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भारतीय ररज़वव बैंक बलुरेिन – नवंबर  2025  

 

     आज, ररज़वव बैंक ने अपने मासिक बुलेरिन का नवंबर 2025 अंक जारी ककया। इि बुलेरिन में छह  भाषण, 

पााँच आलेख और वतवमान िासंययकी को शासमल ककया गया हैं।  
 

     पांच आलेख हैं: I. अर्वव्यवस्र्ा की सस्र्सत; II. ‘सिसतज को समलाना’: अल्पकासलक मुद्रास्फीसत पूवावनुमान के 

सलए एक अिामान्य दसृिकोण; III. बहुचर मूल प्रवृसि मुद्रास्फीसत: मूल मुद्रास्फीसत का एक नया माप; IV. भारत 

में जीडीपी का नाउकासस्िंग: एक नया दसृिकोण; और V.   भारत के प्रमुख आर्र्वक िकेंतकों में मौिमीपन 

 

I.             अर्वव्यवस्र्ा की सस्र्सत 

वैसिक असनसितता अभी भी उच्च स्तर पर बनी हुई है, हालांकक अक्िूबर में एक वषव िे असिक िमय तक 

लगातार बढोतरी के बाद र्ोडी कमी आई। वैसिक इकििी बाजारों में बढते  उत्िाह के बारे में सचंताएं बनी हुई हैं, 

सजििे इिकी सस्र्रता और सविीय सस्र्रता पर इिके प्रभाव के बारे में प्रश्न उठ रह ेहैं। भारतीय अर्वव्यवस्र्ा न े

लगातार वैसिक चुनौसतयों के बावजूद गसत में और वृसि के िंकेत कदखाए। अक्िूबर के सलए उपलब्ि उच्च-आवृसि 

िंकेतकों िे पता चलता ह ैकक त्योहारी मांग और जीएििी िुिारों के लगातार िकारात्मक प्रभाव के िमर्वन ि े

सवसनमावण और िेवा गसतसवसियों में मजबूत सवस्तार हुआ। मुद्रास्फीसत ऐसतहासिक सनम्न स्तर पर आ गई और 

लक्ष्य दर िे काफी नीचे बनी रही। सविीय सस्र्सतयां अनुकूल बनी रहीं, और वासणसययक िेत्र को सविीय 

िंिािनों का प्रवाह एक वषव पहले की तुलना में काफी बढ गया। 

  

II.     ‘सिसतज को समलाना’: अल्पकासलक मदु्रास्फीसत पवूावनमुान के सलए एक अिामान्य दसृिकोण 

जॉयि जॉन, िकीब हिन, रेंसजर् मोहन और िुवेंद ुिरकार द्वारा 

यह लेख अल्पकासलक मुद्रास्फीसत पूवावनुमान के सलए एक ढांचा प्रस्तुत करता ह ैजो तीन सवसवि प्रकियाओं को 

एकीकृत करता ह:ै (i) नाउकास्ि (ii) मशीन लर्निंग और िांसययकीय सवसियां और (iii) गसतशील और यादसृछछक 

िमीकरणों की प्रणाली, जो नजदीकी सिसतज के अंत में नाउकास्ि को एक मानक पूवावनुमान िे असभिररत करन े

की अनुमसत देती ह।ै 

 

मयुय बातें: 

·       नाउकास्ि (पूणव-जानकारी मैरिक्ि का उपयोग करके), मानक पूवावनुमान (मशीन लर्निंग और िांसययकीय 

मॉडल का उपयोग करके), मौिमी कारक और सनणवयात्मक िमायोजनों को सवघरित घिक/उप-िमूह स्तर के 

िमीकरणों की एक गसतशील प्रणाली में एकीकृत करके, प्रस्तासवत ढांचा, मुद्रास्फीसत गसतशीलता का एक आगे 

की ओर देखने वाला और सवस्तृत दसृिकोण प्रदान करता ह।ै 

·         वषव-दर-वषव हडेलाइन मुद्रास्फीसत के सलए अिव-अनुमासनत नमूने की मूल माध्य वगव त्रुरि, (आरएमएिई) 

नजदीकी अवसि में मानक पूवावनुमानों की तुलना में उल्लेखनीय रूप िे कम ह ैऔर जैिे-जैिे सिसतज बढता ह,ै 
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यह मानक पूवावनुमानों के िमान हो जाता ह।ै इि प्रकार, प्रस्तासवत ढांचा नजदीकी अवसि में नाउकास्ि के लाभों 

का उपयोग करता ह,ै जबकक छोिी अवसि में िुिाररत पूवावनुमान ििीकता िसुनसित करता ह।ै 

·         अतः, पूवावनुमान ढाचंा, उभरती बाजार अर्वव्यवस्र्ाओं द्वारा िामना ककए जा रह ेबढती जरिलता और 

