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यह आलेेख प्रााकृृति�कृ भााषाा प्रासंसं्कृरण (नेेचरले लंेग्‍ वेेज 
प्राोसेंतिसंगं, एनेएलेपीी) �कृनेीकृं कृा उपीयोग कृर�े हुए ब�ा�ा 
है तिकृ महामारी और रूसं-यूके्रेने संघंषाष सें उत्‍ पीन्‍ ने अतिनेति���ा 
केृ मदे्देनेजर गवेनेषर द्वाारा ति�ए गए मौति�कृ नेीति� वेक्तव्य लंेबे थेे, 
तिजनेमं तिवेश्वाासं तिनेमाषण शब्�ं कृो शातिमले कृर�े हुए आश्वाासंने 
ति�या गया थेा। हालेांतिकृ पीत्रकृार संम्‍ मेलेनें कृी कुृले अवेति� कृम-
अति� कृ रही, तिकंृ�ु संमय केृ संाथे-संाथे प्राति�लेेखं कृी पीठनेीय�ा मं 
महत्‍वेपूीणष सुं�ार �जष तिकृया गया। नेीति� घोषाणा केृ ति�ने बाजार मं 
उ�ार-चढ़ाावे संीतिम� रहा और गैर-नेीति� ति�नें केृ संमाने ही रहा। 
गवेनेषर केृ वेक्‍ �व् य कृी शुरुआ� सें पीहलेे इंंट्राा-डेे मं अतिस्थेर�ा 
बढ़ा�ी ति�खी, लेेतिकृने पीत्रकृार संम्‍ मेलेने केृ संमाप्‍ � होनेे �कृ वेह 
कृम हुई।

परि�चय

इस सदेी की शुरुुआत से हीी कंद्रीर्य बंैंकं नेी माौद्रिद्रक नीीद्रित 
लक्ष्र्यं औरी रीणनीीद्रितर्यं के बैंारी ेमंा अद्रि�क खुलेु तौरी पारी औरी स्पाष्ट 
रूपा से सवंादे करीनेी के द्रिलए अपानीी पाारीपंारिरीक अल्‍ पाभाद्रि� ता औरी 
रीचानीात्माक अस्पाष्टता को त्र्याग द्रिदेर्या। इसका उदे्देश्र्य नीीद्रितगत रुखु 
के अनीरुूपा जनीता की अपेाक्षााओं ंका प्रबैं�ंनी करीनीा औरी जनीता 
की नीज़री मंा जवाबैंदेहेीी बैंढ़ाानीा हैी। 2008 के वैद्रिश्वेक द्रिवत्तीीर्य सकंट 
के देौरीानी औरी उसके बैंादे - द्रिवशेु� रूपा से माहीामाारीी के देौरीानी 
औरी उसके बैंादे - ब्र्याज देरीं पारी शूुन्र्य द्रिनीचाली सीमाा औरी जीवनी 
तथाा आजीद्रिवका के नीकुसानी के बैंारी ेमंा तीव्र द्रिचातंा औरी हीाल हीी 
मंा मादु्रास्फीीद्रित मंा उछााल जैसी चानुीौद्रितर्यं के पारिरीणामास्वरूपा सचंाारी 

को एक सा�नी का देजाय प्राप्‍ त हुीआ। माौद्रिद्रक नीीद्रित सचंाारी नेी भर्य 
औरी अथााही अज्ञाात माहीासागरी मंा एक देीपास् तंभ की भूद्रिमाका द्रिनीभाई 
(पाात्र, 2024)।

हीालांद्रिक माौद्रिद्रक नीीद्रित सचंाारी की माात्रा मंा द्रिनीद्रि�त रूपा से वदृ्रि� 
हुीई हैी, वही मांडरीाती अद्रिनीद्रि�तता को दूेरी करीनेी औरी जनीता को 
जोड़नेी मंा प्रभावी रीहीा हैी र्या नीहीं, द्रिजससे जनीता की समाझ, द्रिवश्वेास 
औरी भरीोसा पैादेा हीो, र्यही एक अनीसलुझा प्रश्न हैी। र्यही कहीा जाता 
हैी द्रिक 95 प्रद्रितशुत माौद्रिद्रक नीीद्रित सचंाारी 95 प्रद्रितशुत लोगं की 
समाझ मंा नीहीं आता (हीाल्‍डेनी, 2017)। इस पारिरीपे्रक्ष् र्य मंा सचंाारी की 
गणुवत्तीा का मूाल्‍र्यांकनी उसकी स्पाष्टता, समाझनेी मंा आसानीी औरी 
जनीता की अपेाक्षााओं ंको आकारी देनेेी मंा सवेंदेनीशुीलता के सदंेभय मंा 
द्रिकर्या जानीा माहीत्वपूाणय हैी।

रे्य मादेु्दे भारीत मंा भी इसी तरीही के तकय  के द्रिलए प्रासदं्रिगकता हंी। 
तदेनीसुारी, समााचाारी लेखुं, सामााद्रिजक मााध्‍ र्यमा औरी औपाचाारिरीक 
देस्तावेजं जैसे असरंीद्रिचात/अ�य-सरंीद्रिचात पााठ गहीनी स्रोोतं 
से माात्रात्माक जानीकारीी प्राप्‍ त करी माौद्रिद्रक नीीद्रित सचंाारी की 
प्रभावकारिरीता का आकलनी करीनेी के द्रिलए भारीतीर्य रिरीज़वय बंैंक 
मंा 2022 से प्राकृद्रितक भा�ा प्रससं्करीण (एनीएलपाी) पा�द्रितर्यं का 
उपार्योग द्रिकर्या जा रीहीा हैी। जबैंद्रिक एनीएलपाी र्या टेक्स्ट मााइद्रिनींग एक 
प्रकारी से पाढ़ानेी के समाानी हीी हैी, कंप्‍रू्यटरी-सक्षामा पाठनी माानीव पााठक 
की तलुनीा मंा कहीं अद्रि�क पााठ को ससंाद्रि�त औरी सारीांद्रिशुत करी 
सकते हंी। इसके अलावा, रे्य सा�नी उस पााठ से अथाय भी द्रिनीकाल 
सकते हंी जो माानीव दृद्रि� ट  से छूाट जाता हैी, द्रिजसमंा पूावय द्रिवश्वेासं औरी 
अपेाक्षााओं ंद्वाारीा द्रिनीद्रिमायत ‘अदृश् र्य स् थाानी’ भी शुाद्रिमाल हंी (भोलाट एव ं
अन् र्य, 2015)। 

आरीबैंीआई मंा इस तरीही का पाहीला प्रर्यास अक्टूबैंरी 2016 से 
अक्टूबैंरी 2023 के देौरीानी एनीएलपाी पा�द्रितर्यं का उपार्योग करीके 
माौद्रिद्रक नीीद्रित सद्रिमाद्रित (एमापाीसी) के प्रस्तावं के द्रिवशे्ले�ण के द्रिलए 
द्रिकर्या गर्या द्रिजसमंा र्यही पाार्या गर्या द्रिक इनी चाचाायओं ंमंा मादु्राद्रिस् था द्रित 
द्रिव�र्य की प्रमाखुुता रीहीी। वैद्रिश् व क माहीामाारीी (मााचाय 2020 से फीरीवरीी 
2022) के देौरीानी चालद्रिनीद्रि�  औरी माहीामाारीी से प्रभाद्रिवत ससं्थााओं ं
औरी एजंटं को उसके द्रिवतरीण के देौरीानी अद्रि� क ध्‍र्यानी द्रिदेर्या गर्या 
(आरीबैंीआई, 2024)। 2022 मंा भू-रीाजनीीद्रितक सकंट के साथा, 
मादु्रास्फीीद्रित पानुी: माखु्र्य द्रिव�र्य बैंनी गर्या (मााचाय 2022 से अक्टूबैंरी 

