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यह आलेख रिज़र्व  बैंक के पेशेरि पूर ््व नुम्नकर ््वओ ं
(एसपीएफ) के द्विम्द्सक सरवेक्षण में प्रमुख समद्टिआद् ््वक चि के 
र्द् ््वक औि त्रैम्द्सक पूर ््वनुम्नों क् द्रशे््ण प्रसरुर किर् हरै । 
र ््व 2018-19 औि 2019-20 हेरु उतप्दन रदृ्धि औि सीपीआई 
मुद््सफफीद्र के पूर ््वनुम्न में संशोधन कि उसे कम द्कय् गय् 
्् । असम्रेश आध्रिर सीपीआई मुद््सफफीद्र के पूर ््व नुम्न 
प् में सशंोधन किरे हुए उसे 2018-19 हेरु बढ्य् गय् लेद्कन 
2019-20 के द्लए घट्य् गय् । पूर ््वनुम्न कफी सीम् में कमी के 
स्् उसके प्रदश्वन में सुध्ि होर् हरै, जो प्र्प्त होने र्ली सूचन्ओ ं
के मुर्द्बक अपने पूर ््वनुम्नों को अद्यरन किने औि जरैसे-जरैसे 
रे अंरद्नद्ह्वर संकेरक के अंद्रम अनुम्न के किीब पहुंचरे हैं 
अद्धक सटीक अनुम्न लग्ने कफी पूर ््वनुम्नकर ््वओ ंकफी प्ररदृ्ति को 
इंद्गर किर् हरै । पूर ््वनुम्न, हेडल्इन सीपीआई मुद््सफफीद्र औि 
असम्रेश आध्रिर सीपीआई मुद््सफफीद्र के द्लए कुशल प्ए ज्रे 
हैं । जीरीए रदृ्धि के द्लए असहमद्र के उप्य ह्ल के द्दनों में सभी 
पूर ््वनुम्न सीम्ओ ंके द्लए अपने मधयम अरद्ध के औसर के किीब 
बने हुए हैं । मुद््सफफीद्र कफी अद्नद्चिरर् क् स्म्नय वयरह्ि दश ््वर् 
हरै द्क नरबंि 2018 से अद्नद्चिरर् क्फफी हद रक कम हुई हरै ।

परिचय

आर थ्िक एजेंटों को अक्सर अ थ्िव्यवस्था के भथावी प्रके्प प् 
के बथार ेमें अपेक्थाए ँबनथानी पड़ती हैं, तथारक वे पूरथि पूवथि  ज्थान के ्सथा् 
तकथि ्संगत आर थ्िक रनरथि्य लेने के ्योग्य बन ्सकें , हथालथांरक भरवष्य 
अरनरचित है और अ थ्िव्यवस्था कथा वथासतरवक रवकथा्स उनकी 
अपेक्थाओ ं्ेस रवचरलत हो ्सकतथा है । मौररिक नीरत के ्संचथालन के 
रलए, टथा्ंसरमशन में लंबे और पररवतथिनी्य अतंरथाल की चनुौरत्यों को 
देखते हुए, प्रमखु आर थ्िक मथापदडंों के बथार ेमें आर थ्िक एजेंटों की 
अपेक्थाओ ंपर ्समग्र जथानकथारी, अ थ्िव्यवस्था के रलए करीब-करीब 
एक मध्यम अवरि दृरटिकोर को स्थारपत करने के रलए एक उप्योगी 

* ्यह लेख ्संजीब बोरदोलोई, रथाजेश कवेरडयथा, ्स्योनी रॉ्य और अरखल गो्यल, 
्सथांर््यकी और ्ूसचनथा प्रबंि रवभथाग, भथारती्य ररज़वथि बैंक द्थारथा तै्यथार रक्यथा ग्यथा 
है। ्सववेक्र के परररथाम उत्तरदथातथाओ ंके हैं और भथारती्य ररज़वथि बैंक के रवचथारों 
कथा प्ररतरनरितव नहीं करते हैं ।

समष्टिआष् थ्िक धारणाओ ंमें 
बदलाव: पेशेवर पूवाथिनुमानकराथिओ ं
के सववेक्षण से प्ाप्त 
साक्ष्य*