असनसितता के माहौल में अल्पकासलक मुद्रास्फीसत पूवावनुमान उत्पन्न करन े के सलए एक शसिशाली, लेककन 

व्यावहाररक दसृिकोण प्रदान करता ह।ै 
 

III.  बहुचर मलू प्रवसृि मदु्रास्फीसत: मलू मदु्रास्फीसत का एक नया माप 

     हरेंद्र कुमार बेहरा और असभषेक रंजन द्वारा 

     बहुचर मूल प्रवृसि (एमिीिी) मुद्रास्फीसत, प्रवृसि मुद्रास्फीसत का एक माप ह ैजो यह जानकारी प्रदान करता 

ह ैकक क्या मुद्रास्फीसत गसतशीलता को िेत्रों के बीच एक िामान्य प्रवृसि या िेत्र-सवसशि प्रवृसि  द्वारा प्रभासवत 

ककया जा रहा ह,ै और यह अर्वव्यवस्र्ा में स्र्ायी मूल्य दबावों का िैक रखन ेके सलए सवकसित ककया गया ह।ै यह 

माप भोजन और ईंिन में अस्र्ायी मूल्य उतार-चढाव िे आगे देखता ह ैऔर स्र्ायी मुद्रास्फीसत प्रवृसि  पर ध्यान 

कें कद्रत करता ह,ै सजििे यह नीसत मूल्यांकन के सलए उपयोगी होता ह।ै 

 

मयुय बातें : 

·         एमिीिी मुद्रास्फीसत, हडेलाइन और पारंपररक मूल मुद्रास्फीसत की तुलना में असिक सस्र्रता और िहज 

गसत कदखाती ह,ै सवशेष रूप िे महामारी और वैसिक पण्य मूल्यों में वृसि जैिे बडे आपूर्तव झिकों के दौरान। 

·         हाल के वषों में अंतर्नवसहत मुद्रास्फीसत के प्रमुख स्त्रोत व्यापक मूल्य दबाव रह ेहैं, न कक अलग-अलग िेत्रों 

की गसत, और िेवा मुद्रास्फीसत का महत्व बढ रहा ह।ै 

·         नया माप मध्यम अवसि में मुद्रास्फीसत पूवावनुमान में िुिार करता है, जो नीसत सनमावताओं को मुद्रास्फीसत 

गसतशीलता की सनगरानी करने और सनणवय लेने में िहायता करने के सलए एक असतररि उपकरण प्रदान करता 

ह।ै  
 

IV.  भारत में जीडीपी का नाउकासस्िंग: एक नया दसृिकोण 

     इंद्रजीत रॉय और के. एम. नीसलमा द्वारा 

     अर्वव्यवस्र्ा की अंतर्नवसहत सस्र्सत का आकलन करने के सलए, कें द्रीय बैंकों और नीसत सनमावता प्रायः उच्च 

आवृसि िंकेतकों का अनिुरण करते हैं। इि िंदभव में, नाउकासस्िंग नीसत सनमावताओं के सलए सवसभन्न िंकेतकों ि े

प्रवासहत जानकारी को िारासंशत करने के सलए एक उपयोगी उपकरण बन गई है, सवशेष रूप िे उन  िमसि 

आर्र्वक चरों जिैे िकल घरेलू उत्पाद (जीडीपी) के सलए सजनके डेिा प्रायः बडे सवलंब  के िार् जारी ककए जात े

हैं। इि लेख में, जीडीपी के नाउकासस्िंग के सलए एक नया दो-चरण दसृिकोण प्रस्तासवत ककया गया ह।ै 

 

मयुय बातें : 

·         लक्ष्य चर, अर्ावत जीडीपी, के िंबंि में प्रत्येक िंकेतक की मजबूती के आिार पर चयसनत िंकेतकों का 

उपयोग करके एक प्रार्समक िंयुि िूचकांक (पीिीआई) बनाया जाता ह ै और एक सद्वतीयक िंयुि िूचकाकं 

(एििीआई) उन िकेंतकों की अवसशि जानकारी ि े बनाया जाता ह ै सजन्हें अन्यर्ा िमान्यतः अस्वीकार कर 

कदया जाता ह।ै उिके बाद पीिीआई और एििीआई का िंयुि रूप िे उपयोग जीडीपी के नाउकासस्िंग के सलए 

ककया जाता ह।ै 

·         नए दसृिकोण की नवीनता i) लक्ष्य शंृ्खला के िार् िंबंसित िंकेतकों को असिक भार देने में सनसहत ह,ै 