^लेखुक भारीतीर्य रिरीज़वय बंैंक से हंी। इस आलेखु मंा व्र्यक्त द्रिवचाारी लेखुकं के हंी औरी 
भारीतीर्य रिरीज़वय बंैंक के द्रिवचाारीं का प्रद्रितद्रिनीद्रि�त्व नीहीं करीते। शे्वेता कुमाारीी माागयदेशुयनी के द्रिलए 
डॉ. सधं्‍र्या कुरुगतंी औरी डॉ. ए.आरी. जर्यरीामानी के प्रद्रित अपानीी हीाद्रिदेयक कृतज्ञाता व्र्यक्त 
करीती हंी औरी लोकेशु, नीव्र्या द्रिसहंी, क्रांांद्रित इंगोले औरी ऋ�भ सालेकरी द्वाारीा प्रदेानी की गई 
तकनीीकी सहीार्यता के द्रिलए आभारी व् र्यक् त करीती हंी।
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2023)। इसी के साथा एक औरी अध्‍र्यर्यनी भी द्रिकर्या गर्या द्रिजसमंा 

एक अनीकूुद्रिलत शुब्देकोशु का उपार्योग करीके माहीामाारीी औरी 
माहीामाारीी पाश् चाात की माौद्रिद्रक नीीद्रित सचंाारी के लहीजे की जांचा 

की गई औरी एकद्रिदेवसीर्य (ओंवरीनीाइट) सूचाकांद्रिकत स्वैपा देरीं 

पारी सचंाारी के प्रभाव का आकलनी द्रिकर्या गर्या (कुमाारीी औरी 
कुरुगतंी, 2024)। 

र्यही लेखु इनी शुरुुआती प्रर्यासं का अगला कदेमा हैी जो गवनीयरी 

के माौद्रिद्रक नीीद्रित वक्तव्र्य औरी उसके तरुीतं बैंादे हीोनेी वाले पात्रकारी 

सम्‍ मेालनी पारी ध्‍र्यानी कंद्रिद्रत करीता हैी, औरी व्र्यापाक जनीमात पारी 

वक्तव्र्य के प्रभाव का त्वरिरीत आकलनी प्रदेानी करीता हैी द्रिजसके 

द्रिलए द्रिवत्तीीर्य बैंाजारी एक प्रद्रितद्रिनीद्रि�  के रूपा मंा कार्यय करीता हैी। इसमंा 

2019 से 2024 की अवद्रि� मंा द्रिदेए गए वक्तव्र्यं के द्रिलए टेक्स्ट 

माॉडद्रिलंग का उपार्योग द्रिकर्या गर्या हैी, औरी साथा हीी पूारीक के रूपा 

मंा द्रिवत्तीीर्य बैंाजारीं पारी देदै्रिनीक बैंाजारी अद्रिस्थारीता तथाा माौद्रिद्रक 

नीीद्रित के द्रिदेनी एकद्रिदेवसीर्य अद्रिस्थारीता के सदंेभय मंा उसके प्रभाव 

का अध्‍ र्यर्यनी भी द्रिकर्या गर्या हैी। एकद्रिदेवसीर्य बैंाज़ारी के स् वरूपा 
(पैाटनीय) के सबंैं�ं मंा नीीद्रितगत द्रिनीणयर्यं की पादु्रिष्ट, पानुीद्रिवयचाारी र्या 

सदुृढ़ाीकरीण के सदंेभय मंा भी पात्रकारी सम्‍ मेालनी का द्रिवशे्ले�ण 
द्रिकर्या गर्या हैी।

माखु्र्य द्रिनी�क�य र्यही हैी द्रिक माहीामाारीी औरी रूस-रू्यके्रांनी सघं�य 

से उत् पान् नी अद्रिनीद्रि�तता के कारीण लंबेैं वक् तव् र्य द्रिदेए गए औरी 

द्रिवश्वेास द्रिनीमाायण शुब्दें के मााध्‍र्यमा से आश्वेासनी द्रिदेर्या गर्या। हीालां द्रिक 

पात्रकारी सम्‍ मेालनी की कुल अवद्रि� कमा-अद्रि� क रीहीी, प्रद्रितलेखुं 

की पाठनीीर्यता मंा माहीत्वपूाणय स�ुारी देजय द्रिकर्या गर्या। नीीद्रित घो�णा 

के द्रिदेनी बैंाजारी मंा उतारी-चाढ़ााव देार्यरी े के भीतरी रीहीा। गवनीयरी के 

वक् तव् र्य की शुरुुआत से पाहीले इंट्रााडे अद्रिस्थारीता बैंढ़ाती द्रिदेखुी, 

लेद्रिकनी वही जल्‍देी हीी कमा भी हुीई।

इस लेखु का खुंड II लेखु के अतंद्रिनीयद्रिहीत उदे्देश् र्य औरी 

कार्ययप्रणाली चार्यनी के अतंद्रिनीयद्रिहीत तकय  को समाझनेी के द्रिलए 

चादु्रिनींदेा साद्रिहीत्र्य का एक कंद्रिद्रत सवेक्षाण करीता हैी द्रिजसे खुंड III मंा 
प्रस्ततु द्रिकर्या गर्या हैी। पारिरीणामा खुंड IV मंा द्रिदेए गए हंी। अदं्रितमा 
खुंड V मंा द्रिवशे्ले�ण से उभरीनेी वाले कुछा नीीद्रितगत दृद्रिष्टकोण 
द्रिदेए गए हीं।

II. सााहि�त्य सा ेप्रााप्‍ त तथ्‍ य

कोद्रिवड-19 सकंट के देौरीानी पाारीपंारिरीक औरी अपारीपंारीागत 
माौद्रिद्रक नीीद्रितर्यं पारी प्रर्योग की गई अत्र्या�दु्रिनीक टेक्स्ट-मााइद्रिनींग 
पा�द्रितर्यं से पाता चालता हैी द्रिक माहीामाारीी के देौरीानी समार्य औरी 
सचंाारी के प्रकारीं मंा कंद्रीर्य बंैंक सचंाारी मंा काफीी अद्रिनीद्रि�तता 
औरी द्रिवद्रिव�ता द्रिदेखुाई देी। इसके अलावा, र्यही सचंाारी वैद्रिश्वेक 
द्रिवत्तीीर्य सकंट (जीएफीसी) औरी dot-com सकंट के देौरीानी की 
तलुनीा मंा अद्रि�क प्रद्रितद्रिक्रांर्यात् माक थेा (बंैंद्रिचामाोल एव ं अन् र्य, 
2021)।

कंद्रीर्य बंैंक के सचंाारी की स्पाष्टता पात्रकारीं औरी सामााद्रिजक 
मााध्‍ र्यमा उपार्योगकतायओं ं मंा मात द्रिनीमाायण कार्यय करीती हैी, द्रिजसके 
पारिरीणामास् वरूपा व्र्यापाक जनीता का मात बैंनीता हैी। सचंाारी स्पाष्टता 
(र्या स् पा� टता का अभाव) के द्रिलए एक प्रद्रितद्रिनीद्रि�  के रूपा मंा भा�ा 
जद्रिटलता सा�नीं का अनीपु्रर्योग र्यही देशुायता हैी द्रिक अद्रि�क जद्रिटलता 
हीोनेी से माीद्रिडर्या कवरीजे का स् तरी भी द्रिनीम्‍नी हीो जाता हैी (फेीरीारीा औरी 
एदं्रिजनीो, 2022)। कुल द्रिमालाकरी, सचंाारी स्पाष्टता माीद्रिडर्या जडु़ाव 
का एक माहीत्वपूाणय औरी माजबूैंत मााध्‍ र्यमा पाार्या गर्या हैी।

