,	लौह	अय्क	और	चािल	ने	बढी	मांग	के	
कारण	यहां	िक	रक	महामारी	के	दौरान	भी	मजबूि	िरृद्ध	दजथि	की,	
इसमें	उनका	अनिजाथिि	लचीलापन	अिंरनथिरहि	हरै।	

	 आयािों	में	रगरािट	वयापक-आिाररि	्ी।	जलुाई	से	अग्ि	
के	 दौरान	 31	 बडे	 पणय	समूहों	 में	 से	 25	समूह,	जो	 एक	सा्	
रमलकर	आयाि	बा्केट	का	81	प्रिशि	हरै,	में	सकुंचन	दखेा	गया	
(चाटथि 	III.14बी)।	कचचे	िेल	की	कीमिों	में	अतयरिक	कटौिी	और	
पेट्रोरलयम	उतपादों	की	कम	घरलूे	मांग	के	चलिे	पीओएल	आयािों	
में	रगरािट	आई,	जबरक	घरलूे	मांग	में	भारी	रगरािट	और	सोने	की	
ऊंची	कीमिों	के	कारण	सोने	के	आयाि	में	रगरािट	आई,	हालांरक	
सोने	में	रनिेश	की	मांग	दबुारा	बहाल	हो	जाने	से	अग्ि	2020	में	
इसके	आयाि	में	 पनुः	चमक	परैदा	 हो	 गई	 हरै।	जलुाई	 से	अग्ि	
2020	में	 गरैर-पीओएल	गरैर-सोने	 के	आयािों	में	आई	 रगरािट	में	
प्मखुिः	 इले्ट्रॉरनक	 सामानों,	 मोिी,	 बहुमूलय	 और	 मधयम	

चार्ट III.13: माल और सवेाए ंव्यापार में सवंृवधि 

स्ो्त:	डीजीसीआई	एणड	एस;	और	आरबीआई|

ए: माल व्यापार बी: सवेाए ंव्यापार 
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बहुमूलय,	मशीनरी	और	कोयला,	कोक	और	कोयले	की	ईटंों	 ने	
योगदान	रदया।	

	 पणय	वयापार	घाटा	जून	2020	में	अठारह	िरचों	से	अरिक	के	
अिंराल	के	बाद	0.8	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	के	प््म	वयापार	
अरिशेर	 के	 सा्	 एक	 िरथि	 पहले	 के	 49.2	 रबरलयन	 अमरीकी	
डॉलर	 से	2020-21	की	पहली	 रिमाही	में	काफी	हद	िक	9.0	
रबरलयन	अमरीकी	 डॉलर	 िक	कम	 हो	 गया।	 हालांरक,	 वयापार	
सिंलुन	दूसरी	रिमाही	(14.5	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर)	में	घाटे	
में	पररिरिथिि	हो	गया।	चालू	खािा	शेर	रजसने	बारह	िरचों	के	बाद	
2019-20	की	चौ्ी	 रिमाही	 में	 0.6	 रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	
(जीडीपी	के	0.1	प्रिशि)	का	सीमांि	अरिशेर	दजथि	 रकया	्ा,	
2020-21	की	पहली	रिमाही	में	19.8	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	
(जीडीपी	के	3.9	प्रिशि)	का	अरिशेर	दजथि	रकया।	

	 अदृशय	प्ारप्तयां	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	सीमांि	रूप	
से	सामानय	रही	जो	िरैरविक	मंदी,	कचचे	िेल	की	कीमिों	में	आई	
रगरािट	और	रिदशे	में	रोजगार	के	अिसर	खतम	होने	के	कारण	
प्मखुिः	आिक	िनपे्रण	में	 रगरािट	के	चलिे	्ी।	पयथिटकों	के	
आगमन	और	सेिाओ	ंकी	कुछ	अनय	शेणीयों	पर	प्रिबिंों	के	चलिे	
यात्रा	प्ारप्तयों	में	आई	िीव्र	रगरािट	के	बािजूद,	सरु््र	सॉफटिेयर	
सेिाओ	ंकी	आमदनी,	जो	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	कुल	
सेिाओ	ंकी	 प्ारप्तयों	का	 48	प्रिशि	हरै,	 से	 रनिल	 सेिाओ	ंकी	
प्ारप्तया	ँअपेक्षाकृि	र््र	बनी	रहीं।	सभी	िरैरविक	आईटी	वयय	में	
रगरािट	के	बािजूद,	 रडरजटल	कायथि््ल	को	प्ोतसारहि	करने,	

्लाउड	सेिाओ	ंको	अपनाने	और	नई	महामारी	की	चनुौरियों	के	
समक्ष	 अिसरंचना	 के	 आिरुनकीकरण	 पर	 कंपरनयों	 के	 सा्	
सॉफटिेयर	 रनयाथिि	 अपेक्षाकृि	 लचीला	 रह	 सकिा	 हरै। भारि	 में	
रिदशेी	 इर्िटी	और	 रनिेश	 फंड	 शेयरों	पर	लाभांश	भगुिान	में	
उछाल	के	सा्	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	रनिेश	और	अनय	
आय	के	कारण	रनिल	बरहगथिमन	बढ	गया।	

	 रितिीय	लेखा	में,	पोटथिफोरलयो	प्िाह	ने	अब	िक	रर्क	ऑन	
सेंरटमेंट	के	निीकरण	के	सा्	िीर-ेिीर	ेरफर	से	बहाली	की।	रनिल	
एफ़पीआई	प्िाह	एक	िरथि	 पूिथि	के	2.8	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	
की	िलुना	में	िरथि	2020-21	में	(6	अ्िूबर	िक)	8.3	रबरलयन	
अमरीकी	डॉलर	पर	बना	रहा।	जबरक	इर्िटी	के्षत्र	ने	एक	िरथि	पहले	
के	0.6	 रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	के	बरहिाथिह	के	 रिपरीि	11.1	
रबरलयन	 अमरीकी	 डॉलर	 का	 अिंिाथिह	 दजथि	 रकया।	 ऋण	 के्षत्र	
(सामानय	रूट)	में,	एक	िरथि	पहले	के	3.4	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	
के	अिंिाथिह	के	रिपरीि	4.2	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	का	बरहिाथिह	
्ा।	इसी	अिरि	के	दौरान,	् िरैरचछक	प्रििारणा	मागथि	(िीआरआर)	
के	अिंगथिि	1.4	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	का	रनिल	अिंिाथिह	्ा।	
नए	इर्िटी	रनिेशों	के	सापेक्ष	उचच	प्तयाििथिन	के	सहार	ेरनिल	
एफ़डीआई	प्िाह	अप्रैल	से	जलुाई	2020	में	सामानय	रहा।	भारि	
के	रलए	रनिल	ईसीबी	ने	नए	सरंििरण	और	उचच	कजथि	अदायगी	
में	मंदी	के	कारण	अप्रैल	से	अग्ि	2020	में	8.5	रबरलयन	अमरीकी	
डॉलर	का	 बरहिाथिह	 दजथि	 रकया,	जबरक	 एनआरआई	जमाओ	ं के	
अिंगथिि	 रनिल	प्िाह	एक	िरथि	पहले	की	िलुना	में	उचचिर	्ा।	 

चार्ट III.14: वनया्ट्त व आया्त सवंृवधि के प्व्त सबंवंि्त अशंदान 

स्ो्त:	डीजीसीआई	एणड	एस;	और	सीपीबी,	नेदरलैंड्स|	

ए: वनया्ट्त सवंृवधि के प्व्त सबंवंि्त अशंदान बी: आया्त सवंृवधि के प्व्त सबंवंि्त अशंदान
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गरैर	-	पीओएल	रनयाथिि	 गरैर-पीओएल	गरैर-	्िणथि	आयाि	
पीओएल	आयाि माल	आयाि	(प्रिशि,	िरथि-दर-िरथि)	

्िणथि	आयाि	

माल	रनयाथिि	(प्रिशि	िरथि-दर-िरथि) रिवि	वयापार	(दायां	मान)
पीओएल	रनयाथिि	
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02	अ्िूबर	2020	के	अनसुार,	भारि	का	रिदशेी	मदु्रा	रिरनमय	
आररक्षि	बढकर	545.6	 रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	हो	गया,	जो	
15.9	महीनों	के	आयािों	के	बराबर	हरै।	यह	माचथि	2020	के	अिं	के	
्िर	से	67.8	रबरलयन	अमरीकी	डॉलर	की	िरृद्ध	को	दशाथििा	हरै।	

III.2 सकल आपूव्त्ट 

	 औद्ोरगक	और	सेिा	के्षत्रों	में	अतयरिक	रगरािट	से	आिार	
मूलय	 पर	 योरजि	 सकल	 मूलय	 (जीिीए)	 2020-21	 की	 पहली	
रिमाही	में	िेजी	से	सकुंरचि	हो	गया,	यह	दूसरी	रिमाही	में	र््र	
रदखाई	 दिेा	 हरै	 (सारणी	 III.5)।	 िरथि	 2020-21	 के	 रलए	 प्मखु	
खरीफ	फसलों	के	उतपादन	के	पहले	अरग्म	अनमुान	के	अनसुार	
खाद्ानन	उतपादन	को	रपछले	िरथि	के	्िर	से	0.8	प्रिशि	अरिक	
पर	रखा	हरै।	उद्ोग	के	सपंािी	सूचक	और	सेिाओ	ंके	कुछ	सकेंिक	
दूसरी	रिमाही	में	सिुार	होने	के	बार	ेमें	बिािे	हैं।	

III.2.1 कृवर 

	 खाद्ानों	और	रिलहन	के	अतयरिक	उतपादन	के	सहार	ेकृरर	
और	 इससे	 सबद्ध	 गरिरिरियों	 में	 मूलय-ििथिन	 में	 सिुार	 हुआ।	
2019-20	के	रलए	अग्ि	2020	में	जारी	चौ्े	अरग्म	अनमुानों	
के	 अनसुार	खाद्ानों	 का	 उतपादन	 2,966.5	 लाख	 टन	आकंा	
गया,	जो	रपछले	िरथि	की	िलुना	में	4.0	प्रिशि	अरिक	्ा,	यह	
अनमुान	 रबी	 फसलों	 के	 उतपादन	 द्ारा	 सचंारलि	 ्ा	 (सारणी	
III.6)।	 चािल	और	अनाज	 ने	 लगािार	 चौ्े	 िरथि	 उतपादन	का	
ररकॉडथि	्िर	बनाए	रखा,	मोटा	अनाज	और	रिलहन	ने	उतपादन	
का	एक	ररकॉडथि	्िर	बनाया।	बागिानी	की	फसल	ने	2019-20	में	

3,195.7	लाख	टन	उतपादन	(2.7	प्रिशि	की	िरृद्ध)	का	ररकॉडथि	
्िर	बनाया	जो	सरबजयों	(2.4	प्रिशि)	और	फलों	(1.6	प्रिशि)	
के	कृरर	के्षत्र	में	िरृद्ध	और	उतपादन	िरृद्ध	(0.8	प्रिशि)	के	चलिे	
्ा	(सारणी	III.6)।	

सारणी III.6: कृवर उतपादन
मद लाि रनस सवंृवधि	(%)

2018-19 2019-20 2018-19 के 
अवं्तम अनमुान के 

बाद 2019-20 

I.  कुल िाद्ानन 2,852.1 2,966.5 4.0

  चािल 1,164.8 1,184.3 1.7

  गेहूँ 1,036.0 1,075.9 3.9

  मोटे	अनाज 430.6 474.8 10.3

 दलहन 220.8 231.5 4.8

II.  व्यावसावयक फसलें   

  गनना 4,054.2 3,557.0 -12.3

  कपास 280.4 354.9 26.6

  रिलहन 315.2 334.2 6.0

III.  कुल बागवानी फसलें 3,110.5 3,195.7 2.7

 III.1 कुल फल 979.7 1004.5 2.5

   केला 304.6 317.8 4.3

   चकोिरा 134.0 140.3 4.7

   आम 213.8 205.3 -4.0

 III.2 कुल सवबजयां 1,831.7 1,894.6 3.4

   पयाज 228.2 261.5 14.6

   आलू 501.9 486.6 -3.0

   टमाटर 190.1 212.0 11.5

 III.3 वृक्ारोपण फसलें 165.9 160.3 -3.4

 III.4 कुल मसाले 95.0 97.5 2.7

 III.5 फूल और सगुवंि्त पदा ््ट 29.1 29.9 2.9

स्ो्त:	कृरर	और	रकसान	कलयाण	मंत्रालय,	भारि	सरकार।

सारणी III.5: जीवीए में क्ते्र-वार सवंृवधि 
 (वर्ट-दर-वर्ट प्व्तश्त) 

क्ते्र 2018-19 
(एफआरई)

2019-20 
(पीई)

भारर्त योगदान  
2019-20

2018-19 (एफआरई) 2019-20 (एसएई) 2020-21

व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1 व्त2 व्त3 व्त4 व्त1

कृवर,फोरसेररी और वफवशगं 2.4 4.0 0.6 3.8 2.5 2.0 1.6 3.0 3.5 3.6 5.9 3.4
उद्ोग 4.5 0.8 0.2 7.8 4.7 4.4 1.4 3.8 -0.2 -0.4 0.0 -33.8
खनन	ि्ा	उतखनन	 -5.8 3.1 0.1 -7.3 -7.0 -4.4 -4.8 4.7 -1.1 2.2 5.2 -23.3
रिरनमाथिण	 5.7 0.0 0.0 10.7 5.6 5.2 2.1 3.0 -0.6 -0.8 -1.4 -39.3
रिद्िु,गरैस,	जल	आपूरिथि	ि्ा	अनय	उपयोजयिा	 8.2 4.1 0.1 7.9 9.9 9.5 5.5 8.8 3.9 -0.7 4.5 -7.0
सवेाए ँ 7.5 5.0 3.1 7.3 7.2 7.3 8.3 5.5 6.1 4.9 3.5 -24.3
रनमाथिण	 6.1 1.3 0.1 6.4 5.2 6.6 6.0 5.2 2.6 0.0 -2.2 -50.3
वयापार,	होटल,	पररिहन,	सचंार	 7.7 3.6 0.7 8.5 7.8 7.8 6.9 3.5 4.1 4.3 2.6 -47.0
रिति,	ररयल	ए्टेट	एि	ंवयािसारयक	सेिाए	ँ 6.8 4.6 1.0 6.0 6.5 6.5 8.7 6.0 6.0 3.3 2.4 -5.3
लोक	प्शासन	,	रक्षा	ि्ा	अनय	सेिाए	ँ 9.4 10.0 1.3 8.8 8.9 8.1 11.6 7.7 10.9 10.9 10.1 -10.3
मलू कीम्तों पर जीवीए 6.0 3.9 3.9 6.9 6.1 5.6 5.6 4.8 4.3 3.5 3.0 -22.8

एफआरई	:	पहला	सशंोरिि	अनमुान;	पीई:	अनंरिम	अनमुान	।	
स्ो्त:	एनएसओ	।
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प्भागीय	के्षत्र	के	85	प्रिशि	में	सामानय	और	सामानय	से	अरिक	
बाररश	हुई,	उतिर-परचिम	भारि	में	हुई	कुल	बाररश	एलपीए	से	16	
प्रिशि	कम	रही	(चाटथि 	III.15बी)।	1	अ्िूबर	2020	के	अनसुार,	
प्मखु	जलाशयों	में	भडंारण	पूर	ेजलाशय	्िर	(एफ़आरएल)	का	
87	प्रिशि	्ा,	जो	रपछले	िरथि	के	्िर	की	िलुना	में	्ोडा	कम	
(88	प्रिशि)	लेरकन	76	प्रिशि	के	दशकीय	औसि	की	िलुना	
में	अरिक	्ा	(चाटथि 	III.15सी)।	

	 िराथि	में	हुई	प्गरि	के	कारण,	खरीफ़	की	बिुाई	भी	जून	महीने	
में	उचचिम	् िर	पर	शरुू	हुई।	समग्	खरीफ़	के्षत्र	ने	एक	नया	ररकाडथि	
बनाया	हरै	ि्ा	25	रसिंबर	2020	को	यह	रपछले	िरथि	के	सामानय	
िबुाई	के्षत्र	से	4.6	प्रिशि	अरिक	रहा	(चाटथि 	III.15	डी)।	समग्	
खरीफ़	के्षत्र	के	लगभग	48.9	प्रिशि	की	गणना	करने	पर	चािल	
और	दलहनों	की	बिुाई	रपछले	िरथि	की	िलुना	क्मशः	5.6	प्रिशि	
और	4.1	प्रिशि	के	उचच	्िर	पर	्ी,	जो	खाद्ानन	उपलबििा	
के	 रलए	 शभु	 सकेंि	 हरै।	 िरथि	 2020-21	 के	 रलए	 प्मखु	 खरीफ़	

	 अनाज	का	भंडार	1	अ्िूबर	की	समारप्त	के	अनसुार	2020-
21	की	िीसरी	रिमाही	के	रलए	बफर	मानदडंों	का	2.2	गनुा	्ा।	
चालू	 खरीफ	 और	आने	 िाली	 रबी	 दोनों	 मौसम	 की	 रिरभनन	
फसलों	के	रलए	घोररि	नयूनिम	सम थ्िन	मूलय	(एमएसपी)	रपछले	
िरथि	की	िलुना	में	2.1	प्रिशि	से	12.7	प्रिशि	शेणी	में	उचचिर	
्ा	और	सभी	फसलों	के	उतपादन	की	कीमि	(ए2	पलस	एफ़एल	
द्ारा	मापी	गई)	से	50	प्रिशि	अरिक	देने	का	आविासन	रदया	
गया।	

	 िरथि	2020	का	दरक्षण	परचिम	मानसून	समय	पर	आया	और	
िेजी	से	बढिे	हुए	इसने	26	जून	2020	अ्ाथिि	सामानय	िारीख	से	
12	रदन	पूिथि	पूर	ेदशे	में	द्िक	दी।	जलुाई	माह	में	गरि	खो	दनेे	के	
बािजूद,	िीर-ेिीर	ेमानसून	पनुः	शरुू	हो	गया	और	बढिे	हुए	दरक्षण	
परचिम	मानसून	की	बाररश	30	रसिंबर	2020	के	अनसुार	दीघाथििरि	
औसि	 (एलपीए)	 से	 9	 प्रिशि	 अरिक	 पर	 बनी	 रही	 
(चाटथि 	 III.15ए)।	जहां	िक	््ारनक	 रििरण	का	सबंिं	हरै,	उप-

चार्ट III.15: वरा्ट और िरीफ बुआई की प्गव्त

स्ो्त:	भारि	मौसम	रिज्ान	रिभाग(आईएमडी);	कें द्रीय	जल	आयोग,	और	कृरर	और	रकसान	कलयाण	मंत्रालय,	भारि	सरकार।

ए: दवक्ण-पवचिमी वरा्ट की सचंयी सातिावहक प्गव्त

सी: जलाशय का स्तर

बी: उप-प्भाग वार ्ुतलनातमक वरा्ट वस्व्त  
(जून 1 स ेवस्तबंर 30)

डी: िरीफ बुवाई प्गव्त
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फसलों	के	उतपादन	का	पहला	अरग्म	अनमुान	खाद्ानन	उतपादन	
का	1,445.2	लाख	टन	रखा	गया	्ा	जो	रपछले	िरथि	के	्िर	से	
0.8	 प्रिशि	अरिक	्ा।	 कुल	खरीफ़	दालों	और	 रिलहन	का	
उतपादन	रपछले	िरथि	की	िलुना	में	काफी	अरिक	होने	का	अनमुान	
हरै	(चाटथि 	III.16)।	

	 कृरर	के्षत्र	से	सबंरंिि	उचच	आिरृति	सकेंिक	भी	एक	मजबूि	
गरि	को	प्रिरबरंबि	करिे	हैं।	अप्रैल	में	रगरािट	के	उपरांि,	बाद	के	

सारणी III.7: ग्ामीण अ ््टव्यवस्ा के वलए उचच आवृवति सकें्तक 
(प्रिशि)

मद सवंृवधि जन-20 फर -20 माच्ट -20 अप्रैल -20 मई -20 जून -20 जुला-20 अग -20 वस्त-ं20
ट्ररै्टर	की	रबक्ी िरथि-दर-िरथि	 4.8 21.3 -49.9 -79.4 4.0 22.4 38.5 74.7
टू	वहीलर	की	रबक्ी िरथि-दर-िरथि	 -16.1 -19.8 -39.8 0.0 -83.8 -38.6 -15.2 3.0
खाद	की	रबक्ी िरथि-दर-िरथि	 48.2 13.8 -15.1 47.5 22.2 10.9 25.4 8.1
रोजगार	की	मांग	(MGNREGA) माह-दर-माह 10.8 17.9 -6.6 -35.6 178.6 20.0 -28.6 -24.0 0.3

िरथि-दर-िरथि	 -11.2 4.8 2.5 -37.2 48.9 74.2 73.6 66.6 71.1
रनयाथिि	-	कृरर	और	सबंद्ध	के्षत्र िरथि-दर-िरथि	 -5.5 1.4 -23.7 -26.4 -0.1 22.0 24.4 19.1
कृरर	ऋण	(बकाया) िरथि-दर-िरथि	 6.5 5.8 4.2 3.9 3.5 2.4 5.4
्टॉक	-	अनाज	(त्ररैमारसक	बफर	मानदडंों	के	रलए	
िा्िरिक	्टॉक	का	अनपुाि)

चािल 5.4 6.6 6.5 3.3 3.1 2.9 2.8 2.2 2.4

गेहूँ 2.2 2.0 1.8 4.8 7.5 7.4 2.0 1.7 2.1

चार्ट III.16: िरीफ उतपादन (2020-21)

स्ो्त:	कृरर	और	रकसान	कलयाण	मंत्रालय,	भारि	सरकार

महीनों	में	ट्ररै्टर	की	रबक्ी	में	िेजी	से	सिुार	हुआ	(सारणी	III.7)।	
पूिथि	 के	िीन	महीनों	के	सकुंचन	के	बाद,	जून	से	कृरर	 रनयाथिि	में	
बदलाि	दजथि	हुआ	।	महातमा	गांिी	राष्ट्रीय	ग्ामीण	रोजगार	गारटंी	
योजना	(मनरगेा)	में	रोजगार	की	मांग	बढी	हरै	और	जून	में	72.4	
प्रिशि	की	िरृद्ध	दजथि	की	गई।	हालांरक	खरीफ	बिुाई	के	मौसम	के	
दौरान	 रोजगार	 के	अिसरों	में	 िरृद्ध	 हुई	 हरै	और	शहरों	की	ओर	
ररिसथि	माइगे्शन	भी	चल	रहा	हरै।	

 आतमनिभयार भारत अनभयाि पैकेज	के	अंिगथिि,	सरकार	ने	
बरुनयादी	िांचे	को	मजबूि	करने,	क्षमिा	रनमाथिण,	कृरर,	पशपुालन,	
मत्य	पालन	और	खाद्	प्सं्करण	के	 रलए	अरभशासन	और	
प्शासरनक	सिुार	जरैसे	उपायों	की	घोरणा	की	हरै।	इन	उपायों	में	
8	रिकासातमक	योजनाएं7	शारमल	हैं	रजसमें	₹1.6	लाख	करोड	
की	रारश	आिंरटि	की	गई	हरै।	इसके	अलािा,	सरकार	 ने	 कृरर	
के्षत्र	 में	 रनजी	 रनिेश	 को	आकररथिि	 करने	और	 इसे	 प्रि्पिवी	
बनाने	 के	 रलए	 िीन	 महतिपूणथि	 अरिशासन	 और	 प्शासरनक	
सिुारों	 का	 भी	 रििायन	 रकया	 हरै,	 जरैसे-	 आिशयक	 ि्ि	ु
अरिरनयम	 में	 संशोिन,	 कृरर	 उपज	 वयापार	 और	 िारणजय	
(संििथिन	और	सरुििा)	 रबल	की	घोरणा	ि्ा	 कृरर	 सेिा	 रबल	
और	 मूलय	 आविासन	 पर	 कृरक	 अनुबंि	 (सशरक्करण	 और	
संरक्षण)।	ये	उपाय	कृरर	के्षत्र	में	लंबे	समय	से	प्िीरक्षि	सिुारों	का	
प्रिरनरिति	कर	रहे	हैं,	और	बहुि	कुछ	इन	योजनाओ	ंके	सफल	
कायाथिनियन	पर	रनभथिर	करेगा।	

8  कृरर	अिसरंचना	रनरि,	हबथिल	खेिी	को	बढािा,	सभी	फलों	और	सरबजयों	के	रलए	ऑपरशेन	ग्ीन	का	रि्िार	(ििथिमान	में	केिल	टमाटर,	पयाज	और	आलू	के	रलए),	सूक्म	खाद्	उद्मों	
का	औपचाररककरण,	प्िानमंत्री	मत्य	समपदा		योजना,	राष्ट्रीय	पश	ुरोग	रनयतं्रण	कायथिक्म,	राष्ट्रीय	पशपुालन	बरुनयादी	िांचा	पर	फंड	और		मिमु्खी	पालन		योजना।

प्र
िश

ि

चािल मोटा	
अनाज	

दालें रिलहन कपास गनना	

	2019-20(अरंिम)	िक	सिंरृद्ध 2019-20	(पहला	एई)	िक	सिंरृद्ध	
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III. 2.2 उद्ोग 

	 कोरिड-19	के	कारण	बडे	परैमाने	पर	आपूरिथि	पक्ष	के	वयििानों	
और	ितपचिाि	आगामी	लॉकडाउन	के	पररणाम्िरूप	2020-21	
की	पहली	रिमाही	के	दौरान	औद्ोरगक	जीिीए	33.8	प्रिशि	िक	
सकुंरचि	 रहा।	 यह	 रगरािट	 रिरनमाथिण	और	खनन	 एि	ं उतखनन	
गरिरिरियों	में	वयापक	्ी(चाटथि 	III.17)।	

	 2020-21	की	पहली	रिमाही	के	दौरान	औद्ोरगक	उतपादन	
सूचकांक(आईआईपी)	 अभूिपूिथि	 रूप	 से	 35.5	 प्रिशि	 िक	
सकुंरचि	हो	गया।	ि्ारप,	जलुाई	माह	में	सकुंचन	की	सीमा	कम	
हो	गई	रजसे	रबजली	उतपादन	का	सम थ्िन	रमला	और	यह	अपिजथिन	
आिाररि	उपायों	में	भी	 पररलरक्षि	 हुआ(चाटथि 	 III.18बी)।	 दूसरी	
िरफ	कुछ	राजयों	द्ारा	पनुः	लॉकडाउन	लगाए	जाने	के	कारण	मई	
में	आई	गरि	जून	और	जलुाई	में	कमजोर	पड	गई	(चाटथि 	III.18	सी)।	

	 उपयोग	आिाररि	 िगवीकरण	 के	 सदंभथि	 में,	 2020-21	 की	
पहली	रिमाही	में	सभी	िगचों	में	सकुंचन	फरै ल	गया	(चाटथि 	III.18डी)।	

चार्ट III.17: उद्ोग जीवीए की सवंृवधि में  
भारर्त अशंदान

स्ो्त:	एनएसओ;	और	आरबीआई	्टाफ	अनमुान|	

चार्ट III.18: औद्ोवगक उतपादन का सूचकाकं (आईआईपी) 

स्ो्त: एनएसओ;	और	आरबीआई	्टाफ	अनमुान|	

ए:	आईआईपी सूचकाकं मौसमी समायोवज्त (फर 2020 =100)

सी: आईआईपी बेस और घर-बढ़ 

बी: अपवाद- आिारर्त आईआईपी 

डी: आईआईपी सवंृवधि के प्व्त उपयोग- आिारर्त योगदान

िर
थि-द
र-
िर
थि	स
िंरृ
द्ध
	प्
रि
शि

	म
ें		

िर
थि-द
र-
िर
थि	स
िंरृ
द्ध
	प्
रि
शि

	म
ें		

िर
थि-	द

र-
	ि
र थि	
स
िंरृ
द्ध
	प्
रि
शि

	म
ें	

	प्
रि
शि

	अ
कं

रिरिरिरिरिरिरिरिरि

जन
-1
9

फर
-1
9

मा
च थि-
19

अप्
रै-1
9

मई
-1
9

जून
-1
9

जलु
ा-1
9

अग
-1
9

रस
िं-
19

अ्
िू-
19

नि
-ं1
9

रद
स-ं
19

जन
-2
0

फर
-2
0

मा
च थि-
20

अप्
रै-2
0

मई
-2
0

जून
-2
0

जलु
ा-2
0

जलु
ा-1
8

रस
िं-
18

नि
-ं1
8

जन
-1
9

मा
च थि-
19

मई
-1
9

जलु
ा-1
9

रस
िं-
19

नि
-ं1
9

जन
-2
0

मा
च थि-
20

मई
-2
0

जलु
ा-2
0

फर-20 माचथि-20 अप्रै-20 मई-20 जून-20 जलुा-20

जलु
ा-1
8

रस
िं-
18

नि
-ं1
8

जन
-1
9

मा
च थि-
19

मई
-1
9

जलु
ा-1
9

रस
िं-
19

नि
-ं1
9

जन
-2
0

मा
च थि-
20

मई
-2
0

जलु
ा-2
0

प्र
िश

ि	
अ
कं

रबजली,	गॅस,पानी	की	आपूरिथि	और	अनय	उपयोगी	सेिाए	ँ
रिरनमाथिण

रबजली

आईआईपी	सामानय

उपभोक्ा	गरैर-रटकाऊ

आिार	प्भाि 	कुल	(दायां	मान)घट-बढ	

सरंचनातमक/रिरनमाथिण	ि्िएु	ँ
पूजंीगि	ि्िएु	ँ प्ा्रमक	ि्िएुँ सामानय	(िरथि-दर-िरथि,	प्रिशि)	

मधयििवी	ि्िएु	ँ

आईआईपी	ऑटोमोबाइल	को	छोडकर	
आईआईपी	4	प्रिशि	रट्रमड

आईआईपी	रिरनमाथिण
आईआईपी	हलके	्टील	की	
परटयों	को	छोडकर	आईआईपी	

सामानय रिरनमाथिण खनन

उद्ोग	(िरथि-दर-िरथि,	प्रिशि)
खनन	और	उतखनन	
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	 हालांरक,	 उपभोक्ा	 गरैर-रटकाऊ	 उतपादन	 में	 आघाि	
सहनीयिा	प्दरशथिि	हुई	और	आिशयक	ि्िुओ	ंके	उतपादन	में	
िरृद्ध	 के	 कारण	 जून-जलुाई	 में	 इसमें	 बढोिरी	 दजथि	 की	 गई।	 
रटकाऊ	 उपभोक्ा	 ि्िुओ	ं में	 काफी	 हद	 िक	 रगरािट	 हुई,	
रजसमें	ऑटो	कॉमपोनेंट,	दो	परहया	यात्री	कारों,	आभूरण	और	
िस्तों	 में	 सबसे	 जयादा	 रगरािट	 हुई।	 पूंजीगि	 ि्िुए	ं जनिरी	
2019	से	ही	रगरािट	के	प्	पर	हैं,	रजसमें	2020-21	की	पहली	
रिमाही	और	जलुाई	2020	के	दौरान	और	रगरािट	आई	,	इसमें	
िारणरजयक	िाहन	प्मुख	रहें	 ।	हालांरक,	कृरर	मशीनरी,	ट्ररै्टर	
और	 सौर	 ऊजाथि 	 से	 उममीद	 की	 एक	 रकरण	 रदखी	 रजससे	
िनातमक	िरृद्ध	दजथि	हुई	।	

	 2020-21	की	 पहली	 रिमाही	 के	 दौरान	 मांग	 में	कमी	 के	
कारण	रबजली	उतपादन	भी	संकुरचि	रहा।	हालांरक,	यह	गरि	मई	
और	जून	में	काफी	कम	रही।	जलुाई-अग्ि	2020	में	सिुार	के	
कुछ	संकेि	रदखे	्योंरक	लॉकडाउन	में	िील	रदए	जाने	से	मागँ	
में	सिुार	हुआ।	पन	रबजली	उतपादन	में	दोहरे	अंक	की	िरृद्ध	हुई	
जबरक	रिद्िु	ऊजाथि 	उतपादन	जलुाई	2020	के	दौरान	संकुरचि	
बना	रहा	(चाटथि 	III.	19)।	

चार्ट III.19:	वबजली उतपादन और मागं में वृवधि 

स्ो्त:	कें द्रीय	रबजली	प्ारिकरण|

चार्ट III.20: औद्ोवगक और सवेा क्ते्रों में  
नाममात्र वबक्ी वृवधि

वरपपणी:	 2020-21	 की	 पहली	 रिमाही	 का	 पररणाम	 1,601	 सूचीबद्ध	 रनजी	 रिरनमाथिण	
कंपरनयों	और	613	सूचीबद्ध	गरैर-रितिीय	रनजी	सेिा	कंपरनयों	पर	आिाररि	हरै|
स्ो्त:	आरबीआई	्टाफ	अनमुान|	

चार्ट III.21: वववनमा्टण जीवीए के घरक

वरपपणी:	 2020-21	 की	 पहली	 रिमाही	 का	 पररणाम	 1,601	 सूचीबद्ध	 रनजी	 रिरनमाथिण	
कंपरनयों	पर	आिाररि	हरै|
स्ो्त:	आरबीआई	्टाफ	अनमुान|	

	 2020-21	की	पहली	रिमाही	में	रिरनमाथिण	जीिीए	का	सकुंचन	
रिरनमाथिण	कंपरनयों	की	रबक्ी	में	रदखा	(चाटथि 	III.	20)।	रिरनमाथिण	
फमचों	का	कर	पूिथि	लाभ	भी	काफी	हद	िक	रगर	गया	(चाटथि 	III.	21)।	
केिल	आईटी	 कंपरनयों	 ने	िीमी	गरि	 से	अपनी	 रबक्ी	िरृद्ध	को	
बनाए	रखा।	
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सेिाओ	ंमें	रहा	(चाटथि 	III.23	बी)।	जहा	ँिक	रिरनमाथिण	गरिरिरि	के	
सकेंिकों	की	बाि	हरै,	िरैयार	्टील	खपि	और	सीमेंट	उतपादन	
अप्रैल	2020	में	रनमनिम	रबदं	ुपर	पहुचं	गया,	यह	समपूणथि	शट्डाउन	
का	महीना	्ा	और	इसमें	आगामी	माहों	में	क्रमक	रूप	से	सिुार	
आया।	हालांरक,	िरथि-दर-िरथि	आिार	पर	इसमें	सकुंचन	अभी	भी	
बना	हरै	(चाटथि 	III.23	बी)।	

	 िारणरजयक	िाहन	रबक्ी	जो	पररिहन	सेिाओ	ंका	एक	प्मखु	
सकेंिक	हरै-	में	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	84.8	प्रिशि	िक	
का	 सकुंचन	 आया।	 हालांरक,	 जलुाई	 और	 अग्ि	 में	 िाहन	
पजंीकरण	में	क्रमक	सिुार	के	सकेंि	रदखे।	पररिहन	खंड	के	अनय	
सकेंिकों	 जरैसे-	 रले	 रकराया	 यािायाि,	 प्मखु	 बदंरगाहों	 द्ारा	
रनयरंत्रि	रकए	जाने	िाले	कागथो	और	एयर	कागथो	में	क्रमक	सिुार	
हुआ	सा्	ही	और	रले	रकराया	में	लगािार	5	महीने	के	सकुंचन	के	
बाद	िरृद्ध	दजथि	हुई	(	सारणी	III.8)।	घरलूे	और	अिंरराष्ट्रीय	दोनों	
के	हिाई	यारत्रयों	की	हिाई	यात्रा	पर	प्रिबिं	के	कारण	अप्रैल-मई	
के	दौरान	एकाएक	रुकािट	आई	और	उसके	पचिाि	इसमें	िीमी	
िरृद्ध	दजथि	हुई	।	वयिसायों	के	अ््ाई	रूप	से	बदं	होने,	िीमी	घरलूे	
और	कम	 बाहरी	 मांग	 के	 कारण	अग्ि	 2020	 में	 सेिा	 सबंिंी	
पीएमआई	सकुंरचि	रही	और	यह	49.8	पर	बनी	रही(चाटथि 	III.22	
बी)।	मई-जलुाई	के	दौरान,	एक	प्मखु	कृरर	मशीनरी	रनिेश	अ्ाथिि	
ट्ररै्टरों	की	मजबूि	रबक्ी	कारण	ग्ामीण	के्षत्र	में	आघाि	सहनीयिा	
रदखाई	दी।	