इनपटु हो ्सकती है । ररज़वथि बैंक द्थारथा रकए गए अन्य प्रगरतशील 
्सववेक्रों के रवपरीत, जो पररवथारों और फममों की अपेक्थाओ ंपर 
जथानकथारी जटुथाते हैं, पेशेवर पूवथाथिनमुथानकतथाथिओ ंकथा ्सववेक्र ्सीिे 
प्रमखु ्समरटि-आर थ्िक मथापदडंों के पूवथाथिनमुथानों को एकररित करतथा 
है । चूंरक पेशेवर पूवथाथिनमुथानकतथाथि आमतौर पर कई घरलूे और वैरविक 
मथापदडंों की रनगरथानी करते हैं, इ्सरलए ्यह मथानथा जथातथा है रक वे 
बेहतर पररशदु्धतथा के ्सथा् प्रगरतशील रवचथार दे ्सकते हैं ।

ररज़वथि बैंक द्थारथा 2007-08 की दू्सरी रतमथाही ्ेस पेशेवर 
पूवथाथिनुमथानकतथाथिओ ं कथा ्सववेक्र रक्यथा जथा रहथा है । ए्सपीएफ 
पैनरलसट रवत्ती्य और गैर-रवत्ती्य दोनों ्संस्थाओ ं ्ेस तै्यथार  
रकए गए हैं, रजनहोंने भथारती्य अ थ्िव्यवस्था पर अन्ुसंिथान की 
व्यवस्था बनथाई है त्था रन्यरमत रूप ्ेस तथाजी जथानकथारी दी है । 
प्रथाररंभक तौर पर ्यह ्सववेक्र रैिमथार्सक आवरृत्त पर रक्यथा जथातथा 
्था, रज्ेस मौररिक नीरत के ्समीक्था चक्र की आवरिकतथा में पररवतथिन 
करने के बथाद 2014-15 (28 वें दौर) में रद्-मथार्सक में बदल रद्यथा 
ग्यथा ्था । ्सववेक्र प्रश्थावली ने बडे़ मथापदडं़ों को लेकर अपने चरररि 
को मोटे तौर पर बरकरथार रखथा है, लेरकन उभरती आवश्यकतथाओ ं
को पूरथा करने के रलहथाज ्ेस उ्समें कुछ ्संशोिन रकए गए ्े ।

प्रत्ेयक रद्-मथार्सक दौर में, ्सववेक्र दो रवत्ती्य वर्मों (वतथिमथान 
वर्थि और अगले वर्थि) के रलए वथारर्थिक मथारिथातमक पूवथाथिनमुथान और 
पथांच रतमथारह्यों (वतथिमथान रतमथाही और अगली चथार रतमथारह्यों) के 
रलए रतमथाही पूवथाथिनमुथान कथा ्संग्रह करतथा है । इ्समें रथाषटी्य खथातों 
के एग्रीगेट््स, मरुिथासफीरत, िन और बैंरकंग, लोक रवत्त और बथाह्य 
के्रि ्सरहत 25 ्समरटिआर थ्िक ्संकेतक शथारमल हैं । इ्स ्सववेक्र में 
उपभोक्था मूल्य ्ूसचकथांक (्सीपीआई) और ्ोक मूल्य ्ूसचकथांक 
(डबल्ूयपीआई) के ्संदभथि में मरुिथासफीरत त्था ्योरजत ्सकल मूल्य 
(जीवीए) एवं ्सकल घरलूे उतपथाद (जीडीपी) के ्संदभथि में आर थ्िक 
्संवरृद्ध की अपेक्था की गई है । परररथामों को ए्सपीएफ पैनरलसट ्ेस 
प्रथाप्त प्ररतरक्र्यथाओ ंके औ्सत के ्संदभथि में ्संके्प में प्रसततु रक्यथा 
ग्यथा है ।

्सववेक्र प्रश्थावली में दो रवत्ती्य वर्मों (वतथिमथान और अगले 
वर्थि) के रलए वथारर्थिक उतपथादन वृरद्ध के ्संभथाव्यतथा रवतरर के 
अनमुथान और उपभोक्था मूल्य ्ूसचकथांक पर आिथाररत रैिमथार्सक 
मरुिथासफीरत - ्सं्यकु् (चथार रतमथाही आगे के रलए) के अनमुथान पर भी 
प्रश् शथारमल हैं । इन घनतव पूवथाथिनमुथानों के रलए, उत्तरदथातथाओ ंको 
प्रत्ेयक ्समरटिआर थ्िक चर (अ्थाथित, उतपथादन वरृद्ध और मरुिथासफीरत) 
के रलए रनिथाथि ररत अंतरथाल के अनु्सथार पूवथाथिनुमथान परररथामों कथा 