नीीद्रित के बैंादे पात्रकारी सम्‍ मेालनी की मेाजबैंानीी करीनीा प्रमाखुु 
कंद्रीर्य बंैंकं की सूचाी मंा शुाद्रिमाल हीो रीहीा हैी द्रिजसमंा माौद्रिद्रक नीीद्रित 
द्रिनीणयर्यं को द्रिवस्तारी से समाझार्या जाता हैी औरी पात्रकारीं को शुी�य 
कंद्रीर्य बंैंक अद्रि�कारिरीर्यं से सवाल करीनेी का अवसरी द्रिदेर्या जाता 
हैी। इनी पात्रकारी वातायलापां मंा माौद्रिद्रक नीीद्रित द्रिनीणयर्यं पारी कंद्रीर्य बंैंकं 
द्वाारीा द्रिदेए गए स्पाष्टीकरीणं को द्रिवत्तीीर्य बैंाज़ारी द्रिकस तरीही से देखेुते 
हंी, इसका द्रिवशे्ले�ण करीनेी से पाता चालता हैी द्रिक सूचानीा सामाग्रीी नीीद्रित 
द्रिनीणयर्य की प्रकृद्रित से द्रिनीकटता से जडु़ी हुीई हैी, अथाायत बैंाज़ारी द्वाारीा 
द्रिकसी द्रिनीणयर्य की द्रिजतनीी कमा उम्‍माीदे की जाती हैी, पारिरीचार्यात्माक 
वक् तव् र्य पारी उतनीी हीी अद्रि�क प्रद्रितद्रिक्रांर्या हीोती हैी, जो र्यही देशुायता 
हैी द्रिक वक् तव् र्य मंा द्रिनीणयर्य के अतंद्रिनीयद्रिहीत कारीणं के द्रिलए प्रासदं्रिगक 
स्पाष्टीकरीण शुाद्रिमाल हंी (एहीरीमैानी औरी फै्रैट्ज़शुरी, 2009)। र्यही पाार्या 
गर्या हैी द्रिक नीीद्रितगत द्रिनीणयर्यं की तलुनीा मंा पात्रकारी सम्‍ मेालनी का 
द्रिवत्तीीर्य बैंाज़ारीं पारी औसतनी अद्रि�क प्रभाव पाड़ता हैी। पात्रकारी 
सम्‍ मेालनी के प्रश् नीोत् तरी सत्र, स्पाष्टीकरीण की भूद्रिमाका द्रिनीभाते पााए 
जाते हंी, द्रिवशेु�करी तबैं, जबैं व्र्यापाक आद्रिथायक अद्रिनीद्रि�तता का 
समार्य हीो।
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इंट्रााडे टे्राद्रिडंग डेटा बैंताता हैी द्रिक वतयमाानी फेीड चेार्यरी के पात्रकारी 
सम्‍ मेालनी के देौरीानी बैंाज़ारी मंा हुीआ उतारी-चाढ़ााव उनीके देो तत्काल 
पूावयवद्रितयर्यं के पात्रकारी सम्‍ मेालनी की तलुनीा मंा तीनी गनुीा अद्रि�क 
थाा (नीारीार्यण औरी सांगानीी, 2023)। कोद्रिवड-19 की शुरुुआत 
से हीी पात्रकारी सम्‍ मेालनी हीाल की अवद्रि� की बैंढ़ाी हुीई अद्रिस्थारीता 
के द्रिलए काफीी हीदे तक द्रिजम्‍मेादेारी पाार्या गर्या हैी। इस अवद्रि� के 
देौरीानी र्यही भी देखेुा गर्या द्रिक पात्रकारी सम्‍ मेालनी के देौरीानी बैंाजारी 
एफीओंएमासी वक् तव् र्य के प्रकाशुनी के बैंादे की अपानीी चााल के 
द्रिवपारीीत द्रिदेशुा मंा आगे बैंढ़ाता हैी। इसके द्रिवपारीीत, द्रिपाछाले देो फेीड 
चेार्यरी के देौरीानी पात्रकारी सम्‍ मेालनी नेी एफीओंएमासी वक् तव् र्य मंा जारीी 
की गई जानीकारीी पारी बैंाजारी की शुरुुआती प्रद्रितद्रिक्रांर्या को माजबूैंत 
करीनेी की कोद्रिशुशु की। वतयमाानी फेीड चेार्यरी के पात्रकारी सम्‍ मेालनी के 
प्रश्नोत्तीरी भागं के टेक्स्ट द्रिवशे्ले�ण से पाता चालता हैी द्रिक भा�ा का 
चार्यनी बैंाजारी की चााल से काफीी हीदे तक जडु़ा हुीआ हैी। 

III. डेेटाा औ� कााययप्राणाालीी

भारीत मंा एमापाीसी के सकंल्‍पा औरी कार्ययवतृ् त सरंीद्रिचात स् वरूपा 
के सचंाारी देस्तावेज हंी द्रिजनीमंा लक्ष्र्य चारीं औरी रीणनीीद्रितर्यं का 
उल्‍ लेखु हीोता हैी। इसके द्रिवपारीीत, गवनीयरी के वक् तव् र्य सवंदृ्रि�  औरी 
मादु्रास्फीीद्रित के आकलनी के साथा-साथा चालद्रिनीद्रि�  औरी द्रिवत्तीीर्य 
बैंाजारी की द्रिस्थाद्रित, बैंाह्य के्षात्र के द्रिवकास, द्रिवत्तीीर्य द्रिस्थारीता के साथा-
साथा द्रिवकासात्माक औरी द्रिवद्रिनीर्यामाक उपाार्यं जैसे अन्र्य पाहीलओुं ं
मंा द्रिडजाइनी औरी सामाग्रीी कवरीजे के माामाले मंा अद्रि�क लचाीले हीोते 
हंी। अध्‍र्यर्यनी की अवद्रि� (2019 से 2024) के देौरीानी, कुल 39 
वक् तव् र्य द्रिदेए गए, द्रिजनीमंा से देो वक् तव् र्य एमापाीसी बैैंठक चाक्रां के 
बैंाहीरी द्रिदेए गए - एक अपै्रल 2020 मंा माहीामाारीी के प्रकोपा के समार्य 
औरी दूेसरीा माई 2021 मंा दूेसरीी लहीरी के चारीमा पारी। "फुीटनीोट्स" 
मंा इनी वक् तव् र्यं की द्रिवद्रिशु� टता का उल्‍ लेखु हैी, जो डेटा-सचंााद्रिलत 
अतंदृयद्रिष्ट पारी प्रकाशु डालते हंी।

III.1 गवर्नय� केा वक्तव्य

खुंड I मंा इस लेखु के प्रमाखुु उदे्देश् र्य के अनीसुरीण मंा गवनीयरी 
के वक्तव्र्यं मंा अद्रिनीद्रि�तता औरी द्रिवश्वेास से सबंैंदं्रि�त द्रिवद्रिशुष्ट शुब्दें 
की पाहीचाानी की गई हैी औरी कथानी स् वरूपा के सचंाारी की सूक्ष्मा 
बैंारीीद्रिकर्यं को प्राप्‍ त करीनेी के द्रिलए अनीकूुद्रिलत शुब्देकोशु द्रिवकद्रिसत 
द्रिकए गए हंी। अद्रिनीद्रि�तता से सबंैंदं्रि� त शुब्देकोशु व्र्यापाक रूपा से 
प्रर्यकु्त अद्रिनीद्रि�त शुब्दे सूचाी (लौघ्राानी-मैाकडोनीाल्‍ड, 2011) से 

प्रभाद्रिवत हैी तथाा द्रिवश्वेास सबंैं�ंी शुब्देकोशु गवनीयरी के वक्तव्र्यं मंा पााए 
जानेी वाले शुब्दें के सगं्रीही से द्रिनीद्रिमायत हैी। अद्रिनीद्रि�त(uncertain), 
अद्रिस्थारी (volatile), अभूतपूावय (unprecedented) औरी उनीके 
अन् र्य शुब्दे रूपां को अद्रिनीद्रि�तता व्र्यक्त करीनेी वाले शुब्दें के रूपा 
मंा पाहीचाानीा जाता हैी। इसके द्रिवपारीीत, द्रिवश्वेास पे्ररीक शुब्दें मंा नीज़री 
रीखुनीा (watcful), जांचानीा (alibrate), फुीतीला (nimble), 
सतकय  (vigilant), दृढ़ा (resolute) औरी सद्रिक्रांर्य (proactive) 
जैसे शुब्दे शुाद्रिमाल हंी। 