	 जहा	ँ िक	 समग्	 कारोबारी	 माहौल	 की	 बाि	 हरै,	 भारिीय	
ररजिथि	बैंक	का	कारोबार	मूलयांकन	सूचकांक,	मांग	की	र््रियों	
में	बडी	रगरािट	लेरकन	संकुचन	के्षत्र	में	बने	रहने	के	बाद	माचथि 	के	
55.3	से	जो	शृंखला	में	सबसे	कम	बना	हुआ	हरै,	से	दूसरी	रिमाही	
(औद्ोरगक	आउटलुक	सिचेक्षण	 के	91	िें	 राउंड	में)	में	 बढकर	
96.2	पर	पहुंच	गया।	कारोबारी	प्तयाशा	सूचकांक	(बीईआई)	भी	
2020-21	की	िीसरी	रिमाही	के	99.5	से	2020-21	की	चौ्ी	
रिमाही	में	बढकर	111.4	हो	गया	।	नए	क्य	आदेश	और	उतपादन	
में	 िरिथिि	 िरृद्ध	 के	 सम थ्िन	 से	 मरैनुफ्चररगं	 परचेरसंग	 मरैनेजसथि	
सूचकांक	 (पीएमआई)	 रसिमबर	 में	 56.8	 पर	 पहुंच	 गया	 जो	
जनिरी	2020	के	बाद	सबसे	उचच	िाचन	पर	हरै(चाटथि 	III.22ए)।	
आने	 िाले	 12	 माह	 में	 लगभग	 एक	 रिहाई	 रिरनमाथिणकिाथि	
आउटपटु	 िरृद्ध	 की	 उममीद	 करिे	 हैं	 जो	 उस	 8	 प्रिशि	 के	
रिपरीि	हरै	रजसमें	संकुचन	का	अनुमान	लगाया	गया	्ा,	इसके	
फल्िरूप	समग्	प्तयाशा	में	चरम	अि््ा	देखी	गई	।	

III. 2.3 सवेा क्ते्र

	 िरथि	 2020-21	की	पहली	 रिमाही	में	कोरिड-19	 ने	प्मखु	
सेिा	के्षत्रों	की	गरिरिरियों	पर	लगभग	एक	रिराम	सा	लगा	रदया	
और	इस	के्षत्र	में	 रपछले	िरथि	के	5.5	प्रिशि	िरृद्ध	की	िलुना	में	
वयापक	आिार	पर	24.3	प्रिशि	का	सकुंचन	आया।	रिरनमाथिण	
के्षत्र	में	सबसे	िेज	रगरािट	दजथि	की	गई	(50.3	प्रिशि	िक),	इसके	
पचिाि,	वयापार,	होटल,	पररिहन,	प्सारण	से	सबंरंिि	सचंार	और	

बी. पीएमआई –सवेाएं

चार्ट III.22: पीएमआई –भार्त और वरैवविक 

वरपपणी: >	50	रि्िार	<50	सकुंचन
स्ो्त: आईएचएस	मारकथि ट

 ए: पीएमआई –वववनमा्टण
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	 2020-21	 की	 पहली	 रिमाही	 में,	 रनजी	 रशक्षा,	 ्िा््थय,	
मनोरजंन	 एि	ं मनोरिनोद	की	 गरिरिरियों	 में	 रगरािट	 के	कारण	
सािथिजरनक	प्शासन,	रक्षा	और	अनय	 (पीओडीआर)	 सेिाओ	ंमें	
रगरािट	 आई।	 कें द्र	 सरकार	 के	 बयाज	 भगुिान	 और	 आर थ्िक	

सहायिा	को	छोडकर,	राज्ि	वयय	में	िरृद्ध	2020-21	की	पहली	
रिमाही	से	अग्ि	में	घटने	के	पहले	जलुाई	िक	मजबूि	रही।	कें द्र	
सरकार	द्ारा	₹	1.67	लाख	करोड	की	पूरक	मांगें	दूसरी	रिमाही	के	
दौरान	पीईडीओ	में	जीिीए	को	सम थ्िन	प्दान	करगेी।	महामारी	के	

सारणी III 8 : सवेा क्ते्र : उचच वफ्कवेनसी सकें्तक 
(िरथि-दर-िरथि	सिंरृद्ध	प्रिशि	में)

क्.स.ं सकें्तक जन-20 फर -20 माच्ट -20 अप्रै-20 मई -20 जून -20 जुला-20 अग-20 वस्त-ं20
1 पररवहन

िारणरजयक	िाहन	रबक्ी -14.0 -32.9 -88.1 -84.8

यात्री	िाहन	रबक्ी -6.2 -7.6 -51.8 -100 -85.3 -49.6 -3.9 14.2

टू	वहीलर	रबक्ी -16.1 -19.8 -39.8 -100 -83.8 -38.6 -15.2 3.0

ट्ररै्टर	रबक्ी 4.8 21.3 -49.9 -79.4 4.0 22.4 38.5 74.7

रलेिे	माल	िुलाई 2.8 6.5 -13.9 -35.3 -21.3 -7.7 -4.6 3.9 15.5

बदंरगाह	माल	िुलाई 2.2 4.6 -5.3 -21.1 -23.3 -14.6 -13.2 -10.4 -1.9

घरलूे	हिाई	यात्री	यािायाि 1.5 9.8 -32.9 -99.9 -97.4 -83.5 -82.6 -75.8

घरलूे	हिाई	कागथो	यािायाि 0.8 1.7 -32.6 -92.8 -82.9 -48.0 -41.4 -36.0

अिंराथिष्ट्रीय	हिाई	यात्री	यािायाि 0.2 -3.4 -56.2 -99.1 -98.0 -93.0 -90.4 -89.7

अिंराथिष्ट्रीय	हिाई	माल	िुलाई -2.9 -3.1 -31.7 -77.0 -58.2 -35.7 -30.1 -24.9

2 सचंार
टेलीफोन	सद्य	आिार -2.2 -2.0 -0.5 -1.2 -1.6 -2.2

मोबाइल	/	िायरलेस -2.2 -2.0 -0.4 -1.1 -1.6 -2.1

3 वनमा्टण
सीमेंट	उतपादन 5.1 7.8 -25.1 -85.2 -21.4 -6.8 -13.5 -14.6

्टील	की	खपि 4.1 -6.5 -29.2 -85.5 -48.3 -28.3 -11.7 -16.5 -5.7

4 ववतिीय सवेाएं
गरैर-खाद्	ऋण 8.5 7.3 6.7 7.3 6.8 6.0 5.4 5.5 5.3

कुल	जमारारशयाँ 9.9 9.0 7.9 9.9 10.6 11.0 11.1 10.9 10.5

5 लोक प्शासन और रक्ा
राज्ि	वयय	* -7.0 14.3 69.8 53.4 -26.4 97.7 24.4 -26.6

चार्ट III.23: सवेा क्ते्र के घरक और वववनमा्टण सकें्तक 

स्ो्त:	आर थ्िक	सलाहकार	कायाथिलय;	सयंकु्	आयोजना	सरमरि;	औद्ोरगक	नीरि	और	सिंिथिन	रिभाग;	िारणजय	और	उद्ोग	मंत्रालय|

ए: सवेा क्ते्र के घरक बी:	वववनमा्टण सूचकाकं 

*:	बयाज	भगुिान	और	सरबसडी	को	छोडकर।
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वयापार,	होटल,	पररिहन,	संचार	और	प्सारण	से	
सबंरंिि	सेिाएं
रितिीय,	ररयल	इ्टेट	और	वयािसारयक	सेिाए	ँ
लोक	प्शासन,	रक्षा	और	अनय	सेिाए	ं रफ़रनशड	्टील	खपि	 सीमेंट	उतपादन	(दायां	मान)	
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चार्ट III.24: आवास क्ते्र – प्ारभं,वबक्ी और कीम्तें 

स्ो्त:	प्ोप	टाईगर;	और	आरबीआई	्टाफ	अनमुान	|

ए: भार्त में आवास सबंिंी गव्तववविया ं बी: आवास कीम्त सूचकाकं 

कारण	यात्रा,	पयथिटन	और	होटल	उद्ोग	के	बदं	होने	के	बाद,	सूचना	
प्ौद्ोरगकी	 कंपरनयों	 के	 कमजोर	 कायथिरनष्पादन	 की	 िजह	 से	
2020-21	 की	 पहली	 रिमाही	 में	 रितिीय,	 ््ािर	 सपंदा	और	
पेशेिर	सेिाओ	ंमें	जीिीए	रगर	गया।	् ्ािर	सपंदा	कंपरनयों	को	भी	
िीमी	रबक्ी	िरृद्ध	के	कारण	नकुसान	उठाना	पडा।	रितिीय	सेिाओ	ं
में,	बैंक	ऋण	िरृद्ध	में	कमी	आई	जबरक	मई-अग्ि	के	दौरान	जमा	
रारशयों	की	िरृद्ध	में	्ोडा	सिुार	आया।	

	 आिासीय	््ािर	सपंदा	में,	रबक्ी	और	नए	लांच	रकए	गए	
मकान,	दोनों	में	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	सकुंचन	आया,	
ऐसा	मु् य	रूप	से	लॉकडाउन	और	सु् ि	उपभोक्ा	मागँ	के	कारण	
्ा	रजससे	मकानों	की	इनिेंटरी	में	ओिरहेंग	की	र््रि	रही	(चाटथि 	
III.24	ए)।	2020-21	की	पहली	रिमाही	में	आरबीआई	के	अरखल	
भारिीय	आिास	मूलय	सूचकांक	में	रगरािट	आई।	रपछले	रिमाही	
से	रदलली	के	उप	सूचकांक	में	काफी	हद	िक	सकुंचन	हुआ	जबरक	
बेंगलरुु	ने	इसमें	काफ़ी	अरिक	िरृद्ध	दजथि	की	(चाटथि 	III.24	बी)।

III.3 वनष्कर्ट 

	 उपलबि	जानकारी	यह	दशाथििी	हरै	रक	अ थ्िवयि््ा	के	रफर	
से	खोलने	से	इसमें	िीर-ेिीर	ेसिुार	हो	रहा	हरै।	हालांरक,	कोरिड-
19	सकं्मणों	की	बढिी	सं् या	रनकटििवी	पररदृशय	पर	हािी	रहेगी,	
उजजिल	कृरर	सभंािनाओ	ंकी	पषृ्ठभूरम	में	ग्ामीण	मांग	में	 िेजी	
आने	से	सकल	मांग	अनय	घटकों	की	िलुना	में	रनजी	खपि	में	िेजी	
से	सिुार	हो	सकिा	हरै।	हालांरक,	रनजी	रनिेश	र््र	होने	में	अरिक	
समय	ले	सकिा	हरै	जो	कम	क्षमिा	उपयोग	से	पगं	ुबना	रहेगा,	यह	
अभी	कमजोर	बैंक	ऋण	और	िरैरविक	मंदी	को	दशाथििा	हरै।	औद्ोरगक	
के्षत्र	की	सभंािनाए,ं	सरकार	की	मेक	इन	इंरडया	सरहि	सरकारी	
पहलों	के	ईदथि-रगदथि	रनभथिर	करिी	हैं।	इसके	उचच	गणुक	प्भाि	को	
दखेिे	हुए	सािथिजरनक	पूजंीगि	वयय	गेमचेंजर	होगा।	महामारी	के	
शीघ्र	रोक्ाम	से	भी	पनुरुद्धार	को	गरि	रमलनी	चारहए।	सेिा	के्षत्र	
के	दृरटिकोण	में	भी	सिुार	हुआ	् योंरक	दूसरी	रिमाही	में	गरिरिरियों	
में	कुछ	गरि	आ	रही	हरै।	
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2020-21 की पहली छमाही के दौरान व्ापार की मात्ा में सुधार 
होने, अतंरालों (स्पे्ड) में कमी होने और वित्ी् आवस्त्ों के 
मूल्् पुन: बढ़ने के साथ घरलूे वित्ी् बाजार में सामान् वस्थवत 
लौट आई । मार्च में िैवविक हलरल के अनुरूप हड़बड़ी में हुई 
वबकिाली के बाद इव्िटी बाजार में मजबूती से बहाली हुई । 
वनिेशकों में ईएमई आवस्त्ों के प्वत राहत लौटने के साथ 
भारती् रुप्ा के मूल्् में अमेररकी डॉलर की तुलना में िवृधि  
हुई । ऋण बाजार में, सरंरण में ऐवतहावसक अनुभि के सापेक्ष 
उल्लेखनी् सुधार हुआ । आगे रलकर, वितती् बाजारों एि ं
ससं्थानों के कामकाज तथा अनुकूल वितती् पररवस्थवत्ां 
सुवनवचित करते हुए रलवनवध पररवस्थवत्ों का मौद्रक नीवतगत 
रिै्े के अनुरूप सूक्षमता-पूि्चक समा्ोजन जारी रहेगा । 

	 फरवरी	और	मार्च 	2020	में	अनियंनरित	निरावट	से	उबरिे	
के	बाद	2020-21	की	दूसरी	नतमाही	में	वैनविक	नवततीय	बाजारों	
में	न्थिरता	आ	िई	है	।	हाल	ही	के	सप्ाहों	में,	बढ़ते	संक्रमण	और	
भू-राजिीनतक	तिावों	की	वजह	से	मिोभावों	के	रुक-रुक	कर	
कमजोर	पडे	या	टीका	तैयार	होिे	में	प्रिनत	से	संबंनित	समारारों	
के	कारण	उिमें	मजबूती	आई	है	।	मार्च 	में	रही	अशांनत	के	बाद	
नवत्ीय	बाजारों	में	उतपन्ि	हुई	शांनत	का	शे्य	बडे	उपायों	के	रूप	
में	 कें द्ीय	 बैंकों	 द्ारा	 रलनिनि	 बढ़ाए	 जािे,	 मौनद्क	 िीनतित	
कार्चवाइयों	और	राष्ट्ीय	सरकारों	द्ारा	नकए	िए	प्रोतसाहिपरक	
उपायों	को	जाता	है	।	प्रमुख	उन्ित	अथि्चवयव्थिाओ	ं(एई)	और	
उभरते	 बाजारों	 वाली	 अथि्चवयव्थिाओ	ं (ईएमई)	 के	 इन्वटी	
बाजारों	में	जोनखम	लेिे	से	प्रनतलाभ	संबंिी	मिोभावों	के	साथि	
अच्‍ा	लाभ	 हुआ	 ।	सोिे	की	कीमतें	अि्त	की	शुरुआत	में	
ररकॉर्च 	ऊंराइयों	पर	रहीं,	नकंतु	हाल	ही	में	ये	दायराबद्ध	रही	हैं	
।	 उललेखिीय	 अपारंपररक	 रलनिनि	 परररालिों	 और	 दूसर	े
खंरों	 के	 सापेक्ष	 सुरनक्षत	 आन्तयों	 की	 मज़बूत	 मांि	 के	
फल्वरूप	बॉण्र	के	प्रनतलाभों	में	कमी	आई	और	्पे्रर	घटा;	
हालांनक	 बॉण्र	 बाजारों	 में	 एकतरफा	 और	 संकीण्च 	 दायरे	 में	
िनतनवनियां	 देखी	 िई	ं ।	 मुद्ा	 बाजारों	 में,	 संक्रमण	 की	 बढ़ती	
संखया	 के	 बीर	 मौतों	 के	 बढ़िे	और	अमेररकी	 फेररल	 ररजव्च	

(फेर)	से	मौनद्क	िीनत	के	लंबी	अवनि	तक	समायोजिकारी	बिे	
रहिे	के	संकेत	नमलिे,	नजसे	औसत	मुद्ा्फीनत	को	लक्षय	करिे	
वाले	 फे्मवक्च 	 के	 तहत	अनिकतम	 रोजिार	को	सहारा	 प्रदाि	
करिे	 के	 नलए	 अ्थिायी	 रूप	 से	 बढ़िे	 की	 अिुमनत	 होिे	 के	
माध्यम	से	मजबूती	नमली,	से	अमेररकी	रॉलर	का	उललेखिीय	
मूलयह्ास	 हुआ	 ।	कमजोर	 पडते	रॉलर	और	 एक	अंतराल	 के	
बाद	पूंजी	प्रवाह	की	वापसी	होिे	से	अनिकांश	ईएमई	मुद्ाओ	ंका	
मूलय	बढ़ा	।	

IV.1 घरलूे वित्तीय बाजार

	 2020-21	की	 पहली	्‍माही	 के	 दौराि,	कोनवर-19	का	
मुकाबला	करिे	के	नलए	राष्ट्वयापी	लॉकराउि	के	लािू	होिे	के	
पशरात	बाजार	की	िनतनवनियों	के	एकाएक	लिभि	समाप्त	हो	
जािे	के	बाद	वयापार	की	मारिा	में	सिुार	होिे,	्पे्रर	के	कम	होिे	
तथिा	नवततीय	आन्तयों	की	कीमत	में	पिु:	उ्‍ाल	आिे	से	घरेलू	
नवततीय	बाजारों	में	सामान्य	न्थिनत	बहाल	हुई	।	भारतीय	ररज़व्च	
बैंक	(भाररबैं)	द्ारा	बहुत	से	मौनद्क,	रलनिनिित,	ऋण	सिुमता	
और	नवनियामकीय	उपायों	तथिा	सरकार	के	प्रोतसाहि	पैकेज	िे	
बाजार	 में	 मिोभावों	 को	 उतसानहत	 नकया	 ।	 तथिानप,	 वैनविक	
महामारी	की	अवनि	 से	संबंनित	 नरंताओ,ं	साव्चजनिक	 के्षरि	 के	
बाजार	से	उिार	नलए	जािे	में	नव्तार	होिे,	सीमाओ	ंसे	संबंनित	
तिाव	तथिा	बढ़ते	मुद्ा्फीनत	नप्रंट	िे	रुक-रुक	कर	बाजारों	को	
हानशये	पर	बिाए	रखा	।	

	 मदु्ा	और	बॉण्र	बाजारों	में	् पे्रर	घटकर	कोनवर-पूव्च	के	् तरों	
के	िीरे	पहुरं	िया,	नजसके	कारण	कॉपपोरटे	नरबेंरर	और	बॉण्रों	
का	 ररकॉर्च	 निि्चमि	 हुआ	 ।	 इन्वटी	 बाजारों	 में,	 मार्च	 में	 वैनविक	
हलरल	 के	 अिरुूप	 हडबडी	 में	 होिे	 वाली	 नबकवाली	 के	 बाद	
मजबूत	 बहाली	 हुई	 ।	 वैनविक	 महामारी	 का	 प्रसार	 होिे	 के	 साथि	
भारतीय	 रुपया	 पर	 प्रारभं	 में	 दबाव	 पडा,	 नकंत	ु बाद	 में	 ईएमई	
आन्तयों	के	प्रनत	निवेशकों	की	राहत	लौटिे	के	साथि	अमेररकी	
रॉलर	की	तलुिा	में	 इसके	 मूलय	में	 वनृद्ध	 हुई	 ।	ऋण	बाजार	में,	
िीनतित	दरों	में	बडी	कटौती	नकए	जािे,	रलनिनि	का	आनि्य	
निरतंर	बिे	रहिे	और	रनुिंदा	के्षरिों	में	ऋण	मूलयि	के	नलए	बाहरी	
बेंरमाक्च 	प्रणाली	की	शरुुआत	नकए	जािे	के	माध्यम	से	सरंरण	में	
ऐनतहानसक	अिभुवों	के	सापेक्ष	काफी	सिुार	हुआ	।	हालांनक,	बैंक	
ऋण	की	वनृद्ध	मंद	बिी	हुई	है	।	
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IV.1.1 मदु्ा बाजार 

	 ररजव्च	बैंक	द्ारा	अग्रसनक्रय	होकर	रलनिनि	प्रबंिि	 नकए	
जािे	 के	 कारण	 2020-21	 की	 पहली	 ्‍माही	 के	 दौराि	 मुद्ा	
बाजार	 में	आमतौर	 पर	 न्थिरता	 बिी	 रही	 ।	 एकनदवसीय	 िैर-
संपावि्वीकृत	खंर	में,	भाररत	औसत	मांि	दर	(रबलूएसीआर),	जो	
मौनद्क	िीनत	का	परररालिित	लक्षय	होता	है,	िीनतित	दायरों	
के	भीतर	बिा	रहा	।	यद्यनप	इसमें	अिोिामी	रुख	बिा	रहा,	जो	
रलनिनि	 और	 नवततीयि	 की	 पररन्थिनतयां	 सहज	 होिे	 को	
दशा्चता	है	(राट्च 	IV.1)	।	

	 मांि	 मदु्ा	खंर	 के	अतंि्चत,	 वयापाररक	 लेिदिे	 से	सबंनंित	
भाररत	औसत	दर	ररपोट्च 	नकए	िए	लेिदिे1	की	दरों	से	ऊपर	बिी	
रही	।	सहकारी	बैंकों	की	ऋण	दिेे	सबंिंी	िनतनवनियां	तेज	होिे,	
मई	में	इिकी	नह्सेदारी	बढ़कर	68	प्रनतशत	हो	िई,	के	कारण	मई	
2020	 में	 ररपोट्च 	 नकए	 िए	 लेिदिे	 की	 नह्सेदारी	 बढ़कर	 57	
प्रनतशत	 हो	 िई,	जो	 एक	महीिा	 के	 पूव्च	 49	 प्रनतशत	थिी	 (राट्च 	
IV.2)	 ।	 रबलूएसीआर	 में	 निरावट	 के	 साथि	 मई	 2020	 में	 रही	
प्रनतवत्वी	ररपो	दर	के	करीब	लािे	में	भी	ररपोट्च 	नकए	िए	लेिदिे	की	
बढ़ती	हुई	नह्सेदारी	का	योिदाि	रहा	।	ररपोट्च 	नकए	िए	लेिदिे	

की	नह्सेदारी	में	नसतंबर	(41	प्रनतशत)	में	कमी	आई	जो	सहकारी	
बैंकों	द्ारा	ऋण	दिेे	में	कमी	(58	प्रनतशत)	के	अिरुूप	थिी	।	

	 2020-21	की	पहली	्‍माही	में	एक	नदवसीय	मदु्ा	बाजार	की	
िनतनवनियों	 में	 प्रनतभूनतकृत	 खंर	 (नरिपक्षीय	 ररपो	 और	 बाजार	
ररपो)	का	प्रभतुव	बिा	रहा,	 नजसके	अतंि्चत	कुल	मारिा	में	इिकी	
नह्सेदारी	95	प्रनतशत	से	अनिक	रही	(राट्च 	IV.3)	।	प्रनतभूनतकृत	

चार्ट IV.2: मागं मदु्ा बाजार में टे्डेड/ररपोरटेड  
सौदों का विससा

स्ोत:	्लीयररिं	कापपोरशेि	ऑफ	इंनरया	नलनमटेर	(सीसीआईएल);और	आरबीआई|	

1  ‘वयापाररक	लेिदिे’	सीिे	तयशदुा	लेिदिे	प्रणाली	(एिरीएस)	-कॉल	प्लेटफॉम्च	पर	नकए	
जाते	हैं,	जबनक	‘ररपोट्च 	नकए	िए	लेिदिे	काउंटर	पर	होिे	वाले	(ओटीसी)	लेिदिे	होते	हैं	
लेिदिे	तय	होिे	के	बाद	इिकी	ररपोनटिंि	एिरीएस-कॉल	प्लेटफॉम्च	पर	की	जाती	है	।	

चार्ट IV.1: पॉवलसती कॉरतीडोर तथा डब्लयूएसतीआर 

स्ोत:	भारतीय	ररज़व्च	बैंक	(आरबीआई)|	
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खंर	 के	भीतर,	 कुल	 वयापार	में	बाजार	 ररपो	 के	अतंि्चत	अनिक	
लेिदिे	हुए	जो	(i)	प्रनतभानियों	के	आिार	में	बढ़ोतरी	होिे,	और	
(ii)	मयूरअुल	फंरों	द्ारा	ऋण	दिेे	में	वनृद्ध	को	दशा्चते	हैं	।	पहली	
्‍माही	 में,	साव्चजनिक	 के्षरि	 के	 बैंकों	 द्ारा	 उिार	 नलए	जािे	की	
नह्सेदारी	 में	 नरिपक्षीय	 ररपो	और	 बाजार	 ररपो	 -दोिों	 खंरों	 के	
अतंि्चत	कमी	आई,	जबनक	निजी	के्षरि	के	बैंको	िे	सपंावि्वीकृत	मदु्ा	
बाजारों	में	अपिी	नह्सेदारी	बढ़ाई	।	

	 पहली	्‍माही	में,	प्रनतभूनतकृत	एकनदवसीय	खंर	में	 बयाज	
दरों	 का	 वयापार	 प्रनतवत्वी	 ररपो	 दर	 से	 कम	 दर	 पर	 हुआ,	 जो	
प्रणालीित	 रलनिनि	 में	 आनि्य	 की	 अव्थिा	 और	 मयूरअुल	
फंरों	द्ारा	अनिक	ऋण	नदए	जािे	को	दशा्चता	है	।	पररणाम्वरूप,	
सपंावि्वीकृत	दरों	तथिा	िैर-सपंावि्वीकृत	दर	(रबलूएसीआर)	के	बीर	
अतंराल	 बढ़ा	 (राट्च 	 IV.4)	 :	 2020-21	 की	 पहली	 ्‍माही	 में	
नरिपक्षीय	ररपो	दर	और	बाजार	ररपो	दर	का	वयापार	रबलूएसीआर	
से	क्रमश:	59	आिार	अकं	और	58	आिार	अकं	की	कमी	के	साथि	
हुआ,	 जबनक	 2019-20	 की	 दूसरी	 ्‍माही	 में	 यह	 क्रमश:	 36	
आिार	अकं	और	37	आिार	अकंों	पर	हुआ	थिा	।	2020-21	की	
पहली	्‍माही	में,	3-माह	की	पररप्वता	वाले	जमा	प्रमाण-परिों	
(सीरी),	 वानणन्यक	परिों	 (सीपी)	 एव	ंखजािा	 नबलों	 (टी-नबल)	
जैसे	मदु्ा	बाजार	 नलखतों	पर	बयाज	दर	में	क्रमश:	156	आिार	
अकंों,	155	आिार	अकंों	तथिा	97	आिार	अकंों	की	कमी	आई,	
जो	िीनतित	दरों	में	कटौती	और	रलनिनि	बढ़ािे	के	नलए	नकए	िए	
उपायों	को	दशा्चती	है	।	रलनिनि	के	आनि्य	एव	ंऋण	मांि	के	मंद	
रहिे	 के	 कारण	 2020-21	 की	 पहली	 ्‍माही	 के	 दौराि	 (11	
नसतंबर	2020	तक)	बैंकों	द्ारा	वानणन्यक	परिों	का	िया	निि्चमि	

2019-20	की	पहली	्‍माही	की	समरूप	अवनि	में	लिभि	₹1.75	
लाख	करोड	के	हुए	निि्चमि	से	घटकर	₹45,165	करोर	रह	िया	।	
2020-21	की	पहली	्‍माही	में,	समग्ररूप	से	वानणन्यक	परिों	का	
निि्चमि	2019-20	की	पहली	्‍माही	की	समरूप	अवनि	के	दौराि	
हुए	₹11.9	लाख	करोड	के	निि्चमि	से	घटकर	₹7.9	लाख	करोड	
रह	िया	(राट्च 	IV.5ए);	यद्यनप	कॉपपोरटेों	िे	बयाज	दरों	के	अपेक्षाकृत	
कम	रहिे	का	लाभ	उठाया	और	उिकी	नह्सेदारी	में	वनृद्ध	हुई	।	
वानणन्यक	 परिों	 के	 निि्चमि	 में	 िैर-बैंनकंि	 नवततीय	 कंपनियों	
(एिबीएफसी)	की	नह्सेदारी,	जो	पहली	्‍माही	के	प्रारभं	में	निमि	
्तर	पर	थिी,	में	नसतंबर	2020	में	तीव्र	वनृद्ध	हुई,	्योंनक	उन्होंिे	

चार्ट IV.4: मदु्ा बाज़ार दरें

स्ोत:	आरबीआई;	सीसीआईएल;	एफ-टै्क;	एफबीआईएल;	और	आरबीआई	्टाफ	अिमुाि|	
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भारत	सरकार	द्ारा	नवशेष	रलनिनि	योजिा	और	आनंशक	ऋण	
िारटंी	योजिा	के	माध्यम	से	िैर-बैंक	ऋणदाताओ	ंको	रलनिनि	
सहायता	उपलबि	करािे	के	नलए	नकए	िए	उपायों	पर	प्रनतनक्रया	के	
रूप	 में	 कार्चवाई	 की	 ।	 हालांनक,	 सरकारी	 ्वानमतव	 वाली	
एिबीएफसी	 की	 नह्सेदारी	 में	 नसतंबर	 2020	 में	 निरावट	आई	
्योंनक	उन्होंिे	अपेक्षाकृत	लंबी-अवनि	की	उिाररयों	के	माध्यम	
से	ससंािि	जटुाते	हुए	अपेक्षाकृत	कम	बयाज	दरों	और	अतयनिक	
रलनिनि	से	लाभ	लेिे	के	नलए	कदम	उठाया	(राट्च 	IV.5बी)	।	

IV.1.2 सरकारती प्वतभूवत (जती-सके) बाजार 

	 2020-21	 की	 पहली	 ्‍माही	 के	 दौराि,	 ररज़व्च	 बैंक	 द्ारा	
प्रणालीित	रलनिनि	को	 बढ़ािे	और	मीयादी	अतंराल	को	कम	
करिे	 के	 नलए	उठाए	 िए	 बहुत	 से	 पारपंररक	और	 िैर-पारपंररक	
उपायों	की	प्रनतनक्रया	में	10-वष्वीय	पेपस्च	के	प्रनतफल	में	29	आिार	
अकंों	की	कमी	के	साथि	सरकारी	बॉण्रों	पर	प्रनतफल	में	कमी	आई	
।	इि	उपायों	िे,	पेपस्च	की	अपेक्षाकृत	अनिक	आपूनत्च	से	उतपन्ि	
होिे	वाले	और	निरतंर	बढ़िे	वाले	दबाव	को	रोक	नदया	है	।	

	 अपै्रल	और	मई	(IV.3	में	नववरण	उपलबि	कराए	िए	हैं)2	के	
उततराद्ध्च	में	रलनिनि	को	मजबूती	प्रदाि	करिे	 के	 नलए	घोनषत	
नकए	िए	उपायों	से	2020-21	की	शरुुआत	में	प्रनतफलों	के	घटिे	
में	कमी	आई	।	हालांनक,	बाजार	से	नलए	जािे	वाले	उिार	में	लिभि	
54	प्रनतशत	की	वनृद्ध,	2020-21	के	 नलए	7.8	लाख	करोड	से	
12.0	लाख	करोड,	नकए	जािे	की	घोषणा	के	साथि	11	मई	2020	
को	बेंरमाक्च 	प्रनतफल	में	20	आिार	अकंों	की	बढ़ोतरी	हुई	।	जूि	
में,	 बहुत	 से	कारकों	नामत: नदिांकत	प्रनतभूनतयों	की	 मांि	कम	
होिा,	नफर	रनेटंग्स	द्ारा	रनेटंि	घटाया	जािा,	और	खजािा-नबलों	
के	 बढे़	 हुए	 निि्चमि	 से	आपूनत्च-श्ांनत	तथिा	 रा्य	 नवकास	ऋणों	
(एसरीएल)	िे	प्रनतफलों	को	मजबूत	बिाए	रखा	।	हालांनक,	उसके	
बाद	 अमेररकी	 खजािा	 प्रनतफलों	 में	 कमी	 होिे,	 कचरे	 तेल	 के	
वायदा	कारोबार	में	निरावट,	तथिा	नवशेष	खलेु	बाजार	के	परररालिों	
(ओएमओ)	या	“ऑपरशेि	ट्नव्ट”	िे	जूि	के	अतं	तक	प्रनतफलों	
पर	बिे	दबाव	को	कम	कर	 नदया	 ।	समग्ररूप	से,	2020-21	की	
पहली	नतमाही	में	10-वष्वीय	बेंरमाक्च 	में	15	आिार	अकंों	की	कमी	
आई	(	राट्च 	IV.6)	।	

	 जूि	और	जलुाई	से	सबंनंित	ईिंि	की	कीमतों	में	वनृद्ध	होिे	
और	मदु्ा्फीनत	नप्रटं	के	अपेक्षाकृत	अनिक	होिे	के	कारण	2020-
21	की	दूसरी	नतमाही	में	प्रनतफलों	में	कमी	का	रुख	दखेा	िया	।	
जलुाई-नसतंबर	 के	 दोराि	 ररज़व्च	 बैंक	 िे	 ऑपरशेि	 ट्नव्ट	 के	

अतंि्चत	 पांर	 बार	 िी	लानमयां	 की	और	 पररप्वता	 तक	 िाररत	
(एरटीएम)	शे्णी	के	अतंि्चत	रखी	िई	एसएलआर	प्रनतभूनतयों	की	
सीमा	में	एिरीटीएल	के	2.5	प्रनतशत	की	वनृद्ध	–	19.5	प्रनतशत	से	
22	प्रनतशत	तक	बढ़ाकर,	करते	हुए	िीलानमयों	को	सहारा	नदया	।	
कारोबार	थिोडा	होिे	के	कारण	बाजार	में	इस	तरह	के	और	अनिक	
नवशेष	ओएमओ	की	सभंाविा	 बढ़ी	 ।	 ऐसा	 नवशेषरूप	 से,	 दूसरी	
्‍माही	के	नलए	कें द्	के	उिार	लेिे	का	कैलेंरर	जारी	नकए	जािे	के	
बाद,	 बेंरमाक्च 	 पेपर	 का	 बारबंार	 ह्तांतरण	 नकए	 जािे,	 रा्य	
नवततों	के	दबावपूण्च	होिे	से	जडुी	नरतंाओ	ंऔर	जी-सेक	की	आपूनत्च	
के	 पशरात	 हुआ	 ।	 समग्ररूप	 से,	 दूसरी	 नतमाही	 में	 10-वष्वीय	
बेंरमाक्च 	प्रनतफल	(5.79	जीएस	2030)	में	12	आिार	अकंों	की	
कमी	आई,	जो	मखुयत:	अि्त	में	24	आिार	अकंों	की	वनृद्ध	को	
दशा्चता	है	।	

वििावंिि प्रविभूवियों िा वयापार 

	 दशे-वयापी	 लॉकराउि	 नकए	 जािे	 के	 बाद	 बाजार	 की	
िनतनवनियों	के	लिभि	थिम	जािे	के	कारण,	2020-21	की	पहली	
्‍माही	 के	 दौराि	जी-सेक	खंर	 के	अतंि्चत	 वयापार	की	औसत	
मारिा	 एक	 वष्च	 पूव्च	 की	 तलुिा	 में	 32.3	 प्रनतशत	कम	थिी	 (राट्च 	
IV.7ए)	।	इसके	नवपरीत,	खजािा	नबलों	के	वयापार	की	मारिा	62.3	
प्रनतशत	 अनिक	 थिी,	 जो	 वैनविक	 महामारी	 द्ारा	 उतपन्ि	 हुई	
अनिनचितता	 के	 बीर	 अवनि	 जोनखम	 को	 कम	 करिे	 के	 नलए	
अपेक्षाकृत	कम	अवनि	की	प्रनतभूनतयों	के	प्रनत	बाजार	की	पसदं	
को	दशा्चता	है	(राट्च 	IV.7बी)।

2  मई	के	पहले	सप्ताह	में,	िई	10-वष्वीय	प्रनतभूनत	से	सबंनंित	िीलामी	की	सीमा	अपेक्षाकृत	
कम	होिे	के	अिरुूप	प्रनतफलों	में	भी	कमी	आई	।	

