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भारतीय ररज़र्व बैंक र्र्किं ग पेपर सं. 03 /2024:  

इर्िटी बाज़ार और मौर्िक नीर्त आश्चयव 
 

     भारतीय ररज़र्व बैंक ने आज अपनी रे्बसाइट पर भारतीय ररज़र्व बैंक र्र्किं ग पेपर शृंखला1 के 

अृंतगवत “इर्िटी बाज़ार और मौर्िक नीर्त आश्चयव" शीर्वक से एक र्र्किं ग पेपर जारी र्कया। पेपर के 

सह-लेखन मयृंक गुप्ता, अर्मत पर्ार, सत्यम कुमार, अर्भनृंदन बोरड़ और सुब्रत कुमार सीत ने र्कया 

है।   

   

     यह पेपर नीर्त घोर्णा के र्दनोृं में ओर्रनाइट इृंडेके्सड सै्वप (ओआईएस) दरोृं में बदलार् को लक्ष्य 

और पथ कारकोृं में र्र्घर्टत करके बीएसई सेंसेक्स में र्र्र्रर्णयोृं और अस्थिरता पर मौर्िक नीर्त 

घोर्णाओृं के प्रभार् का अध्ययन करता है। लक्ष्य कारक, कें िीय बैंक नीर्त दर कारवर्ाई में आश्चयवजनक 

घटक को पकड़ता है, जबर्क पथ कारक, मौर्िक नीर्त के भर्र्ष्य के पथ के सृंबृंध में बाजार की 

उम्मीदोृं पर कें िीय बैंक सृंचार के प्रभार् को पकड़ता है। 
 

पेपर के प्रमुख र्नष्कर्व हैं: 
 

(i) दैर्नक डेटा का उपयोग करके अनुभर्जन्य र्र्शे्लर्ण से पता चलता है र्क इर्िटी 

र्र्र्रर्णयााँ केर्ल पथ कारक (अथावत, भर्र्ष्य की मौर्िक नीर्त प्रके्षपर्क्र के बारे में बाजार की 

प्रत्याशाएाँ ) से प्रभार्र्त होते हैं, जबर्क लक्ष्य और पथ कारक दोनोृं (दोनोृं मौर्िक नीर्त के 

अप्रत्यार्शत घटक को पकड़ते हैं) इर्िटी कीमतोृं में अस्थिरता को प्रभार्र्त करते हैं।  
 

(ii) इृंटर ाडे डेटा का उपयोग करके मौर्िक नीर्त घोर्णाओृं के आस-पास छोटी अर्र्ध की र्र्ृंडो 

का र्नमावण करके र्कया गया एक घटना अध्ययन र्र्शे्लर्ण यह भी इृंर्गत करता है र्क पथ 

कारक, इर्िटी र्र्र्रणी में बदलार्ोृं को समझाने में मदद करता है। 
 

जबर्क छोटी अर्र्ध की र्र्ृंडो का उदे्दश्य इर्िटी कीमतोृं के अन्य सृंभार्र्त चालकोृं को 

र्नयृंर्ित करना है, यह ध्यान र्दया जा सकता है र्क मौर्िक नीर्त घोर्णाओृं के साथ 

र्र्र्नयामक और र्र्कासात्मक उपाय होते हैं जो बाजारोृं को भी प्रभार्र्त कर सकते हैं। सृंकीणव 

र्र्ृंडो के दौरान ओआईएस बाजारोृं के साथ-साथ अन्य घरेलू और रै्र्िक गर्तर्र्र्धयोृं में  र्र्रल 

व्यापार भी र्र्शे्लर्ण को प्रभार्र्त कर सकता है।  
 

 
  

                                                                                                                  (योगेश दयाल) 

पे्रस प्रकाशनी: 2024-2025/195                                                       मुख्य महाप्रबृंधक  

                                            
1 भारतीय ररज़र्व बैंक (आरबीआई) ने ररज़र्व बैंक र्र्किं ग पेपर शृंखला की शुरुआत माचव 2011 में की थी। ये पेपर भारतीय ररज़र्व बैंक के स्टाफ सदस्ोृं 

और कभी-कभी बाहरी सह-लेखकोृं, जब अनुसृंधान सृंयुक्त रूप से र्कया जाता है, के अनुसृंधान की प्रगर्त पर शोध प्रसु्तत करते हैं। इन्हें र्टप्पर्णयोृं और 

अर्तररक्त चचाव के र्लए प्रसाररत र्कया जाता है। इन पेपरोृं में व्यक्त र्र्चार लेखकोृं के हैं और जरूरी नही ृं र्क रे् र्जस सृंिान (सृंिाओृं) से सृंबृंर्धत हैं, 

उनके र्र्चार होृं। अर्भमत और र्टप्पर्णयाृं कृपया लेखकोृं को भेजी जाएृं । इन पेपरोृं के उद्धरण और उपयोग में इनके अनृंर्तम स्‍र्रूप का ध्यान रखा जाए।   
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