चूादं्रिक समार्य के साथा-साथा कथानीं के आकारी मंा द्रिभन्नीता हैी, 
इसद्रिलए अद्रिनीद्रि�तता के एक सामाान्र्यीकृत माापा की, एक द्रिवशेु� 
अवद्रि� के देौरीानी अद्रिनीद्रि�तता शुब्दें वाले वाक्र्यं की सखं्र्या औरी 
कुल वाक्र्यं की सखं्र्या के अनीपुाात के रूपा मंा, गणनीा की गई हैी 
(Uncertainty Index)। द्रिवश्वेास सूचाकांक (Confidence 
Index) इसी तरीही से प्राप्त द्रिकर्या गर्या हैी द्रिजसे नीीचेा द्रिनीद्रिदेयष्ट द्रिकर्या 
गर्या हैी:

 ... (1)

 ... (2)

जहीां, 

  वही वाक्र्य हैी जो "t" अवद्रि� के द्रिलए गवनीयरी के वक् तव् र्य मंा द्रिव�र्य 
"i" से सबंैंदं्रि�त हैी 

  वही वाक्र्य हैी जो "t" अवद्रि� के द्रिलए अद्रिनीद्रिश् चा तता शुब् दे के 
साथा द्रिव�र्य "i" से सबंैंदं्रि�त हैी 

  वही वाक्र्य हैी जो "t" अवद्रि� के द्रिलए द्रिवश् वास शुब् दे के साथा 
द्रिव�र्य "i" से सबंैंदं्रि�त हैी 

अध्‍र्यर्यनी अवद्रि� के देौरीानी द्रिदेए गए द्रिवद्रिभन्नी वक्तव्र्यं की तलुनीा 
के द्रिलए इनी सामाान्र्यीकृत सूचाकाकंं का उपार्योग द्रिकर्या गर्या हैी।

III.2 पत्रकाा� साम्‍ मेलेीर्न

गवनीयरी के वक्तव्र्यं के बैंादे हीोनेी वाली पात्रकारी सम्‍ मेालनी 
नीीद्रितगत द्रिनीणयर्यं को स् पा� ट करीनेी औरी उनीके पाीछेा के द्रिवचाारीं को 
बैंतानेी का एक अवसरी प्रदेानी करीते हंी, द्रिजसमंा ‘आ�र्यय’ वाली मादे ं
भी शुाद्रिमाल हंी। गवनीयरी का वक्तव्र्य सबुैंही 10 बैंजे (आईएसटी) से 
प्रसारिरीत द्रिकर्या जाता हैी। देो घटें बैंादे, अथाायत लगभग 12 बैंजे 
(आईएसटी) पात्रकारी सम्‍ मेालनी का सी�ा प्रसारीण द्रिकर्या जाता हैी 
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द्रिजसमंा (i) गवनीयरी की शुरुुआती द्रिटप्‍पाद्रिणर्यां; औरी (ii) एक प्रश्नोत्तीरी 
सत्र शुाद्रिमाल हीोता हैी।

जैसा द्रिक प्रद्रितलेखुं के पाठनीीर्यता स्कोरी से माापाा गर्या हैी, 
पात्रकारी सम्‍ मेालनी की एक प्रमाखुु द्रिवशेु�ता र्यही हैी द्रिक उसमंा स्पाष्टता 
हीोती हैी औरी समाझनेी मंा आसानीी रीहीती हैी। पाठनीीर्यता सकेंतक 
आमातौरी पारी वाक्र्य के आकारी, शुब्दे के आकारी औरी उच्चाारीण 
पाहीलओुं ं पारी आ�ारिरीत हीोते हंी। वैकद्रिल्‍पाक सूचाकांक, जैसे द्रिक 
ऑटोमैाद्रिटक रीीडेद्रिबैंद्रिलटी सूचाकांक (एआरीआई), फ्लेशु-द्रिकनीकैड 
गे्रीड स्तरी (एफीके) औरी गद्रिनींग-फीॉग सूचाकांक (जीएफीआई) 
का उपार्योग तलुनीा औरी माजबूैंती जांचा के द्रिलए द्रिकर्या जाता हैी। 
सूचाकांक उनीकी गणनीा प्रद्रिक्रांर्या मंा द्रिभन्नी हीोते हंी; लेद्रिकनी उनीकी 
व्र्याख्र्या समाानी हीोती हैी, अथाायत, इनी सभी सूचाकांकं के द्रिनीम्‍नी माानी 
उच्चा पाठनीीर्यता को देशुायते हंी।

 (3)

 (4)

 (5)

जहीा� एक जद्रिटल शुब्दे (complex word) को 3 र्या अद्रि�क 
अक्षारीं वाले शुब्दे के रूपा मंा पारिरीभाद्रि�त द्रिकर्या गर्या हैी।

III.3 हिवत्तीीय बााज़ाा�ं मंे अहि�ि�ता

पाहीले चारीण मंा, माौद्रिद्रक नीीद्रित घो�णा के द्रिदेनी की बैंाज़ारी 
अद्रिस्थारीता की जा�चा उसी माहीीनेी के गैरी-माौद्रिद्रक नीीद्रित घो�णा 

के द्रिदेनीं की तलुनीा मंा की गई। देदै्रिनीक आवदृ्रित्ती के इंद्रिडर्या VIX 
को बैंाज़ारी की अद्रिस्थारीता के माापा के रूपा मंा माानीा गर्या हैी। दूेसरी े
चारीण मंा, शेुर्यरी बैंाज़ारी मंा इंट्रााडे पैाटनीय का द्रिवशे्ले�ण अलग-अलग 
समार्यावद्रि�  मंा द्रिनीफ्टी 50 सूचाकांक के स्क्वेडय रिरीटनीय के सदंेभय 
मंा 5 द्रिमानीट के अतंरीाल मंा द्रिकर्या गर्या हैी, जैसा द्रिक नीीचेा देशुायर्या 
गर्या हैी।

  ... (6)

जहीां   माौद्रिद्रक नीीद्रित द्रिदेवस “d” पारी “t” द्रिमानीट पारी द्रिनीफ्टी 
50 सूचाकांक देशुायता हैी। 

इंद्रिडर्या VIX का देदै्रिनीक डेटा नेीशुनील स्टॉक एक्सचंाज 
(एनीएसई) की वेबैंसाइट से प्राप्त द्रिकर्या गर्या हैी, जबैंद्रिक इंट्रााडे द्रिमानीट-
देरी-द्रिमानीट द्रिटक डेटा ब्लूमाबैंगय से प्राप्त द्रिकर्या गर्या हैी। र्यही द्रिवशे्ले�ण 
केवल माौद्रिद्रक नीीद्रित के द्रिदेनीं के द्रिलए द्रिकर्या गर्या हैी क्र्यंद्रिक इसका 
उदे्देश्र्य र्यही समाझनीा हैी द्रिक नीीद्रितगत द्रिनीणयर्य बैंाज़ारी की प्रद्रितद्रिक्रांर्याओं ं
को कैसे प्रभाद्रिवत करीते हंी, औरी पात्रकारी सम्‍ मेालनी अद्रिस्थारीता को 
कैसे बैंढ़ााती र्या घटाती हैी। 

IV. अर्नभुवजन्य हिर्नष्कार्षय

अध्‍र्यर्यनी अवद्रि� मंा वाक्र्यं की सखं्र्या के सदंेभय मंा माापेा गए 
गवनीयरी के वक् तव् र्यं का आकारी द्रिभन्नी थाा (चााटय  1)। माहीामाारीी औरी 
रूस-रू्यके्रांनी सघं�य से उत् पान् नी अद्रिनीद्रि�तता के कारीण वक् तव् र्य लंबेैं 
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Chart 1: Governor’s Statement Size

Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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चाटाय 1: गवर्नय� केा वक्‍ तव् य काा आकाा�
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हुीए। सभंवतः इससे उभरीते पारिरीदृश्र्य औरी असामाान् र्य द्रिस्थाद्रित से 
द्रिनीपाटनेी के द्रिलए द्रिकए गए उपाार्यं को द्रिवस्तारी से समाझानेी के प्रर्यास 
द्रिदेखुाई देतेे हीं।

आकारी के साथा-साथा, द्रिवद्रिभन्नी द्रिव�र्यं पारी कवरीजे औरी 
तदेनीसुारी उस पारी बैंल भी बैंदेलती पारिरीद्रिस्थाद्रितर्यं को देशुायनेी के 
द्रिलए स्थाानीांतरिरीत हीो गर्या (चााटय  2), जो उभरीती चानुीौद्रितर्यं से 
द्रिनीपाटनेी के द्रिलए सचंाारी रीणनीीद्रित मंा द्रिकए गए बैंदेलाव की ओंरी 
इशुारीा करीता हैी।

अध्‍र्यर्यनी अवद्रि� को द्रिवद्रिभन्नी चारीणं मंा वगीकृत करीनेी से 
माहीत्वपूाणय पारिरीणामा प्राप्त हुीए (चााटय  3) (प्रत्रे्यक द्रिव�र्य के भीतरी 
अक्सरी आनेी वाले शुब्दे अनीलुग्नीक I मंा शुब्दे क् लाउड रूपा मंा 
प्रस्ततु द्रिकए गए हंी)। "माॉद्रिनीटरीी पाॉद्रिलसी" द्रिव�र्य समाग्री स्तरी पारी 
सबैंसे अद्रि�क चाचााय द्रिकए जानेी वाले द्रिव�र्य के रूपा मंा उभरीा। हीालांद्रिक 
हीाल की अवद्रि� मंा इसकी द्रिहीस् सेदेारीी कमा हीो गई हैी औरी उसके 
स् थाानी पारी अन्र्य द्रिव�र्यं पारी चाचााय के द्रिलए अद्रि�क स्थाानी द्रिदेर्या जा 
रीहीा हैी। इसके बैंादे "सवंदृ्रि� " (grwoth) द्रिव�र्य थाा, द्रिजसनेी गवनीयरी 
के वक् तव् र्यं मंा "मादु्रास्फीीद्रित" (inflation) की तलुनीा मंा काफीी बैंड़ा 
स्थाानी द्रिलर्या, खुासकरी अपै्रल 2022 से पाहीले, जबैं माहीामाारीी की 
कई लहीरीं नेी अथायव्र्यवस्थाा को प्रभाद्रिवत द्रिकर्या। र्यही माहीामाारीी के 
देौरीानी एक द्रिव�र्य के रूपा मंा "चालद्रिनीद्रि� " औरी "द्रिवत्तीीर्य बैंाजारीं" 

के काफीी बैंडे़ अशंु मंा भी पारिरीलद्रिक्षात हुीआ। रे्य पारिरीणामा नीीद्रितगत 

कारीयवाइर्यं के पूारीक के रूपा मंा सचंाारी के उपार्योग का सकेंत देतेे हंी। 

2022 मंा रूस-रू्यके्रांनी सघं�य नेी देदु्रिनीर्या भरी मंा आपूाद्रितय मंा व्र्यव�ानी 

औरी मादु्रास्फीीद्रित देबैंाव को जन्मा द्रिदेर्या। इसके पारिरीणामास्वरूपा उस 

अवद्रि� के देौरीानी वक् तव् र्यं मंा एक द्रिव�र्य के रूपा मंा "मादु्रास्फीीद्रित" 

पारी अद्रि�क ध्‍र्यानी कंद्रिद्रत द्रिकर्या गर्या। हीाल की अवद्रि�1 मंा भी इसकी 

अद्रि� क द्रिहीस्सेदेारीी स्पाष्ट द्रिदेखुाई देतेी हैी, जो माौसमा की घटनीाओं ं

के अलावा एक के बैंादे एक हीोनेी वाले कई खुाद्य मूाल्‍र्य आघातं के 

चालते द्रिटकाऊ आ�ारी पारी मादु्रास्फीीद्रित को लक्ष्र्य सीमाा के भीतरी 

लानेी औरी उस सीमाा के भीतरी उसे बैंनीाए रीखुनेी पारी ध्‍र्यानी कंद्रिद्रत 

द्रिकए जानेी का सकेंत देतेा हैी। 

वक् तव् र्यं मंा नीए खुंड जोडे़ गए। उनीमंा से एक माहीामाारीी के 

देौरीानी जोड़ा गर्या "द्रिनी�क�य" (conclusion) खुंड हैी जो कालांतरी मंा 

जनीता औरी बैंाजारीं को आश्वेस्त करीनेी के द्रिलए वक् तव् र्य की पाहीचाानी 

बैंनी गर्या। एक अन् र्य माहीत् वपूाणय खुंड "पारिरीचार्य" (Introduction) हैी 

जो हीाल हीी मंा जोड़ा गर्या हैी, जो पाहीले "माौद्रिद्रक नीीद्रित" खुंड मंा 

शुाद्रिमाल थाा। रूस-रू्यके्रांनी र्य�ु शुरुू हीोनेी के बैंादे अपै्रल 2022 से 
1 अक्टूबैंरी 2023 से, एक उपा-खुडं “मादु्रास्फीीद्रित औरी सवंदृ्रि�  की इनी द्रिस्थाद्रितर्यं का माौद्रिद्रक 
नीीद्रित के द्रिलए क्र्या मातलबैं हैी?” भी वक्तव्र्यं का द्रिहीस्सा रीहीा हैी। इसे “मादु्रास्फीीद्रित” खुंड 
के साथा जोड़ द्रिदेर्या गर्या हैी, क्र्यंद्रिक इसमंा माखु्र्य रूपा से मादु्रास्फीीद्रित से सबंैंदं्रि�त पाहीलओुं ं
का उल्‍लेखु हैी।
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Chart 2: Topic Prevalence in Governor’s Statements

Sources: RBI; and Authors’ estimate.

0%

20%

40%

60%

80%

100%
Fe

b

A
pr Ju
n

A
ug O
ct

D
ec

Fe
b

M
ar

A
pr

M
ay

A
ug O
ct

D
ec Fe
b

A
pr

M
ay Ju
n

A
ug O
ct

D
ec

Fe
b

A
pr

M
ay Ju
n

A
ug Se
p

D
ec

Fe
b

A
pr Ju
n

A
ug O
ct

D
ec

Fe
b

A
pr Ju
n

A
ug O
ct

D
ec

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Introduction
Growth

Monetary Policy
Inflation

Liquidity & Financial Markets
Financial Stability

External
Conclusion

चाटाय 2: गवर्नय� केा वक्‍ तव् य केा प्रामेखुता सा ेहिवर्षय

द्रिव
�र्य

 क
ा अ

शु

प्रस् तावनीा
सवंदृ्रि� 

चालद्रिनीद्रि�  औरी द्रिवत् तीर्य बैंाज़ारी
द्रिवत् तीर्य द्रिस् था रीता

माौद्रिद्रक नीीद्रित
मादु्रास् फीीद्रित

बैंाह्य
द्रिनी� क�य 

फी
री

अ
प्र

जू
नी

अ
ग

अ
क् तू

 
द्रिदे

स
ं

फी
री

माा
चा य

अ
प्र माई अ
ग

अ
क् तू

 
द्रिदे

स
ं

फी
री

अ
प्र माई जू
नी

अ
ग

अ
क् तू

 
द्रिदे

स
ं

फी
री

अ
प्र माई जू
नी

अ
ग

द्रिस
तं

द्रिदे
स

ं
फी

री
अ

प्र
जू

नी
अ

ग
अ

क् तू द्रिदे
स

ं
फी

री
अ

प्र
जू

नी
अ

ग
अ

क् तू द्रिदे
स

ं

स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं की गणनीाए।ं



आलेख

50

मौौद्रि�क नीीद्रि� संचंाार को मौापनीा: भाार� का अनीभुाव

आरबीीआई बीलेुेटि�न जनवरी 2025

“बैंाहीरीी के्षात्र” (External Sector) का उल्‍लेखु एक अलग खुंड के 
रूपा मंा द्रिकर्या जानेी लगा, जो बैंढ़ाते वैद्रिश्वेक अतंसंबैं�ंं औरी सबंैंदं्रि�त 
नीीद्रितगत द्रिनीद्रिहीताथां को देशुायता हैी। अगस्त 2023 से गवनीयरी के 
वक्तव्र्य मंा “द्रिवत्तीीर्य द्रिस्थारीता” (Financial stability) को एक नीए 
खुंड के रूपा मंा जोड़ा गर्या हैी औरी इसका द्रिवचाारी-द्रिवमाशुय मंा काफीी 
बैंड़ा स् थाानी रीहीा हैी2।