स्ोत:		आरबीआई;	और	बलूमबि्च	|
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	 प्रनतफल	वक्र	िे	2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	नकए	
िए	 िीनतित	 उपायों	 के	 साथि	 ही	 उभरती	 हुई	 वैनविक/घरलूे	
िनतनवनियों	पर	भी	प्रनतनक्रया	दी,	 जैसा	 नक	अतंनि्चनहत	कारकों	
नामत: ्तर	और	प्रवणता	में	पररवत्चिों	में	दशा्चया	िया	 है	 (राट्च 	
IV.8ए)3	।	पहली	्‍माही	में	औसत	्तर	में	15	आिार	अकंों	की	
कमी	आई,	जबनक	प्रनतफल	वक्र	की	प्रवणता	में	काफी	तीव्रता	(76	
आिार	अकं)	आई।	इिमें	से	बाद	वाले,	अथा्चत	प्रनतफल	वक्र	की	
प्रवणता	मौनद्क	सिुमता	के	कारण	अलपावनि	में	दरों	में	कमी	को,	
और	दीघा्चवनि	में,	उस	खंर	में	पेपस्च	की	अपेक्षाकृत	अनिक	आपूनत्च	
की	 आशकंाओ	ं के	 कारण	 निरतंर	 दबाव	 को	 दशा्चती	 है	 
(राट्च 	IV.8बी)	।	

जी-सेक में एफपीआई वनिेश 

	 वैनविक	महामारी	के	प्रकोप	के	बाद,	अपै्रल	2020	में	नवदशेी	
पोट्चफानलयो	निवेशक	 (एफपीआई)	 इन्वटी	 और	 कज्च	 –	 दोिों	
खंरों	में	निवल	नवके्रता	बि	िए	।	मई	में,	अनिनचितताओ	ंके	घटिे	
और	बाजार	में	मिोभावों	में	सिुार	होिे	के	साथि,	एफपीआई	निवल	
खरीददार	बि	िए	।	हालांनक,	जूि	में	नफर	और	मूरीज	द्ारा	भारत	
की	सभंाविाओ	ंमें	कमी	नकए	जािे	और	अमेररका	तथिा	रीि	के	
बीर	वयापाररक	तिाव	बढ़िे	के	कारण,	कज्च	खंर	में	 वे	मई	और	
जलुाई	के	दौराि	वयापक	रूप	से	निवल	नवके्रता	बिे	रहे	।	पूर	ेनवशव	
में	अनतरर्त	रलनिनि	बढ़ािे	के	उपायों	तथिा	अिकूुल	घरलूे	तथिा	

चार्ट IV.7: वयापार मात्ा और प्वतफल

ए: जती - सके बती:	रती - वबल

स्ोत:	सीसीआईएल;	और	आरबीआई	्टाफ	अिमुाि	|

3  ्तर	सभी	पररप्वता	अवनियों	के	औसत	प्रनतफल	को	दशा्चता	है,	नकंत	ुप्रवणता	को	सवा्चनिक	और	सबसे	कम	पररप्वता	अवनि	के	बीर	प्रनतफल	के	अतंर	(मीयादी	अतंराल)	को	
दशा्चता	है	।	
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अतंरराष्ट्ीय	 कारकों	 िे	 एफपीआई	 को	 इन्वटी	 खंर	 (मई	 –
अि्त)	में	और	कज्च	खंर	में	अि्त	के	दौराि	निवल	खरीददार	
बिा	 नदया	 ।	घरलूे	सवंनृद्ध	की	सभंाविाओ	ं से	जडुी	 नरतंाओ	ंके	
पिुज्वीनवत	 होिे	 के	साथि	 में	 वैनविक	सकेंतों	 के	कमजोर	 होिे	 के	
कारण	नसतंबर	में	एफपीआई	के	कज्च	खंर	में	निवल	खरीददार	बिे	
रहिे	 के	 नवपरीत	 इन्वटी	 खंर	 में	 वे	 निवल	 नवके्रता	 बि	 िए	 
(राट्च 	IV.9)	।	

खजािा वबल 

	 27	मार्च 	2020	को	िीनतित	दर	में	75	आिार	अंकों	की	
कटौती	नकए	जािे	और	रलनिनि	को	मजबूती	प्रदाि	करिे	वाले	
उपायों	की	घोषणा	के	बाद	खजािा	नबलों	पर	प्रनतफल	में	तीव्र	
निरावट	आई	और	 यह	 प्रनतवत्वी	 ररपो	 दर	 से	 िीरे	 रला	 िया	 
(राट्च 	 IV.10)	 ।	 वैनविक	महामारी-पे्रररत	अनिनचितता	 के	कारण	
अलपावनिक	और	रलनिनि-यु् त	प्रनतभूनतयों	की	 मांि	काफी	
बढ़	िई	।	तदिुसार,	भारत	सरकार	के	 नवमश्च	से	 ररज़व्च	बैंक	िे	
जूि	को	समाप्त	हुई	नतमाही	के	नलए	खजािा	नबलों	के	निि्चम	की	
सीमा	 ₹25,000	 करोड	 प्रनत	 सप्ताह	 से	 बढ़ाकर	 ₹45,000	
करोर	प्रनत	सप्ताह	कर	 नदया	 ।	बाद	में,	2020-21	की	 दूसरी	
नतमाही	में	इसे	घटाकर	₹35,000	करोड	प्रनत	सप्ताह	कर	नदया	
िया	।	

राज्य वििास ऋण 

	 2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	रा्य	नवकास	ऋणों	
(एसरीएल)	 से	 सबंनंित	 अनंतम	 प्रनतफलों	 के	 भाररत	 औसत	
अतंराल	 में,	अिरुूपी	 पररप्वता	 वाले	जी-सेक	 के	 53	आिार	
अकंों	के	्तर	पर	प्रनतफलों	की	तलुिा	में	वष्च-दर-वष्च	आिार	पर	
1	आिार	अकं	की	मामूली	अनिकता	रही	(राट्च 	IV.11)	।	2020-
21	की	पहली	्‍माही	में	10-वष्वीय	पररप्वता	(िए	निि्चम)	वाली	
प्रनतभूनतयों	से	सबंनंित	औसत	अतंर-रा्यी	अतंराल	में	9	आिार	
अकंों	की	अनिकता	रही	(2019-20	की	पहली	्‍माही	में	4	आिार	
अकं)	 ।	 रा्यों/सघं	शानसत	रा्यों	को	 वैनविक	महामारी	 से	जडेु	
उिके	नवतत	से	सबंनंित	दबावों	का	प्रनतकार	करिे	के	नलए	सक्षम	
बिािे	हेत	ुरा्य	सरकारों	के	नलए	अथिपोपाय	अनग्रमों	(रबलूएमए)	
की	सीमा	में	दो	ररणों	में	60	प्रनतशत	की	वनृद्ध	की	िई	(1	अपै्रल	
और	17	अपै्रल)	।	7	अपै्रल	2020	से	नकसी	रा्य/सघं	शानसत	
रा्य	के	ओवरड्ाफट	की	अव्थिा	में	रहिे	के	नदिों	की	सखंया	भी	
बढ़ाई	िई	।	

प्वतभूवत्ों की अदला-बदली (वस्िवरगं)

	 कज्च	समेकि	को	सिुम	बिािे	के	नलए, 2020-21 की	पहली	
्‍माही	 के	दौराि	 ररज़व्च	बैंक	 िे	सरकार	की	ओर	 से	 ₹76,047 
करोड	रानश	के	पारँ	न्वर	परररालि	नकए	।	इि	परररालिों	को	
दशा्चते	 हुए,	 सरकारी-प्रनतभूनतयों	 के	 बकाया	 ्टॉक	 की	 भाररत	

चार्ट IV.9: इव्िरती तथा ऋि में एफ़पतीआई वनिेश चार्ट IV.10: एफबतीआईएल - टे्ज़रती वबल बेंचमाक्ट  
(पररप्िता पर प्वतफल)

स्ोत: िैशिल	नस्यरुरटीज	रीपोनजटरी	नलनमटेर	(एिएसरीएल)| स्ोत:	एफबीआईएल	|
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औसत	पररप्वता	(रबलयूएएम)	मार्च	2020 के	अतं	में	10.54 वष्च	
से	बढ़कर	नसतंबर	के	अतं	तक	10.97 वष्च	हो	िया	।	नसतंबर	के	
अतं में, भाररत	औसत	कूपि	(रबलयूएसी)	मार्च	2020 के	अतं	में	
7.69 प्रनतशत से	कम	होकर	7.44 प्रनतशत	थिा	।	

IV.1.3 कॉरपोररे बॉणड बाजार 

	 कॉरपोरटे	 बॉण्र	 बाजार,	 नजसिे	कोनवर-19	 के	 प्रकोप	 के	
बाद	मार्च-अपै्रल	2020	के	दौराि	भारी	दबाव	का	सामिा	नकया,	
2020-21	की	 शेष	बरी	पहली	्‍माही	 के	दौराि	दशकीय	न्यूि	

प्रनतफल,	ररकार्च	प्राथिनमक	बाजार	निि्चम	तथिा	नद्तीयक	बाजार	
कारोबार	में	वनृद्ध	के	साथि	वापसी	कर	सामान्य	न्थिनत	में	आया	।	
2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि, एिबीएफसी; कॉरपोरटे;	
और	 साव्चजनिक	 के्षरि	 के	 उपक्रमों	 (पीएसयू), नवत्ीय	 सं् थिािों	
(एफआईएस)	और	बैंकों	द्ारा	जारी	एएए-शे्णीकृत	3-वष्च	के	बॉण्र	
प्रनतफल	में	-	अनिशेष	रलनिनि	की	न्थिनत, लनक्षत	दीघ्चकानलक	
रपेो	 परररालि	 (टीएलटीआरओ) और	 "परररालि	 ट्नव्ट"	
िीलामी	 की	 वजह	 से	 -	 क्रमशः	 157	 आिार	 अकं, 170	 
आिार	 अकं	 और	 114	 आिार	 अकंों	 की	 भारी	 िरमी	 रहा	 
(राट्च 	IV.12ए)	।	प्रनतफल	में	निरावट	(समाि	पररप्वता	वाले)	भी	
सभी	 जारीकता्च	 शे्नणयों	 और	 के्रनरट	 शे्णीवि्च	 में	 ्पष्ट	 नदखा	 
(राट्च 	IV.12बी)	।

	 2020-21	 की	 पहली	 ्‍माही	 के	 दौराि	 (अि्त	 2020	
तक)	प्राथिनमक	बाजार	में	संसािि	जटुािे	के	 नलए	₹3.2	लाख	
करोड	का	कॉरपोरेट	बॉण्र	जारी	नकया	िया	और	यह	नप्‍ले	वष्च	
की	इसी	अवनि	के	दौराि	₹2.6	लाख	करोड	की	तुलिा	में	23.5	
प्रनतशत	अनिक	थिा	(राट्च 	IV.13ए)	।	कॉरपोरेट	बॉण्र	बाजार	में	
लिभि	 पूरा	संसािि	 (99.7	 प्रनतशत)	 निजी	 ्थिािि	माि्च 	 के	
माध्यम	 से	जटुाया	 िया	 ।	कॉरपोरेट	बॉण्र	में	 एफपीआई	द्ारा	
बकाया	 निवेश	 मार्च 	 2020	 के	 अंत	 में	 ₹1.7	 लाख	 करोड	 से	
घटकर	नसतंबर	2020	के	अंत	में	₹1.5	लाख	करोड	रह	िया	।	
ितीजति, नसतंबर	2020	के	अंत	में	कॉरपोरेट	बॉण्र	में	निवेश	
के	 नलए	अिुमोनदत	सीमा	का	एफपीआई	द्ारा	उपयोि	घटकर	

चार्ट IV.11: एसडतीएल - बढ़ती िुई रावश और सप्डे 

स्ोत:	आरबीआई	|

चार्ट IV.12: कॉपपोररे बॉनड प्वतफल (3 िर्षीय पररप्िता) 

ए: एएए बॉनड बती: वनमन रवेरंग िाले बॉनड

स्ोत:	नफ््र	इिकम	मिी	माकटे ट	और	रेररवेनटवस	एसोनसएशि	ऑफ	इंनरया	(एफआईएमएमरीए)	|	
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33.8	प्रनतशत	रह	िया, जो	मार्च 	2020	के	अंत	में	54.5	प्रनतशत	
थिा	 ।	2020-21	की	पहली	्‍माही	 के	दौराि	कॉरपोरेट	बॉण्र	
बाजार	 में	 दैनिक	 औसत	 नद्तीयक	 बाजार	 वयापार	 की	 मारिा	
नप्‍ले	 वष्च	की	 इसी	अवनि	 से	 8.9	 प्रनतशत	 बढ़कर	 ₹8,985	
करोड	 रहा	 (राट्च 	 IV.13बी),	 टीएलटीआरओ	 निनि	 का	 एक	
नह्सा	 नद्तीयक	 बाजार	 में	 निवेश	 करिे	 की	 नियामकीय	
आवशयकता	से	यह	बढ़ोतरी	रहा	।

	 महामारी	 के	 प्रकोप	 के	 बाद, वैनविक	 नव्तार-प्रभावों	 के	
पररणाम्वरूप	घरेलू	 नवत्ीय	 न्थिनतयों	में	काफी	सखती	 रही, 
जो	मार्च 	के	अंत	से	मध्य	अपै्रल	तक	की	अवनि	के	दौराि	ररम	
पर	थिी, लेनकि	इसके	बाद	िीरे-िीरे	िरमी	आई	(राट्च 	IV.14ए) 

।	3	महीिे	के	सीपी	(91-नदि	से	अनिक	टी	नबल)	पर	्पे्रर	26	
मार्च 	 2020	को	170	आिार	अंक	 से	कम	होकर	30	 नसतंबर	
2020	तक	105	आिार	अंक	हो	िया,	जबनक	इसी	अवनि	के	
दौराि	कॉरपोरेट	द्ारा	जारी	एएए-शे्णीकृत	3-वष्च	के	बॉण्र	(3-
वष्च	 सरकारी-प्रनतभूनत	 पर)	 276	आिार	अंक	 से	 43	आिार	
अंक	तक	निर	िया	(राट्च 	IV.14बी)	।

	 इसी	 अवनि	 में, निमितर	 शे्णीकृत	 कॉरपोरेट	 बॉण्र	 पर	
्पे्रर	भी	काफी	हद	तक	िरम	रहा	:	3	वष्च	के	एए	शे्णीकृत	बॉण्र	
के	नलए	223	आिार	अंक	से	और	निमितम	शे्णीकृत	निवेश	गे्रर	
बॉण्र	–	3-वष्च	के	बीबीबी-	(बीबीबी	ऋणातमक)	शे्णीकृत	बॉण्र	
पर	140	आिार	अंक	से	-	(तानलका	IV.1)	।	अथि्चवयव्थिा	के	

चार्ट IV.13: कॉपपोररे बॉनड बाजार गवतविवि

चार्ट IV.14: वित्तीय वसथवतया,ं प्िालतीगत चलवनवि और सप्डे

ए:	प्ाथवमक बाजार वनग्टम

ए: 2020 में उभरतती िुई वित्तीय वसथवतयां
 (रपेो दर पर सप्डे)

बती:	वविततीयक बाजार का कारोबार	-	दैवनक औसत

 बती: अविशेर् चलवनवि और जोविम प्तीवमयम 

स्ोत: सेबी	|	

स्ोत:	एफआईएमएमरीए;	आरबीआई;	और	बलूमबि्च|
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क्रनमक	रूप	से	खुलिे	पर	के्रनरट	जोनखम	संबंिी	बाजार	िारणा	
भी	बेहतर	हुई	:	2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	भारतीय	
्टेट	बैंक	और	आईसीआईसीआई	बैंक	के	3-वष्च	के	ऋण	रूक	
्वैप	 (सीरीएस)	 ्पे्रर	 में	 क्रमशः	 77	आिार	 अंक	और	 85	
आिार	अंक	की	कमी	आई	।

	 संके्षप	में, ररज़व्च	बैंक	तथिा	सरकार	द्ारा	नकए	िए	उपायों	से	
नवत्ीय	बाजारों	और	सं्थिािों	में	न्थिरता	बहाल	हुई	है	।	नवनभन्ि	
के्षरिों	में	बाजार	िनतनवनि	को	अवरोनित	करिे	वाली	अरलनिनि	
की	आशंका	दूर	हुई	है	और	यह	प्रनतफल	में	िरमी	तथिा	मदु्ा	और	
बॉण्र	 बाजार	 नलखतों	 के	 ्पे्रर	संकुरि	में	 पररलनक्षत	 होता	 है	
(बॉ्स	IV.1)	।	

तावलका IV.1: वित्तीय बाज़ार - दरें और सप्डे
 बयाज़ दरें

(प्रनतशत)
बतीपतीएस में सप्डे

(सबंनंित	जोनखम-रनहत	दर	से	अनिक)

वलित माच्ट 26, 2020 तक वसतबंर 30, 2020 तक पररित्टन (बतीपतीएस में) माच्ट 26, 2020 तक वसतबंर 30, 2020 तक पररित्टन (बतीपतीएस में)
(1) (2) (3) (4 = 3-2) (5) (6) (7 = 6-5) 

सीपी	(3	माह) 6.74 4.32 -242 170 105 -65
कॉपपोरटे बॉणडस #

(i)	एएए	(1-वष्वीय) 7.76 4.35 -341 246 47 -199
(ii)	एएए	(3-वष्वीय) 8.47 5.35 -312 276 43 -233
(iii)	एएए	(5-वष्वीय) 7.84 6.10 -174 141 50 -91
(iv)	एए	(3-वष्वीय) 9.15 6.13 -302 344 121 -223
(v)	बीबीबी-	माइिस	(3-वष्वीय) 12.29 10.10 -219 658 518 -140
10-वष्वीय	जी-सेक 6.22 6.01 -21 - - -

#:	कारपोरटे	द्ारा	जारी	|
स्ोत:	सीसीआईएल;	एफ-टै्क;	एफआईएमएमरीए;	और	बलूमबि्च।

ररज़व्च	 बैंक	द्ारा	प्रणाली-्तर	पर	सवंि्चि	 के	 नलए	 नवनभन्ि	उपाय	
नकए	िए	और	लनक्षत	रलनिनि	िे	निनि	की	आवशयकता	के	सदंभ्च	में	
नभन्ि	प्रबलता	के	नवभेदी	प्रनतनक्रयाए	ंप्र्ततु	नकए	जैसा	नक	बोली-
कवर	अिपुात	में	दशा्चया	िया	है	(राट्च 	IV.1.1)	।

बेंरमाक्च 	 10-वष्च	 के	 सरकारी-प्रनतभूनतयों	 के	 प्रनतफल	 पर	
एलटीआरओ	और	टीएलटीआरओ	के	घोषणा	प्रभावों	का	परीक्षण	
घोषणा	के	पहले	और	बाद	में	3-घटें	की	अवनि	(15	नमिट	के	अतंराल	
पर)	 पर	की	 िई	 ।	 दो-िमूिा	 नवलकॉ्सि	 रैंक-सम	 (माि-नवहटिी)	
परीक्षणों	के	आिार	पर,	िीलामी	की	घोषणा	के	पहले	और	बाद	में	
आठ	 घोषणाओ	ं में	 से	 ्‍ह	 का	 प्रनतफल	 पर	 अिोिामी	 प्रभाव	
सांनखयकीय	रूप	से	महतवपूण्च	थिा	(तानलका	IV.1.1).4	।

बॉ्स IV.1: अपरपंरागत मौवद्क नतीवतगत उपाय: बॉणड बाजार पर प्भाि

4  हालांनक	सब	नमलाकर	एलटीआरओ	और	टीएलटीआरओ	की	दस	िीलानमयां	थिीं,	इि	िीलानमयों	के	नलए	आठ	घोषणाए	ंहुई	थिीं,	्योंनक	7	फरवरी	को	दो	िीलानमयों	(17	और	24	
फरवरी)	की	तथिा	एक	बार	और	25	फरवरी	2020	को	दो	िीलामी	(2	और	9	मार्च)	की	एक	ही	समय	पर	घोषणा	की	िई	थिी	।

चार्ट IV.1.1: एलरतीआरओ और रतीएलरतीआरओ नतीलामती

स्ोत:	आरबीआई

तावलका IV.1.1: नतीलामती की घोर्िा से पिले और बाद में सरकारती-प्वतभूवतयों के प्वतफल में अतंर - मिति का परतीक्षि
घोर्िा की वतवथ एलरतीआरओ रतीएलरतीआरओ

फर,07 फर,25 माच्ट,16 माच्ट,27 माच्ट,30 अपै्,03 अपै्,15 अपै्,17

जेर	–	सांनखयकी 4.157 0.693 -3.637 2.744 4.157 -4.157 3.465 4.157

घोषणा	पचिात	प्रनतफल	पहले	से	कम	रहिे	की	सभंावयता	 1.000 0.583 0.063 0.830 1.000 0.000 0.917 1.000

(जारी...)
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प्रनतफल	 में	 सांनखयकीय	 रूप	 से	 महतवपूण्च	 निरावट	 वाले	 ्‍ह	
घोषणाए	ं के	 नलए,	िीलामी	की	घोषणा	के	एक	घंटा	पहले	औसत	
प्रनतफल	और	घोषणा	के	बाद	15	नमिट	के	अंतराल	पर	प्रनतफल	में	
औसत	अंतर	से	अंतर-नदवसीय		प्रनतफल	पर	घोषणा	प्रभावों	की	
अवनि	और	पररमाण	का	परीक्षण	नकया	जा	सकता	है	।	अनिकतम	
औसत	प्रभाव	घोषणा	से	पंद्ह	नमिट	पचिात	हुआ	और	घोषणा	से	
एक	घंटा	पहले	की	औसत	से	प्रनतफल	में	लिभि	4	आिार	अंक	की	
िरमी	रही।	कमी	के	साथि	घोषणा	के	पाया	जाता	है	(राट्च 	IV.1.2)	।	
घोषणा	के	एक	घंटा	पचिात, प्रनतफल	में	िरमी	सांनखयकीय	रूप	से	
महतवहीि	हो	जाती	है।

एक	घटिा	अध्ययि	ढांरे	(हाट्चले	और	ररबरुी, 2020)	में	वा्तनवक	
िीलामी	का	प्रनतफल	पर	प्रभाव	और	नवद्यमािता	ज्ात	करिे	के	नलए, 
प्रनतफल	को	प्रभानवत	कर	सकिे	वाले	अन्य	प्रमखु	ररों, अथिा्चत्, 
िीनतित	रपेो	दर	में	पररवत्चि; और	अमररका	की	आनथि्चक	िीनतित	
अनिनचितता5	 में	 पररवत्चि	 (अतंरराष्ट्ीय	 तेल	 की	 कीमतों	 और	
प्रनतफल	में	उतार-रढ़ाव	जैसे	कारकों	के	नलए	एक	प्रॉ्सी	के	रूप	में)	
के	 नलए	 नियरंिण	 के	 साथि	 नदसबंर	 2019-अि्त	 2020	 तक	 के	
आकंडों	के	आिार	पर	एलटीआरओ	और	टीएलटीआरओ	िीलामी	

नतनथियों	(रमी	के	रूप	में)	पर	प्रनतिनमत	10-वष्च	के	बॉण्र	प्रनतफल	
(सरकारी-प्रनतभूनत	 के	 साथि-साथि	 कॉरपोरटे	 बॉण्र	 अलि	 से)	 में	
दनैिक	पररवत्चिों	के	नलए	निमिनलनखत	नवनिदटेशों	के	साथि	एक	्वतः	
प्रनतिामी	(एआर)	मॉरल	लिाया	िया:	

   (1); 

  (2) 

अिमुाि	 यह	 दशा्चता	 है	 नक	 एलटीआरओ	 और	 टीएलटीआरओ	
िीलामी	 से	 10-वष्च	 के	 सरकारी-प्रनतभूनत	 पर	 और	 10-वष्च	 के	
कॉरपोरटे	बॉण्र	पर	प्रनतफल	में	क्रमशः	लिभि	29 आिार	अकं	और	
47	आिार	अकं	की	िरमी	आई	(तानलका	IV.1.2)6	।	िीनतित	दर	में	
कटौती	 (िमूिा	अवनि	में	5.15	प्रनतशत	से	4.0	प्रनतशत	तक)	 से	
सरकारी-प्रनतभूनत	और	कॉरपोरटे	बॉण्र	के	प्रनतफल	में	8-9	आिार	
अकं	की	और	िरमी	का	अिमुाि	नकया	िया	।	कुल	नमलाकर, ररज़व्च	
बैंक	द्ारा	नकए	िए	उपायों	का	प्रनतफल	और	जोनखम	्पे्रर	पर	सयंत	
प्रभाव	पडा, नजससे	बाजार	में	दबाव	कम	करिे	और	नवत्पोषण	की	
न्थिनत	में	िरमी	लािे	में	मदद	नमली।

चार्ट IV.1.2: नतीलामती की घोर्िा के पश्ात प्वतफल में  
औसत वगरािर 

नोर:	 िहर,े मध्यम	और	 हलके	 रिं	 यह	 दशा्चता	 है	 नक	 नवलकॉ्सि	साइन्र-रैंक	 परीक्षण	का	
उपयोि	करते	हुए	मानध्यका	अतंर	क्रमशः	शून्य	से	5	प्रनतशत	के	्तर, 20	प्रनतशत	और	30	
प्रनतशत	के	्तर	के	नलए	काफी	अलि	है	।	
 स्ोत:	आरबीआई	्टाफ	का	अिमुाि	।

तावलका IV.1.2: बॉणड प्वतफल पर यूएमपती प्भाि
चर Δसरकारती 

प्वतभूवत 
Δकॉरपोररे 

बॉणड 

Σअतंराल	(-1	to	-2) -0.067 0.025
Δिीनतित	दर 0.082*** 0.069***
Δअमररकी	िीनतित	अनिनचितता	(-1) 0.00006 0.0003
Σएलटीआरओ	 -0.0566* -0.227***
Σटीएलटीआरओ	 -0.238*** -0.242***

Σएलरतीआरओ + Σरतीएलरतीआरओ -0.294*** -0.470***

िैदानिक	परीक्षण	(पी-माि	)

शेष	के	कोई	्वसहसबंिं	िहीं	के	नलए	शून्य	के	नलए	बीजी	
एलएम	परीक्षण	

0.325 0.192

सशत्च	नवषमता	के	नलए	एआरसीएर	एलएम	परीक्षण	 0.310 0.923

नोर: *,**,	***:	क्रमशः	10,	5	और	1	प्रनतशत	नसनग्िनफकेन्स	्तर	को	दशा्चता	है;	
स्ोत: आरबीआई	्टाफ	का	अिमुाि.	

सदंभ्ट:

हाट्चले,	जे.	एस.	और	ए.	रबेरुी	(2020),	"एि	इवेंट	्टरी	ऑफ	कोनवर	–	19	सेंट्ल	बैंक	्वान्टीटेटीव	इनजिं	इि	अर्वान्स	एण्र	इमानज्चन्ि	
इकोिोमीज़",	एिबीईआर	वनकिं ि	पेपर	िंबर	27339,	जूि	।

5  बेकर, एस	आर	 बलूम, एि	और	 एस	 जे	 रेनवस	 (2016), "मेजरींि	 इकोिॉनमक	 पॉनलसी	अंसरटेंटी"	 अथि्चशास्त्र	 के	 रैिमानसक	जि्चल, Vol 131:4, पीपी	 1593-1636;  
आकंडा	स्ोत	:	अमररकी	फेररल	ररजव्च	बैंक	सेंट	लइुस	वेबसाइट	से	।
6  (i) टीएलटीआरओ3	की	घोषणा; (ii) भारतीय	ररजव्च	बैंक	द्ारा	बाजार	समय	में	पररवत्चि; और	(iii) 2020-21	की	पहली	्‍माही	में	बडे	उिार	काय्चक्रम	की	घोषणा	के	साथि	टीएलटीआरओ2	
को	3	अपै्रल 2020	की	िीलामी	नतनथि	के	रूप	में	िहीं	मािा	िया	।	

Time periods (interval of 15 minutes)समय	अवनि	(15	नमिट	का	अतंराल)

आ
िा
र	
अ
कं
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IV.1.4 इव्िरती बाजार 

	 वयावसानयक	 िनतनवनियों	 में	 भारी	 वयविाि	 के	साथि-साथि	
कोनवर-19	के	प्रकोप	के	बाद	2019-20	की	रौथिी	नतमाही	में	तीव्र	
अन्थिरता	के	दौर	से	िजुरिे	के	बाद, 2020-21	की	पहली	्‍माही	
में	भारतीय	इन्वटी	बाजार	िे	वी-आकार	की	मजबूत	वापसी	की	।	
बीएसई	सेंसे्स	िे	23	मार्च 2020	को	25981	के	निरले	् तर	को	
्ू‍िे	के	बाद	2020-21	की	पहली	्‍माही	में	46.5	प्रनतशत	की	
बढ़त	 दज्च	 की	 (राट्च 	 IV.15ए) ।	 प्रमखु	 दशेों	 में	 बडे	 पैमािे	 पर	
राजकोषीय	 और	 मौनद्क	 प्रोतसाहि	 के	 कारण	 वैनविक	 इन्वटी	
बाजारों	में	भारी	तेजी	रही	और	भारत	में	नकए	िए	उपायों	से	घरलूे	
बाजार	रूख	को	बढ़ावा	नमला	।

	 2020-21	की	पहली	 नतमाही	में	 इन्वटी	बाजार	 िे	अपै्रल	
2020	में	11	वष्च	का	अपिा	सबसे	बडा	मानसक	लाभ	दज्च	नकया, 
और	बीएसई	सेंसे्स	में	14.4	प्रनतशत	की	बढ़ोतरी	हुई	।	अपै्रल	के	
बाद	के	नह्से	में	एक	मयूरअुल	फंर	द्ारा	्‍ह	कज्च	निनि	योजिाओ	ं
को	बदं	करिे	से	घरलूे	बाजार	के	रुख	पर	प्रनतकूल	प्रभाव	पडा	।	
हालांनक, 27	 अपै्रल, 2020	 को	 मयूरअुल	 फंर	 (एसएलएफ-
एमएफ)	के	नलए	नवशेष	रलनिनि	सनुविा	सनहत	रलनिनि	बढ़ािे	
के	उपायों	सबंिंी	ररज़व्च	बैंक	की	घोषणा	के	बाद	इसमें	जलदी	ही	
वापसी	हो	िई	।	

	 (i)	अमरीका	और	रीि	के	मध्य	तिाव	बढ़िे	(ii)	कॉरपोरटे	
की	 निराशाजिक	 नतमाही	आय	पररणाम;	और	 (iii) मई	 के	अतं	
तक	लॉकराउि	के	नव्तार से	अपिे	वैनविक	समकक्षों	के	अिरुूप	

ही	सेंसे्स	में	4	मई	को	2002	अकं	(5.9	प्रनतशत)	की	निरावट	के	
साथि	मई	 के	आरभं	 में	 मंदी	 के	 रुख	 िे	 शेयर	 बाजार	को	अपिे	
निरफत	 में	 ले	 नलया	 ।	 सरकार	 द्ारा	 ₹20	 लाख	 करोड	 के	
"आतमनिभ्चर	भारत"	प्रोतसाहि	पैकेज	की	घोषणा	और	22	मई	को	
ररजव्च	बैंक	द्ारा	िीनतित	रपेो	दर	में	एक	बडी	कटौती	िे	निवेशकों	
के	 रुख	 प्रोतसानहत	 नकया	 ।	 जूि	 2020	 में	 बीएसई	सेंसे्स	 के	
2009	के	बाद	से	सबसे	बेहतर	नतमाही	प्रनतलाभ	(18.5	फीसदी)	
के	साथि	बाजार	में	उ्‍ाल	रहा	 ।	सीमा	पर	तिाव	तथिा	 नवनभन्ि	
एजेंनसयों	द्ारा	2020-21	के	नलए	भारत	के	सकल	घरलूे	उतपाद	
की	वनृद्ध	अिमुािों	में	अिोमखुी	सशंोिि	िे	इन्वटी	में	बढ़त	को	
सीनमत	कर	नदया	।	

	 कोरोिा वायरस	 टीका	 के	 परीक्षणों	 को	 प्रोतसानहत	करिे	
और	 नववि	 भर	 में	 राष्ट्ीय	 प्रानिकाररयों	 द्ारा	 अनिक	सहायक	
उपायों	 की	 उममीदों	 से	 सकारातमक	 खबरों	 की	 वजह	 से	 यह	
सिुार	जलुाई	और	अि्त	में	जारी	रही	।	घरेलू	मोरटे	पर, इन्वटी	
में	 नफर	 से	उ्‍ाल	जूि	2020	के	 नलए	 नवनिमा्चण	पीएमआई	में	
सिुार, सीमा	मुद्ों	पर	भारत	और	रीि	के	बीर	सैन्य	वापसी	की	
खबरें	और	2020-21	की	पहली	 नतमाही	में	उममीद	 से	 बेहतर	
कॉरपोरेट	 आय	 पररणामों	 से	 भी	 समनथि्चत	 थिा।	 ।	 नवनिमा्चण	
पीएमआई	 में	 संकुरि	और	जलुाई	 2020	 के	 नलए	 उममीद	 से	
अनिक	सीपीआई	मुद्ा्फीनत	 नप्रंट	 से	अि्त	के	दौराि	घरेलू	
बाजार	रुख	िीमा	थिा	 ।	भारत-रीि	सीमा	 पर	तिाव	में	 ताजा	
वनृद्ध	के	कारण	माह	के	अंनतम	कारोबारी	सरि	में	शेयर	बाजार	में	
तेज	निरावट	आई	और	1	नसतंबर	2020	से	भारतीय	प्रनतभूनत	

चार्ट IV.15: सरॉक मावक्ट र सूवचया ँऔर वनिेश 

ए: बतीएसई सनेसे् स तथा डो जोनस औद्ोवगक औसत बती: ससंथागत वनिेशकों विारा इव्िरती में वनिल वनिेश 

स्ोत:	बलूमबि्च;एिएसरीएल;	और	सेबी|	

19000

21000

23000

25000

27000

29000

31000

26000

28000

30000

32000

34000

36000

38000

40000

BSE Sensex Dow Jones (RHS)

01
-A

pr
-2

0
8-

A
pr

-2
0

15
-A

pr
-2

0
22

-A
pr

-2
0

29
-A

pr
-2

0
06

-M
ay

-2
0

13
-M

ay
-2

0
20

-M
ay

-2
0

27
-M

ay
-2

0
03

-Ju
n-

20
10

-Ju
n-

20
17

-Ju
n-

20
24

-Ju
n-

20
01

-Ju
l-2

0
08

-Ju
l-2

0
15

-Ju
l-2

0
22

-Ju
l-2

0
29

-Ju
l-2

0
05

-A
ug

-2
0

12
-A

ug
-2

0
19

-A
ug

-2
0

26
-A

ug
-2

0
02

-S
ep

-2
0

09
-S

ep
-2

0
16

-S
ep

-2
0

23
-S

ep
-2

0
30

-S
ep

-2
0 -65,000

-55,000
-45,000
-35,000
-25,000
-15,000

-5,000
5,000

15,000
25,000
35,000
45,000

M
ar

-1
9

A
pr

-1
9

M
ay

-1
9

Ju
n-

19
Ju

l-1
9

Au
g-

19
Se

p-
19

O
ct

-1
9

N
ov

-1
9

D
ec

-1
9

Ja
n-

20
Fe

b-
20

M
ar

-2
0

A
pr

-2
0

M
ay

-2
0

Ju
n-

20
Ju

l-2
0

Au
g-

20
Se

p-
20

�
cr

or
e

Foreign portfolio investors Mutual funds

₹	
क
रो
ड

	बीएसई	सेन्से्स 	रो	जोन्स	(दायां	माि) नवदशेी	पोट्चफोनलयो	निवेशक				 मयूरअुल	फंर्स

मा
र ्च-
19

अ
प्र-
19

मई
-1
9

जू
ि-
19

ज
लु
ा-1
9

अ
ि-
19

नस
तं-
19

अ
्तू

-1
9

िव
-ं1
9

नद
स
-ं1
9

ज
ि-
20

फ
र-
20

मा
र ्च-
20

अ
प्र-
20

मई
-2
0

जू
ि-
20

ज
लु
ा-2
0

अ
ि-
20

नस
तं-
20

01
-अ
प्रल

-2
0

08
-अ
प्रल

-2
0

15
-अ
प्रल

-2
0

22
-अ
प्रल

-2
0

29
-अ
प्रल

-2
0

06
-म
ई-
20

20
-म
ई-
20

27
-म
ई-
20

03
-जू
ि-
20

10
-जू
ि-
20

24
-जू
ि-
20

01
-ज
लुै-
20

08
-ज
लुै-
20

15
-ज
लुै-
20

22
-ज
लुै-
20

29
-ज
लुै-
20

05
-अ
ि्
त-
20

12
-अ
ि्
त-
20

19
-अ
ि्
त-
20

26
-अ
ि्
त-
20

02
-नस

तं-
20

09
-नस

तं-
20

16
-नस

तं-
20

23
-नस

तं-
20

30
-नस

तं-
20



76

मौद्रिक नीद्ि रिपोर्ट अक्‍तूबर 2020

भाररबैं बलेुटिन अक्‍तूबर 2020

और	 नवनिमय	 बोर्च 	 (सेबी)	 द्ारा	 मानज्चि	 की	 आवशयकताओ	ं
संबंिी	 िए	 वयापार	 मािदंरों	 के	 काया्चन्वयि	 से	 पहले	 सतक्च 	
वयापार	 देखा	 िया	 ।	 कोरोिा	 वायरस	 संक्रमण	 और	 कमजोर	
वैनविक	संकेतों	 में	 लिातार	 वनृद्ध	 पर	 नरंताओ	ं के	 बीर	 नसतंबर	
2020	 में	 निवेशकों	 का	 रुख	 फीका	 रहा	 ।	 घरेलू	 नवनिमा्चण	
पीएमआई	 में	 सिुार	और	अि्त	 2020	 में	 उममीद	 से	 बेहतर	
सीपीआई	आंकडों	की	वजह	से	मध्यम	लाभ	दज्च	करिे	के	बाद, 
इन्वटी	पर	रुख	िकारातमक	हो	िया	और	बीएसई	सेंसे्स	में	
24	नसतंबर	को	रार	महीिे	से	अनिक	समय	के	बीर	सबसे	बडी	
अंतनद्चवासीय	 निरावट	देखी	 िई	्योंनक	 कु्‍	 यूरोपीय	देशों	 में	
संक्रमण	 में	 उ्‍ाल	 के	 कारण	 लॉकराउि	 के	 दूसरे	 दौर	 की	
आशंका	शरुू	हो	िई	।	सरकार	द्ारा	और	प्रोतसाहि	उपायों	की	
उममीदों	के	बीर	महीिे	के	अंत	में,	हालांनक, तेजी	का	रूख	लौट	
आया	।