भारिबैं बलेुटिन नवबंि 2019भारिबैं बलेुटिन नवबंि 2019

लेख

16

समष्टिआष् थ्िक धारणाओ ंमें बदलाव: पेशेवर पूवाथिनमुानकराथिओ ं 
के सववेक्षण से प्ाप्त साक्ष्य

्संभथाव्यतथा रवतरर प्रदथान करने के रलए कहथा जथातथा है । अनमुथारनत 
्संभथावनथा रवतरर उनके पूवथाथिनुमथानों में अरनरचिततथा की ्सीमथा कथा 
आकलन करने में मदद करतथा है ।

इ्स आलेख में मथाचथि  2018 ्ेस प्रथाप्त ए्सपीएफ प्ररतरक्र्यथाओ ं
कथा रवशे्र्र रक्यथा ग्यथा है, जब ्सववेक्र के रवरभनन दौरों में ्सववेक्र 
प्ररतरक्र्यथाओ ंकी ्सं््यथा 25 ्ेस 32 तक ् ी । खंड II में अन्य कें रिी्य 
बैंकों द्थारथा रकए गए ्समथान ्सववेक्रों की ्संरक्प्त ्समीक्था की गई 
है । खंड III में वर्थि  2018-19 और 2019-20 के क्ररमक दौरों के 
रलए प्रमुख ्समरटिआर थ्िक ्संकेतकों के औ्सत पूवथाथिनुमथानों में रकए 
गए ्संशोिनों पर चचथाथि  की गई है । खंड IV में पूवथाथिनुमथान प्रदशथिन 
कथा मूल्यथांकन रक्यथा ग्यथा है जबरक खंड V में अरनरचिततथा और 
अ्सहमरत के उपथा्य प्रसतुत रकए गए हैं । खंड VI में रनषकर्थाथितमक 
रटपपरी दी गई है ।

II. अनय कें द्रीय बैंकों द्वािवा ककए गए समवान सर्वेक्षणों की समरीक्षवा

्सं्युक् रथाज्य अमेररकथा में, अमेररकन सटैरटरसटकल 
ए्सोर्सएशन (एए्सए) और नेशनल ब्ूयरो ऑफ इकनॉरमक रर्सचथि 
(एनबीईआर) ने ्सं्यकु् रूप ्ेस 1968 में अमेररकी अ थ्िव्यवस्था के 
रलए पहली रैिमथार्सक ए्सपीएफ आ्योरजत रक्यथा । इ्सके बथाद ्ेस 
फेडरल ररज़वथि बैंक ऑफ रफलथाडेरल़ि्यथा द्थारथा इ्ेस वर्थि 1990 ्ेस 
जथारी रखथा जथा रहथा है । ्सववेक्र में अलप और दीघथिकथारलक1 दोनों के 
रलए आर थ्िक और रवत्ती्य बथाज़थार ्संकेतकों के व्यथापक पूवथाथिनमुथान 
एकरि रकए गए हैं । रबंद ुपूवथाथिनमुथान में उतपथादन वरृद्ध, गैर-कृरर् पेरोल 
रोजगथार, बेरोजगथारी दर, ्सरकथारी रबलों/बॉनड़ों ्ेस आ्य, कॉपपोरटे 
बॉनड आ्य, कॉपपोरटे लथाभ, रनजी के्रि आवथा्स सटथाट्थि्स, मरुिथासफीरत 
आरद के पूवथाथिनमुथान शथारमल हैं । इन रबंद ुपूवथाथिनमुथानों के अलथावथा, ्यह 
्सववेक्र बेरोजगथारी दर, वथासतरवक उतपथादन वरृद्ध एवं मरुिथासफीरत 
की औ्सत ्संभथाव्यतथा की जथानकथारी भी जटुथातथा है ।