अद्रिनीद्रि�तता औरी द्रिवश्वेास के बैंीचा अतंरी-सचंाालनी, औरी 
सचंाारी रीणनीीद्रित मंा बैंदेलाव र्यही इंद्रिगत करीते हंी द्रिक अद्रिनीद्रि�तता, 
पाारीदेद्रिशुयता, स्पाष्टता औरी आश्वेासनी के बैंीचा गद्रितशुील सबंैं�ं हंी 
(चााटय  4)।

मााचाय 2020 मंा माहीामाारीी की शुरुुआत मंा औरी द्रिफीरी अपै्रल 
2021 मंा दूेसरीी लहीरी के देौरीानी अद्रिनीद्रि�तता (uncertainty) शुब्दें 

का उल्‍लेखु काफीी बैंढ़ा गर्या (चााटय  5)। र्यहीां तक   द्रिक जबैं माहीामाारीी 

के घाव भरीनेी लगे, तबैं भी ओंद्रिमाक्रांॉनी वैरिरीएटं औरी उसके बैंादे 

द्रिवत्तीीर्य बैंाजारी मंा अद्रिस्थारीता, वैद्रिश्वेक द्रिस्पालओंवरी औरी लगातारी 

आपूाद्रितय बैंा�ाओं ंके कारीण अद्रिनीद्रि�तता बैंनीी रीहीी, जैसा द्रिक फीरीवरीी 

2022 मंा अद्रिनीद्रि�तता सूचाकांक के उच्चा मूाल्‍र्य मंा पारिरीलद्रिक्षात हीोता 

हैी। रूस-रू्यके्रांनी र्य�ु के बैंादे भी र्यही अद्रिनीद्रिश् चा तता ऊंचाी बैंनीी रीहीी 

औरी अपै्रल 2023 मंा कुछा उन्नीत अथायव्र्यवस्थााओं ंमंा बंैंद्रिकंग के्षात्र 

की उथाल-पाथुाल के कारीण औरी भी बैंढ़ा गर्यी।

अद्रिनीद्रि�तता के प्रद्रितद्रिक्रांर्या के रूपा मंा, द्रिवश्वेास-द्रिनीमाायण शुब्दें 

के सदंेभय मंा आश्वेासनी भी प्रदेानी द्रिकर्या गर्या (चााटय  5)। तदेनीसुारी, 

द्रिवश्वेास सूचाकांक मंा पाहीली बैंारी मााचाय 2020 मंा औरी द्रिफीरी 2021 मंा 

उल्‍लेखुनीीर्य वदृ्रि� देखेुी गई। र्यही माई 2022 मंा चारीमा पारी थाा, जबैं 2 र्यही पाहीले की अवद्रि� मंा कभी-कभी द्रिदेखुाई द्रिदेर्या, जैसे अपै्रल 2023 औरी फीरीवरीी 
2022।

Chart 3: Topic Prevalence in Statement - Period wise

Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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चाटाय 3: गवर्नय� केा वक्‍ तव् य केा प्रामेखुता सा ेहिवर्षय – काालीार्नसुाा�
ए. काोहिवडे-पूवय कााली

साी. युद्ध कााली डेी. वतयमेार्न कााली 

बाी. काोहिवडे सा ेयुद्ध-पूवय केा बाीच काा कााली

स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं की गणनीाए।ं
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द्रिनीर्यद्रिमात से इतरी एक एमापाीसी बैैंठक आर्योद्रिजत की गई, द्रिजसनेी 

देरी वदृ्रि�  चाक्रां की शुरुुआत की थाी।

अद्रिनीद्रि�तता औरी द्रिवश्वेास सूचाकांक सूचाकांकं का पारीस्पारी 

प्रभाव द्रिवद्रिभन् नी अवद्रि�र्यं के देौरीानी अलग-अलग रीहीा। जबैंद्रिक 

कोद्रिवड-पूावय अवद्रि� मंा अद्रिनीद्रि�तता औरी द्रिवश्वेास का स्तरी कमा थाा, 
वहीं माहीामाारीी की शुरुुआत से लेकरी र्य�ु-पूावय अवद्रि� मंा अद्रिनीद्रि�तता 
के द्रिनीम्‍नी औरी उच्चा स्तरीं का द्रिमाश्रण देखेुा गर्या, लेद्रिकनी द्रिवश्वेास 
सूचाकांक आमा तौरी पारी उच्चा रीहीा3 (चााटय  6)। रूस-रू्यके्रांनी र्य�ु 
अवद्रि� मंा कमा अद्रिनीद्रि�तता देखेुी गई (अपै्रल 2023 को छाोड़करी), 

3 0-10 के बैंीचा के मूाल्‍र्य कमा अद्रिनीद्रि�तता औरी द्रिवश्वेास देशुायते हंी जबैंद्रिक 10-20 के बैंीचा के मूाल्‍र्य उच्चा अद्रिनीद्रि�तता औरी द्रिवश्वेास को देशुायते हंी।

Chart 4: Word Clouds

 Sources: RBI; and Authors’ estimate.

b. Confidencea. Uncertainty 

Chart 5: Uncertainty and Confidence

Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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चाटाय 4: शब्‍ द सामे�ू

ए. अहिर्नहि� च तता बाी. हिव� वासा 

स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं की गणनीाए।ं

चाटाय 5: अहिर्नहि� च तता औ� हिव� वासा

स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं की गणनीाए।ं
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लेद्रिकनी द्रिवश्वेास मंा बैंीचा-बैंीचा मंा उतारी-चाढ़ााव हीोता रीहीा (माई 2022 

मंा द्रिवश्वेास सूचाकांक अपानेी चारीमा पारी थाा)।

इनी पारिरीणामां से र्यही द्रिनी�क�य द्रिनीकलता हैी द्रिक चूादं्रिक गवनीयरी 

के वक्तव्र्य व्र्यापाक जनीता को ध्‍र्यानी मंा रीखुकरी बैंनीाए गए हीोते हंी, 

इसद्रिलए उन्हंी अपेाक्षााओं ंको सूद्रिचात करीनेी औरी प्रबैंदं्रि�त करीनेी मंा 

साथायक भूद्रिमाका द्रिनीभानीा जरूरीी हैी। इस सदंेभय मंा, शुब्दें का चार्यनी 

माार्यनेी रीखुता हैी। हीाल की अवद्रि� मंा, जबैंद्रिक अद्रिनीद्रि�तता सूचाकांक 
पाहीले की तलुनीा मंा कमा रीहेी हंी, द्रिवश्वेास सूचाकांक माध्‍र्यमा शे्रणी 
(लगभग 10 के माानी) मंा रीहेी हंी।

वक्तव्र्यं के "पारिरीचार्य" औरी "द्रिनी�क�य" खुंड मंा, द्रिवश्वेास 
सूचाकांक का स्तरी अन्र्य खुंडं की तलुनीा मंा अद्रि�क पाार्या गर्या हैी 
(चााटय  7), जो जनी अपेाक्षााओं ंको प्रबैंदं्रि�त करीनेी के द्रिलए रीणनीीद्रितक 
प्रर्यासं को देशुायता हैी।