	 2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि, सरुक्षा	की	तलाश	
की	वजह	से	मार्च	में	अतयनिक	नबक्री	के	बाद	भारतीय	इन्वटी	
बाजार	में	एफपीआई	निवल	खरीददार	रह	िए	।	एमएफ,	जबनक,  
2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	₹24,801	करोड	के	निवल	
नवके्रता	 थेि	 (राट्च 	 IV.15बी) ।	 2020-21	की	 पहली	 ्‍माही	 के	

दौराि	साव्चजनिक	इन्वटी	 (प्रारनंभक	साव्चजनिक	प्र्ताव	तथिा	
अनिकार	निि्चम)	निि्चमि	के	माध्यम	से	नप्‍ले	वष्च	की	इसी	अवनि	
में	 ₹60,133	 करोड	 से	 बढ़कर	 ₹76,830	 करोड	 का	 ससंािि	
जटुाया	िया	।	

IV.1.5 विदेशती मदु्ा बाजार

	 2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	अमरीकी	रॉलर	के	
सापेक्ष	भारतीय	रुपया	में	 दोिों	तरफ	उतार-रढ़ाव	 नदखा	 ।	 22	
अपै्रल 2020	को	₹76.81	के	अपिे	निमितम	् तर	तक	अवमूलयि	
के	बाद, ईएमई	पररसपंनत्यों	के	नलए	जोनखम	प्रवनृत्	की	वापसी	
और	अमरीकी	रॉलर	के	अवमूलयि	के	साथि	घरलूे	इन्वटी	बाजार	
में	 एफपीआई	 प्रवाह	 के	 कारण	 भारतीय	 रुपया	 मजबूत	 हुआ	 ।	
अमरीकी	रॉलर	के	मकुाबले	भारतीय	रुपया	की	मजबूती	ईएमई	
समकक्षों	की	तलुिा	में	मामूली	थिा	(राट्च 	IV.16ए) । 

	 36-मदु्ा	 सांकेनतक	 प्रभावी	 नवनिमय	 दर	 (एिईईआर)	 के	
सदंभ्च	में, भारतीय	रुपया	में	0.6	प्रनतशत	(मार्च	2020	के	औसत	
पर	नसतंबर	2020	के	अतं	में)	की	निरावट	रही, लेनकि	इसी	अवनि	
के	 दौराि	 36-मदु्ा	 वा्तनवक	 प्रभावी	 नवनिमय	 दर	 
(आरईईआर)	 के	सदंभ्च	में	 इसमें	2.1	प्रनतशत	की	मजबूती	 रहा	

चार्ट IV.16:  विवभनन मदु्ाओ ंके म्ूलय में उतार-चढ़ाि

ए: यूएस डॉलर की तुलना में प्मिु ईएमई मदु्ाओ ंमें उतार-चढ़ाि 
	(माच्ट-2020 के अतं की तुलना में वसतबंर-2020 को )	

बती: आरईईआर में उतार-चढ़ाि 
(माच्ट 2020 की तुलना में अगसत 2020 को ) 
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(तानलका	IV.2)	।	मार्च	और	अि्त	2020	के	मध्य, आरईईआर	
के	 सदंभ्च	 में	 भारतीय	 रुपया	 की	 मजबूती	 इंरोिेनशयाई	 रुनपया, 
ताइवाि	 रॉलर	 और	 नफलीपीि	 पेसो	 की	 तलुिा	 में	 कम	 थिा	 
(राट्च 	IV.16बी) ।

वित्ी् बाजार बैरोमीटर

	 क्रॉस-माकटे ट	 बैरोमीटर	 नवत्ीय	 बाजार	 में	 महामारी7	 के	
कारण	हुए	वयविािों	में	सिुार	को	दशा्चता	है	।	बैरोमीटर	में	सभी	

बाजारों(निनि,	बांर,	नवदेशी	मुद्ा	और	इन्वटी)	के	िौ	संकेतक	
होते	हैं	और	एक	निनचित	नदि	पर	प्रतयेक	संकेतक	के	्तर	की	
तुलिा	अपिे	पूव्च 	के	उथिल-पथुिल	्तर	(पैमािे	पर	शून्य	के	रूप	
में	पररिनणत)	और	उथिल-पथुिल	में	इसके	'रोटी'	के	्तर	के	साथि	
(100	के	रूप	में	पररिनणत)8	की	जाती	 है	 ।	सभी	संकेतकों	के	
नलए	उथिल-पथुिल	का	पूव्च 	्तर	1	जिवरी,	2020	को	नलया	िया	
है,	जबनक	उथिल-पथुिल	की	पराकाष्ा	का	नदि	संकेतक	नवनशष्ट	
होता	है	और	यह	लिभि	24	मार्च ,	2020	(देशवयापी	लाकराउि	
लिािे	का	नदि)	और	कु्‍	मामलों	में	मई	2020	में	संकें नद्त	है	
(राट्च 	IV.17)।	कोनवर-19	महामारी	की	घोषणा	के	बाद	बैरोमीटर	
रार	अलि-अलि	ररणों	को	दशा्चता	है	(संररिा	के	द्ारा	घटती	
प्रवनृत्	बाजार	खंरों	में	सिुार	को	दशा्चती	 है)।	अथि्चवयव्थिा	के	
िीरे-िीरे	खुलिे	और	 ररज़व्च	 बैंक	तथिा	सरकार	द्ारा	 नकए	 िए	
सनक्रय	उपायों	के	कारण	मई	के	बाद	से	नवदेशी	मुद्ा	और	शेयर	
बाजार	के	संकेतकों	में	सिुार	हुआ	।	मुद्ा	और	बांर	माकटे ट	्पे्रर	
में	 निमिािुसार	 सिुमता	 शरुू	 हुई	 (i)	 8	 मई,	 2020	 को	 िए	
बेंरमाक्च 	पेपर	की	शरुुआत	(ii)	सरकार	द्ारा	आतमवनभ्चर भारत 
प्रोतसाहि	 पैकेज	 की	 घोषणा;	 और	 (iii)	 22	 मई,	 2020	 को	
िीनतित	दर	में	40	आिार	अंकों	की	कटौती।	सभी	िौ	संकेतक	
मार्च	और	मई	 के	उचर	तिाव	्तर	को	देखते	 हुए,	 नसतंबर	में	
नवत्ीय	बाजार	के	भािों	में	सिुार	का	सझुाव	देते	हैं	।

चार्ट IV.17: वित्तीय बाजार बैरोमतीरर

ए: 24-माच्ट -20 बती: 8-मई-20

सारिती IV.2: साकेंवतक तथा िासतविक प्भािती विवनमय  
दरें – वयापार-आिाररत भार 
(आिार: 2004-05=100)

मद सूचकाकं: समाप्त-वसतबंर, 
2020-	(पती)

िृवधि (+)	/	कमती (-)	
(प्रनतशत)	

माच्ट (औसत) 2020	की 
तुलना में वसतबंर 2020	के 

अतं को

36-करेंसी	आरईईआर 117.0 2.1
36-करेंसी	एिईईआर 70.8 -0.6
6-	करेंसी	आरईईआर 123.8 1.8
6-	करेंसी	एिईईआर 59.6 -2.0
₹/यूएस	$ 73.8 0.7

पती:	अिंनतम।
स्ोत:	आरबीआई;	और	एफबीआईएल	|

7  यूरोपीय	सेंट्ल	बैंक	(2007):	वित्ी् वस्थरता समीक्षा,	नदसबंर	।
8  एक	सकेंतक	के	ऋणातमक	कालम	अपिे	उथिल-पथुिल	के	पूव्च	्तर	की	तलुिा	में	निमि	मूलयों	को	दशा्चता	है	।

(जारी...)
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V.1.6 ऋि बाजार 

	 वष्च	2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	बैंक	ऋण	लेिे	में	
कमजोरी	दखेी	िई,	जो	महामारी	के	मदे्िजर	कमजोर	मांि	और	
अनिनचितता	को	दशा्चती	है	।	25	नसतंबर,	2020	को	5.1	प्रनतशत	
की	िैर-खाद्य	ऋण	वनृद्ध	(वष्च-दर-वष्च)	कमजोर	िनत	और	आिार	
प्रभाव	से	पे्रररत	होकर	एक	साल	पहले	के	8.6	प्रनतशत	के	मक़ुाबले	
कम	रही	(राट्च 	IV.18)	।

	 ऋण	वनृद्ध	में	निरावट	सभी	बैंक	समूहों,	नवशेष	रूप	से	नवदशेी	
बैंकों	में	वयाप्	रही	।	साव्चजनिक	के्षरि	के	बैंकों	की	ऋण	वनृद्ध	मामूली	
रही,	 हालांनक	 मार्च	 2020	 से	 इसमें	 कु्‍	 सिुार	 आया	 (राट्च 	
IV.19ए)।	अिसूुनरत	वानणन्यक	बैंकों	(एससीबी)	द्ारा	वष्च-दर-
वष्च	आिार	पर	(27	नसतंबर,	2019	से	25	नसतंबर,	2020	तक)	
प्रदाि	नकए	िए	वनृद्धऋण	में	से,	62.3	प्रनतशत	नह्सा	साव्चजनिक	
के्षरि	 के	बैंकों	द्ारा	और	41.2	प्रनतशत	 निजी	 के्षरि	 के	बैंकों	द्ारा	
प्रदाि	नकया	िया,	जबनक	नवदशेी	बैंकों	का	नह्सा	ऋणातमक	रहा	 
(राट्च 	IV.19	बी)	।

	 िैर-खाद्य	 ऋण	 वनृद्ध	 में	 निरावट	 वयापक	 थिी	 नजसमें	 सभी	
प्रमखु	के्षरिों	में	ऋण	लेिे	में	कमी	रही	।	हालांनक	वयनतिित	ऋण	और	
कृनष	ऋण	में	जलुाई	2020	में	कु्‍	सिुार	दज्च	हुए,	लेनकि	अि्त	

चार्ट IV.18: एससतीबती की गैर- िाद् ऋि िृवधि 

वरपपिती:	मानसक	आकडें	पखवाडें	के	औसत	पर	आिाररत	हैं।
स्ोत:	आरबीआई	|	
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में	यह	िनत	बरकरार	िहीं	रह	सकी	 ।	वष्च	2020-21	की	पहली	
नतमाही	में	कु्‍	सिुार	नदखिे	के	बाद	सेवाओ	ंऔर	औद्योनिक	के्षरि	
के	ऋण	वनृद्ध	में	भी	कमी	आई	है;	(राट्च 	IV.20ए)।	अि्त	2020	
में	वयनतिित	ऋण,	कुल	ऋण	प्रवाह	का	सबसे	बडा		नह्सा	थिा,	
इसके	बाद	सेवाओ	ंका	्थिाि	रहा	।	जबनक	नप्‍ले	वष्च	की	तलुिा	
में	अि्त	2020	में	वयनतिित	ऋण,	सेवाओ	ंऔर	कृनष	का	नह्सा	
बढ़	िया	और	उद्योि	का	नह्सा	कम	हो	िया	(राट्च 	IV.20बी)	।

	 उद्योि	 के	भीतर,	खाद्य	प्रसं् करण,	खिि	और	उतखिि,	
पेट्ोनलयम,	कोयला	उतपादों	और	परमाण	ुईिंि,	रमडे	और	रमडे	
के	उतपादों,	लकडी	और	लकडी	के	उतपादों,	कािज	और	कािज	

के	उतपादों	में	ऋण	वनृद्ध	एक	साल	पहले	की	तलुिा	में	अि्त	
2020	 में	 तेज	 हुई	 ।	 इसके	 नवपरीत,	 रसायि	और	 रासायनिक	
उतपादों,	 रबर	 प्लान्टक	और	 उिके	 उतपादों,	 बनुियादी	 ढांरे,	
निमा्चण,	रति	और	आभूषण,	कांर	और	कांर	के	बिे	पदाथि्च,	मूल	
िात	ुऔर	िात	ुउतपाद	और	पेय	तथिा	तमबाकू	के	प्रनत	ऋण	वनृद्ध	
में	कमी/सकुंरि	आया	।	सेवा	के्षरि	में,	हाल	ही	के	महीिों	में	कंप्यूटर	
सॉफटवेयर	 की	 ऋण	 वनृद्ध	 में	 काफी	 अनिक	 तेजी	आई	 है	 जो	
कोनवर-19	के	दौराि	नरनजटल	प्रौद्योनिकी	के	बढ़ते	उपयोि	को	
दशा्चती	है	(राट्च 	IV.21ए)	।	एिबीएफसी	के्षरि	में	ऋण	घटकर	एक	
साल	पहले	38.8	प्रनतशत	के	मक़ुाबले	अि्त	2020	में	17.1	

चार्ट IV.19: बैंक समिूों में ऋि प्िाि  

ए: सिंृवधि बती: शेयर

स्ोत:	आरबीआई	|	

चार्ट IV.20: ऋि का क्षते्गत अविवनयोजन 

ए: सिंृवधि बती: शेयर

स्ोत: आरबीआई।	
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ए: सिंृवधि बती:	शेयर

स्ोत:	आरबीआई	|	

प्रनतशत	हो	िया।	वयनतिित	ऋण	खंर	में,	अि्त	2019	में	वाहि	
ऋण	में	वनृद्ध	अि्त	2019	के	3.7	प्रनतशत	से	अि्त	2020	में	
बढ़कर	8.4	प्रनतशत	हो	िई;	इसी	अवनि	के	दौराि,	आवास	ऋण	
में	वनृद्ध	16.6	प्रनतशत	से	घटकर	11.1	प्रनतशत	हो	िई	।	अि्त	
2020	में	िैर-खाद्य	ऋण	प्रवाह	में	वयापार	की	नह्सेदारी	तेजी	से	
बढ़ी,	जो	 नप्‍ले	वष्च	 के	 इसी	महीिे	में	 इसी	्तर	पर	थिी	 (राट्च 	
IV.21बी)	।

	 वष्च	2020-21	(जूि	तक)	के	दौराि	एससीबी	की	पररसपंनत्यों	
की	िणुवत्ा	में	सिुार	हुआ	है,	नजससे	समग्र	िैर-निष्पानदत	आन्त	
(एिपीए)	अिपुात	एक	साल	पहले	के	9.4	प्रनतशत	से	जूि	2020	
में	घटकर	8.0	प्रनतशत	(राट्च 	IV.22ए)	हो	िया	।	कृनष	और	सेवाओ	ं

के	 सबंिं	 में	 एिपीए	 अिपुात	 इस	 अवनि	 के	 दौराि	 बढ़ा	 
(राट्च 	IV.22बी)	।

	 वष्च	2019-20	की	पहली	्‍माही	में	3.9	प्रनतशत	की	निरावट	
के	 बावजूद	 टीएलटीआरओ	 के	 प्रोतसाहि	 से	 बैंकों	 के	 िैर-
एसएलआर	निवेश	(नजसमें	सीपी,	बॉन्र,	नरबेंरर	तथिा	साव्चजनिक	
और	निजी	कंपनियों	के	शेयरों	में	निवेश	शानमल	हैं)	वष्च	2020-21	
की	पहली	्‍माही	में	बढ़कर	1.8	प्रनतशत	हो	िए	(राट्च 	IV.23ए)।	
समायोनजत	िैर-खाद्य	ऋण	वनृद्ध	वष्च	2019-20	की	दूसरी	नतमाही	
के	8.4	प्रनतशत	के	मक़ुाबले	वष्च	2020-21	की	दूसरी	नतमाही	में	
घटकर	5.1	प्रनतशत	हो	िई	(राट्च 	IV.23बी)।
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	 बैंकों	िे	ऋण	ऑफटेक	में	उतार-रढ़ाव	और	उचर	सरकारी	
उिारों	में	निरावट	के	मदे्िजर	अपिे	एसएलआर	पोट्चफोनलयो	को	
सवंनि्चत	 नकया	 ।	 ितीजति,	सभी	अिसूुनरत	 वानणन्यक	 बैंकों	
द्ारा	िाररत	अनतररति	एसएलआर	एक	साल	पहले	के	7.1	प्रनतशत	
से	2020-21	की	इसी	्‍माही	में	बढ़कर	(28	अि्त	2020	तक)	
निवल	मांि	और	समय	दयेताओ	ं(एिरीटीएल)	के	11.1	प्रनतशत	
हो	िए	(राट्च 	IV.24)	।

IV.2 मौवद्क नतीवत सचंरि

	 अपै्रल	2020	के	एमपीआर	से	िीनतित	रपेो	दर	में	पररवत्चि	
से	 बैंकों	की	जमा	और	उिार	 दरों	 के	सरंरण	में	 सिुार	 हुआ	 ।	
िीनतित	रपेो	दर	और	सनुविाजिक	रलनिनि	न्थिनतयों	में	115	
आिार	अकं	की	कटौती	के	अिसुरण	में,	मार्च	2020	से	रुपया	
ऋणों	पर	भाररत	औसत	उिार	दर	(रबलयूएएलआर)	में	91	आिार	
अकं	की	निरावट	आई	(तानलका	IV.3)	।

सारिती IV.3: रपेो दर स ेबैंकों की जमा और उिार दरों में सचंरि
(आिार	अकं)

अवनि रपेो दर वमयादती जमा दरें उिार दरें

माव्यका 
वमयादती 
जमा दर

डब्लयूएडतीरतीडतीआर 1-िर्षीय 
माव्यका 

एमसतीएलआर

डब्लयूएएलआर 
-	बकाया रुपए 

ऋि

डब्लयूएएलआर 
-	नए रुपए 

ऋि

फरवरी	–	नसतंबर	2019	(प्री-ए््टि्चल	बेंरमाक्च )) -110 -9 -7 -30 2 -40
अ्तूबर	2019	–	नसतंबर	2020*	(पो्ट-ए्सटि्चल	बेंरमाक्च )	 -140 -157 -98 -114 -64 -122
मार्च	2020-नसतंबर	2020*	 -115 -125 -59 -80 -46 -91
फरवरी	2019	–	नसतंबर	2020*	 -250 -190 -105 -138 -62 -162

*	रबलूएएलआर	और	रबलूएरीटीआर	पर	अद्यति	राटा	अि्त	2020	से	सबंनंित	है	|
रबलूएएलआर	:	भाररत	औसत	उिार	दर|	रबलूएरीटीआर	:	भाररत	औसत	घरलूे	नमयादी	जमा	दर	।	
एमसीएलआर	:	निनि	आिाररत	उिार	दर	की	सीमांत	लाित	|
स्ोत:	आरबीआई|

चार्ट IV.24: बैंकों का अवतररक्त सावंिविक चलवनवि अनपुात

वरपपिती: अनतररति	एसएलआर	सबंनंित	नतमाही	के	सभी	ररपोनटिंि	शकु्रवार	के	औसत	पर	
आिाररत	है	|	नत2:	2020-21	के	नलए	रेटा	28	अि्त	2020	तक	का	है	|
स्ोत:	आरबीआई|	
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चार्ट IV.23: गैर- एसएलआर वनिेश और समायोवजत गैर–िाद् ऋि 

ए: गैर- एसएलआर वनिेश बती: समायोवजत गैर–िाद् ऋि 

स्ोत:	आरबीआई|	
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दायर	ेमें	थिी,	नसतंबर,	2020	में	2.70-3.00	प्रनतशत	बाह्य	कर	दी	
िई	ं।	बरत	जमारानश	दरों	का	लरीला	समायोजि	पहले	के	वषषों	की	
बरत	जमा	दरों	 के	दसुाध्य	्वरूप	की	तलुिा	में	उिार	दरों	में	
मौनद्क	सरंरण	के	नलए	शभु	सकेंत	हैं	।	

	 उिार	और	जमा	दरों	में	निरावट	नवदशेी	बैंकों	के	नलए	अनिक	
्पष्ट	है	(राट्च 	IV.27)।	नवदशेी	बैंकों	का	जमारानश	आिार	मखुय	
रूप	से	कम	लाित	और	कम	अवनि	की	थिोक	जमारानशयों	से	बिा	
है,	जो	िीनतित	दरों	में	बदलाव	के	साथि	शीघ्र	समायोनजत	हो	जाता	
है	।	दूसरी	ओर,	साव्चजनिक	के्षरि	के	बैंक	खदुरा	सावनि	जमारानशयों	
पर	निभ्चर	रहते	हैं	और	्‍ोटी	बरत	जैसे	वैकनलपक	बरत	साििों	
से	 प्रनत्पिा्च	 का	 सामिा	 करते	 हैं,	 जो	 उन्हें	 िीनतित	 दरों	 के	
अिरुूप	अपिी	दरों	को	कम	करिे	के	नलए	नववश	करती	है	।	जबनक	
निजी	के्षरि	के	बैंकों	िे	साव्चजनिक	के्षरि	के	बैंकों	की	तलुिा	में	रुपया	
ऋण	और	रबलयूएरीटीरीआर	 के	सदंभ्च	 में	अनिक	सरंरण	का	
प्रदश्चि	नकया	है,	साव्चजनिक	के्षरि	के	बैंकों	में	बकाया	रुपया	ऋणों	
पर	रबलयूएएलआर	में	अनिक	निरावट	है	।

	 साव्चजनिक	के्षरि	के	बैंकों	तथिा	निजी	के्षरि	के	बैंकों	द्ारा	1	वष्च	
के	नलए	राज्च	की	िई	माध्य	निनि	आिाररत	उिार	दर	की	सीमांत	
लाित	(एमसीएलआर)	वष्च	2020-21	की	पहली	्‍माही	में	और	
निर	िई	(राट्च 	IV.28)	।	

	 5	 वष्वीय	 कॉपपोरटे	 बॉन्र	 (79	 बीपीएस)	 और	 10	 वष्वीय	
सरकारी	प्रनतभूनतयों	के	प्रनतफल	में	िरमी	की	तलुिा	में	िये	रुपया	
ऋण	पर	रबलयूएएलआर	के	प्रनत	पासथू्	मार्च-	अि्त	2020	के	
दौराि	अनिक	है	(राट्च 	IV.25)	।	इस	अवनि	के	दौराि	रुपया	ऋण	
पर	रबलयूएएलआर	में	46	आिार	अकं	की	निरावट	आई,	लेनकि	
यह	संररण	पहले	की	अवनि	में	सिुार	है	।

	 लिातार	जारी	सिुमता	रक्र	के	दौराि	(यािी,	फरवरी	2019	
से)	बकाया	रुपये	की	जमा	रानशयों	पर	भाररत	औसत	घरलूे	सावनि	
जमा	दर	(रबलयूएरीटीरीआर)	में	105-आिार	अकं	की	कटौती	
से	 मार्च	 2020	 से	आिे	 से	अनिक	यािी	 59	आिार	अकं	की	
निरावट	हुई	।	माध्य	सावनि	जमा	दर,	जो	प्ररनलत	कार्च	दरों	को	
दशा्चती	है,	में	मार्च	2020	से	125	आिार	अकंों	की	भारी	निरावट	
दज्च	 हुई,	जो	अनिशेष	तरलता	 के	सयंतुि	प्रभाव,	ऋणों	 के	बाह्य	
बेंरमाक्च 	आिाररत	मूलय	नििा्चरण	की	शरुुआत	और	कमजोर	ऋण	
मांि	की	दशाओ	ंको	दशा्चती	है	(राट्च)	IV.26)	।

	 सावनि	जमा	दरों	में	कमी	के	अलावा,	कई	बैंकों	 िे	मौजूदा	
सिुमता	रक्र	के	दौराि	अपिी	बरत	जमा	दरों	को	भी	कम	नकया	।	
पारँ	प्रमखु	बैंकों	की	बरत	जमारानशया,ँ	जो	फरवरी	2019	की	
शरुुआत	में	सिुमता	रक्र	के	प्रारमभ	में	3.50-4.00	प्रनतशत	और	
बाह्य	बेंरमाक्च 	के	शरुू	होिे	के	तरुतं	पहले	3.25-3.50	प्रनतशत	के	

चार्ट IV.25: मौवद्क सचंरि: बैंक और बाजार

स्ोत: बलूमबि्च;	और	आरबीआई|

चार्ट IV.26: मा्य अिवि जमा दर और चलवनवि वसथवतया ं

स्ोत:	आरबीआई|	
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	 एक	वष्च	 से	अनिक	एमसीएलआर	पर	बकाया	रुपया	ऋण	
और	िये	रुपया	ऋण	पर	रबलयूएएलआर	के	अंतर	नवनभन्ि	के्षरिों	
में	असमाि	रहा	(राट्च 	IV.29)	।	वयनतिित	ऋणों	में,	आवास	ऋण	
पर	 अंतर	 सबसे	 कम	 थिा,	 जो	 कम	 रूक	 और	 संपानवि्चक	 की	
उपलबिता	को	दशा्चता	है	।	वयनतिित	ऋण	-	आवास	और	वाहि	
ऋण	के	अलावा	-	्यादातर	असरुनक्षत	होते	हैं	और	इसमें	उचर	

ऋण	जोनखम	शानमल	होता	है;	इसनलए	अन्य	वयनतिित	ऋणों	के	
नलए	्पे्रर	शलुक	सबसे	अनिक	नकया	िया	।	रुपया	निया्चत	ऋण	
पर	निमि	रबलयूएएलआर	सरकार	द्ारा	प्रदत्	बयाज	दर	सहायता	
को	दशा्चता	है	।

	 खदुरा	और	एमएसएमई	के्षरिों	के	नलए	िए	अ्थिायी	दर	ऋणों	
को	अनिवाय्च	रूप	 से	 बाह्य	बेंरमाक्च 	 से	जोड	 नदए	जािे	 के	 बाद	
अ्तूबर	 2019	 से	 ्वीकृत	 सभी	 िए	 ऋणों	 के	 नलए	 सरंरण	
(ट्ांसनमशि)	में	उललेखिीय	सिुार	हुआ	है	(राट्च 	IV.30)। वयनतिित	
और	एमएसएमई	ऋणों	पर	रबलयूएएलआर	में	 निरावट	की	मारिा	
,सभी	के्षरिों	को	नदए	िए	सकल	िए	रुपये	ऋण	की	तलुिा	में	अनिक	
थिी	(120	आिार	अकं)।	

	 बाह्य	 बेंरमाक्च 	 यतुि	ऋणों	की	 शरुूआत	 िे बैंकों	 को	अपिे	
निवल	बयाज	मानज्चि	(एिआईएम)	को	बरािे	के	नलए	बेंरमाक्च 	दरों	
के	 अिरुूप	 अपिी	 सावनि	 के	 साथि-साथि	 बरत	 जमा	 दरों	 को	
समायोनजत	करिे	के	नलए प्रोतसानहत नकया	है । सावनि	जमा	दरों	
में	कटौती	केवल	िए	सावनि	जमा	पर	लािू	होती	है,	जबनक	यह	
बरत	जमा	रानशयों	 के	मामले	में	सभी	पर	लािू	 है	 ।9	परवत्वी	 के	
कारण	बैंकों	की	निनियों	की	लाित	में	तातकानलक	कमी	आई,	और	

9   25	नसतंबर	2020	तक	अिसूुनरत	वानणन्यक	बैंकों	(के्षरिीय	ग्रामीण	बैंकों	को	्‍ोडकर)	
की	बरत	जमा	रानशयां,	कुल	जमाओ	ंके	32.2	प्रनतशत	थिीं।

चार्ट IV.29: क्षते्िार डब्लयूएएलआर और 1 -िर्षीय  
मा्य एमसतीएलआर (अगसत 2020)#

#	घरलूे	बैंकों	से	सबंनंित	।
स्ोत:	आरबीआई	।

चार्ट IV.27: सगुमता चक्र के दौरान बैंक समिूों में सचंरि 
 (फरिरती 2019 – अगसत 2020)

स्ोत:	आरबीआई|	
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इससे	एमसीएलआर	और	िए	रूपया	ऋणों	की	उिार	दरों	में	भी	
कमी	आई	(बशतटे	 नक	एमसीएलआर	का	्पे्रर	अपेक्षाकृत	 न्थिर	
बिा	रहे)	।	इस	प्रकार,	मौनद्क	सरंरण	पर	ऋणों	के	बाह्य	बेंरमाक्च -
आिाररत	मूलय	नििा्चरण	की	शरुूआत	के	प्रभाव	िे	ऐसे	के्षरिों	को	
भी	सनममनलत	कर	नलया	है	जो	बाह्य	बेंरमाक्च 	ऋण	मूलय	नििा्चरण	
से	जडेु	िहीं	हैं। 

	 िीनतित	रपेो	रटे	से	जडेु	िए	रुपये-	ऋणों	के	सबंिं	में,	घरलूे	
बैंकों	द्ारा	लिाया	जािे	वाला	माध्य	्पे्रर	अन्य	वयनतिित	ऋणों	के	
मामले	 में	 सबसे	 अनिक	 थिा,	 उसके	 बाद	 एमएसएमई	 के्षरि	 थिा,	
जबनक	आवास	ऋणों	का	्पे्रर	सबसे	कम	है। बैंक	समूहों	के	बीर,	
साव्चजनिक	के्षरि	के	बैंकों	द्ारा	नवनभन्ि	शे्नणयों	के	ऋणों	के	नलए	
लिाया	जािे	वाला	माध्य	्पे्रर,	निजी	के्षरि	के	बैंकों	की	तलुिा	में	
कम	थिा	(तानलका	IV.4)।

	 लघ	ुबरतों	पर	प्रशानसत	 बयाज	दरों	को	अतंराल	 के	साथि	
सरकारी	प्रनतभूनतयों	के	बाजार	प्रनतफल	से	जोडा	िया	है और	इसे	
तलुिीय	पररप्वताओ	ं के	सरकारी	प्रनतभूनतयों	 के	प्रनतफल	 से	
अनिक	0-100	आिार	अकंों	के	्पे्रर	पर	रैिमानसक	आिार	पर	
नियत	नकया	िया	है।	2020-21	की	पहली	नतमाही	के	दौराि	इि	
दरों	को	तेजी	से	कम	करिे	के	बाद,	सदंभ्च	अवनि	के	दौराि सरकारी	
प्रनतभूनतयों	के	प्रनतफल में	निरावट	के	बावजूद,	लघ	ुबरत	बयाज	

सारिती IV.4: बािरती बेंचमाक्ट  स ेजुड ेऋि –
पॉवलसती रपेो दर पर वमवडयन सप्डे (अगसत 2020)

(प्रनतशत	अकं)

 वनजती ऋि एमएसएमई 
ऋिआिास िािन वशक्षा अनय वनजती 

ऋि

सरकारी	के्षरि	के	बैंक	(12) 3.4 4.7 4.5 6.6 5.7
निजी	के्षरि	के	बैंक	(20) 5.8 7.0 7.2 6.8 7.2
घरलूे	बैंक	(32) 4.4 5.1 5.2 6.6 6.4

स्ोत: आरबीआई।

दरों	को	2020-21	की	दूसरी	और	तीसरी	नतमाही	में	अपररवनत्चत	
रखा	िया।	सूरि-आिाररत	दरों	के	आिार	पर	लघ	ुबरतों	पर	बयाज	
दरों	के	बीर	अतंर,	जो पहली	 नतमाही	के	दौराि वयापक	रूप	से	
सूरि	आिाररत	दरों	के	अिरुूप	रहा	थिा,	दूसरी	नतमाही	के	दौराि	
40-120	आिार	अकं	से	बढ़	िया	और	आिे	तीसरी	नतमाही	के	
दौराि	 83-203	आिार	 अकं	 बढ़ा,	 नजससे	 मौनद्क	 सरंरण	 में	
कनठिाई	पैदा	हुई	(तानलका IV.5)	।

IV.3 चलवनवि वसथवतया ँ तथा मौवद्क नतीवत की पररचालन 
प्वक्रया

	 भारतीय	ररज़व्च	बैंक	अनिनियम	1934	के	अिसुार,	मौनद्क	
िीनत	के	नक्रयान्वयि	और	उसमें	समय-समय	पर	हुए	पररवत्चिों,	
यनद	हों,	से	सबंनन्ित	परररालिित	प्रनक्रया	को	ररज़व्च	बैंक	द्ारा	
पनबलक	रोमेि	में	रखा	जाएिा	।	सि	2020-21	की	पहली	्‍माही	
के	 दौराि,	आरबीआई	द्ारा	 नकए	 िए	रलनिनि	 परररालि,	 14	
फरवरी	 2020	 को	 लािू	 नकए	 िए	 सशंोनित	 रलनिनि	 प्रबिंि	
फे्मवक्च 	 के	 अिसुार	 नकए	 िए	 थेि	 और वे	 कोनवर	 से	 सबंनंित	
वयविािों	को	दखेते	हुए	नवत्ीय	बाजारों	और	सं् थिाओ	ंके	काय्च	
को	सामान्य	रूप	से	सनुिनचित	करिे	के	उदे्शय	से,	मौनद्क	िीनत	के	
अिरुूप,	 प्रणाली	 में	 रलनिनि	 को	 काफी	 मारिा	 में	 बढ़ािे	 की	
आवशयकता	से	नदशा	निदटेनशत	थेि	( अनिक	नववरण	के नलए	वानष्चक	
ररपोट्च 	2019-20	का	अध्याय	III दखेें) ।10 

10  भारतीय	ररजव्च	बैंक	(2020):	वानष्चक	ररपोट्च 	2019-20,	मौनद्क	िीनत	परररालि,	25	
अि्त	।

चार्ट IV.30: वनजती ऋिों पर डब्लयूएएलआर और 
एमएसएमईज को ऋि - पररित्टन  
(अ्तूबर 2019 – अगसत 2020)

स्ोत:	आरबीआई|	

प्रन
तश

त	
अ
कं

आवास वाहि	 नशक्षा	
 

अन्य	
वयनतिित	
ऋण		

एमएसएमईज	
ऋण

सरकारी	के्षरि	के	बैंक 	निजी	के्षरि	के	बैंक 	घरलूे	बैंक	



85

अक्‍तूबर 2020मौद्रिक नीद्ि रिपोर्ट 

भाररबैं बलेुटिन अक्‍तूबर 2020

सारिती IV.5: अ्लप बचत वलितों पर बयाज दरें - ततीसरती वतमािती: 2020-21
अ्लप बचत योजना पररप्िता