बजाय िंकेतकों के बीच िह-गसत के, और ii) अवसशिों पर आिाररत एक सद्वतीयक िचूना स्रोत बनाकर, 



3 

 

पारंपररक मॉडसलंग प्रकिया द्वारा प्रायः अस्वीकार की जाने वाली जानकारी को असिकतम प्रयोग करन ेमें सनसहत 

ह।ै   

·         गसतशील कारक-आिाररत मॉडसलंग (डीएफ़एम) का उपयोग करके आिार एकल-चरण नाउकासस्िंग की 

तुलना में अवसशिों िे सद्वतीयक जानकारी को शासमल करने िे जीडीपी के नाउकासस्िंग की ििीकता में काफी 

िुिार हुआ ह।ै 
 

V.   भारत के प्रमखु आर्र्वक िकेंतकों में मौिमीपन 

     िौसवक घोष, सशवांगी समश्ा, असनबावन िान्याल और िंजय सिहं द्वारा 

     यह लेख भारत के प्रमुख आर्र्वक िंकेतकों में मौिमी पैिनव को उजागर करता है, छह प्रमुख िेत्रों — मौकद्रक 

और बैंककंग, भुगतान प्रणाली, मूल्य, औद्योसगक उत्पादन, माल व्यापार और िेवाएं — में 78 मासिक िकेंतकों के 

िार्-िार् राष्ट्रीय खातों, भगुतान ितंुलन, भारतीय सवसनमावण कंपसनयों की िमता उपयोसगता और आगे की ओर 

देखने वाले उद्यम िवेिणों में 25 सतमाही िंकेतकों का सवशे्लषण करता ह।ै 

 

मयुय बातें : 

·         बैंककंग मासिक िकेंतक जैिे बैंक ऋण, गैर-खाद्य ऋण और मांग जमा िमान्यतः माचव में अपने वषव के अंत 

के चरम पर पहुचंते हैं। 

·         उपभोिा मूल्य िूचकांक जुलाई िे नवंबर तक मौिमी दबाव का अनुभव करता है, मुयय रूप िे मानिून 

के दौरान िसब्जयों के मूल्यों में वृसि के कारण, जबकक फल के मूल्य गर्मवयों में चरम पर पहुचंते हैं। 

·         औद्योसगक उत्पादन में, असिकांश वस्तुएं माचव में अपने उच्चतम स्तर पर पहुचंती हैं, सिवाय उपभोिा 

स्र्ायी वस्तुओं के, जो त्योहारी िीजन के दौरान अक्िूबर में चरम पर पहुचंती हैं। 

·         सनयावत और आयात दोनों माचव में अपने मौिमी उच्चतम स्तर पर पहुचंते हैं, जबकक सनयावत आयात की 

तुलना में असिक उल्लेखनीय मौिमी उतार-चढाव कदखात ेहैं। 

·         वास्तसवक िकल घरेलू उत्पाद और िकल मूल्य वर्िवत लगातार चौर्ी सतमाही (जनवरी-माचव) में चरम 

पर पहुचंते हैं, सजिमें महामारी के बाद ि ेअसिक मौिमी सभन्नताएं हैं। 

·         सनजी अंसतम उपभोिा व्यय और िकल सस्र्र पंूजी सनमावण दिूरी सतमाही (जुलाई-सितंबर) में सनम्नतम 

सबंद ुपर हैं, जबकक िरकारी अंसतम उपभोिा व्यय तीिरी सतमाही (अक्िूबर-कदिंबर) में मौिमी सनम्नतम अनुभव 

करता ह।ै आपूर्तव की ओर िे, कृसष असिकतम मौिमी सभन्नताएं कदखाती ह।ै 

·         ररज़वव बैंक के औद्योसगक िंभावना िवेिण में, उत्पादकों का वतवमान आकलन चौर्ी सतमाही (जनवरी-

माचव) में चरम पर पहुचंता ह ै और प्रत्याशाएाँ तीिरी सतमाही (अक्िूबर-कदिंबर) में मौिमी असिकतम तक 

पहुचंती हैं। 

·         िेवा सनयावत चौर्ी सतमाही में चरम पर पहुचंत े हैं, जबकक दरूिंचार, कंप्यिूर और िूचना िेवाओं के 

सनयावत तीिरी सतमाही में िबिे मजबूत होते हैं। 

          बुलेरिन के आलेखों में व्यि सवचार लेखकों के हैं और भारतीय ररज़वव बैंक के सवचारों का प्रसतसनसित्व 

नहीं करत ेहैं।  

 
 

 

               (सिज राज)   

प्रिे प्रकाशनी: 2025-2026/1561                                                मुयय महाप्रबंिक 