Chart 6: Interplay of Uncertainty and Confidence

Notes: Mid-point of range (0 to 20) of UN and CF index is taken as separator for above quadrants.
Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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चाटाय 6: अहिर्नहि� च तता औ� हिव� वासा केा बाीच प�� प� साबंाधं

चाटाय 7: हिवर्षयवा� हिव� वासा

कोद्रिवड-पूावय काल

कोद्रिवड से र्य�ु-पूावय काल

र्य�ु काल

वतयमाानी काल

द्रिनीम्‍ नी रू्यएनी, उच् चा सीएफी

द्रिव
श् व

ास
 सू

चाक
ा ंक

 (स
ीए
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अद्रिनीद्रिश् चा तता सूचाकांक (रू्यएनी)

द्रिनीम्‍ नी रू्यएनी, द्रिनीम्‍ नी सीएफी उच् चा रू्यएनी, द्रिनीम्‍ नी सीएफी 

उच् चा रू्यएनी, उच् चा सीएफी 

हिटाप्‍पणाी: सरं्यकु्त रीा�ट्रा औरी सीएफ़ सूचाकांक के सीमाा के माध्‍र्य-द्रिबैंदंे ु(0 से 20) को उपारीोक्त चातथुाांशुं के द्रिलए द्रिवभाजक के रूपा मंा द्रिलर्या जाता हैी ।
स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं की गणनीाए ं।
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प्रस् तावनीा माौद्रिद्र क
नीीद्रित

सवंदृ्रि� मादु्रास् फीीद्रित द्रिवत् तीर्य 
द्रिस् था रीता

द्रिनी� क�य समाग्रीबैंाह्यचालद्रिनीद्रि�  
औरी द्रिवत् तीर्य 

बैंाज़ारी
स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं की गणनीाए।ं
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IV.2 पत्रकाा� साम्‍ मेलेीर्न

लॉकडाउनी औरी सामााद्रिजक दूेरीी संबैंं�ी समास् र्याओं ं के 

कारीण मााचाय से अक्टूबैंरी 2020 के देौरीानी औरी माई 2022 की 

ऑफी-साइद्रिकल बैैंठक को छाोड़करी, सभी एमापाीसी बैैंठकं के बैंादे 

पात्रकारी सम्‍ मेालनी आर्योद्रिजत की गई।ं द्रिदेसंबैंरी 2020 से फीरीवरीी 

2022 तक गवनीयरी द्वाारीा कोई उद्घााटनी द्रिटप्‍पाणी नीहीं की गई। पात्रकारी 

सम्‍ मेालनी का कुल आकारी (प्रद्रितलेखुं मंा वाक्र्यं की संख्र्या) समार्य 

के साथा कमा-ज्‍ र्यादेा रीहीा, जो 2021 मंा कमा रीहीा औरी अपै्रल 2022 

मंा गवनीयरी की उद्घााटनी द्रिटप्‍पाणी शुरुू करीनेी के बैंादे बैंढ़ा गर्या। पूाछेा 
गए प्रश्नं की संख्र्या का स् वरूपा भी इसी तरीही का रीहीा 

(चााटय  8)।

प्रश्नं की संख्र्या, उद्घााटनी द्रिटप्‍पाद्रिणर्यं के आकारी औरी 

मादु्रास्फीीद्रित (सारीणी 1 औरी चााटय  9) के बैंीचा घद्रिनीष्ठ सही-

उतारी-चाढ़ााव द्रिदेखुाई देेता हैी। प्रश्न ज्‍र्यादेातरी माौद्रिद्रक नीीद्रित, 

मादु्रास्फीीद्रित, संवदृ्रि�  औरी व्र्यापाक आद्रिथायक द्रिस्थाद्रितर्यं से 
संबैंंद्रि�त थेा4।

4 प्रश्न आरीबैंीआई द्वाारीा द्रिकए गए द्रिवद्रिभन्नी उपाार्यं से भी सबंैंदं्रि�त थेा, जैसे द्रिक द्रिदेसबंैंरी 2022 
मंा सीबैंीडीसी, जूनी 2023 मंा ₹2000 मूाल्‍र्यवगय की वापासी, अगस्त 2023 मंा वदृ्रि�शुील 
सीआरीआरी, द्रिदेसबंैंरी 2023 मंा जोद्रिखुमा भारी, फीरीवरीी 2024 मंा पेाटीएमा, जूनी 2024 मंा गोल्‍ ड 
मूावमंाट औरी बैंांड समाावेशुनी, औरी अगस्त 2024 मंा जमाा जटुानीा।

साा�णाी 1: सा�साबंाधं (अपै्राली 2022 सा ेहिदसाबंा� 2024)
उद्घााटार्न हिटाप्‍पणाी आकाा� मेदु्राा�फीीहित

प्रश्नं की सखं्र्या 0.42* 0.61***

हिटाप्‍पणाी: * औरी *** क्रांमाानीसुारी 10 औरी 1 प्रद्रितशुत के स्तरी पारी सांद्रिख्र्यकीर्य माहीत्व को 
इंद्रिगत करीता हैी ।
स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं का अनीमुाानी ।
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Chart 8: Press Conference Trends

Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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Chart 9: Opening Remarks and Inflation

 Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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चाटाय 8: पत्रकाा� साम्‍ मेलेीर्न काी प्रावृहित् त यां
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स्रोोत: आरीबैंीआई; औरी लेखुकं की गणनीाए।ं
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चाटाय 9: प्राा�हंिभका हिटाप्‍ पहिणा या ंऔ� मेदु्राा� फीीहित 
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पाठनीीर्यता सूचाकांक सभी सूचाकांकं के सही-उतारी-चाढ़ााव के 
साथा कमा हीोते गए, जो अध्‍र्यर्यनी अवद्रि� के देौरीानी पाठनीीर्यता मंा 
स�ुारी देशुायता हैी (चााटय  10)। 

IV.3 हिवत्तीीय बााजा� काा � वरूप

नीीद्रित घो�णा के द्रिदेनी बैंाजारी मंा उतारी-चाढ़ााव (भारीत VIX) 
सीद्रिमात देार्यरी ेमंा रीहीा औरी गैरी-नीीद्रित घो�णा के द्रिदेनीं के समाानी रीहीा। 

हीालांद्रिक, 27 मााचाय 2020 औरी 22 माई 2020 को र्यही असा�ारीण 

रूपा से उच्चा थाा, जबैं माहीामाारीी के कारीण उत् पान् नी अद्रिनीद्रि�तता 

के चालते एमापाीसी की बैैंठकं द्रिनी�ायरिरीत समार्य से पाहीले आर्योद्रिजत 

की गई ं औरी देरीं मंा भारीी कटौती की घो�णा की गई (क्रांमाशुः 

75 बैंीपाीएस औरी 40 बैंीपाीएस) (चााटय  11)। VIX नेी 2022 औरी 

2023 मंा लगातारी द्रिगरीावट के स् वरूपा को देशुायर्या, जो माई 2022 
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Chart 10: Readability

  Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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से फीरीवरीी 2023 की सख्त नीीद्रित अवद्रि� के देौरीानी भी बैंाजारीं मंा 
उच्चा स्तरी के द्रिवश्वेास को देशुायता हैी (चााटय  11)।

गवनीयरी के वक् तव् र्य – 10:00 से 10:30 बैंजे औरी उसके 
बैंादे के पात्रकारी सम्‍ मेालनी – 12:00 से 1:00 बैंजे तक की लाइव 
कवरीजे को शुाद्रिमाल करीनेी के द्रिलए सबुैंही 9:30 बैंजे से देोपाहीरी 1:30 
बैंजे तक 5 द्रिमानीट के अतंरीाल पारी द्रिनीफ्टी50 स्क्वेर्यडय रिरीटनीय का 
उपार्योग करीके इंट्रााडे अद्रिस्थारीता पैाटनीय की जांचा की गई। र्यही देखेुा 
गर्या हैी द्रिक अध्‍र्यर्यनी अवद्रि� के देौरीानी औसत अद्रिस्थारीता कमा थाी। 
गवनीयरी के वक् तव् र्य से पाहीले इंट्रााडे अद्रिस्थारीता बैंढ़ा जाती हैी, लेद्रिकनी 
जल्‍देी हीी कमा भी हीो जाती हैी औरी पात्रकारी सम्‍ मेालनी के समाापानी 
तक लगभग नीगण्र्य हीो जाती हैी (चााटय  12 औरी पारिरीद्रिशु� ट II)। 