(िर््ट )
सप्डे 

(प्वतशत 
अकं)$

सगंत पररप्िता 
का औसत जती-सके 
यती्लड (प्वतशत)	
(जून – अगसत 

2020)

फामू्टला-	आिाररत 
बयाज दर(प्वतशत)	
(वतमािती 3:	2020-
21	के वलए लागू )

वतमािती	3:	2020-
21 में सरकार विारा 
घोवर्त बयाज दर 

(प्वतशत)

 अतंर (आिार 
अकं)

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

जमा	बरत - - - - 4.00 -

साव्चजनिक	भनवष्य	निनि 15 0.25 6.02 6.27 7.10 83

नमयादी	जमा       

1	वष्च 1 0 3.47 3.47 5.50 203

2	वष्च 2 0 3.92 3.92 5.50 158

3	वष्च 3 0 4.38 4.38 5.50 112

5	वष्च 5 0.25 5.29 5.54 6.70 116

आवत्वी	जमा	खाता 5 0 4.38 4.38 5.80 142

मानसक	आय	योजिा 5 0.25 5.27 5.52 6.60 108

नकसाि	नवकास	परि 124	माह 0 6.02 6.02 6.90 88

एिएससी	VIII	इशयु 5 0.25 5.40 5.65 6.80 115

वररष्	िािररक	बरत	योजिा 5 1.00 5.29 6.29 7.40 111

सकुन्या	समनृद्ध	खाता	योजिा 21 0.75 6.02 6.77 7.60 83

$:	फरवरी	2016	की	भारत	सरकार	की	प्रेस	नवज्नप्	के	अिसुार	अलप	बरत	दरों	के	नििा्चरण	के	नलए	्पे्रर्स।
वरपपिती:	कंपाउंनरंि	फ्ी्वेंसी	अलि-अलि	नलखतों	में	नभन्ि	होती	है।
स्ोत:	भारत	सरकार;	और	आरबीआई	्टाफ	अिमुाि।

	 कोनवर-19	महामारी	और	वा्तनवक	आनथि्चक	िनतनवनि	पर	
इसके	प्रनतकूल	प्रभाव	के	मदे्िजर,	ररज़व्च	बैंक	िे	27	मार्च 	को	
75	आिार	अंकों	की	कमी	के	बाद	22	मई	2020	को	िीनतित	
रेपो	दर	में	40	आिार	अंकों	की	कटौती	की	।	बैंकों	द्ारा	ररज़व्च	
बैंक	में	निनष्क्रय	रूप	से	निनियों	के	रखिे	को	तुलिातमक	रूप	से	
अिाकष्चक	बिािे	और	अथि्चवयव्थिा	के	उतपादक	के्षरिों	को	ऋण	
देिे	के	नलए	प्रोतसानहत	करिे	हेतु,	17	अपै्रल	2020	को	ररवस्च	

रेपो	 दर	 में	 25	आिार	 अंक	 की	 कमी	 करके	 िीनतित	 बयाज	 
दर	कॉरररोर	को	90	आिार	अंक	नव्तृत	नकया	िया	।	फरवरी	
2020	 से	 शरुू	 नकए	 िए	 रलनिनि	 बढ़ािे	 वाले	 उपायों	 को	 
2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	और	अनिक	सदुृढ़	नकया	
िया,	इसमें	रलनिनि	और	नििीकरण	तिाव	को	कम	करिे	के	
नलए	 नवनशष्ट	 के्षरिों	 और	 सं्थिाओ	ं को	 लनक्षत	 नकया	 िया	 
(बॉ्स	IV.2)	।

(i) 	 मौनद्क	सरंरण	और	उतपादक	के्षरिों	में	ऋण	प्रवाह	को	बढ़ािे	
के	नलए	फरवरी-मार्च	2020	के	दौराि	एक	वष्च	तथिा	तीि	वष्च	
की	 अवनि	 के	 दीघ्चकानलक-रपेो	 परररालि	 (एलटीआरओ)	
की िीलामी	।	

(ii)		 31	 जिवरी	 से	 31	 जलुाई,	 2020	 के	 बीर	 अिसूुनरत	
वानणन्यक	 बैंकों	 द्ारा	 मोटर-वाहि,	 आवासीय	 और	
एमएसएमई	को	नवतररत	नकए	िए	वनृद्धशील	ऋण	पर	िकदी	
आरनक्षत	अिपुात	(सीआरआर)	के	अिरुक्षण	सबंिंी	्ू‍ट	की	

बॉ्स IV.2: चलवनवि सिंि्टन के उपाय और वयिवसथत बाजार की वसथवत को बढ़ािा देना

अिमुनत	दी	िई,	सवंनृद्ध	पर	िणुक	प्रभाव	वाले	उतपादक	के्षरिों	
को	 नदए	जािे	 वाले	 बैंक	ऋण	प्रवाह	को	 नजससे	पिुज्वीनवत	
नकया	जा	सके	।	

(iii) 16	मार्च	और	23	मार्च	2020	को	दो ्‍माही	अमेररकी	रॉलर	/	
आईएिआर	नवक्रय/	क्रय	्वैप	िीलामी का	आयोजि	नकया	
िया	थिा,	नजससे	कुल	नमलाकर	2.7	नबनलयि	अमरीकी	रालर	
की	रलनिनि	उपलबि	करवाई	िई	।	

(जारी...)
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(iv) 	 मार्च	2020	के	दौराि	पररष्कृत	पररवत्वी	रटे	रपेो	िीलानमयों	का	
आयोजि	नकया	िया	तानक	साल	के	अतं	में	रलनिनि	प्रबिंि	
में	बैंनकंि	प्रणाली	को	लरीलापि	प्रदाि	नकया	जा	सके।	नवशेष	
मामले	के	रूप	में,	एकल	आिार	प्राथिनमक	रीलरों	(एसपीरी)	
को	अन्य	योग्य	प्रनतभानियों	के	साथि	इि	िीलानमयों	में	भाि	लेिे	
की	अिमुनत	दी	िई	।	

(v) 	 एसपीरी	को	साल	 के	अतं	 में	 रलनिनि	प्रबिंि	की	सनुविा	
प्रदाि	करिे	 हेत,ु	 ्थिायी	रलनिनि	सनुविा	 (एसएलएफ)	 के	
तहत	उन्हें	उपलबि	रलनिनि	को	` 2,800	करोड	से	बढ़ाकर	
24	मार्च,	2020	को	अ्थिायी	रूप	से	`	10,000	करोड	कर	
नदया	िया।	यह	सनुविा	17	अपै्रल	2020	तक	उपलबि	थिी।	

(vi) 	 27	मार्च,	2020	को	बैंकों	के	नलए	सीआरआर	अपेक्षाओ	ंको	
निवल-मािं	 और	 मीयादी	 दयेताओ	ं (एिरीटीएल)	 के	 4.0	
प्रनतशत	 से	100	आिार	अकं	घटाकर	एिरीटीएल	 के	3.0	
प्रनतशत	कर	नदया	िया,	जो	28	मार्च,	2020	के	पखवाडे	शरुु	
होकर	26	मार्च,	2021	तक	एक	वष्च	की	अवनि	तक	प्रभावी	
बिी	 रहिेी,	 इससे	बैंनकंि	प्रणाली	की	प्राथिनमक	रलनिनि	में	
लिभि	`1.37	लाख	करोड	की	वनृद्ध	होिी।	

(vii)		 ्टाफ	द्ारा	सामानजक	दूरी	बिाए	रखिे	और	इससे	ररपोनटिंि	
आवशयकताओ	ं पर	 पडिे	 वाले	 प्रभावों	 के	कारण,	 बैंकों	को	
कनठिाइयों	का	सामिा	करिा	पडा	है,	अतएव,	28	मार्च	2020	
से	शरुू	होिे	वाले	पखवाडे	से	दनैिक	सीआरआर	शेष	के	नलए	
न्यूितम	अिरुक्षण	आवशयकता	को	90	प्रनतशत	से	घटाकर	
80	प्रनतशत	कर	नदया	िया।	यह	नवतरण	25	नसतंबर	2020	
तक	उपलबि	थिा।	

(viii)	 सानंवनिक	 रलनिनि	 अिपुात	 (एसएलआर)	 को	 कम	 करके	
सीमातं	् थिायी	सनुविा	(एमएसएफ)	के	तहत	बैंकों	को	एक	नदि	
के	 नलए	उिार	 लेिे	की	सीमा	एिरीटीएल	के	2	प्रनतशत	से	
बढ़ाकर	3	प्रनतशत	कर	दी	िई,	यह	31	मार्च	2021	तक	प्रभावी	
है	औऱ	इसके	तहत	बैंकों	को	कम	एमएसएफ	दर	पर	एलएएफ	
नवरंो	 के	 अतंि्चत	 अनतररति	 रलनिनि	 का	 लाभ	 उठािे	 की	
अिमुनत	दी	िई	।	

(ix)	 निवेश	 गे्रर	 कॉरपोरटे	 बॉन्रों,	 वानणन्यक	 परिों	 और	 िैर-
पररवत्चिीय	नरबेंरर	में	निवेश	के	नलए	अ्थिायी	दरों	पर	तीि	
साल	 तक	 के	 लनक्षत	 दीघ्चकानलक	 रपेो	 परररालि	
(टीएलटीआरओ)	 को	 िीनतित	 रपेो	 दर	 से	 जोडा	 िया,	 जो	 
27	मार्च	2020	तक	इि	बॉन्रों	में	निवेश	के	बकाया	्तर	से	
ऊपर	थिा।	

(x) 	 उपयतुि	आकार	की	श्ृखंलाओ	ंमें	लनक्षत	दीघ्चकानलक	के	रपेो	
परररालि	(टीएलटीआरओ)	2.0	सबंिंी	िीलामी,	नजसका	ली	

िई	कुल	रानश	का	कम	से	कम	50	प्रनतशत	नह्सा	लघ	ुऔर	
मध्यम	आकार	की	िैर-बैंनकंि	नवत्ीय	कंपनियों	(एिबीएफसी)	
और	सूक्षम	नवत्	सं् थिाओ	ं(एमएफआई)	को	नदया	िया।	

(xi) 	 के्षरिित	ऋण	जरूरतों को	पूरा	करिे	के	नलए,	राष्ट्ीय	कृनष	और	
ग्रामीण	 नवकास	बैंक	 (िाबार्च),	भारतीय	लघ	ुउद्योि	 नवकास	
बैंक	 (नसरबी),	 राष्ट्ीय	आवास	 बैंक	 (एिएरबी)	 ए्सपोट्च-
इमपोट्च	बैंक	ऑफ	इंनरया	(एन्ज़म	बैंक)	को	िीनतित	रपेो	दर	
पर	 रु.75,000/-	 करोड	 की	 कुल	 रानश	 की	 नवशेष	 पिुनव्चत्	
सनुविाए	ंप्रदाि	की	िई ं ।	

(xii)		 मयूरअुल	 फंर	 के	सामिे	 रकुौती	 के	 बोझ	 से	 पैदा	 हुए	 तीव्र	
रलनिनि	दबावों	 से	ऊबारिे	 के	 नलए	एमएफ	के	 नलए	 नवशेष	
रलनिनि	सनुविा	(एसएलएफ-एमएफ)	।	

(xiii) 	 मई	में भारत	सरकार द्ारा	घोनषत आतमवनभ्चर भारत पैकेज	के	
एक	 भाि	 के	 रूप	 में, नवत्ीय	 के्षरि	 में	 नकसी	 भी	 सभंानवत	
प्रणालीित	जोनखम	 से	 बराव	 के	 नलए,	 ररज़व्च	 बैंक	 के	 पास	
पजंीकृत	एमएफआई	और	आवास	नवत्	कंपनिया	ं(एरएफसी)	
सनहत	 पजंीकृत	 एिबीएफसी	 भी	 शानमल	 हैं, की	 रलनिनि-
न्थिनत	में	सिुार	के	नलए	एक	नवशेष	प्रयोजि	माध्यम	(एसपीवी)	
के	रूप	में	एक	योजिा	शरुू	की	िई	।	

(xiv)	 अनग्रम	कर	बनहवा्चहों	के	कारण	नसतंबर	में	होिे	वाले	रलनिनि	
दबावों	को	कम	करिे	के	नलए	अ्थिायी	दरों	(यािी	वत्चमाि	रपेो	
दर	पर)	पर	मीयदी	रपेो	परररालि	नकया	िया।	नजि	बैंकों	िे	
एलटीआरओ	(5.15	प्रनतशत	पर)	के	तहत	निनि	उठा	ली	थिी,	
उन्हें	 पररप्वता	 से	 पहले	 इि	 लेिदिेों	 को	 ररवस्च	 करके	 4	
प्रनतशत	 (वत्चमाि	 रपेो	 दर)	 पर	 िए	 निनि	 लाभ	 उठािे	 की	
अिमुनत	दी	िई	थिी।	

(xv) 	 1	नसतंबर	2020	से,	बैंकों	को	31	मार्च	2021	तक	एिरीटीएल	
की	22	प्रनतशत	(19.5	प्रनतशत	से	बढ़ाकर)	की	कुल	सीमा	
तक	पररप्वता	तक	िारण	करिा	(एरटीएम)	शे्णी	के	तहत	
एसएलआर	प्रनतभूनतयों	के	िए	अनिग्रहण	की	अिमुनत	दी	िई।	

(xvi)	 06	फरवरी	से	30	नसतंबर	2020	के	अतं	तक	ओएमओ	के	
तहत	 रु.1.91	 लाख	 करोड	 की	 सरकारी	 प्रनतभूनतयों	 की	
खरीद।	

(xvii)	 प्रनतफल	 वक्र	 में	 रलनिनि	को	और	अनिक	समाि	रूप	 से	
नवतररत	करिे	और	सरंरण	में	सिुार	करिे	 के	क्रम	में,	 वष्च	
2020-21	की	पहली	्‍माही	में	 (27	अपै्रल,	2	जलुाई,	27	
अि्त,	3,	10	और	17	नसतंबर)	रु	10,000	करोड	प्रतयेक	के	
नहसाब	 से	 'ऑपरशेि	 ट्नव्ट'	 के	 रूप	 में	 ्‍ह	 िीलानमयां	
आयोनजत	की	िई ं	।11

11  जबनक	ऑपरशेि	ट्नव्ट	रलनिनि	तट्थि	रखा	जाएिा,	वहीं	6	िीलामी	के	पररणाम्वरूप	रु.	2768	करोड	की	निवल	रलनिनि	का	अवशोषण	हुआ	(`59,900	करोड	की	नबक्री की 
तुलना में `57,132	करोड	का	क्रय)	।
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	 6	 फरवरी	 से	 (30	 नसतंबर	 2020	 तक)	 ररज़व्च	 बैंक	 द्ारा	
घोनषत	कुल	रलनिनि	सहयोि	` 11.1	लाख	करोड	(जीरीपी	का	
5.5	प्रनतशत)	है	(तानलका	IV.6)	।

रलवनवध के रालक और प्बधंन 

	 2020-21	 की	 पहली	 ्‍माही	 के	 दौराि,	 रलि	 में	 मदु्ा	
(सीआईसी),	 भारतीय	 ररजव्च	 बैंक	 द्ारा	 निवल	 नवदशेी	 मदु्ा	
परररालि	 और	 भारत सरकार (जीओआई)	 के	 िकद शेष,	
प्रणालीित	रलनिनि	के	प्रमखु	रालक	थेि	। सीआईसी में	वयापक	
नव्तार ररसाव	का	प्रमखु	स्ोत	थिा,	नवशेषकर	पहली	नतमाही	में	।	
सीआरआर	 में	 एक	 प्रनतशत	 की	 कमी	 के	 पररणाम्वरूप,	
वानणन्यक	 बैंकों	 द्ारा	 अनतररति	 सीआरआर	 शेषों	 की	 बडी	
निकासी	के	कारण	रलनिनि	में	वनृद्ध	हुई,	जहां दूसरी	नतमाही	में	
भारत	सरकार के	िकदीशेष	में	हुई	न्थिर	वनृद्ध	िे	अनिशेष	के	्तर	
को	कम	नकया,	वहीं	पहली	्‍माही	में	ररज़व्च	बैंक	के	नवदशेी	मदु्ा	
खरीद	 परररालिों	 से	 प्रणालीित	 रलनिनि	 सवंनि्चत	 हुई	 (राट्च 	
IV.31ए)	 । रलनिनि	प्रबिंि	 के	सदंभ्च	में,	टीएलटीआरओ	और	
ओएमओ	खरीद	(मखुयतः	पहली	नतमाही	में)	के	माध्यम	से नटकाऊ	
रलनिनि	 राली	 िई,	 वहीं	 एलएएफ	 परररालिों	 के	 माध्यम	 से	
अ्थिायी	 रलनिनि	 िनतनवनियों	 का	 प्रबिंि	 नकया	 िया	 (राट्च 	
IV.31बी)	।

	 वष्च	2020-21	की	पहली	्‍माही	के	दौराि	` 2.36	लाख	
करोड	 (9.6	 प्रनतशत)	 की	 सीआईसी	 वनृद्ध	 (वष्च	 दर	 वष्च	 )	 िे	 
2019-20	की	पहली	्‍माही	के	`	49,378	करोड	(2.3	प्रनतशत)	

सारिती IV.6: 6 फरिरती स ेमौवद्क और चलवनवि उपाय   
(30 वसतबंर, 2020 तक) 

	(₹	करोड)

उपाय घोर्िा

एलटीआरओ	 2,00,000
पररवत्चिीय	दर	रपेो 1,75,000
पीरीएस	के	नलए	एसएलएफ 7,200
सीआरआर	में	कटौती 1,37,000
एमएसएफ	(एसएलआर	में	1%	की	निरावट) 1,37,000
टीएलटीआरओ	 1,00,000
टीएलटीआरओ	(2.0)	 50,000
निवल	ओएमओ	खरीद 50,000
मयूरअुल	फंर	के	नलए	नवशेष	रलनिनि	सनुविा 50,000
िाबार्च,	नसरबी,	एिएरबी	और	एन्ज़म	को	पिुनव्चत्
एन्ज़म	बैंक	के	नलए	ऋण	वयव्थिा

75,000

एिबीएफसी	के	नलए	नवशेष	रलनिनि	योजिा 30,000
56-नदवसीय	सावनि	ररपो 1,00,000

कुल 11,11,200

जतीडतीपती के अनपुात के रूप में *(प्वतशत) 5.5

*:	िाममारि	जीरीपी	2019-20|
स्ोत: आरबीआई|

चार्ट IV.31:  प्िालतीगत चलवनवि- सचंालक और प्बिंन

ए: सचंालक बती: प्बिंन

वरपपिती: (+)	का	तातपय्च	रलनिनि	के	अतं:के्षपण	से	है	जबनक	(-)	का	तातपय्च	रलनिनि	के	अवशोषण/ररसाव	से	है;	रेटा	सबंनन्ित	नतमाही	के	अनंतम	शकु्रवार	के	आकडों	पार	आिाररत	हैं	| 
स्ोत:	आरबीआई|
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के	 नव्तार	 को	काफी	अनिक	 पी्े‍	 ्‍ोड	 नदया	 (राट्च 	 IV.32)।	
सीआईसी नव्तार का	बडा	्तर महामारी	से	रि्त	वातावरण	में	
िकदी	के	नलए	बढ़ी	हुई	एहनतयाती	मांि	को	दशा्चता	है।

	 अपै्रल	 में	 रार	 टीएलटीआरओ	 िीलानमयों	 के	 माध्यम	 से	 
`	 87,891	 करोड	 रालिे	 के	 कारण,	 प्रणालीित	 रलनिनि	 
एलएएफ	के	तहत	औसत	दनैिक	निवल	अवशोषणों	के	साथि	प्रररु	
बिी	रही	और	सीआईसी नव्तार	के कारण	बैंनकंि	प्रणाली	से	बडी	
मारिा	में	रलनिनि	निकासी	के	बावजूद,	यह	मार्च	के	`3.02	लाख	
करोड	से	उत्रोत्र	बढ़कर	अपै्रल	में	`4.75	लाख	करोड	और	
आिे	 मई	 2020	 में	 बढ़कर	 `5.31	 लाख	 करोड	 हो	 िई	 
(राट्च 	IV.33)। रबलयूएमए	/	ओरी	का	बहुत	अनिक	सहारा	लेकर	
निरतंर	सरकारी	खर्च	 (अपै्रल	और	मई	में	क्रमशः	`1.01	लाख	
करोड	 और	 `1.14	 लाख	 करोड	 का	 औसत)	 भी	 रलनिनि	
अनिशेष	को	बढ़ाया	िया। मािसूि	के	मौसम	की	शरुुआत	के	साथि,	
सरकारी	 खर्च	 में	 निरावट	आई	और जूि	 में	 भारत	 सरकार का	
िकदी	 शेष	 बेशी	 में	 बदल	 िया	 (`34,838	 करोड	 का	
औसत); पररणाम्वरूप,	एलएएफ	के	तहत	औसत	दनैिक	निवल	
अवशोषण	 कम	 होकर	 `4.08	 लाख	 करोड	 रह	 िया	 । कुल	
नमलाकर,	नवमदु्ीकरण	के	तरुतं	बाद	वाली	नतमाही	अथिा्चत्	जिवरी-
मार्च	 2017	 से	 वष्च	 2020-21	 की	 पहली	 नतमाही	 में	 अनिशेष	
रलनिनि	का	 निवल	औसत	अवशोषण	सबसे	अनिक	`	 4.71	
लाख	करोड	थिा।	

	 रलनिनि	की	न्थिनत	दूसरी	नतमाही	में	अनिशेष	बिी	रही,	
हालांनक	पहली	नतमाही	के	सापेक्ष	कु्‍	मंद	रही। जलुाई	में	ररज़व्च	
बैंक	के	निवल	नवदेशी	मुद्ा	खरीद	परररालिों	के	माध्यम	से	बडी	
मारिा	 में	 राली	 िई	 रलनिनि	 को	 कम सीआईसी नव्तार	
और सरकारी	खरषों	 के	कम	 रहिे	 से	 भारत	सरकार	 के िकदी	
शेषों	में	निरतंर वनृद्ध	िे	समायोनजत	कर	नदया।	एलएएफ	के	तहत	
दैनिक	निवल	अवशोषण	जलुाई	में	औसति	`3.95	लाख	करोड	
रहे	्योंनक	भारत	सरकार के	िकद	अनिशेष	`95,938	करोड	
तक	 पहुंर	 िए	 । इसके	 बाद,	 अि्त	 में	 दैनिक	 शदु्ध	 निवल	
अवशोषण	बढ़कर	`4.03	लाख	करोड	हो	 िया	 लेनकि	भारत	
सरकार	के	उचर	िकद	अनिशेषों	की	वजह	से	घटकर	नसतंबर	में	
`3.68	लाख	करोड	रह	िया	 (अि्त	में	`1.68	लाख	करोड	
और	नसतंबर	में	`2.80	लाख	करोड	का	औसत)।	आरबीआई	िे	
ओएमओ	खरीद	के	माध्यम	से	भी	रलनिनि	को	राला,	नवशेषकर	
2020-21	 की	 पहली	 नतमाही	 के	 दौराि।	 वष्च	 2019-20	 की	
दूसरी	्‍माही	के	`5.86	लाख	करोड	की	तुलिा	में	वष्च 	2020-
21	की	पहली	्‍माही	में	नटकाऊ	रलनिनि	(नवदेशी	मुद्ा	खरीद,	
ओएमओ	और	 टीएलटीआरओ	सनहत)	 का	 कुल	 अंतवटेशि	 ` 

5.38	लाख	करोड	थिा	(राट्च 	IV.34)	। 

	 सकें्षप	में,	नवत्ीय	बाजारों	और	सं् थिाओ	ंमें	अिकूुल	नवत्ीय	
न्थिनत	और	 न्थिरता	सनुिनचित	करिे	 के	 नलए	 ररज़व्च	 बैंक	 द्ारा	
पारपंररक	और	अपरपंराित	उपायों	से वष्च	2020-21	की	पहली	

चार्ट IV.32: सचंलन में मदु्ा 

स्ोत:	आरबीआई	| स्ोत:	आरबीआई|

चार्ट IV.33: चलवनवि प्बिंन
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वापसी भारतीय	 अथि्चवयव्थिा	 में	 बढ़ते	 निवेशक	 नवविास	 का	
सूरक	 है	 । मौनद्क	संररण	की	िनत	भी	 तेज	हो	िई	 है,	 लेनकि	
ऋण	संवनृद्ध	कमजोर	बिी	 हुई	 है,	जो	पररदृशय	को	िुंिला	कर	
रही	है	।	आिे	वाले	समय	में,	मौनद्क	िीनत	के	रुख	के	अिुरूप	
नवत्ीय	बाजारों	और	सं्थिािों	के	कामकाज	में	सामान्य	न्थिनत	
और	अिुकूल	नवत्ीय	न्थिनतयों	को	सनुिनचित	करते	हुए	रलनिनि	
की	 न्थिनतयों	में	 सूझ-बूझ	के	साथि	जारी	रहेिा। कुशल	मौनद्क	
िीनत	संररण	को,	नवशेष	रूप	से	ऋण	बाजार	के	नलए,	िीनतित	
उदे्शयों	के	पदािुक्रम	में	प्राथिनमकता	प्रदाि	करिी	होिी।

्‍माही	 में	 प्रणालीित	 रलनिनि	 अनिशेष	 बढ़ा,	 जो	 ररवस्च	 रपेो	
सनुविा	के	तहत	बडी	मारिा	में	अवशोनषत	रानश	से	अनिशेष	का	
अिमुाि	लिाया	िया	है,	जो	5	मई	2020	को	`8.5	लाख	करोड	
से	अनिक	हो	ियी	थिी	(राट्च 	IV.35)।

IV.4 वनषकर््ट

	 ररज़व्च	बैंक	द्ारा	नकए	िए	पारपंररक	और	अपरपंराित	बडे	
उपायों	 से	घरेलू	 नवत्ीय	बाजारों	 िे	िीरे-िीरे	सामान्य	 न्थिनत	
हानसल	कर	ली	है	। नवनभन्ि	बाजार	के्षरिों	में	कारोबार	बढ़	रहा	है	
और	्पे्रर	सराहिीय	रूप	से	कम	हो	िया	 है	 । पूंजी	प्रवाह	की	

चार्ट IV.34: सथायती चलवनवि अतं:क्षपेि 

वरपपिती:	रेटा	सबंनन्ित	नतमाही	के	अनंतम	शकु्रवार	के	आकडों	पार	आिाररत	हैं	|	
स्ोत:	आरबीआई|

चार्ट IV.35: वििेकाितीन चलवनवि,
 सिायत् सचंालक और ररिस्ट रपेो

वरपपिती: रेटा	साप्ानहक	आिार	पर	हैं	|	
स्ोत: आरबीआई|
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वैश्विक अर्थव्‍यवसरथा अभी भी कोश्वड-19 से उत्‍पन्‍न हुए 
अप्रत्‍यथाश्ित आघथात से डगमगथा रही है । उच्‍च बथारबंथारतथा सू‍चकों 
से आश्र्थक गश्तश्वश्ि‍यों के तीसरी श्तमथाही में श्‍नम्‍नतम सतर ‍पर 
‍पहु‍ंच‍ेन की िुरुआत हो ‍ुचके हो‍ेन के सकेंत श्मल‍ेन के बथावजूद 
अल‍पथावश्िक सभंथाव‍नथाओ ं की श्‍नभ्थरतथा इस श्वषथाणु और इसके 
टीके से सबंशं्ित अश्‍नश्चिततथाओ ं ‍पर ब‍नी हुई हैं । उन्‍नत 
अर्थव्‍यवसरथाओ ं (एई) के सथार ही कुछ उभरते बथाजथारों वथाली 
अर्थव्‍यवसरथाओ ं(ईएमई) से सबंशं्ित मुद्थास्‍ीश्त व्‍यथा‍पक रू‍प से 
श्‍न‍यशं्रित और कें द्ी‍य बैंकों के लक्ष‍य से ‍नी‍ेच के सतर ‍पर ब‍नी हुई है 
। वैश्विक श्वत्ती‍य बथाजथारों में उछथाल श्वद्यमथा‍न रहथा, श्जसे अत्‍यश्िक 
समथा‍योज‍नकथारी मौश्द्क ‍नीश्त के दीघथा्थवश्ि तक जथारी रह‍ेन के 
सकेंतों से सहथारथा श्मलथा । 

	 वैश्विक	महामारी	के	कारण	2020	की	दूसरी	श्िमाही	में	वैश्विक	
अर्थव्‍यवसरा	 सवा्थश्िक	 ऐश्िहाश्सक	 दबाव	 की	 श्सरश्ि	 में	 पहुचं	
चकुी	 है	 ।	 दूसरी	 श्िमाही	 में	 वैश्विक	 व्‍यापार	 की	 मात्ा	 में	 14.3	
प्रश्िशि	 की	 कमी	आई	 ।	 जैसे	 ही	 श्वश्िन्‍न	 अर्थव्‍यवसराओ	ं में	
अ‍नलॉक	 सबंिंी	 गश्िश्वश्ि‍यां	 प्रारिं	 हो	 रही	 रीं,	 और	 िीसरी	
श्िमाही	में	वैश्विक	अर्थव्‍यवसरा	के	श्सरर	हो‍ेन	की	िारणा	ब‍न	रही	
री,	 श्वषाण	ु के	सकं्रमण	की	 ‍नई	लहर	 के	कारण	 िै‍यार	 हुए	 इ‍न	
सकारात्मक	आवेगों	को	िकका	लगा	 ।	इस	बीच,	पण्‍य	मूल्‍यों	में	
बढोिरी	हो‍ेन	से	मदु्ास्‍ीश्ि	बढी	 ।	बहुि	सी	अर्थव्‍यवसराओ	ंमें	
मखु्‍य	मदु्ास्‍ीश्ि	और	कोर	मदु्ास्‍ीश्ि	के	श्‍न‍यशं्त्ि	और	लक्ष‍य	के	
अिंग्थि	ब‍ेन	रह‍ेन	के	बावजूद	खाद्य	मूल्‍यों	पर	दबाव	बढ	रहा	है	।	
वैश्विक	सिर	पर	्ै‍ल‍ेन	वाला	प्रिाव	मखु्‍यि:	श्वत्िी‍य	माध्‍यमों	से	
बढा	।	श्वत्िी‍य	बाजार	2020	की	पहली	श्िमाही	में	हड़बड़ी	में	हो‍ेन	
वाली	श्ब	क्री	से	उबर	गए	हैं,	श््‍र	िी	जोश्खम	सबंिंी	म‍नोिावों	के	
लौट‍ेन	से	ईएमई	में	हो‍ेन	वाले	पूजंी	प्रवाहों	में	रुक-रुक	कर	बहाली	
हुई	है,	िरा	अ	ंिश्‍न्थश्हि	मूलिूि	बािों	के	अ‍नरुूप	पररवि्थ‍न	हो‍ेन	के	
कारण	आश्सि‍यों	 के	 मूल्‍य	 में	 उिार-चढाव	 ब‍ना	 हुआ	 है,	 और	
सिंा‍नाओ	ं की	 अश्‍नश्चिििा	 ब‍नी	 हुई	 है	 ।	 प्रणालीगि	 दृश्टि	 से	
महत्वपूण्थ	 कें द्ी‍य	 बैंकों	 की	 मौश्द्क	 ‍नीश्िगि	 अगवुाई	 के	
पररणामसवरूप	 अमेररकी	 डॉलर	 कमजोर	 हुआ,	 और	 मदु्ाओ,ं	
श्वशेष	रूप	से	ईएमई	की	मदु्ाओ	ंमें	िद‍नरुूप	मूल्‍यवशृ्धि	हुई	।	इसका	
श्‍न‍या्थि	एव	ंसवंशृ्धि	पर	प्रिाव	हुआ	।	इसके	अलावा,	वैश्विक	मूल्‍य	
शृखंला	(जीवीसी)	के	बाश्िि	हो‍ेन	से	वैश्विक	महामारी	से	प्रिाश्वि	
आपूश्ि	सबंिंी	आघाि	बढ	गए	हैं	।	

	 कुछ	 अल्पावश्िक	 सूचकों	 में	 सिुार	 हुआ	 है	 ।	 हालांश्क,	
वैश्विक	 खरीद	 प्रबंिकों	 का	 सूचकांक	 (पीएमआई)	 ‍यह	 सूश्चि	
करिा	 है	 श्क	 माह-दर-माह	 आिार	 पर,	 उत्पाद‍न	 और	 ‍नई	
आज्ञश्ति‍यों	(आड्थर)	के	सार	ही	कारोबारी	म‍नोिाव	िी	जलुाई	से	
प‍ुनरुजजीश्वि	हुए	हैं	और	अगसि	में	श्‍न‍या्थि	की	‍नई	आज्ञश्ति‍यों	में	
हो‍ेन	वाली	कमी	रम	गई	 ।	‍यह	बहाली	प्रारशं्िक	अवसरा	में	 है	
और	वैश्विक	महामारी	की	अवश्ि	िरा	इसके	टीके	के	आश्वषकार	
पर	श्‍नि्थर	करिी	है	।	

	 श्वत्िी‍य	बाजारों	की	श्सररिा	श्वत्िी‍य	पररश्सरश्ि‍यों	के	सहज	
हो‍ेन	और	रुक-रुक	कर	हो‍ेन	वाली	बहाली	मौश्द्क	और	राजकोषी‍य	
प्राश्िकारर‍यों	की	अप्रत्‍याश्शि	‍नीश्िगि	प्रश्िश्क्र‍या	को	 रखेांश्कि	
करिी	है	।	इ‍न	कार्थवाई‍यों	‍ेन	जोश्खम	ले‍ेन	की	चाहि	और	प्रश्ि्‍लों	
की	िलाश	को	श््‍र	शरुू	कर	श्द‍या	है,	श्जसके	कारण	साविा‍नीवश	
‍नकदी	के	प्रश्ि	ब‍ना	रुझा‍न	मंद	हो	रहा	है	।	इस	दलील	के	बावजूद,	
सिंाव‍नाए	ंअत्‍यश्िक	अश्‍नश्चिि	हैं,	‍नीश्िगि	उपा‍यों	का	 व्‍यापक	
प्र‍योग	श्क‍या	ग‍या	है	और	श्सरश्ि	की	मजबूि	बहाली	हो‍ेन	के	श्लए	
इस	वैश्विक	महामारी	के	प्रकोप	के	कम	हो‍ेन	का	इंिजार	है	।	

V.1 वैश्विक आश् थ्िक परिश्््श्िया ं

	 अमेररका	में,	2020	की	दूसरी	श्िमाही	में	जीडीपी	की	वशृ्धि	में	
31.4	 प्रश्िशि	 {श्िमाही-दर-श्िमाही,	 मौसम	 के	 अ‍नरुूप	
समा‍योश्जि	 वाश्ष्थकीकृि	 दर	 (एसएएआर)}	 की	 ररकॉड्थ	 श्गरावट	
हुई,	जो	1947	में	वि्थमा‍न	शृखंला	की	शरुुआि	के	बाद	से	हो‍ेन	
वाली	सवा्थश्िक	 श्गरावट	 है	 ।	अमेररकी	अर्थव्‍यवसरा	2020	की	
पहली	 श्िमाही	में	5.0	प्रश्िशि	की	 श्गरावट	के	करीब	पहुचं	कर	
िक‍नीकी	मंदी	के	अिंग्थि	पहुचं	गई	(सारणी	V.1	) ।	अमेररका	के	
अश्िकांश	राज‍यों	‍ेन	अपै्रल	और	मई	के	अश्िकांश	श्हससे	में	सपूंण्थ	
लॉकडाउ‍न	लागू	श्क‍या	।	श्िमाही	के	अिं	के	करीब	पहुचं	कर	ही	
िीर-ेिीर	ेअसमा‍न	ढंग	से	इसे	खोला	ग‍या	और	बचाव	के	उपा‍यों	में	
छूट	दी	गई	।	बेरोजगारी	दर	में	अपै्रल	के	सव्थकाश्लक	उच्च	सिर	से	
श्गरावट	के	बाद	उल्लेख‍नी‍य	कमी	दखेी	गई,	श्कंि	ु‍यह	कोश्वड-पूव्थ	
के	सिर	से	का्‍ी	ऊपर	ब‍नी	रही	।	अगसि	के	दौरा‍न	औद्योश्गक	
उत्पाद‍न	में	श्गरावट	जारी	रही,	श्कंि	ुइसमें	िेजी	की	शरुुआि	होिी	
प्रिीि	होिी	है,	जैसा	श्क	दूसरी	श्िमाही	के	अिं	के	सम‍य	से	खदुरा	
श्बक्री	में	हो‍ेन	वाली	मजबूि	वशृ्धि	से	िी	पिा	चलिा	है	।	श्वश्‍नमा्थण	
सबंिंी	पीएमआई	में	जू‍न	से	वशृ्धि	की	बहाली	हुई	।	कोश्वड-19	के	
मामलों	के	प‍ुन:	बढ‍ेन	के	कारण	बहुि	से	राज‍यों	में	रोक	लगाए	जा‍ेन	
‍या	अ‍नलॉक	के	श्वपरीि	कार्थवाई	श्कए	जा‍ेन	से	अिोगामी	जोश्खम	
बढ	ग‍या	है	।	
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	 ‍ूयरो	के्त्	में	कड़ाई	से	लॉकडाउ‍न	श्कए	जा‍ेन	और	सामाश्जक	
दूरी	 के	 उपा‍यों	 के	 कारण	 सिी	 घटक	 अर्थव्‍यवसराओ	ं को	
अप्रत्‍याश्शि	 िकका	 लग‍ेन	 से	 कारोबार	 और	 हाउसहोल्ड	
गश्िश्वश्ि‍यों	के	 ठंडे	पडे़	हो‍ेन	के	चलिे	दूसरी	 श्िमाही	में	 ररकॉड्थ	
गश्ि	से	श्गरावट	आई	।	‍ूयरो	के्त्	के	जीडीपी	में	दूसरी	श्िमाही	में	
39.4	 प्रश्िशि	 (श्िमाही-दर-श्िमाही,	 एसएएआर)	 की	 श्गरावट	
आई,	जो	1995	में	इस	शृखंला	की	शरुुआि	के	बाद	से	सबसे	िीव्र	
श्गरावट	 है,	 इसके	 बाद	 पहली	 श्िमाही	 में	 आई	 14.1	 प्रश्िशि	
श्गरावट	 का	 सरा‍न	 है	 ।	 सवास‍थ‍य	 सकंट	 से	 श्‍नपट‍ेन	 के	 श्लए	

अश्िकाश	ंसदस‍य	दशेों	द्ारा	व्‍यापक	और	लंबे	सम‍य	िक	चल‍ेन	
वाले	उपा‍य	श्कए	जा‍ेन	के	कारण	औद्योश्गक	उत्पाद‍न	और	खदुरा	
श्बक्री	में	श्गरावट	आई,	वहीं	अपै्रल-मई	में	रोजगार	की	श्सरश्ि	और	
उपिोकिा	के	म‍नोिाव	कमजोर	हुए	।	जू‍न	में	खदुरा	श्बक्री	में	सिुार	
हो‍ेन	और	जलुाई	में	समेश्कि	पीएमआई	में	प‍ुन:	 श्वसिार	हो‍ेन	से	
‍ूयरो	अर्थव्‍यवसरा	में	िीसरी	श्िमाही	के	प्रारशं्िक	श्हससे	में	बहाली	
के	सकेंि	श्दखाई	श्दए।	हालांश्क,	सकं्रमण	की	‍नई	लहर	बढ‍ेन	से	
के्त्	के	कुछ	दशेों	में	प‍ुन:	पाबशं्द‍यां	लगाए	जा‍ेन	के	कारण	बहाली	
की	गश्ि	िीमी	हुई	।	

	 जापा‍नी	अर्थव्‍यवसरा	में	देश-व्‍यापी	आपाि	श्सरश्ि	के	बाद	
श्‍नजी	उपिोग	और	औद्योश्गक	उत्पाद‍न	में	कमी	आ‍ेन,	िराश्प	
साव्थजश्‍नक	 व्‍य‍य	 िरा	 कारोबार	 सरा‍यी	 श्‍नवेशी	 में	 िेजी	 से	
श्गरावट	 आ‍ेन	 के	 कारण	 दूसरी	 श्िमाही	 में	 28.1	 प्रश्िशि	
(श्िमाही-दर-श्िमाही,	एसएएआर)	की	श्गरावट	आई,	जो	लगािार	
िीसरी	 श्िमाही	में	 श्गरावट	और	दसिावेजों	में	 दज्थ	सबसे	िीव्र	
श्गरावट	 को	 दशा्थिी	 है।	 इसके	 अलावा,	 सीमा-पार	 हो‍ेन	 वाली	
श्‍न‍यंश्त्ि	 गश्िश्वश्ि‍यों	 के	 बीच	 बाश्िि	आपूश्ि्थ 	 शृंखलाओ	ंऔर	
कमजोर	 बाहरी	 मांग	 के	 बीच	 श्‍न‍या्थि	 के	 िेजी	 से	 घट‍ेन	 के	
पररणामसवरूप	आश्र्थक	पररश्सरश्ि‍यां	और	अश्िक	कमजोर	हुई	ं
।	घरेलू	और	श्वदेशी	–दो‍नों	लॉकडाउ‍न	के	श््‍र	से	खुल‍ेन	से	मांग	
और	आपूश्ि्थ 	 की	 पररश्सरश्ि‍यां	 सहज	 हुई	ंऔर	 श्वश्‍नमा्थण	 की	
गश्िश्वश्ि‍यों	को	 श्सरर	कर‍ेन	में	 मदद	 हुई,	 श््‍र	िी	अगसि	 के	
दौरा‍न	उपलब्ि	उच्च	बारबंारिा	संकेिक	श्गरावट	की	अवसरा	
में	ब‍ेन	रहे	।	

	 ‍ूयके	की	अर्थव्‍यवसरा	में	लंबे	सम‍य	िक	चल‍ेन	वाले	परररोि	
के	उपा‍यों	का	आश्र्थक	गश्िश्वश्ि‍यों	पर	बहुि	बरुा	असर	पड़‍ेन	के	
कारण	दूसरी	श्िमाही	में	अर्थव्‍यवसरा	िक‍नीकी	मंदी	के	अिंग्थि	
चली	गई	।	पाबशं्द‍यां	हटाए	जा‍ेन	के	कारण	बढी	हुई	मांग	से	जू‍न	में	
अर्थव्‍यवसरा	में	उछाल	आ‍या,	श््‍र	िी	इस	उछाल	में	सपूंण्थ	बदं	
की	 अवश्ि	 के	 दौरा‍न	 दशे	 की	 आश्र्थक	 मंदी	 की	 िीव्रिा	 को	
प्रश्िसिंशु्लि	कर‍ेन	के	श्लए	प‍या्थप्ि	बल	‍नहीं	रा	।	अच्छे	उत्पाद‍न	
और	‍नई	आज्ञश्ति‍यों	से	जलुाई	से	श्वश्‍नमा्थण	और	सेवाओ	ं–	दो‍नों	
के	पीएमआई	में	मजबूिी	आ‍ेन	से	िीसरी	श्िमाही	में	बहाली	जारी	
रही	।	हालांश्क,	बेरोजगारी	की	दर	उच्च	सिर	पर	ब‍नी	रही	और	
श्‍नवेश	का	श्वचार	कमजोर	रहा	।	श्सिंबर	में	‍ूयके	के	सकं्रमण	की	
श्द्िी‍य	लहर	 से	 प्रिाश्वि	 हो‍ेन	 के	कारण	प‍ुन:	 कुछ	लॉकडाउ‍न	
उपा‍य	श्क‍या	ग‍या	।	

सािणी V.1 : वा्िश्वक जीडीपी सवंृश्धि 
(प्रश्िशि)

 देश श्ि2-
2019

श्ि3-
2019

श्ि4-
2019

श्ि1-
2020

श्ि2-
2020

2020 
(पी)

2021 
(पी)

श्िमाही-दि-श्िमाही (कययू-ओ-कययू) मौसमी समायोश्जि, वाश् थ्िकीकृि दि

क‍नाडा	 3.4 1.1 0.6 -8.2 -38.7 -8.4 4.9
‍ूयरो	के्त्	 0.5 1.3 0.2 -14.1 -39.4 -10.2 6.0
जापा‍न	 1.6 0.2 -7.0 -2.3 -28.1 -5.8 2.4
दश्क्ण	कोरर‍या 4.1 1.5 5.4 -5.0 -12.0 -2.1 3.0
‍ूयके -0.1 1.3 0.6 -9.7 -58.7 -10.2 6.3
‍ूयएस 1.5 2.6 2.4 -5.0 -31.4 -8.0 4.5

व थ्ि-दि-व थ्ि (वाई-ओ-वाई)

उन्‍नत अर्थव्‍यवसरथाए ँ

क‍नाडा	 2.0 1.6 1.5 -0.9 -13.0 -8.4 4.9
‍ूयरो	के्त्	 1.2 1.4 1.0 -3.2 -14.7 -10.2 6.0
जापा‍न	 0.9 1.7 -0.7 -1.8 -9.9 -5.8 2.4
दश्क्ण	कोरर‍या	 2.1 2.0 2.3 1.4 -2.7 -2.1 3.0
‍ूयके 1.3 1.0 1.0 -2.1 -21.5 -10.2 6.3
‍ूयएस	 2.0 2.1 2.3 0.3 -9.0 -8.0 4.5

उभरते बथाजथारों वथाली अर्थव्‍यवसरथाए ँ

ब्ाज़ील	  1.1 1.2 1.7 -0.3 -11.4 -9.1 3.6
ची‍न	  6.2     6.0 6.0 -6.8 3.2 1.0 8.2
िारि 5.2 4.4 4.1 3.1 -23.9 -4.5 6.0
इंडो‍ेनश्श‍या 5.1 5.0 5.0 3.0 -5.3 -0.3 6.1
श््‍लीपीन्स  5.5 6.0 6.7 -0.7 -16.5 -3.6 6.8
रूस	 1.1 1.5 2.1 1.6 -8.0 -6.6 4.1
दश्क्ण	अफ्ीका 0.9  0.1 -0.5 0.1 -17.1 -8.0 3.5
राईलैंड  2.4 2.6 1.5 -2.0 -12.2 -7.7 5.0

 ममेो: 2019 (ई) 2020 (पी) 2021 (पी)

वैश्विक	उत्पाद‍न	 2.9 -4.9 5.4
वैश्विक	व्‍यापार	
मात्ा	

0.9 -11.9 8.0

ई	:	अ‍नमुा‍न	पी	:	पूवा्थ‍नमुा‍न	क‍ूय-ओ-क‍ूय	:	श्िमाही-दर-श्िमाही	वाई-ओ-वाई	:	वष्थ-	दर-	वष्थ
श्िपपणी :	िारि	का	डेटा	श्वत्ी‍य	वष्थ	(अपै्रल-माच्थ)	के	अ‍नरुूप	है	।
स्ोि :	ब्लूमबग्थ;	और	अिंरा्थषट्ी‍य	मदु्ा	कोष	है	।
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सािणी V.2 : श्रिकस के श्िए चुश्िदंा समश्टिगि आश् थ्िक सकेंिक
देश 2013 2019 2020(पी) देश 2013 2019 2020(पी)

वा्िश्वक जीडीपी सवंृश्धि 
दि (प्रश्िशि) 

ब्ाज़ील 3.0 1.1 -9.1 सामानय सिकािी सकि 
ऋण (सकि घििेयू उतपाद  
के प्रश्िशि के रुप में)

ब्ाज़ील# 60.2 89.5 102.3
रूस 1.8 1.3 -6.6 रूस 13.1 13.9 18.5
िारि 6.4 4.2 -4.5 िारि 67.4 72.2 84.0
ची‍न 7.8 6.1 1.0 ची‍न 37.0 52.0 64.1
दश्क्ण	अफ्ीका 2.5 0.2 -8.0 दश्क्ण	अफ्ीका 44.1 62.2 79.9

मदु्ा््ीश्ि दि (प्रश्िशि) ब्ाज़ील 6.2 3.7 3.6 सकि घििेयू उतपाद के 
प्रश्िशि के रूप में सीएबी

ब्ाज़ील -3.2 -2.7 -1.8
रूस 6.8 4.5 3.1 रूस 1.5 3.8 0.7
िारि 9.4 4.5 3.3 िारि -1.7 -1.1 -0.6
ची‍न 2.6 2.9 3.0 ची‍न 1.5 1.0 0.5
दश्क्ण	अफ्ीका 5.8 4.1 2.4 दश्क्ण	अफ्ीका -5.8 -3.0 0.2

सामानय सिकािी श्िवि 
उधाि/ कजथि (सकि घििेयू 
उतपाद के प्रश्िशि के  
रूप में)

ब्ाज़ील -3.0 -6.0 -9.3 श्वदेशी मदु्ा भडंाि * 
(अमरेिकी डॉिि में)

ब्ाज़ील 358.8 356.9 356.5
रूस -1.2 1.9 -4.8 रूस 510.1 554.4 594.5
िारि -7.0 -7.4 -7.4 िारि 294.8 461.8 545.5
ची‍न -0.8 -6.4 -11.2 ची‍न - 3388.7 3464.2
दश्क्ण	अफ्ीका -4.3 -6.3 -13.3 दश्क्ण	अफ्ीका 49.6 55.1 55.7

पी	:	अ‍नमुा‍न
*	:	2020	के	श्लए	श्वदशेी	मदु्ा	िडंार	का	डेटा	ची‍न	के	अलावा	सिी	दशेों	के	श्लए	अगसि	2020	िक	िारण	श्कए	गए	श्वदशेी	मदु्ा	िडंार	से	सबंशं्िि	है,	श्ज‍नके	आकंडे़	जलुाई	2020	िक	उपलब्ि	रे	।
#	:	सकल	ऋण	का	िात्प‍य्थ	गैर-श्वत्ी‍य	साव्थजश्‍नक	के्त्	से	है	श्जसमें	एलेट्ोब्ास	और	पेट्ोब्ास	को	छोड़कर	कें द्ी‍य	बैंक	द्ारा	रखे	गए	सवा‍यत्	ऋण	शाश्मल	है	।
श्िपपणी	:	िारि	का	डेटा	श्वत्ी‍य	वष्थ	(अपै्रल-माच्थ)	से	सबंशं्िि	है।	िारि	के	श्लए	आकड़ें	आईएमए्‍	के	अ‍नमुा‍न	हैं	।
स्ोि :	डब्ल्‍ूयईओ,	आईएमए्‍;	और	आईआरए्‍सीएल,	आईएमए्‍	।	

	 ची‍न	की	अर्थव्‍यवसरा	में	दूसरी	श्िमाही	में	जीडीपी	के	3.2	
प्रश्िशि	(वष्थ-दर-वष्थ	आिार	पर)	की	वशृ्धि	हो‍ेन	से	उछाल	आ‍या,	
जबश्क	पहली	श्िमाही	में	6.8	प्रश्िशि	की	श्गरावट	दज्थ	हुई	री	।	
इस	उलट्े‍र	की	अगआुई	आिारिूि	सरंच‍ना	में	 बढिे	 श्‍नवेश,	
श्जसे	सरकारी	व्‍य‍य	से	सहारा	श्मला,	श्चश्कत्सकी‍य	उत्पादों	और	
इलेकट्ॉश्‍नक	श्‍न‍या्थि	में	वशृ्धि	‍ेन	की	।	ऐसा	प्रिीि	होिा	है	श्क	बाहरी	
मांग	में	रोड़ी	सिुार	हो‍ेन,	और	दशे	के	कुछ	श्हससों	में	िारी	बाढ	के	
प्रिाव	के	बाद	िी	औद्योश्गक	उत्पाद‍न	के	श्सरर	ब‍ेन	रह‍ेन	के	बीच	
जलुाई	से	श्‍न‍या्थि	में	और	अश्िक	बढोिरी	हो‍ेन	से	िीसरी	श्िमाही	
में	बढि	की	प्रवशृ्त्	जारी	रही	।	श्वश्‍नमा्थण	पीएमआई	के	माध्‍यम	से	
माश्पि	 श्वश्‍नमा्थण	 सबंिंी	 गश्िश्वश्ि‍यों	 में	 मई	 से	 प्रत्‍ेयक	 मही‍ेन	
बढोिरी	 दज्थ	 हुई,	 श्जसे	 बढिे	 उत्पाद‍न	और	 ‍नई	आज्ञश्ति‍यों	 से	
सहारा	श्मला	।	दूसरी	िर्‍,	सामाश्जक	दूरी	के	उपा‍य	के	अिंग्थि	
श्‍नजी	उपिोग	के	दबावग्रसि	ब‍ेन	रह‍ेन	के	कारण	खदुरा	श्बक्री	में	
श्गरावट	जारी	 रही	 ।	 ची‍न	की	अर्थव्‍यवसरा	 में	 बहाली	की	 गश्ि	
बरकरार	 रह‍ेन	की	सिंाव‍ना	 है,	 श््‍र	िी	 लंबे	सम‍य	िक	चल‍ेन	
वाली	 वैश्विक	 मंदी,	 अमेररका	 के	 सार	 ि‍नाव	 प‍ुन:	 बढ‍ेन	 और	
कोश्वड-19	सकं्रमण	की	 श्द्िी‍य	लहर	का	 श्‍नरिंर	जोश्खम	आ‍ेन	
वाले	सम‍य	की	प्रमखु	अड़च‍न	ब‍ेन	हुए	हैं	।	

	 श्ब्कस	दशेों	के	बीच,	आश्र्थक	गश्िश्वश्ि‍यों	में	दूसरी	श्िमाही	में	
श्गरावट	आई	।	ब्ाजील,	िारि	और	रूस	कोश्वड-19	के	सकं्रमण	
से	प्रिाश्वि	श्वश्व	के	सवा्थश्िक	प्रिाश्वि	पांच	दशेों	में	से	हैं	।	श्ब्कस	
दशेों	 के	प्रमखु	समश्टिगि	आश्र्थक	सूचकों	 से	पिा	चलिा	 है	 श्क	
2020	में	समश्टिगि	आश्र्थक	श्‍नषपाद‍न	में	और	कमी	हो	सकिी	है	
(सारणी	V.2)	।	

	 रूसी	अर्थव्‍यवसरा	में	 वैश्विक	महामारी	 पे्रररि	लॉकडाउ‍न	
और	िेल	के	मूल्‍यों	में	िेजी	से	श्गरावट	के	प्रिाव	से	दूसरी	श्िमाही	
में	 श्गरावट	आई	 ।	 वैश्विक	महामारी	को	 श्‍न‍यंश्त्ि	कर‍ेन	 के	 श्लए	
श्कए	 गए	कठोर	 उपा‍यों	का,	 कृश्ष	को	छोड़कर	सिी	 के्त्ों	 पर	
गंिीर	असर	हुआ	।	कारोबार	और	उपिोकिा	िरोसे	के	कमजोर	
रह‍ेन	के	कारण	अगसि	के	दौरा‍न	औद्योश्गक	उत्पाद‍न	और	खुदरा	
श्बक्री	 में	 श्गरावट	आई,	 जबश्क	 बेरोजगारी	 दर	 में	 वशृ्धि	 हुई	 ।	
ब्ाजील	की	अर्थव्‍यवसरा	हाउसहोल्ड	उपिोग,	औद्योश्गक	और	
सेवा	के्त्	की	गश्िश्वश्ि‍यों	में	िीव्र	श्गरावट	के	बाद	दूसरी	श्िमाही	
में	िक‍नीकी	मंदी	के	अंिग्थि	चली	गई	।	बाहरी	मांग	के	कमजोर	
ब‍ेन	 रह‍ेन	 की	 संिाव‍नाओ	ं के	 कारण	 संवशृ्धि	 की	 संिाव‍नाए	ं
असपषट	हैं,	जबश्क	सामाश्जक	दूरी	के	उपा‍य	जारी	रखे	जा‍ेन	के	
कारण	घरेलू	व्‍य‍य	और	औद्योश्गक	गश्िश्वश्ि‍यों	के	मंद	रह‍ेन	की	
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संिाव‍ना	है	।	दश्क्ण	अफ्ीकी	अर्थव्‍यवसरा	में	दूसरी	श्िमाही	में	
गंिीर	बािाए	ंउत्पन्‍न	हुई,ं	जो	औद्योश्गक	उत्पाद‍न	और	खुदरा	
श्बक्री	 के	अपै्रल	में	 ररकाड्थ 	 श्‍नम्‍न	सिर	पर	चले	जा‍ेन	और	 पूरी	
श्िमाही	के	दौरा‍न	श्गरावट	की	अवसरा	में	ब‍ेन	रह‍ेन	के	कारण	‍यह	
श्गरावट	 लगािार	 चौरी	 श्िमाही	 में	 जीडीपी	 में	 श्गरावट	 और	
दसिावेजों	में	दज्थ	सबसे	अश्िक	श्गरावट	के	रूप	में	पररणि	हुई	।	
दश्क्ण-पूव्थ 	के	एश्श‍याई	देशों	में	िी	व्‍यापक	सिर	पर	लॉकडाउ‍न	
श्कए	जा‍ेन	के	बाद	आश्र्थक	गश्िश्वश्ि‍यों	के	लगिग	रम	से	जा‍ेन	
कारण	दूसरी	श्िमाही	में	िीव्र	श्गरावट	दज्थ	हुई,	जो	अन्‍य	प्रमुख	
ईएमई	और	एई	के	अ‍नुरूप	री	।	

	 पांच	 मही‍नों	 िक	 श्गरावट	की	अवसरा	 में	और	अपै्रल	 में	
ररकाड्थ 	 श्‍नम्‍न	सिर	पर	रह‍ेन	के	बाद	जलुाई	में	 वैश्विक	सश्म्मश्र	
पीएमआई	में	श्वसिार	की	श्सरश्ि	बहाल	हुई	और	बाद	में	अगसि	
और	श्सिंबर	में	इसमें	सिुार	हुआ	।	उत्पाद‍न	और	‍नई	आज्ञश्ति‍यों	
के	 प‍ुनरुजजीव‍न	 से	 िी	 कारोबारी	 आशवाद	 में	 सिुार	 हुआ,	
श्जससे	 बहाली	 को	 श्दशा	 श्मली	 (चाट्थ 	 V.1ए)	 ।	आईसीडी	 के	
अंिग्थि	आ‍ेन	वाली	अर्थव्‍यवसराओ	ंके	समेश्कि	प्रमुख	सूचकों	
(सीएलआई)	से	सिी	प्रमुख	उन्‍नि	अर्थव्‍यवसराओ	ंऔर	ईएमई	
में	अपै्रल	के	श्‍नम्‍न	सिरों	से	बहाली	के	उपरांि	जू‍न	से	वशृ्धि	के	

मजबूि	हो‍ेन	का	पिा	चलिा	है	।	इस	बहाली	के	बावजूद,	वशृ्धि	के	
सिर	अिी	िी	दीघा्थवश्िक	प्रवशृ्त्	से	श्‍नचले	सिर	पर	और	संकट-
पूव्थ 	के	सिरों	से	का्‍ी	श्‍नचले	सिर	पर	ब‍ेन	रहे	(चाट्थ 	V.1बी)	।	

	 कोश्वड-19	के	प्रकोप	के	पहले	मंदी	की	अवसरा	में	रह‍ेन	वाले	
वैश्विक	व्‍यापार	की	श्गरावट	में	उन्‍नि	अर्थव्‍यवसराओ	ंका	‍योगदा‍न	
उ‍नकी	सारी	ईएमई	की	िलु‍ना	में	अश्िक	रह‍ेन	के	सार,	2020	की	
दूसरी	श्िमाही	में	‍यह	बहुि	अश्िक	श्गरावट	की	अवसरा	में	पहुचं	
ग‍या	 ।	सवचाश्लि	उत्पादों	और	हवाई	 श्करा‍ेय	 से	सबंशं्िि	घटक	
सूचकांकों	में	श्गरावट	आई,	हालांश्क	श्‍न‍या्थि	आज्ञश्ति‍यों	जैसे	घटकों	
में	बहाली	के	प्रारशं्िक	सकेंि	दखेे	गए,	और	इलेकट्ॉश्‍नक	घटकों	
िरा	कच्चे	माल	की	श्गरावट	में	कमी	आई	।	

	 प्रगश्िशील	सूचकों	से	िी	वैश्विक	व्‍यापार	में	असरा‍यी	प्रारशं्िक	
बहाली	का	पिा	चलिा	है	।	बाश्ल्टक	ड्ाई	सूचकांक,	श्जसमें	2019	
की	दूसरी	छमाही	और	2020	की	पहली	श्िमाही	के	दौरा‍न	िीव्र	
श्गरावट	आई,	में	जू‍न	में	िीव्र	बहाली	हुई,	श्कंि	ुउसके	बाद	से	इसमें	
रोड़ी	श्गरावट	आई	(चाट्थ 	V.2बी)	।	हालांश्क,	‍ूयरोप	के	कुछ	श्हससों	
में	श्वषाण	ुसकं्रमण	के	‍नए	मामले	बढ‍ेन	और	सार	में	प्रमखु	ईएमई	
में	 इसका	 िीव्र	 श्वसिार	 हो‍ेन	 से	 सिंाश्वि	 बहाली	 से	 जडु़ी	

चािथि V.1 : सववेक्षण सकेंिक

स्ोि : ब्लूमबग्थ;	और	ओईसीडी	।

ए : सश््मश्र पीएमआई बी :	ओईसीडी सीएिआई
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1990	 के	 दशक	 के	 बाद,	 अिंरराषट्ी‍य	 व्‍यापार	 की	 मात्ा	 में	 वशृ्धि	
वैश्विक	मूल्‍य	शृखंलाओ	ं(जीवीसी)	के	कारण	हुई,	श्जस‍ेन	उत्पादकिा	
को	 बढा‍ेन	 में	 ‍योगदा‍न	 श्क‍या	 और	 इसे	 उिरिे	 बाजारों	 वाली	
अर्थव्‍यवसराओ	ंके	औद्योगीकरण	के	शीघ्र-पर	(्‍ासट	टै्क)	के	रूप	
में	 जा‍ना	 ग‍या	 (बाल्डश्व‍न,	 2011;	 इग‍नाटेंको	 एव ं अन्‍य, 2019)	 । 
हालांश्क,	वैश्विक	श्वत्िी‍य	सकंट	के	बाद	सरंक्णवादी	व्‍यापार	‍नीश्ि‍यों	
के	सगंम	के	सार	जीवीसी	में	मंदी	आई	।	सबसे	िाजा	घट‍नाक्रम	के	
रूप	में,	कोश्वड-19	‍ेन	प्रमखु	आपूश्ि्थ	सबंिंी	बािाओ	ंके	सार	वैश्विक	
व्‍यापार	की	मात्ा	में	श्गरावट	को	और	बढा	श्द‍या	है	–	लगिग	80	दशेों	
‍ेन	 श्चश्कत्सकी‍य	आपूश्ि्थ‍यों	और	औषश्ि‍यों	के	 श्‍न‍या्थि	को	 श्‍न‍यशं्त्ि	
और	प्रश्िबशं्िि	श्क‍या	(डब्लूटीओ,	2020)	।

मैश्कन्से	 गलोबल	 इंसटीट्‍ूयट	 (2020)	 द्ारा	 23	 उद्योगों	 की	 मूल्‍य	
शृखंला	 के	 सववेक्ण	 से	 पिा	 चला	 श्क	 व्‍यापार-सबंिंी	 बािाओ	ंका	
सबसे	अश्िक	असर	अधि्थ	चालक	उद्योग	के	बाद	दूरसचंार	उपकरणों,	
श्चश्कत्सी‍य	 ‍यतं्ों,	औषिी,	 अन्िररक्,	आटोमोबाइल,	 मशी‍नों	और	
रसा‍य‍न	 उद्योगों	 पर	 पडे़गा	 (चाट्थ 	 V.1.1ए)	 ।	 सववेक्ण	 में	 अ‍नमुा‍न	
लगा‍या	ग‍या	श्क	सिंाव‍नापूण्थ	वैश्विक	मूल्‍य	शृखंला	की	प‍ुनर्थच‍ना	से	
वसिओु	ं के	 वैश्विक	 श्‍न‍या्थि	का	16	 से	26	प्रश्िशि	 (2.9	 श्ट्श्ल‍य‍न	
अमेररकी	डॉलर	से	4.6	श्ट्श्ल‍य‍न	अमेररकी	डॉलर)	श्हससे	का	अिंरण	 (जथारी...) 

बॉकस V.1 : वैश्विक मयूल्य शृखंिाए ं: पुि : पकड़ मजबयूि कििा

अगले	पांच	वषषों	में	‍नए	दशेों	में	हो‍ेन	वाले	वसिओु	ंके	वैश्विक	श्‍न‍या्थि	में	
हो	 सकिा	 है	 ।	 इसमें	 िी‍न	 के्त्ों,	‍नथामत: औषिी,	 पेट्ोश्ल‍यम	और	
पररिा‍न	को	श्चश्निि	श्क‍या	ग‍या	है,	श्ज‍नमें	आपूश्ि्थ	शृखंला	के	‍ेनटवक्थ 	
में	बदलाव	हो	सकिा	है	(मैश्कन्से	गलोबल	इंसटीट्‍ूयट,	2020)	।	

इ‍न	आपूश्ि्थ	 शृखंलाओ	ं से	 श्कसी	 दशे	 के	 समश्न्वि	 हो‍ेन	 की	 माप	
जीवीसी	सहिाश्गिा	सूचकांक	के	माध्‍यम	से	की	जा	सकिी	है,	जो	
पश्चगामी	और	अग्रगामी	सपंकषों	का	‍योग	होिा	है	।	वैश्विक	महामारी	के	
कारण	 श्वश्‍नमा्थण	 के	 वि्थमा‍न	 कें द्ों	 (हब)	 की	 आपूश्ि्थ	 शृखंला	 में	
श्वश्वििा	आ‍ेन	की	सिंाव‍ना	से,	श्व‍यि‍नाम,	मैश्कसको	एव	ंिारि	जैसे	
दशे	इसके	लािारथी	हो	सकिे	हैं	।	आश्र्थक	मूलिूि	कारक,	अक्‍यश्‍नश्ि	
के	कारकों,	िूगोल,	बाजार	के	आकार	और	ससंरागि	वािावरण	जैसे	
जीवीसी	 के	 प्रश्ििाश्गिा	 के	 श्‍निा्थरकों	की	जांच	अ‍निुवजन्‍य	 ढांचे	
(्‍‍नाांश्डस	एव ंअन्‍य, 2020)	के	अिंग्थि	की	जा	सकिी	है,	श्जसका	
श्ववरण	‍नीचे	श्द‍या	ग‍या	है	:	

Vit = a0 + ai X it + Tt + eit

जहां	पर,	आश्श्रि	चर	(V)	‍या	िो	पश्चगामी	‍या	अग्रगामी	प्रश्ििाश्गिा	
है	श्जसे	लॉगेरर‍थम	के	रूप	में	व्‍यकि	श्क‍या	ग‍या	है	िरा	अिोलेख	के	

अश्‍नश्चिििा	 श्चिंा	 का	 श्वष‍य	 ब‍नी	 हुई	 है	 ।	 वैश्विक	 महामारी	 के	
कारण	समश्न्वि	 वैश्विक	अर्थव्‍यवसरा	को	िी	महत्वपूण्थ	आपूश्ि्थ	

शृखंला	की	बािाओ	ंका	साम‍ना	कर‍ना	पड़ा,	श्जसके	कारण	वैश्विक	
मूल्‍य	शृखंला	का	प‍ुनश्‍न्थिा्थरण	हुआ	(बॉकस	V	.1)	।	

चािथि V.2 : श्ववि वयापाि की मात्ा

स्ोि	:	सीपीबी	‍ेनदरलैंड;	और	सीएआईसी	।	

ए : श्ववि वयापाि की मात्ा	:	सापेक्ष अशंदाि बी : श्ववि वयापाि की मात्ा औि बाश्ल्िक सयूचकाकं में उिाि-चढ़ाव 
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(जथारी...) 