अद्रिस्थारीता उनी द्रिदेनीं अद्रि�क उच् चा हीोती हैी जबैं कोई 
आ�र्ययजनीक तत्व हीोता हैी, जैसे द्रिक नीीद्रित देरी मंा बैंदेलाव की 
द्रिदेशुा र्या माात्रा, र्या कोई आ�र्ययजनीक घटनीा (उदेाहीरीण के द्रिलए 
पूावय-घोद्रि�त कैलंडरी के बैंाहीरी एमापाीसी की बैैंठक)। कई कारीकं नेी 
देदै्रिनीक औरी इंट्रााडे आ�ारी पारी बैंाजारी की अद्रिस्थारीता को कमा रीखुनेी 
मंा र्योगदेानी द्रिदेर्या हीोगा, जैसे द्रिक आत्माद्रिवश्वेास व्र्यक्त करीनेी वाले 
शुब्दें का लद्रिक्षात उपार्योग; पात्रकारी सम्‍ मेालनी के देौरीानी गवयनीरी की 
शुरुुआती द्रिटप्‍पाणी; औरी आश्वेासनी औरी आत्माद्रिवश्वेास प्रदेानी करीनेी 
के द्रिलए सचंाारी रीणनीीद्रित को बेैंहीतरी बैंनीानीा। 

V. हिर्नष्कार्षय

जबैं नीीद्रित प्राद्रि�कारीी, बैंाजारी सहीभागी औरी व्र्यापाक 
जनीता एक जैसी अपेाक्षााए ंसाझा करीते हंी, तो माौद्रिद्रक नीीद्रित की 
प्रभावकारिरीता काफीी बैंढ़ा जाती हैी। वास्तव मंा, जबैं नीीद्रित का 
उदे्देश्र्य औरी वांद्रिछात उदे्देश्र्य स्पाष्ट रूपा से समाझ मंा आ जाते हंी, 
तो नीीद्रितगत द्रिनीणयर्यं का आकारी छाोटा हीो सकता हैी। र्यहीां तक द्रिक 
नीीद्रित कारीयवाई की आवश्र्यकता को समााप्त भी द्रिकर्या जा सकता 
हैी। इससे माौद्रिद्रक नीीद्रित की मादेदे करीनेी औरी उसे प्रभावी बैंनीानेी 
मंा संचाारी की माहीत्वपूाणय भूद्रिमाका रीखेुांद्रिकत हीोती हैी। हीमाारी ेद्रिनी�क�य 
बैंताते हंी द्रिक संचाारी का केवल स्पाष्ट, समाझनेी र्योग्र्य औरी आक�यक 
हीोनीा हीी पार्यायप्त नीहीं हैी, इसमंा समार्य-समार्य पारी उत् पान् नी हीोनेी वाली 
अद्रिनीद्रि�तता के द्रिलए संचाारी शैुली को बैंदेलनेी की रीणनीीद्रित भी 
शुाद्रिमाल हैी, द्रिवशेु� रूपा से ब्लैक स्वानी घटनीाओं ंऔरी संकटं के 
समार्य जबैं द्रिचांता गहीरीी हीो जाती हैी, औरी नीीद्रित पारिरीवतयनीं औरी 
रुखु के पारिरीमााण औरी अवद्रि� को पानुी:आश्वेासनी माजबूैंत करीता 
हैी। सोचा-समाझकरी चानेुी गए औरी बैंल द्रिदेए गए शुब्दें के साथा 
साव�ानीीपूावयक तैर्यारी द्रिकए गए गवनीयरी के वक् तव् र्यं नेी प्रद्रितकूल 
औरी अद्रिनीद्रि�त अवद्रि� के देौरीानी भारीत मंा आवश् र्यक द्रिवश्वेास 
पैादेा द्रिकर्या हैी।
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Chart 12: Intraday Patterns

Sources: RBI, Bloomberg; and Authors’ estimate.
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गवनीयरी के वक् तव् र्य के जारीी हीोनेी के बैंादे नीीद्रितगत द्रिनीणयर्यं 
के स्पाष्टीकरीण औरी सदुृढ़ाीकरीण के द्रिलए पे्रस एक सचंाारी मााध्‍ र्यमा 
के रूपा मंा कार्यय करीता हैी। इस सदंेभय मंा, अपेाक्षााओं ंको प्रभाद्रिवत 
करीनेी मंा माौद्रिद्रक नीीद्रित सचंाारी द्वाारीा अपानीाए गए माागय का द्रिनीरीतंरी 
मूाल्‍र्यांकनी द्रिकर्या जानीा माहीत्वपूाणय हीो जाता हैी। हीाला�द्रिक, र्यही कहीनीा 
आसानी हैी द्रिकंत ुवास् तद्रिवकता मंा लानीा मादु्रिश्कल हैी क्र्यंद्रिक इसमंा 
साउंड बैंाइट्स, टेक्स्ट औरी सामााद्रिजक मााध्‍ र्यमा सामाग्रीी मंा प्रकट 
हीोनेी वाली भावनीाओं ंको माापानेी का कोई सटीक तरीीका उपालब् � 
नीहीं हैी। अ बैं तक का अनीभुव र्यही हैी द्रिक जबैं असरंीद्रिचात / अ�य-
सरंीद्रिचात सूचानीा सगं्रीही मंा से कोई ठोस द्रिनी� क�य प्राप्‍ त करीनीा हीो तो 
कार्ययप्रणाली कमा पाड़ जाती हैी। ऐसी द्रिस् था द्रित मंा, एनीएलपाी जैसी 
नीई तकनीीकं का अनीपु्रर्योग औरी पारिरीशुो�नी, जैसा द्रिक इस लेखु 
मंा प्रर्यास द्रिकर्या गर्या हैी, अद्रि� क प्रासदं्रिगक औरी पे्ररीक हीो जाता हैी।
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परि�हिश ष् टा I: हिवर्षयवा� शब्‍ द सामे�ू5

Introduction

Monetary Policy

Growth

External

Conclusion

Inflation

Liquidity and Financial Markets

Financial Stability

5 शुब्दें का क् लाउड मूाल शुब्दें पारी आ�ारिरीत हंी, जो द्रिकसी शुब्दे का मूाल रूपा प्रस्ततु करीते हंी।

Sources: RBI; and Authors’ estimate.
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परि�हिश ष् टा II: मेौहिद्राका र्नीहित हिदर्न केा अर्नसुाा� एका हिदवसाीय � वरूप (इंंट्राा-डेे पैटार्नय)
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Chart A: Intraday Patterns - 2019
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Chart B: Intraday Patterns - 2020

Notes: No press conference was held from March to October 2020. 

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

9:
30

9:
40

9:
50

10
:0

0

10
:1

0

10
:2

0

10
:3

0

10
:4

0

10
:5

0

11
:0

0

11
:1

0

11
:2

0

11
:3

0

11
:4

0

11
:5

0

12
:0

0

12
:1

0

12
:2

0

12
:3

0

12
:4

0

12
:5

0

13
:0

0

13
:1

0

13
:2

0

13
:3

0

6-Feb-20

6-Aug-20

27-Mar-20

9-Oct-20

22-May-20

4-Dec-20

N
IF

TY
 5

0 
sq

ua
re

d 
re

tu
rn

Chart C: Intraday Patterns - 2021
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Chart D: Intraday Patterns - 2022

Notes: No press conference was held on 4-May-2022.
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Chart E: Intraday Patterns - 2023
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Chart F: Intraday Patterns - 2024
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हिटाप्‍ पणाी: 04 माई 2022 को कोई पात्रकारी सम्‍ मेालनी नीहीं हुीआ। 
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