चािथि V.1.1 : उद्ोग मयूल्य शृखंिाओ ंका आघािों के प्रश्ि एकसपोजि

श्िपपणी : चाट्थ 	में	आघािों	के	प्रश्ि	एकसपोजर	को	ध्‍या‍न	में	रखा	ग‍या	है,	श्कंि	ुलचीलाप‍न	ला‍ेन	‍या	प्रिाव	को	कम	कर‍ेन	के	श्लए	कोई	कार्थवाई	‍नहीं	की	गई	है	।	
स्ोि : मैश्कन्से	गलोबल	इंसटीट्‍ूयट	।	

 ए : वयापाि बी : वैश्विक महामािी

रूप	में	i	और	t	क्रमश:	दशे	एव	ंसम‍यावश्ि	को	दशा्थिे	हैं	।	X	व्‍यापार	
‍नीश्ि	सबंिंी	व्‍याख्‍यात्मक	चर	की	सश्दश	राश्श,	‍नथामत: प्रत्‍यक्	श्वदशेी	
श्‍नवेश	(ए्‍डीआई)	के	श्‍नवल	अिंवा्थहों;	िाररि	औसि	शलु्क	दरों;	
अक्‍यश्‍नश्ि	के	ससंाि‍नों,	‍नथामत: जीडीपी	की	िलु‍ना	में	पूजंी	अ‍नपुाि,	
जीडीपी	की	िलु‍ना	में	जमी‍न	के	अ‍नपुाि	िरा	ससंाि‍नों	से	श्मल‍ेन	
वाले	श्करा‍ेय;	श्वश्‍नमा्थण	के्त्	के	सवंश्ि्थि	मूल्‍य	के	रूप	में	माश्पि	घरलूे	
औद्योश्गक	 क्मिा;	 सामा‍न	 ढुलाई	 सबंिंी	 श्‍नषपाद‍न	 सूचकांक;	
राज‍ैनश्िक	श्सररिा	और	जीवीसी	कें द्,	‍यरथा अमेररका,	जम्थ‍नी	और	
ची‍न	से	दूरी	को	दशा्थिा	है	।	चर	Tt सम‍य	द्ारा	श्‍निा्थररि	प्रिावों	को	
श्‍न‍यशं्त्ि	करिा	 है	 ।	 इस	 मॉडल	का	 प्राककल‍न	 1990-2018	की	
अवश्ि	के	दौरा‍न	144	दशेों	पर	‍ूयए‍नसीटीएडी	का	प्र‍योग	करिे	हुए	
श्क‍या	ग‍या	है	(‍ूयओरा	डेटाबेस)	।	

पश्चगामी	 प्रश्ििाश्गिा	 के	 श्व‍योज‍न	 से	 पिा	 चलिा	 है	 श्क	आपूश्ि्थ	
शृखंला	में	पश्चगामी	सबंिंों	को	मजबूिी	प्रदा‍न	कर‍ेन	में	सामा‍न	ढुलाई	
के	बेहिर	श्‍नषपाद‍न,	अपेक्ाकृि	अश्िक	पूजंीगि	अक्‍यश्‍नश्ि,	श्टकाऊ	
राज‍ैनश्िक	माहौल	और	अपेक्ाकृि	अश्िक	ए्‍डीआई	मखु्‍य	बािें	
होिी	हैं	।	कारोबार	कर‍ेन	के	सम‍य	और	लागि	में	कमी	ला‍ेन	के	माध्‍यम	
से	व्‍यापार	के	पाररश्सरश्िक	िंत्	में	बदलाव	ला‍ेन	के	लक्ष‍य	के	सार	
राषट्ी‍य	 व्‍यापार	 सशु्विा	 ‍योज‍ना	 के	 माध्‍यम	 से	 सामा‍न	 ढुलाई	 की	
आिारिूि	सरंच‍ना	को	मजबूिी	प्रदा‍न	कर‍ेन	श्लए	की	गई	बहुि	सी	
पहल	के	सदंि्थ	में	‍ेय	पररणाम	महत्वपूण्थ	हो	जािे	हैं	।	पररणामसवरूप,	

एकल-ब्ांड	वाले	खदुरा	व्‍यापार	में	सरा‍नी‍य	इन्िजामों	के	मा‍नकों	में	
छूट	‍ेन	वैश्विक	िक‍नीकी	और	खदुरा	के्त्	के	एप्पल	और	आइश्क‍या	
जैसे	बडे़	‍नामों	में	रुश्च	पैदा	की	है	।	िारि	श्सरि	श्वश्‍नमा्थण	इकाई‍यां	
जीवीसी	में	दशे	की	पकड़	को	मजबूि	कर‍ेन	का	अश्द्िी‍य	मौका	प्रदा‍न	
कर	सकिी	हैं	 ।	 हालांश्क,	अ‍नमुा‍नों	 से	‍यह	िी	 पिा	चलिा	 है	 श्क	
अपेक्ाकृि	बड़ी	घरलूे	औद्योश्गक	क्मिा	वाले	दशेों	‍ेन	अपेक्ाकृि	कम	
पश्चगामी	सहिाश्गिा	प्रदश्श्थि	श्क‍या	है	क‍योंश्क	वे	आ‍याश्िि	सामा‍नों	
पर	कम	श्‍नि्थर	होिे	हैं	और	श्‍न‍या्थि	के	श्लए	अश्िक	घरलू	सामा‍नों	का	
प्र‍योग	करिे	हैं	(चाट्थ 	V.1.2ए)	।

सामा‍न	 ढुलाई	 में	 बेहिर	 श्‍नषपाद‍न	 कर‍ेन	 वाले,	 जीवीसी	 कें द्ों	 से	
अपेक्ाकृि	कम	दूरी	वाले	और	अपेक्ाकृि	अश्ि	जमी‍न	और	प्राकृश्िक	
ससंािा‍नों	की	अक्‍यश्‍नश्ि	वाले	दशे	सारी	दशेों	की	िलु‍ना	में	का्‍ी	
मजबूि	 अग्रगामी	 सहिाश्गिा	 प्रदश्श्थि	 करिे	 हैं	 (चाट्थ 	 V.1.2बी)	 ।	
जैसा	श्क	पश्चगामी	सबंिंों	के	मामले	में	दखेा	ग‍या	है,	श्कसी	दशे	की	
पूजंी	अग्रगामी	सहिाश्गिा	पर	ि‍नात्मक	प्रिाव	डालिी	है,	‍यद्यश्प	‍यह	
प्रिाव	सांश्ख्‍यकी‍य	दृश्टि	 से	 महत्वपूण्थ	 ‍नहीं	 है	 ।	जीवीसी	 में	अप‍नी	
पकड़	मजबूि	कर‍ेन	की	कोश्शश	कर‍ेन	वाले	दशेों	को	व्‍यापार	बािाओ	ं
को	कम	कर‍ेन,	के्त्ी‍य	‍या	मकुि	व्‍यापार	समझौिों	पर	अश्िक	श्‍नि्थरिा	
का	प्रदश्थ‍न	कर‍ेन,	सामा‍न	 ढुलाई	की	 बेहिरी‍न	आिारिूि	सरंच‍ना	
उपलब्ि	 करा‍ेन,	 औद्योश्गक	 क्मिा	 को	 बढा‍ेन	 िरा	 राज‍ैनश्िक	
श्सररिा	को	मजबूि	कर‍ेन	की	जरूरि	है	।	
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V.2 पण्य मयूल्य एव ंमदु्ा््ीश्ि 

	 सिी	दशेों	में	लॉकडाउ‍न	हो‍ेन	से	मांग	के	दबावग्रसि	हो‍ेन	के	
कारण	िेल	की	कीमि	ररकाड्थ	श्‍नचले	सिर	पर	चले	जा‍ेन	के	सार	
माच्थ-अपै्रल	में	 वैश्विक	पण्‍यों	के	 मूल्‍य	में	 िेजी	से	 श्गरावट	आई	।	
हालांश्क,	लॉकडाउ‍न	की	पाबंश्द‍यां	िीर-ेिीर	ेहटाए	जा‍ेन	के	बाद	
मांग	की	सिंाव‍ना	में	सिुार	हो‍ेन	से	मूल्‍यों	में	सिुार	हुआ	।	अपै्रल	
और	 श्सिंबर	 के	 बीच	 ब्लूमबग्थ	 पण्‍य	 मूल्‍य	 सूचकांक	 में	 14.5	
प्रश्िशि	की	बढोिरी	हुई	।	

	 खाद्य	एव	ंकृश्ष	सगंठ‍न	(ए्‍एओ)	के	खाद्य	मूल्‍य	सूचकांक	में	
अपै्रल	और	अगसि	के	बीच	1.0	प्रश्िशि	की	वशृ्धि	हुई	।	व‍नसपश्ि	

िेल,	दगुि	उत्पादों	िरा	ची‍नी	के	मूल्‍य	बढ‍ेन	के	बाद	जू‍न	में	रोड़ी	
बढि	हो‍ेन	के	पूव्थ	वैश्विक	खाद्य	मूल्‍यों	में	्‍रवरी	से	रोड़ी	कमी	आई	। 
कोश्वड-19	के	चलिे	प्रश्िबिंों	के	पररणामसवरूप,	घटिी	बाहरी	
मांग,	रसेत्ां	से	हो‍ेन	वाली	श्बक्री	में	कमी	और	खाद्य	श्वश्‍नमा्थिाओ	ंसे	
कम	हो	रही	मांग	के	बीच	अत्‍यश्िक	िडंारण	के	कारण	्‍रवरी	एव	ं
मई	के	बीच	अश्िकांश	खाद्य	उत्पादों	के	मूल्‍यों	में	श्गरावट	आई	।	
हालांश्क,	वैश्विक	आ‍याि	मांग	में	सिुार	हो‍ेन	से	खाद्य	मूल्‍यों	में	जू‍न	
से	बढि	आई	है,	श्कंि	ुमौसमी	आघािों	और	सिी	प्रमखु	उत्पादक	
दशेों	 में	 उत्पाद‍न	 में	 मंदी	 के	 कारण	 श्‍न‍या्थि	 आपूश्ि्थ	 कम	 हुई	 
(चाट्थ 	V.3ए)	।	

सदंभथि : 

बा	ल्डश्व‍न,	आर.	 (2011),	 “टे्ड	 एडं	 इंडश्सट्अलाइजेश‍न	आफटर	
गलोबलाइजेशन्स	सेकंड	अ‍नबडंश्लंग	:	हाउ	श्बश्ल्डंग	एडं	जॉइश्‍नंग	अ	
सप्लाई	चे‍न	आर	श्ड्‍रेंट	एडं	व्हाई	इट	मैटस्थ”,	ए‍नबीइईआर वश्किं ग 
‍ेप‍पर 17716.

्‍‍नाांश्डस,	ए.,	एच.एल.	की	एव	ंडी.	श्वकंलर	(2020),	“श्डटरश्म‍नेंट्स 
ऑ्‍ गलोबल वैल‍ूय ‍ेच‍न ‍पथाश्ट्थ श्स‍ेपि‍न : क्रॉस-कंट्ी इश्वडेंस”,	श्वश्व	
बैंक	।

इग‍नाटेंको,	ए.,	ए्‍.	राएई	एव	ंबी.	 श्मचवेवा	 (2019),	 “ऑ्‍	 गलोबल	
वैल्‍ूय	चेन्स	/	व्हाट	आर	द	बे‍ेनश््‍ट्स	एडं	व्हाई	डू	कंट्ीज	पाश्ट्थ श्सपेट?”,	
आईएमए्‍ वश्किं ग ‍ेप‍पस्थ,	डब्लूपी/19/18.	

मेश्कन्से	 गलोबल	 इंसटीट्‍ूयट	 (2020),	 ररसक ररश्जश्लएन्स एडं 
ररबैलेंश्सगं द गलोबल वैल‍ूय ‍ेचन्स । 

श्वश्व	 व्‍यापार	 सगंठ‍न	 (2020),	 एक्स‍पोट्थ  प्ररॉश्हश्बसन्स एडं 
ररश्सट्क्सन्स । 

चािथि V.1.2 : जीवीसी – अग्रगामी एव ंपश्चगामी सहभाश्गिा 

श्िपपणी: (1)	 श्वश्लेषण	चरों	के	पांच-वषथी‍य	औसि	पर	आिाररि	है	।	जीवीसी	सहिाश्गिा	और	घटकों	में	पांच-वषषों	की	अवश्ि	में	वष्थ-दर-वष्थ	पररवि्थ‍न	की	िलु‍ना	में	अश्िक	पररवि्थ‍न	श्दखाई	
दिेा	है	।	

	 (2)	आश्श्रि	चर	लॉगेरर	‍थम	के	रूप	में	पश्चगामी	‍या	अग्रगामी	सहिाश्गिा	औसि	है	।	“दूरी”	चर	जीवीसी	कें द्	(हब)	से	दूरी	है,	अरथा्थत् दशे	की	ची‍न,	‍ूयएस	औरर	जम्थ‍नी	से	औसि	दूरी	
है	।	स्ोि/जीडीपीसकल	घरलूे	उत्पाद	के	अ‍नपुाि	के	रूप	में	ससंाि‍नों	से	श्मल‍ेन	वाले	श्करा‍ेय	को	और	डीआईसी	घरलूे	औद्योश्गक	क्मिा	को	दशा्थिा	है	।	

	 (3)	 श्‍निा्थरकों	के	ढला‍न	गणुांकों	को	चाट्थ 	में	बार	के	रूप	में	दशा्थ‍या	ग‍या	है	।	*,	**	एव	ं***	वाले	समाश्र‍यण	गणुांक	क्रमश:	1	प्रश्िशि,	5	प्रश्िशि	और	10	प्रश्िशि	महत्व	को	दशा्थिे	हैं।	
स्ोि : अकंटाड	(ईओरा);	एव	ंररज़व्थ	बैंक	के	सटा्‍	का	अ‍नमुा‍न	।	

ए : पश्चगामी सहभाश्गिा बी : अग्रगामी सहभाश्गिा 
सामा‍न	ढुलाई	में	का‍य्थश्‍नषपाद‍न*

पूजंी/जीडीपी	(लॉग)*

राज‍ैनश्िक	श्सररिा***

ए्‍डीआई	का	अिंवा्थह	(लॉग)*

ससंाि‍न/जीडीपी*
जीडीपी	की	िलु‍ना	में	जमी‍न	(लॉग)*

दूरी	(लॉग)*

िाररि	शलु्क*

डीआईसी	(लॉग)*

सामा‍न	ढुलाई	में	का‍य्थश्‍नषपाद‍न*

पूजंी/जीडीपी	(लॉग)	

डीआईसी	(लॉग)*

जीडीपी	की	िलु‍ना	में	जमी‍न	(लॉग)*

ससंाि‍न/जीडीपी*

ए्‍डीआई	का	अिंवा्थह	(लॉग)*

दूरी	(लॉग)**

राज‍ैनश्िक	श्सररिा**
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	 उत्पाद‍न	में	कटौिी	को	लेकर	साउदी-रूस	के	बीच	 मूल्‍य	
को	लेकर	लड़ाई	िेज	हो‍ेन	के	बीच	कोश्वड-19	के	कारण	पड़‍ेन	
वाले	अप्रत्‍याश्शि	आघाि	के	रूप	में	वेसट	टैकसास	इन्टरमीश्डएट	
(डब्लूटीआई)	 मूल्‍यों	 के	 20	 अपै्रल	 2020	 को	 शून्‍य	 से	 ‍नीचे	 
(-)	37.63	अमेररकी	डॉलर	प्रश्ि	बैरल	हो‍ेन	के	सार	माच्थ-अपै्रल	
में	कच्चे	िेल	के	मूल्‍य	में	श्गरावट	आ‍ेन	से	िेल	बाजार	में	अत्‍यश्िक	
आपूश्ि्थ 	हुई	।	िब	से,	कच्चे	िेल	के	मूल्‍यों	में	बढोिरी	हुई	है,	और	
कुछ	 देशों	 में	 िीरे-िीरे	 लॉकडाउ‍न	 हटाए	 जा‍ेन	 िरा	 उत्साही	
म‍नोिावों	वाले	प्रमुख	ऊजा्थ 	उत्पादकों	द्ारा	उत्पाद‍न	में	कटौिी	
जारी	रख‍ेन	के	बाद	मांग	के	बढ‍ेन	से	अपै्रल	में	हुए	‍नुकसा‍न	की	
िरपाई	हुई	।	अपै्रल	में	ओपेक	के	सार	अन्‍य	देशों	द्ारा	मूल्‍य	में	
कटौिी	 कर‍ेन	 के	 बाद	 पेट्ोश्ल‍यम	 श्‍न‍या्थिक	 देशों	 के	 संगठ‍न	
(ओपेक)	के	अंिग्थि	और	उसके	बाहर	–दो‍नों	प्रकार	के	प्रमुख	
िेल	उत्पादकों	‍ेन	अगसि	से	उत्पाद‍न	को	आंश्शक	रूप	से	बहाल	
कर‍ेन	की	‍योज‍ना	ब‍नाई,	और	इसके	कारण	जलुाई	में	िेल	मूल्‍य	
दा‍यराबधि	रहे	।	मालसूची	में	कमी	हो‍ेन	और	ईिं‍न	की	मांग	बहाल	
हो‍ेन	के	समाचार	से	अगसि	के	अश्िकांश	श्हससे	में	िेल	मूल्‍य	में	
बढोिरी	हुई	।	हालांश्क,	कोश्वड-19	संक्रमण	की	दूसरी	लहर	के	
डर,	अपेश्क्ि	मांग	बहाली	की	संिाव‍ना	घट‍ेन	िरा	ओपेक	के	
कुछ	छोटे	सदस‍य	देशों	द्ारा	उत्पाद‍न	बढा‍ेन	के	कारण	श्सिंबर	में	
‍यह	बढि	जारी	‍नहीं	 रह	सकी	और	संिाव‍नाए	ं प‍ुन:	बदल	गई	ं
(चाट्थ 	V.3बी)	।	

	 मूलिूि	िािओु	ंके	मूल्‍यों,	श्ज‍नकी	माप	ब्लूमबग्थ	के	मूलिूि	
िाि	ुसपॉट	सूचकांक	द्ारा	की	गई,	में	अपै्रल	और	श्सिंबर	2020	
के	 बीच	 27.5	 प्रश्िशि	की	 वशृ्धि	 हुई,	जबश्क	 पहली	 श्िमाही	 में	
19.3	प्रश्िशि	की	कमी	हुई	री,	और	कोश्वड-19	के	श्वष्‍ोट	हो‍ेन	
के	बाद	हुए	घाटे	की	िरपाई	हो	गई	।	अश्िकांश	औद्योश्गक	िािओु	ं
के	 मूल्‍य	में	अपै्रल-मई	 से	 िेजी	दखेी	गई,	 श्ज‍नको	ची‍न	में	शीघ्र	
बहाली	हो‍ेन	और	वैश्विक	कें द्ी‍य	बैंकों	द्ारा	बडे़	प्रोत्साह‍न	पैकेजों	
से	सहारा	 श्मला	 ।	अश्‍नश्चिििाओ	ं के	उच्च	सिर	 पर	 रह‍ेन	और	
पीली	िाि	ु(सवण्थ)	की	सरुश्क्ि	श्‍नवेश	वाली	अपील	को	मजबूिी	
प्रदा‍न	कर‍ेन	के	श्लए	कें द्ी‍य	बैंकों	की	समा‍योज‍नकारी	‍नीश्ि‍यों	के	
जारी	रख‍ेन	से	सवण्थ	मूल्‍य	उच्च	सिर	पर	ब‍ेन	रहे	।	इसमें	वष्थ-दर-
िारीख	 (वाईटीडी)	आिार	 (30	 श्सिंबर	2020	िक)	पर	सवण्थ	
मूल्‍य	में	लगिग	24.3	प्रश्िशि	की	वशृ्धि	हुई,	श्जसके	कारण	अगसि	
के	प्रारिं	में	मूल्‍य	2000	अमेररकी	डॉलर	के	सिर	से	ऊपर	चले	गए	
।	हालांश्क,	अगसि	के	मध्‍य	में	रूस	द्ारा	सिंाव‍नापूण्थ	टीके	की	
घोषणा	श्कए	जा‍ेन	और	श्‍नवेशकों	द्ारा	म‍ुना्‍ा	वसूली	के	कारण	
बशु्ल‍य‍न	की	श्बकवाली	दखेी	गई,	और	अमेररकी	डॉलर	की	मजबूिी	
और	‍नकदी	का	 रुझा‍न	 बढ‍ेन	 के	कारण	अशं्िम	सप्िाह	 में	 3.3	
प्रश्िशि	की	श्गरावट	हो‍ेन	के	पहले	श्सिंबर	के	अश्िकांश	श्हससे	में	
‍यह	सामान्‍यि:	दा‍यराबधि	रहा	(चाट्थ 	V.4)	।	

	 कमजोर	मागं	के	चलिे	सिी	प्रमखु	एई	में	सीपीआई	आिाररि	
मदु्ास्‍ीश्ि	की	श्सरश्ि	सहज	हुई,	श्कंि	ुजू‍न	से	कुछ	ईएमई	में	इसमें	
रोड़ी	वशृ्धि	दज्थ	हुई	है	।	िारि	को	छोड़कर	अश्िकाशं	एई	एव	ंइएमई	

चािथि V.3 :	पण्य मयूल्य

स्ोि:	खाद्य	व	कृश्ष	ससंरा‍न	(ए्‍एओ);	और	श्ववि	बैंक	।

 ए : ए्एओ खाद् मयूल्य सयूश्चया ँ बी :	ऊजाथि औि कचचे िेि के मयूल्य
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में	मदु्ास्‍ीश्ि	लक्ष‍य	से	कम	के	सिर	पर	ब‍नी	रही,	जो	लॉकडाउ‍न	
के	बीच	मांग	के	श्‍नम्‍न	सिर	को	दशा्थिा	है	(सारणी	V.3)	।	

	 अमेररका	में,	 व्‍यश्तिगि	उपिोकिा	 व्‍य‍य	(पीसीई)	 सूचकांक	
के	माध्‍यम	से	मापी	गई	मदु्ास्‍ीश्ि	में	श्‍नम्‍नसिर	पर	रही	समग्र	मांग	
और	 उपिोकिा	ऊजा्थ	 मूल्‍यों	 के	 अपेक्ाकृि	 कम	 रह‍ेन	 के	 बाद	
्‍रवरी-जू‍न	के	दौरा‍न	कमी	आई	।	‍यद्यश्प,	जू‍न	से	इसमें	बढोिरी	
हुई,	 श्कंि	ु‍यह	सौम्‍य	सिर	पर	ब‍नी	 हुई	 है	और	गश्िश्वश्ि‍यों	की	
बहाली	हो‍ेन	के	कारण	उपिोकिा	वसिओु	ंिरा	सेवाओ	ंके	श्लए	
श्कए	जा‍ेन	वाले	व्‍य‍य	में	सिुार	हो‍ेन	से	इसे	शश्ति	श्मल	रही	है	।	वशृ्धि	
हो‍ेन	 के	 बावजूद,	 पीसीई	 मूल्‍य	 सूचकांक	मद्ास्‍ीश्ि	 ्े‍ड	 के	2	
प्रश्िशि	के	लक्ष‍य	से	का्‍ी	‍नीचे	के	सिर	पर	ब‍नी	रही	।	‍ूयरो	के्त्	में	
िी,	माच्थ	से	मूल्‍यों	में	कमी	हो‍ेन	के	कारण	वासिश्वक	मदु्ास्‍ीश्ि	
लक्ष‍य	 से	 का्‍ी	 श्‍नचले	 सिर	 पर	 ब‍नी	 रही	और	ऊजा्थ	 सबंिंी	
उत्पादों	और	ऊजा्थ	से	इिर	औद्योश्गक	वसिओु	ंमें	श्गरावट	हो‍ेन	के	
कारण	अगसि	में	‍यह	शून्‍य	से	‍नीचे	लढुक	गई	।	जापा‍न	में	पररवह‍न	
एव	ंसचंार	की	लागि	में	बढोिरी	के	कारण	जलुाई	में	रोड़ी	वशृ्धिके	
बाद	िी	सीपीआई	आिाररि	मदु्ास्‍ीश्ि	श्‍नचले	सिर	पर	ब‍नी	रही	। 
‍ूयके	में,	म‍नोरजं‍न	और	सांसकृश्िक	गश्िश्वश्ि‍यों	के	मूल्‍य	बढ‍ेन	के	
कारण	जू‍न-जलुाई	में	सीपीआई	आिाररि	मदु्ास्‍ीश्ि	में	वशृ्धि	हुई,	
हालांश्क	सरकार	की	 ‘मदद	 के	 श्लए	बाहर	खाओ/ईट	आउट	 टू	
हेल्प	आउट’	‍योज‍ना,	हवाई	‍यात्ा	और	पररिा‍नों	के	मूल्‍य	में	कमी	
आ‍ेन	के	कारण	िोज‍न	के	मूल्‍य	में	कमी	आ‍ेन	से	अगसि	में	इसमें	
कमी	आई	(चाट्थ 	V.5ए)	।	

	 सिी	 प्रमखु	 ईएमई	 में	 मांग	 कमजोर	 मांग	 हो‍ेन	 के	 कारण	
सीपीआई	आिाररि	मदु्ास्‍ीश्ि	में	माच्थ-मई	के	दौरा‍न	कमी	आई,	

चािथि V.4 : धािु मयूल्य सयूश्चयाँ

स्ोि	:	ब्लूमबग्थ	।	

सािणी V.3 : मदु्ा््ीश्ि का कायथि श्िषपादि
(प्रश्िशि)

देश िक्य श्ि2-2019 श्ि3-2019 श्ि4-2019 श्ि1-2020 श्ि2-2020

उनिि अ थ्िवयव््ाएँ
क‍नाडा	 2.0 2.1 1.9 2.1 1.8 0.0
‍ूयरो	के्त्	 2.0 1.4 0.9 1.0 1.1 0.2
जापा‍न	 2.0 0.8 0.3 0.5 0.5 0.1
दश्क्ण	कोरर‍या 2.0 0.7 0.1 0.3 1.2 -0.1
‍ूयके 2.0 2.0 1.8 1.4 1.7 0.6
‍ूयएस 2.0 1.5 1.5 1.5 1.7 0.6

उभििे बाजािों वािी अ थ्िवयव््ाएँ
ब्ाज़ील 4.0 ± 1.5 4.3 3.2 3.4 3.8 2.1
रूस 4.0 5.0 4.3 3.4 2.4 3.1
िारि 4.0 ± 2.0 3.1 3.5 5.8 6.7 6.2
दश्क्ण	अफ्ीका 3.0-6.0 4.5 4.1 3.8 4.4 2.4
इंडो‍ेनश्श‍या 3.0 ± 1.0 3.1 3.4 2.9 2.9 2.3
श््‍लीपीन्स 3.0 ± 1.0 3.0 1.7 1.5 2.7 2.3
राईलैंड 1.0-3.0 1.1 0.6 0.4 0.4 -2.7

श्िपपणी :	(1)	ईसीबी	का	लक्ष‍य	मध्‍यावश्ि	के	दौरा‍न	मदु्ास्‍ीश्ि	की	दरों	को	2%	से	कम,	
श्कंि	ुउसके	करीब	रख‍ेन	का	होिा	है	।	्ै‍डरल	ररज़व्थ	‍ेन	अगसि	2020	में	
‘औसि	मदु्ास्‍ीश्ि	को	लश्क्ि	कर‍ेन’	की	‍नई	‍नीश्ि	को	अप‍ना‍या,	श्जसके	
िहि	पूव्थ	की	अवश्ि‍यों	में	लक्ष‍यों	को	प्राप्ि	कर‍ेन	में	हुई	कमी	की	िरपाई	
कर‍ेन	के	श्लए	्े‍ड	मदु्ास्‍ीश्ि	की	2	प्रश्िशि	की	लश्क्ि	दर	से	ऊपर	जा‍ेन	
की	अ‍नमुश्ि	प्रदा‍न	करगेा	।	क‍नाडा	के	कें द्ी‍य	बैंक	का	लक्ष‍य	मदु्ास्‍ीश्ि	को	
2	प्रश्िशि	पर,	जो	मदु्ास्‍ीश्ि	श्‍न‍यतं्ण	के	लक्ष‍य	की	1-3	प्रश्िशि	की	सीमा	
का	मध्‍य	श्बंद	ुहै,	ब‍नाए	रख‍ना	है	।

	 (2)	2019	 के	 श्लए	 ब्ाजील,	 इंडो‍ेनश्श‍या	 और	 राईलैंड	 का	 मदु्ास्‍ीश्ि	 लक्ष‍य	
क्रमशः4.25	±	1.5	प्रश्िशि,	3.5	±	1	प्रश्िशि	और	2.5	±	1.5	प्रश्िशि	रे	।

	 (3)	मदु्ास्‍ीश्ि	के	श्िमाही	आकड़ें	माश्सक	औसि	हैं	।
	 (4)	िारि	की	मदु्ास्‍ीश्ि	कैलेंडर	वष्थ	के	आिार	पर	है	।	Q2:	2020	का	केवल	जू‍न	

से	सबंश्न्िि	है	क‍योंश्क	ए‍नएसओ	अपै्रल	और	मई	की	मदु्ास्‍ीश्ि	दरें	‍नहीं	दी	हैं	।
स्ोि	:	सेंट्ल	बैंक	की	वेबसाइट;	और	रॉमस‍न	रा‍यटस्थ	।
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श्कंि	ुजू‍न	से	इसमें	रोड़ी	बढि	हुई	।	िराश्प,	‍यह	कोश्वड-19	के	
पूव्थ	के	सिर	एव	ंकुछ	अर्थव्‍यवसराओ	ंके	सबंिं	में	कें द्ी‍य	बैंक	के	
लक्ष‍य	से	‍नीचे	ब‍नी	रही	।	ची‍न	में	सअुर	के	मांस	के	मूल्‍यों	के	बढ‍ेन	
िरा	 बाढ	 के	 कारण	 आपूश्ि्थ	 में	 उत्पन्‍न	 हुई	 बािाओ	ं के	
पररणामसवरूप	खाद्य	मूल्‍य	अपेक्ाकृि	अश्िक	रह‍ेन	से	जू‍न-जलुाई	
में	उपिोकिा	मूल्‍य	आिाररि	मदु्ास्‍ीश्ि	में	बढोिरी	हुई	।	हालांश्क,	
आपूश्ि्थ	बािाओ	ंके	सहज	हो‍ेन	से	इसमें	अगसि	में	श्गरावट	आई	
और	मांग-आपूश्ि्थ	का	सिंलु‍न	का‍यम	हुआ	।	ब्ाजील	में,	‍यािा‍याि	
के	मूल्‍यों	के	बढ‍ेन,	आवास	मूल्‍यों	में	बढोिरी	और	सवास‍थ‍य	िरा	
श्‍नजी	दखेिाल	की	लागि	बढ‍ेन	के	बाद	जू‍न	से	सीपीआई	आिाररि	
मदु्ास्‍ीश्ि	में	रोड़ी	बढोिरी	दज्थ	हुई	है,	श्कंि	ु‍यह	कें द्ी‍य	बैंक	के	
लक्ष‍य	से	‍नीचे	के	सिर	पर	ब‍नी	हुई	है	।	दश्क्ण	अफ्ीका	में	सीपीआई	
आिाररि	मदु्ास्‍ीश्ि	जू‍न	में	बढ‍ेन	लगी	और	जलुाई	में	‍यह	वापस	
कें द्ी‍य	बैंक	के	3-6	प्रश्िशि	के	लश्क्ि	दा‍यर	ेमें	लौट	आई,	इसका	
प्रारश्मक	कारण	खाद्य	और	पे‍य	पदारषों	के	मूल्‍य	उच्च	सिर	पर	
हो‍ना	रहा	 ।	रूस	की	सीपीआई	आिाररि	मदु्ास्‍ीश्ि	में,	उसके	
साश्र‍यों	से	श्िन्‍न,	माच्थ	से	बढोिरी	हो	रही	है,	श्जसमें	श्स्‍्थ 	मई	में	
रोड़ी	श्गरावट	आई	री	।	आपूश्ि्थ	की	बािाओ	ंऔर	दबी	हुई	मांग	के	
िीर-ेिीर	ेबढ‍ेन	के	सार	ही	रुबल	के	कमजोर	हो‍ेन	के	बीच	खाद्य	
एव	ंखाद्य‍ेयिर	िरा	सेवाओ	ंके	बढिे	मूल्‍य	‍ेन	वशृ्धि	को	सहारा	श्द‍या	
।	हालांश्क,	मदु्ास्‍ीश्ि	कें द्ी‍य	बैंक	के	4	प्रश्िशि	के	लक्ष‍य	से	‍नीचे	
के	सिर	पर	ब‍नी	रही	(चाट्थ 	V.5बी)	।	

V.3 मौश्द्क िीश्ि का रुझाि 

	 महामारी	 के	 प्रकोप	 के	 कारण	 श्ववि	 के	 सिी	 राजकोषी‍य	
प्राश्िकारर‍यों	‍ेन	मन्दी	से	 श्‍नपट‍ेन	के	 श्लए	प्रोत्साह‍न	पैकेजों	के	
मुंह	खोल	श्दए	।	आईएमए्‍	द्ारा	श्कए	जू‍न,	2020	के	मध्‍य	के	
अ‍नुमा‍नों	 से	ज्ञाि	होिा	 है	 श्क	उन्‍नि	अर्थव्‍यवसराओ	ं ‍ेन	और	
अश्िक	 आक्रामक	 रूप	 से	 प्रोत्साह‍न	 सहा‍यिा	 प्रदा‍न	 की	 है	

सािणी V.4 : कोश्वड-19 की प्रश्िश्रिया में िाजको्ीय सहािा
(राश्श	श्बश्ल‍य‍न	अमेररकी	डॉलर	में;	प्रश्िशि	जीडीपी	के	अ‍नपुाि	के	रूप	में)

देश िाश्श प्रश्िशि

उन्नत अर्थव्यवसराए ँ - 19.8
क‍नाडा	 137 8.9

‍ूयरोपी‍य	सघं		 484 4.1

जापा‍न	 1720 35.4

‍ूयके 578 23.0

‍ूयएस	 2953 14.8

उभिते बाजािों वाली अर्थव्यवसराए ँ - 5.1
ब्ाज़ील	 157 11.9

ची‍न	 705 4.6

िारि 180 6.1

इंडो‍ेनश्श‍या 40 3.6

रूस	 40 2.9

दश्क्ण	अफ्ीका 26 9.6

राईलैंड 61 11.8

स्ोि :	डब्ल्‍ूयईओ	अपडेट,जू‍न	2020,	आईएमए्‍

चािथि V.5 : चुश्िनदा अ थ्िवयव््ाओ ंमें सीपीआई मदु्ा््ीश्ि (व थ्ि –दि- व थ्ि) 

स्ोि:	ब्लूमबग्थ	।

ए : उनिि अ थ्िवयव््ाए ँ बी :	उभििे बाजािों वािी अ थ्िवयव््ाए ँ

‍ूय	एस	(पीसीई)	
जापा‍न लक्ष‍य ब्ाज़ील रूस ची‍न दश्क्ण	अफ़्ीका	
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(सारणी	 V.4)	 ।	कें द्ी‍य	 बैंकों	 ‍ेन	 िी	अप्रत्‍याश्शि	रूप	 से	और	
मौश्द्क	समा‍योज‍न	प्रदा‍न	 श्क‍या	 है	 ।	अश्िकांश	देशों	में	 प्रमुख	
‍नीश्िगि	दरें	अप‍ेन	सवा्थ श्िक	न्‍ूय‍निम	सिर	पर	हैं	।	एक	महत्वपूण्थ	
अंिर	‍यह	है	श्क	उन्‍नि	अर्थव्‍यवसराओ	ंके	कें द्ी‍य	बैंकों	‍ेन	माच्थ	
में	उ‍नके	पास	उपलब्ि	‍नीश्िगि	गुंजाइशों	का	सीश्मि	रूप	 से	
इसिेमाल	श्क‍या	है,	जबश्क	उिरिे	बाज़ार	की	अर्थव्‍यवसराओ	ं‍ेन	
2020	की	दूसरी	एवं	िीसरी	श्िमाश्ह‍यों	िक	दरों	में	कटौिी	श्क‍या	
जा‍ना	जारी	रखा	रा	।	

	 अगसि,	 2020	 में	 ्े‍डरल	 ररज़व्थ	 ‍ेन	 अप‍नी	 मौश्द्क	 ‍नीश्ि	
रण‍नीश्ि‍यों,	 उपकरणों	 और	 सपें्रषण	 प्रराओ	ं की	 व्‍यापक	 एव	ं
साव्थजश्‍नक	समीक्ा	करिे	हुए	अप‍नी	‍नई	मौश्द्क	‍नीश्ि	की	रण‍नीश्ि	
की	 घोषणा	 की	 श्जसके	 अिंग्थि	आगे	 के	 सम‍य	 में	औसि‍न	 2	
प्रश्िशि	मदु्ास्‍ीश्ि	का	लक्ष‍य	प्राति	कर‍ना	है	।	इस	‘लचीले	औसि	
मदु्ास्‍ीश्ि	लक्ष‍यीकरण’	प्रश्िमा‍न	के	अ‍नसुार	्े‍ड,	रोडे़	सम‍य	के	
श्लए	मदु्ास्‍ीश्ि	दर	को	2	प्रश्िशि	की	दर	 से	रोड़ा	ऊपर	ही	
रख‍ना	चाहेगा	िाश्क	इससे	पूव्थ	की	अवश्ि‍यों	में	जो	कमी	रह	गई	री	
उसे	पूरा	कर	श्ल‍या	जाए	।	इसके	अलावा,	अश्िकिम	रोज़गार	को	
प्रारश्मकिा	द‍ेेन	की	दृश्टि	से	इसके	बाद	्े‍ड,	रोज़गार	के	अश्िकिम	
सिर	 में	 हुए	 श्वचल‍न	 के	 बजा‍य	 उसमें	 आई	 ‘कमी’	 के	 बार	े में	
प्रश्िश्क्र‍या	व्‍यति	करगेा	।	

	 जहां	िक	मौश्द्क	‍नीश्ि	के	वासिश्वक	संचाल‍न	का	संबंि	है,	
अमेररकी	्े‍ड	‍ेन	माच्थ 	के	मध्‍य	में	की	आपाि	दर	कटौिी	के	बाद	
से	अप‍नी	सिी	्े‍डरल	ओपे‍न	माकवे ट	कश्मटी	(ए्‍ओएमसी)	में	
‍नीश्िगि	दर	में	लक्ष‍यगि	दा‍यरे	में	एक	ठहराव	सा	ब‍नाए	रखा	है	।	
अपै्रल,	2020	में	्े‍ड	‍ेन	2.3	श्ट्श्ल‍य‍न	अमेररकी	डॉलर	के	मे‍न	
सट्ीट	उिार	का‍य्थक्रम	की	घोषणा	की	री,	जो	हाउसहोल्डों	एव	ं
कारोबारर‍यों	को	सहा‍यिा	प्रदा‍न	कर‍ेन	का	एक	पैकेज	रा	।	्े‍ड	
‍ेन	जू‍न	से	‍यह	संकेि	श्द‍या	है	श्क	वह	आगामी	मही‍नों	में	वि्थमा‍न	
गश्ि	से	आश्सि‍यों	की	खरीद	कर‍ना	जारी	रखेगा	िाश्क	बाज़ार	के	
का‍य्थ	 सचुारु	 रूप	 से	 चलिे	 रहें	 ।	 ‍नए	 मौश्द्क	 ‍नीश्ि	 ढांचे	 को	
अप‍ना‍ेन	 के	 बाद	 श्सिंबर	में	आ‍योश्जि	अप‍नी	 पहली	 बैठक	में	
्े‍ड	‍ेन	‍यह	बिा	श्द‍या	रा	श्क	वह	्े‍डरल	्ं‍ड	दरों	के	लक्ष‍य	के	
दा‍यरे	को	0-0.25	के	िीिर	िब	िक	रखेगा	जब	िक	श्क	श्रश्मक	
की	श्सरश्ि	ए्‍एमओसी	के	अश्िकिम	रोज़गार	के	मूल्‍यांक‍न	के	
सिर	िक	‍न	पहुंच	जाए	और	मुद्ास्‍ीश्ि	बढकर	2	प्रश्िशि	िक	
एवं	 कुछ	सम‍य	 के	 श्लए	उससे	रोड़ा	सा	अश्िक	‍न	हो	जाए	 ।	
िीसरी	श्िमाही	में,	कोश्वड-19	के	प्रश्ि	जवाबी	कार्थवाई	में	्े‍ड	
‍ेन	माच्थ /अपै्रल	में	इसकी	अवश्ि	बढा	दी	िरा	इसकी	संिाव‍नाओ	ं

के	प्रश्ि	और	अ‍ेनक	प्रकार	की	सशु्विाओ	ंके	मूल्‍य	श्‍निा्थरण	में	िी	
अ‍नुकूल	पररवि्थ‍न	श्कए	।	कुछ	सशु्विाएं1	जो	श्सिंबर	में	समाप्ि	
हो‍ेन	वाली	रीं	उन्हें	श्दसंबर	2020	िक	बढा	श्द‍या	ग‍या	,	जबश्क	
श्वदेशी	और	अंिरराषट्ी‍य	 मौश्द्क	 प्राश्िकारर‍यों	 (ए्‍आईएमए	
रेपो	सशु्विा)	के	श्लए	असरा‍यी	डॉलर	श्लश्कवश्डटी	सवैप	लाइन्स	
िरा	असरा‍यी	 प‍ुनख्थरीद	करार	सशु्विा	को	 माच्थ ,	 2021	िक	
बढा	श्द‍या	ग‍या	।	

	 ‍ूयरोपी‍य	कें द्ी‍य	बैंक	(ईसीबी)	‍ेन	महामारी	के	कारण	अब	िक	
प्रमखु	दरों	में	कोई	पररवि्थ‍न	‍नहीं	श्क‍या	है	।	अप‍नी	अपै्रल	2020	
की	बैठक	में	लक्ष‍य	श्कए	गए	दीघ्थकाली‍न	प‍ुनश्व्थत्	के	पररचाल‍नों	
(टीएलटीआरओ)	की	एकसेश्सगं	शिषों	को	आसा‍न	ब‍ना	श्द‍या	िरा	
‍ूयरो	 के्त्	की	 श्वत्ी‍य	प्रणाली	की	चलश्‍नश्ि	 श्सरश्ि	को	सहा‍यिा	
प्रदा‍न	कर‍ेन	के	श्लए	महामारी	आपािकाल	दीघ्थकाली‍न	प‍ुनश्व्थत्	
पररचाल‍न	(पीईएलटीआरओ)	जैसी	अलश्क्ि	‍नई	शृखंला	प्रारिं	
की	।	अप‍नी	जू‍न	की	बैठक	में,	ईसीबी	‍ेन	महामारी	आपािकाल	क्र‍य	
का‍य्थक्रम	(पीईपीपी)	के	श्ल्‍ा्े‍	को	600	श्बश्ल‍य‍न	‍ूयरो	(लगिग	
530	श्बश्ल‍य‍न	अमेररकी	डॉलर)2	बढािे	हुए	कुल	1350	श्बश्ल‍य‍न	
‍ूयरो	(लगिग	1192	श्बश्ल‍य‍न	अमेररकी	डॉलर)	कर	श्द‍या,	जबश्क	
का‍य्थक्रम	के	िहि	श्‍नवल	खरीद	की	सम‍यावश्ि	को	बढाकर	जू‍न	
2021	कर	श्द‍या	ग‍या	।	िीसरी	श्िमाही	में	आ‍योश्जि	दो	बैठकों	में	
श्कसी	प्रकार	की	‍नई	घोषणाए	ं‍नहीं	की	गई	ं।	

	 बैंक	ऑ्‍	जापा‍न	(बीओजे)	‍ेन	िी	महामारी	के	प्रश्ि	जवाबी	
कार्थवाई	में	प्रमखु	दरों	में	कोई	पररवि्थ‍न	‍नहीं	श्क‍या	।	अपै्रल	में,	बैंक	
ऑ्‍	जापा‍न	‍ेन	सरकारी	बांडों	की	अश्िररति	वाश्ष्थक	िाररिा	की	
80	 श्ट्श्ल‍य‍न	 ‍ेय‍न(लगिग	 746	 श्बश्ल‍य‍न	 अमेररकी	 डॉलर)	 की	
सीमा	को	हटा‍ेन	के	सार-सार	का्‍ी	हद	िक	मौश्द्क	सहजिा	
प्रदा‍न	की	 ।	कमश्श्थ‍यल	 पेपस्थ	िरा	कॉपपोरटे	 बांड	की	अश्िररति	
खरीद	की	सीमाओ	ंको	 बढा	 श्द‍या	 ग‍या	 ।	 बैंक	ऑ्‍	जापा‍न	 ‍ेन	
श्वशेष	श्‍नश्ि-आपूश्ि्थ	पररचाल‍नों	को	बढा	श्द‍या	िाश्क	कोश्वड	-19	
की	जवाबी	कार्थवाई	में	श्वत्पोषण	को	सहजिा	प्रदा‍न	की	जा	सके	। 
मई	में,	बैंक	‍ेन	अप‍ेन	इ‍न	पररचाल‍नों	के	अिंग्थि	ब्‍याजमतुि	और	

1  इसमें	 ‍ेय	शाश्मल	हैं	–	प्रारश्मक	व्‍यापारी	के्रश्डट	सशु्विा,	मदु्ा	बाज़ार	म्‍यचुअुल	्ं‍ड	
चलश्‍नश्ि	सशु्विा,	प्रारश्मक	बाज़ार	कॉपपोरटे	के्रश्डट	सशु्विा,	 श्द्िी‍यक	बाज़ार	कॉपपोरटे	
के्रश्डट	सशु्विा,	मी‍यादी	आश्सि-समश्र्थि	प्रश्ििूश्ि	ऋण	सशु्विा,	पेचेक	सरंक्ण	प्रोगराम	
चलश्‍नश्ि	सशु्विा,	िरा	मे‍न	सट्ीट	उिार	का‍य्थक्रम	।
2  इस	अध्‍या‍य	में	अन्‍य	करेंश्स‍यों	में	उश्ल्लश्खि	राश्श‍यों	के	श्लए	अमेररकी	डॉलर	में	दी	गई	
लगिग	 रकम	 श्वश्शटि	उपा‍यों	की	 घोषणा	की	 िारीख/मही‍ेन	 में	 लागू	 श्वश्‍नम‍य	 दर	 पर 
आिाररि	हैं	।	
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गैर-ज़मा‍निी	ऋणों	के	 श्लए	राश्श	प्राविा‍नीकरण	हेि	ु‍न‍ेय	उपा‍य	
प्रारिं	श्कए	।	श्वशेष	श्‍नश्ि	आपूश्ि्थ	पररचाल‍न	के	अिंग्थि	प‍ुनश्व्थत्	
की	अश्िकिम	राश्श	100	श्ट्श्ल‍य‍न	‍ेय‍न	(लगिग	933	श्बश्ल‍य‍न	
अमेररकी	डॉलर)	रखी	गई	है	।	

	 बैंक	ऑ्‍	इंगलैंड	(बीओई)	‍ेन	बैंक	दर	के	बार	ेमें	एक	ठहराव	
ब‍नाए	रखा	है,	जो	माच्थ	से	लेकर	अब	िक	के	न्‍ूय‍निम	सिर	0.1	
प्रश्िशि	पर	है	।	लेश्क‍न	अप‍नी	जू‍न	की	बैठक	में	बैंक	ऑ्‍	इंगलैंड	
‍ेन	‍ूयके	सरकारी	बांड	की	खरीद	का	लक्ष‍य	सटाक	100	श्बश्ल‍य‍न	
पौंड	(लगिग	124	श्बश्ल‍य‍न	अमेररकी	डॉलर)	अिररति	बढा	श्द‍या,	
श्जससे	2020	में	आश्सि‍यों	की	खरीद	का	कुल	सटाक	बढकर	745	
श्बश्ल‍य‍न	पौंड	(लगिग	926	अमेररकी	डॉलर)	हो	ग‍या	है	।	िीसरी	
श्िमाही	में	आ‍योश्जि	इसकी	बैठक	में	कोई	‍नई	घोषणाए	ं‍नहीं	की	
गई	हैं	।	

	 बैंक	ऑ्‍	क‍नाडा	(बीओसी)	‍ेन	माच्थ 	से	लेकर	‍नीश्िगि	दर	
को	 0.25	 पर	 रोक	 रखा	 है	 ।	 अपै्रल	 में	 बैंक	ऑ्‍	क‍नाडा	 ‍ेन	
प्रोश्व‍नश्श‍यल	एवं	कॉपपोरेट	बांडों	की	खरीद	के	श्लए	‍न‍ेय	उपा‍य	
घोश्षि	 श्कए	 हैं,	 श्जसमें	 सातिाश्हक	 श्िजोरी	 श्बल	 खरीद	 में	
असरा‍यी	वशृ्धि	की	गई	है	िरा	मी‍यादी	रेपो	सशु्विा	के	अंिग्थि	दो	
वष्थ	के	श्लए	की	जा‍ेन	वाली	्ं‍श्डंग	को	बढा‍या	ग‍या	है	।	जू‍न	में	
अल्पकाली‍न	 ्ं‍श्डंग	 श्सरश्ि	 में	 सिुार	आ	जा‍ेन	 से	 बैंक	ऑ्‍	
क‍नाडा	‍ेन	मी‍यादी	रेपो	पररचाल‍नों	िरा	उसके	बैंकरों	की	क्र‍य	
सवीका‍य्थिा	सशु्विा	की	बारबंारिा	को	कम	कर	श्द‍या	।	ररज़व्थ	बैंक	

चािथि V.6 : चुश्िदंा प्रमखु अ थ्िवयव््ाओ ंमें िीश्िगि दि परिविथिि 

श्िपपणी :	पॉश्लसी	दर	में	बदलाव	का	सम‍य	उस	सम‍य	ि‍य	श्क‍या	जािा	है	जब	श्‍नण्थ‍य	की	घोषणा	की	जािी	है,	‍न	श्क	जब	‍यह	प्रिावी	होिा	है	।	
स्ोि :	ब्लूमबग्थ	।	

ए : उनिि अ थ्िवयव््ाए ँ बी :	उभििे बाजािों वािी अ थ्िवयव््ाए ँ

ऑ्‍	आसटे्श्ल‍या	 (आरबीए)	 ‍ेन	 2020	की	 दूसरी	 एवं	 िीसरी	
श्िमाही	में	आ‍योश्जि	माश्सक	बैठकों	में	‍नकदी	दर	िरा	3-वषथी‍य	
आसटे्श्ल‍याई	सरकारी	बांड	पर	प्रश्ि्‍ल	में	 से	प्रत्‍ेयक	को	25	
आिार	 अंक	 के	 लक्ष‍य	 पर	 ब‍नाए	 रखा	 ।	 ररज़व्थ	 बैंक	 ऑ्‍	
आसटे्श्ल‍या	 ‍ेन	 श्सिंबर	 में	 अप‍नी	 मी‍यादी	 ्ं‍श्डंग	 सशु्विा	 के	
आकार	में	वशृ्धि	की	िरा	इसे	जू‍न	2021	िक	बढा	श्द‍या	ग‍या	है	। 
ररज़व्थ	 बैंक	 ऑ्‍	 न्‍ूयज़ीलैंड	 (आरबीए‍नज़ेड)	 ‍ेन	 अपै्रल	 से	
आ‍योश्जि	 अप‍नी	 समसि	 बैठकों	 में	 ‍नीश्िगि	 दर	 को	 0.25	
प्रश्िशि	पर	ब‍नाए	रखा	है	।	लेश्क‍न,	आरबीए‍नज़ेड	‍ेन	अप‍ेन	बडे़	
पैमा‍ेन	पर	आ‍योश्जि	श्कए	जा‍ेन	वाले	आश्सि	खरीद	का‍य्थक्रम	की	
सीमा	अपै्रल	में	30	श्बश्ल‍य‍न	ए‍नज़ेड	डॉलर	(लगिग	17	श्बश्ल‍य‍न	
अमेररकी	डॉलर)	से	बढाकर	33	श्बश्ल‍य‍न	ए‍नज़ेड	डॉलर	(लगिग	
20	श्बश्ल‍य‍न	अमेररकी	डॉलर)	कर	दी	श्जसे	मई	में	60	श्बश्ल‍य‍न	
ए‍नज़ेड	 डॉलर	 (लगिग	 36	 श्बश्ल‍य‍न	 अमेररकी	 डॉलर)	 और	
अगसि	में	100	श्बश्ल‍य‍न	ए‍नज़ेड	डॉलर	(लगिग	66	श्बश्ल‍य‍न	
अमेररकी	डॉलर)	कर	श्द‍या	ग‍या	रा	।	

	 उिरिी	अर्थव्‍यवसराओ	ंमें	दश्क्ण	कोरर‍या	और	‍नाववे	दो	ऐसे	
कें द्ी‍य	बैंक	रे	श्जन्हों‍ेन		2020	की	पहली	श्िमाही	के	बाद	से	दरों	
में	कटौिी	की	री	।	दो‍नों	‍ेन	मई	में	‍नीश्िगि	दर	को	25	आिार	अकं	
कम	करिे	 हुए	क्रमश:	 0.5	 एव	ं 0	 प्रश्िशि	कर	 श्द‍या	रा	 (चाट्थ 	
v.6ए)	।	सवीश्डश	ररसकबैंक	‍ेन	अप‍नी	‍नीश्िगि	दर	को	0	प्रश्िशि	
पर	ब‍नाए	रखा,	लेश्क‍न	अप‍नी	जू‍न	में	आ‍योश्जि	बैठक	में	आश्सि	
क्र‍य	की	राश्श	को	300	एसईके	(लगिग	30	श्बश्ल‍य‍न	अमेररकी	
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डॉलर)	से	बढाकर	500	श्बश्ल‍य‍न	एसईके	(लगिग	54	श्बश्ल‍य‍न	
अमेररकी	डॉलर)	कर	श्द‍या	िरा	क्र‍य	की	अवश्ि	को	िी	जू‍न	2021	
िक	बढा	श्द‍या	है,	जबश्क	श्सिंबर	के	बाद	से	कॉपपोरटे	बांडों	की	िी	
खरीद	श्कए	जा‍ेन	की	घोषणा	की	है	।	

	 दूसरी	ओर,	उिरिे	बाज़ार	की	अर्थव्‍यवसराओ	ं ‍ेन	िीसरी	
श्िमाही	में	दरों	में	कटौिी	श्क‍या	जा‍ना	जारी	रखा	है	।	पीपलु्स	बैंक	
ऑ्‍	 चाइ‍ना	 (पीबीओसी)	 ‍ेन	 एक-वषथी‍य	 ऋण	 प्राइम	 दर	
(एलपीआर)	में	20	आिार	अकं	की	कटौिी	करिे	हुए	उसे	अपै्रल	
में	3.85	प्रश्िशि	कर	श्द‍या	रा	और	िब	से	वहीं	पर	रोक	रखा	है	।	
अपै्रल	में	‍नीश्िगि	श्‍नण्थ‍य	श्लए	जा‍ेन	से	पूव्थ	पीबीओसी	‍ेन	अश्िररकि	
आरश्क्ि	राश्श‍यों	पर	ब्‍याज	दर	में	0.35	प्रश्िशि	की	ररकाड्थ	कमी	
की,	जबश्क	छोटे	बैंकों	के	श्लए	आरश्क्ि	राश्श‍यों	का	अ‍नपुाि	एक	
प्रश्िशि	घटा	श्द‍या	ग‍या	रा	।	मई	में	पीबीओसी	सिी	बड़ी	श्वत्ी‍य	
ससंराओ	ंके	श्लए	आरश्क्ि	राश्श	की	अपेश्क्ि	दर	को	150	आिार	
अकं	कम	करिे	हुए	11	प्रश्िशि	कर	श्द‍या	रा	।	

	 अन्‍य	 श्ब्कस	कें द्ी‍य	बैंक	समा‍योज‍नकारी	मदु्ा	में	 ब‍ेन	 रहे	 ।	
सेंट्ल	बैंक	ऑ्‍	ब्ाज़ील	‍ेन	मई	और	जू‍न	में	प्रत्‍ेयक	में	सेश्लक	दर	
को	 75	आिार	अकं	कम	 श्क‍या	रा,	उसके	 बाद	अगसि	में	 25	
आिार	अकं	की	और	कटौिी	की	री	क‍योंश्क	मदु्ास्‍ीश्ि	लक्ष‍य	के	
सिर	 से	कम	हो	गई	री	 ।	सेंट्ल	बैंक	ऑ्‍	ब्ाज़ील	 श्सिबंर	की	
अप‍नी	बैठक	में	इस	सबंिं	में	खामोश	रहा,	अगसि	2019	से	लेकर	
लगािार	‍नौ	बार	कटौिी	श्कए	जा‍ेन	के	बाद	पहली	बार	ऐसा	श्क‍या	
ग‍या	रा	 ।	बैंक	ऑ्‍	रूस	 ‍ेन	अपस्‍ीश्िकारी	कारकों	 के	कारण	
अप‍नी	‍नीश्िगि	दर	में	अपै्रल,	जू‍न,	जलुाई	में	क्रमश:	50	आिार	
अकं,	100	आिार	अकं	िरा	25	आिार	अकं	की	कटौिी	की	री	
और	श्सिंबर	में	उसी	सिर	पर	रुक	गए	रे	।	दश्क्ण	अफ्ीकी	ररज़व्थ	
बैंक	‍ेन	अप‍नी	‍नीश्िगि	दर	में	अपै्रल,	मई	और	जलुाई	में	क्रमश:	
100,	 50	 िरा	 25	 आिार	 अकंों	 की	 कटौिी	 की	 री,	 चूशं्क	
मदु्ास्‍ीश्ि	 की	 सिंाव‍नाओ	ं के	 प्रश्ि	 समग्र	 जोश्खम	की	 श्सरश्ि	
सिंशु्लि	ब‍नी	हुई	री	इसश्लए	श्सिंबर	में	उन्हों‍ेन	कोई	कटौिी	‍नहीं	
की	री	(चाट्थ	v.6बी	)	।	

	 सेंट्ल	बैंक	ऑ्‍	टकथी	 ‍ेन	अप‍नी	‍नीश्िगि	दर	में	अपै्रल	में	
100	आिार	अकं	िरा	मई	में	50	आिार	अकं	की	कटौिी	की	री	
और	उसके	बाद	उन्हों‍ेन	कोई	कटौिी	‍नहीं	की	।	अगसि	में	कें द्ी‍य	
बैंक	‍ेन	टश्क्थ श	लीरा	को	िरा	वासिश्वक	के्रश्डट	वशृ्धि	शिषों	को	पूरा	
कर‍ेन	 वाले	 बैंकों	 के	 श्लए	 श्वदशेी	 मदु्ा	 िडंार	 की	 अपेक्ाओ	ं के	
अ‍नपुाि	को	 बढा	 श्द‍या	रा	 ।	 लेश्क‍न,	 श्सिंबर	में	कें द्ी‍य	बैंक	 ‍ेन	
अप‍नी	‍नीश्िगि	दर	को	200	आिार	अकं	बढा	 श्द‍या	रा	िाश्क	
अपस्‍ीश्िकारी	 प्रश्क्र‍या	 को	 बहाल	 श्क‍या	 जा	 सके	और	 मूल्‍य	
श्सररिा	 को	 सहारा	 प्रदा‍न	 श्क‍या	 जा	 सके	 ।	 सेंट्ल	 बैंक	ऑ्‍	
मेश्कसको	‍ेन	अप‍नी	‍नीश्िगि	दर	को	2020	की	दूसरी	श्िमाही	के	

प्रत्‍ेयक	मही‍ेन	में	50	आिार	अकं	कम	श्कए	िरा	अगसि	में	50	
आिार	अकं	एव	ंश्सिंबर	में	और	25	आिार	अकं	की	कटौिी	की	
री	।	बैंक	इंडो‍ेनश्श‍या	‍ेन	अप‍नी	‍नीश्िगि	दर	में	जू‍न	और	जलुाई	में	
प्रत्‍ेयक	में	25	आिार	अकं	की	कटौिी	की	िरा	अगसि	के	बाद	
कोई	 कटौिी	 ‍नहीं	 की	 ।	 अन्‍य	 प्रमखु	 उिरिे	 बाज़ारों	 वाली	
अर्थव्‍यवसराओ	ं के	कें द्ी‍य	बैंकों	में	 से	 बैंक	ऑ्‍	राइलैंड	और	
बैंगको	से‍नट्ल	ए‍नजी	श्पश्लश्प‍नाज	‍ेन	दूसरी	श्िमाही	में	अप‍नी	दर	
में	कटौिी	की	री	जबश्क	बैंक	‍ेनगारा	मलेश्श‍या	िरा	सेंट्ल	बैंक	
ऑ्‍	श्रीलंका	 ‍ेन	 दूसरी	एव	ंिीसरी–दो‍नों	 श्िमाश्ह‍यों	में	दरों	को	
घटा‍या	रा	।	

V.4 वैश्विक श्वत्ीय बाजाि 

	 वैश्विक	श्वत्ी‍य	बाज़ार	माच्थ	में	श्गरावट	आई	और	उसकी	‍यह	
श्सरश्ि	 23	माच्थ,	 2020	िक	जारी	 रही	जब	अमेररकी	 ्े‍डरल	
ररज़व्थ	 ‍ेन	आश्सि	की	खरीद	क	 श्लए	ऊपरी	सीमा	को	हटा‍ेन	 के	
सार-सार	अर्थव्‍यवसरा	को	सहारा	प्रदा‍न	कर‍ेन	के	श्लए	व्‍यापक	
उपा‍यों	की	घोषणा	की	।	इ‍न	घोषणाओ	ं‍ेन	सपूंण्थ	श्ववि	के	श्वत्ी‍य	
बाज़ार	में	बहाली	ला‍ेन	के	आसार	पैदा	कर	श्दए	।	सार	ही	कें द्ी‍य	
बैंकों	द्ारा	समा‍न	रूप	से	गह‍न	एव	ंकुछेक	मामलों	में	समन्व‍यकारी	
मौश्द्क	‍नीश्ि	कार्थवाई	से	श्वत्ी‍य	श्सरश्ि	में	सिुार	पैदा	हुआ	।	

	 उन्‍नि	 अर्थव्‍यवसराओ	ं में,	 माच्थ	 में	 लढुक	 ग‍या	 अमेररकी	
इश्कवटी	बाज़ार	लगािार	सिुार	की	ओर	बढ	रहा	रा,	श्जसमें	बीच-
बीच	में	िी	सिुार	हो	रहा	रा	।	जलुाई	में	इश्कवटी	सूचकांक	टीके	
की	स्‍लिापूव्थक	खोज	कर	श्लए	जा‍ेन	की	सिंाव‍ना	पर	चढ	गए	
िरा	कापपोरटे	के्त्	का	श्‍नषपाद‍न	अपेक्ा	से	कहीं	ज‍यादा	रा	।	जलुाई	
के	अिं	में,	सकं्रमण	के	दबुारा	उत्पन्‍न	हो	जा‍ेन	एव	ंची‍न	के	सार	
बढिे	ि‍नाव	के	कारण	कुछ	करकेशसं	हुए,	श्कंि	ुप्राइम	प्रौद्योश्गकी	
कंपश्‍न‍यों	 के	असािारण	 श्‍नषपाद‍न	 ‍ेन	 श्‍नराशावाद	की	 हालि	 से	
बाहर	श्‍नकल‍ेन	में	मदद	की	।	अगसि	में	एस	एडं	पी	500	सूचकांक	
साि	अवसरों	पर	अब	िक	के	सबसे	उच्च	सिरों	पर	बदं	हुआ	रा।	
करकेश‍न	हो‍ेन	के	कारण	वह	श्सिंबर	के	प्रारिं	में	श्शखर	पर	पहुचं	
ग‍या	रा	 श्जसमें	प्रौद्योश्गकी	 कंपश्‍न‍यों	 के	 श्हससे	में	िारी	 श्गरावट	
दज्थ	की	गई	।	

	 अन्‍य	 प्रमखु	 उन्‍नि	 अर्थव्‍यवसराओ	ं में	 हालांश्क	 सटाक	
सूचकांक	िीर-ेिीर	ेबढ	रहा	रा,	श्कंि	ुवषषों	से	चले	आ	रहे	अब	िक	
के	‍नकुसा‍न	से	अिी	िी	उबर‍ना	बाकी	रा	 ।	 ‍ूयरो	 के्त्	में	अगली	
पीढी	की	 ई‍ूय	 श्‍नश्ि3	के	 बार	े में	 अशं्िम	 श्‍नण्थ‍य	 ले	 श्लए	जा‍ेन	 के	

3  जलुाई	में,	‍ूयरोश्प‍य‍न	काउंश्सल	‍ेनकसट	जे‍नरशे‍न	ई‍ूय	्ं‍ड	(ए‍नजीई‍ूय)	के	श्लए	सहमि	हो	
गई,	 श्जसके	अिंग्थि	 पूजंी	 बाज़ार	 से	 750	 श्बश्ल‍य‍न	 ‍ूयरो	उिार	 श्लए	जाएगें	 िरा	उसे	 
केवल	कोश्वड	 -19	 महामारी	की	च‍ुनौश्ि‍यों/पररणामों	 से	 श्‍नपट‍ेन	 के	 श्लए	 व्‍य‍य	 श्क‍या	 
जाएगा	।	‍यह	खच्थ	2021	से	शरुू	श्क‍या	जाएगा,	श्जसमें	से	390	श्बश्ल‍य‍न	‍ूयरो	अ‍नदुा‍न	के	
रूप	में	श्द‍या	जाएगा	।	कज्थ	के	श्‍नग्थम	2026	में	समाति	हो	जाएगें	िरा	2058	से	पूव्थ	चकुौिी	
का	श्‍निा्थरण	श्क‍या	जाएगा	।	
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समाचार	के	बावजूद,	सटाक-बाज़ार	सपाट	ब‍ना	रहा	और	बहुि	सी	
अर्थव्‍यवसराओ	ंकी	ओपश्‍ंनग	अलग-अलग	गश्ि	से	हुई	री	िरा	
सरा‍नी‍य	सिर	पर	सकं्रमण	दबुारा	उत्पन्‍न	हो	ग‍या	रा	 ।	 ‍ूयके	में	
सटाक	माकवे ट	की	बढि	की	प्रवशृ्त्	िी	का्‍ी	िीमी	री,	वहीं	प्रमखु	
उन्‍नि	अर्थव्‍यवसराओ	ंमें	जहां	कुछ	दशे	ऐसे	िी	रे	श्ज‍नमें	आश्र्थक	
श्गरावट	बदिर	री	।	बे्श्कसट	बािचीि	की	बािाओ	ं‍ेन	पूर	ेपररदृश्‍य	
के	प्रश्ि	िाव‍नाओ	ंको	िूश्मल	कर	श्द‍या	रा	।	जापा‍नी	सटाक	िी	वष्थ	
की	दूसरी	श्िमाही	के	प्रारशं्िक	श्हससे	में	रोड़ा	सा	लढुक	जा‍ेन	के	
बाद	िीर-ेिीर	ेबहाल	हो	रहा	रा,	और	उसके	बाद	सूचकांक	लगिग	
पूरी	िरह	रम	ग‍या	रा	।	श्सिंबर	के	िीसर	ेसतिाह	में	‍ूयरो	के्त्	एवं	
‍ूयके	में	सटाक	बाज़ार	में	इस	बाि	की	बढिी	हुई	सिंाव‍नाओ	ंके	
आिार	पर	श्क	सकं्रमण	की	दूसरी	लहर	पैदा	होगी	िरा	लॉकडाउ‍न	
की	आवश्‍यकिा	बढेगी,	उसमें	और	अश्िक	सिुार	हुआ	। 

	 उिरिे	बाज़ारों	वाली	अर्थव्‍यवसराओ	ंके	सटाक	बाज़ार	में	
दूसरी	श्िमाही	से	िीव्र	सिुार	हो‍ेन	लगा	रा	(चाट्थ 	V.7)	।	कें द्ी‍य	
बैंकों	द्ारा	व्‍यापक	सिर	पर	मौश्द्क	समंज‍न	से	िरा	जोश्खम-पूण्थ	
िाव‍नाओ	ंके	चलिे	ईएमई	की	ओर	पूजंी	का	प्रवाह	वापस	हो‍ेन	
लगा,	जो	अब	िक	िीसरी	श्िमाही	में	और	िी	मज़बूि	हुआ	है	।	
लेश्क‍न,	श्सिंबर	में	ईएमई	के	सटॉक	बाज़ारों	में	श्ववि	के	सकेंिो	से	
सिुार	हुआ	।	

	 बांड	प्रश्ि्‍ल	में	‍नकदी	चरण	की	दौड़	23	माच्थ,	2020	को	
समाति	हो	गई	री	।	उसके	बाद	उन्‍नि	अर्थव्‍यवसराओ	ंमें	प्रश्ि्‍ल	
दूसरी	श्िमाही	में	दा‍यर	ेके	िीिर	रहिे	हुए	‍नरम	पड़	ग‍या,	इसका	

चािथि V.7 : इश्कविी बाजाि 

स्ोि	:	ब्लूमबग्थ;	और	आरबीआई	सटा्‍	अ‍नमुा‍न	।

ए : इश्कविी सयूश्चया ँ(एमएससीआई) बी : इश्कविी सयूश्चयों में परिविथिि 

आशं्शक	कारण	‍यह	रा	श्क	‍नीश्िगि	समा‍योज‍न	अप्रत्‍याश्शि	रा	
और	 सरुश्क्ि	 सरल	 की	 मांग	 लगािार	 ब‍नी	 हुई	 री	 ।	 उन्‍नि	
अर्थव्‍यवसराओ	ंमें	िीसरी	श्िमाही	के	प्रश्ि्‍ल	में	रोड़ी		कठोरिा	
ब‍नी	हुई	री,	खासिौर	से	अगसि	मही‍ेन	में,	श्जसका	मखु्‍य	कारण	
आश्र्थक	 मोचवे	 पर	 समाचार	 का्‍ी	 श्मलेजलेु	 से	 श्मल	 रहे	 रे	 
(चाट्थ 	V.8ए)	।	‍नए	श्सर	ेसे	वा‍यरस	्ै‍ल‍ेन	की	श्चिंाओ	ंसे	अमेररकी	
टे्जरी	हेि	ुसरुश्क्ि	सरल	की	मांग	दबुारा	पैदा	हो‍ेन	लगी	री	।	दूसरी	
ओर,	ईएमई	में	वष्थ	के	प्रारशं्िक	सम‍य	में	मचे	कोलाहाल	से	2020	
की	दूसरी	श्िमाही	में	प्रश्ि्‍ल	का्‍ी	हद	िक	‍नरम	पड़	गए	रे	।	
इसका	कारण	बडे़	पैमा‍ेन	पर	मौश्द्क	‍नीश्ि	में	ढील	श्द‍या	जा‍ना	रा,	
सार	ही	कुछ	ईएमई	कें द्ी‍य	बैंकों	द्ारा	बांड	क्र‍य	के	का‍य्थक्रम	िी	
श्कए	गए	रे	।	इसके	श्वपरीि	ची‍न	में	अपै्रल	में	20	आिार	अकं	की	
कटौिी	श्कए	जा‍ेन	के	बाद	एक	ठहराव	के	उपरांि	प्रश्ि्‍ल	में	वशृ्धि	
दखेी	गई	।	

	 करेंसी	बाज़ार	में	23	माच्थ,	2020	के	बाद	से	अमेररकी	डॉलर	
का्‍ी	कमज़ोर	 हो	 ग‍या	रा	 ।	 ‍यह	उम्मीद	की	जा‍ेन	लगी	री	 श्क	
अश्िकांश	सम‍यावश्ि	में	‍नीश्िगि	दरें	न्‍ूय‍न	रहेंगी,	 श्ववि	में	कोश्वड	
-19	के	सकं्रमण	का	प्रकोप	िीषण	होगा	एव	ंउससे	हो‍ेन	वाली	मतृ्‍य	ु
सबसे	अश्िक	होगी,	रोज़गार	के	मौके	बहुि	कम	हो‍ेन	की	खबरें	िरा	
ची‍न	के	सार	बढिे	ि‍नाव	के	कारण	अमेररकी	डॉलर	कमज़ोर	पड़‍ेन	
लगा	रा	(चाट्थ 	V.8बी)	।	डॉलर	की	िलु‍ना	में	‍ूयरो	का्‍ी	मज़बूि	हो	
ग‍या	रा	।	पूजंी	का	प्रवाह	दबुारा	हो	जा‍ेन	से	अश्िकांश	उिरिी	मदु्ाए	ं
2020	की	दूसरी	श्िमाही	से	मज़बूि	हो‍ेन	लगी	रीं	।	लेश्क‍न,	सरुश्क्ि	
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सरल	की	मांग	के	चलिे	श्सिंबर	में	अमेररकी	डॉलर	मज़बूि	हो	ग‍या	
क‍योंश्क	‍ूयरोप	और	‍ूयके	में	बढिे	सकं्रमण	के	चलिे	टीके	के	प्रश्ि	
उम्मीदें	 िूश्मल	 हो‍ेन	 लगी	 रीं,	 िरा	 अमेररकी	 श्वत्ी‍य	 प्रोत्साह‍न	
पैकेज	 से	सबंशं्िि	अश्‍नश्चिििा	 ‍ेन	जोश्खम	‍न	उठा‍ेन	की	िाव‍नाए	ं
पैदा	कर	दी	री	।	एमएससीआई	उिरिे	बाज़ार	का	करेंसी	सूचकांक	
2020	की	दूसरी	श्िमाही	में	1.6	प्रश्िशि	बढ	ग‍या	और	2020	की	
िीसरी	श्िमाही	में	‍यह	2.7	प्रश्िशि	िक	बढ	ग‍या	।	

V.5 श्िषक थ्ि 

	 सारांशि:,	श्ववि	की	अर्थव्‍यवसरा	अिी	िी	कोश्वड-19	के	
अप्रत्‍याश्शि	आघाि	के	प्रिाव	से	गज़ुर	रही	 है	 ।	‍यहां	िक	 श्क	
उच्च	 बारबंारिा	 संकेिकों	 से	 ‍यह	 ज्ञाि	 होिा	 है	 श्क	आश्र्थक	
गश्िश्वश्ि‍यों	की	शरुुआि	िीसरी	श्िमाही	में	उसके	श्‍नचले	सिर	

चािथि V.8 : बॉण्ड प्रश्ि्ि औि मदु्ा के परिविथिि 

स्ोि	:	ब्लूमबग्थ	।	

ए : चुश्िदंा उनिि अ थ्िवयव््ों में  
10 - व्षीय सॉवरिि बॉण्ड प्रश्ि्ि  

बी	:	मदु्ा सयूश्चया ँ

से	होगी,	लेश्क‍न	श्‍नकट	के	सम‍य	के	पररदृश्‍य	को	 श्वषाण	ुिरा	
टीके	की	खोज	के	संबंि	में	श्वद्यमा‍न	अश्‍नश्चिििा	‍ेन	बंिक	ब‍ना	
रखा	है	।	हो‍ेन	वाले	सिुारों	के	प्रश्ि	जोश्खमों	के	होिे	हुए	िी	हाल	
के	मही‍ेन	में	मुद्ास्‍ीश्ि	में	आ‍या	रोड़ा	सा	उिार	‍नीचे	की	ओर	
जािे	हुए	ब‍ना	हुआ	है	क‍योंश्क	बड़ी	मात्ा	में	सकल	मांग	के	दबाव	
का	प्रिाव	ब‍ना	हुआ	है	िरा	आपूश्ि्थ 	लागािार	बाश्िि	है	।	चूंश्क	
प्रमुख	कें द्ी‍य	 बैंकों	 ‍ेन	 ‍यह	प्रश्िज्ञा	कर	 रखी	 है	 श्क	 वे	 दरों	को	
वि्थमा‍न	ऐश्िहाश्सक	न्‍ूय‍निम	सिर	पर	ब‍नाए	रखेंगे	और	सरकारें	
बडे़	 पैमा‍ेन	 पर	 राजकोषी‍य	सहा‍यिा	का‍य्थक्रम	का‍या्थ श्न्वि	कर	
रही	हैं,	इससे	श्वत्ी‍य	श्सरश्ि	में	सिुार	जो	अिी	िक	‍नहीं	श्दखाई	
श्द‍या	 है,	 इ‍न	का‍य्थक्रमों	 का	 असर	 पड़‍ेन	 पर	 बेहिर	 सिुार	 हो	
सकिा	है	।	

‍ूयएस ‍ूयके जापा‍न	(दा‍यां	मा‍न) डॉलर	सूचकांक उिरिे	बाजारों	के	मदु्ा	सूचकांक	जम्थ‍नी	(दा‍यां	मा‍न)	
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