्ूयरोपी्य कें रिी्य बैंक (ई्सीबी) ्सन 1999 ्ेस अपनथा रैिमथार्सक 
ए्सपीएफ करतथा आ रहथा है । ्यह वथासतरवक जीडीपी वृरद्ध, 
बेरोजगथारी दर एवं मुरिथासफीरत दर कथा रबंद ुपूवथाथिनुमथान और औ्सत 
्संभथाव्यतथा जटुथातथा है, और वह भी दोनों हेडलथाइन एवं ्ूयरो के्रि2 में 
ऊजथाथि , खथाद्य, मरदरथा और तंबथाकू को छोड़कर । रबंद ुपूवथाथिनुमथान में 
श्रम लथागत, बे्नट कचचे तेल की कीमत, ्ूयए्सडी/ई्ूयआर रवरनम्य 
दर एवं अपने मु््य पनुरवथित्त पररचथालनों के रलए ई्सीबी की ब्यथाज 
दर की भी अपेक्था की गई है ।

बैंक ऑफ इंगलैंड ्सन 1996 ्ेस रैिमथार्सक रूप ्ेस बथाह्य 
पूवथाथिनुमथानकतथाथिओ ंद्थारथा ्सववेक्र करथातथा आ रहथा है, रज्समें प्रमुख 
रूप ्ेस लंदन में रस्त शहर के फममों, शैक्ररक ्संस्थाओ ंएव ं
रनजी परथामशशी ्ेसवथाओ ंके प्ररतभथारग्यों को शथारमल रक्यथा ग्यथा है । 
्सववेक्र में अगले तीन वर्मों के रलए मुरिथासफीरत, जीडीपी वृरद्ध, 
बेरोजगथारी दर, बैंक दर आरद के रबंद ुपूवथाथिनमुथान एकरि रकए गए हैं । 
्सववेक्र के परररथाम रन्यरमत रूप ्ेस बैंक की मुरिथासफीरत ररपोटथि  
में प्रकथारशत होते हैं । 

्सेंटल बैंक ऑफ ब्थाजील द्थारथा दै रनक आिथार पर3 
मुरिथासफीरत, उतपथादन वृरद्ध और अन्य रथाजकोर्ी्य और बथाहरी 
्संकेतकों पर बथाजथार की अपेक्थाओ ंकी रनगरथानी के रलए ‘फोक्स 
्सववेक्र’ रक्यथा जथातथा है । ्सववेक्र के रलए 140 बैंकों, आरसत 
प्रबंिकों और वथासतरवक के्रि की कंपरन्यों, दलथालों, ्सलथाहकथारी 
्संस्थाओ ंआरद ्सरहत अन्य ्संस्थाओ ंको शथारमल रक्यथा ग्यथा है।

ररज़वथि बैंक ऑ़ि न्ूयज़ीलैंड द्थारथा रैिमथार्सक अपेक्था ्सववेक्र 
में मुरिथासफीरत के ्संकेतकों पर ध्यथान देने के ्सथा् कुछ रवत्ती्य 
बथाज़थार चरों के अलथावथा, मुरिथासफीरत, वथासतरवक उतपथादन वृरद्ध, 
बेरोजगथारी की दर के रबंद ुपूवथाथिनुमथान जटुथाए जथाते हैं । मुरिथासफीरत 
के पूवथाथिनुमथान अलपकथारलक और दीघथिकथारलक4 के रलए एकरि रकए 
जथाते हैं, जबरक वथासतरवक जीडीपी वृरद्ध के पूवथाथिनुमथान अगले दो 
वर्मों के रलए एकरि रकए जथाते हैं । ्सववेक्र में व्यव्सथा्य प्रबंिक 
और पेशेवर दोनों शथारमल हैं । ्समीक्था के अनु्सथार कई देशों में 
कें रिी्य बैंक ्समरटिआर थ्िक ्संकेतकों को लेकर अपनी अपेक्थाओ ं
कथा आकलन करने के रलए पेशेवर पूवथाथिनुमथानकतथाथिओ ंके ्सववेक्र 
कथा व्यथापक रूप ्ेस उप्योग करते हैं । इ्स तरह के ्सववेक्र ्ेस 
अ थ्िव्यवस्था में व्यथाप्त अरनरचिततथा कथा आकलन करने में आ्सथानी 
होती है । उनके रवचथार करीब-करीब मध्यमथावरि आर थ्िक दृरटिकोर 
रनिथाथि ररत करने में मूल्यवथान अंतदृथिरटि प्रदथान करते हैं।

III. चुकनंदवा समकटिआक थ्िक संकेतकों के एसपरीएफ औसत 
पूर्वाथिनुमवानों में संशोधन 

मथाचथि  2018 ्ेस मथाचथि  2019 के दौरथान ररज़वथि बैंक द्थारथा ्सथात 
ए्सपीएफ दौरे (51वें दौर ्ेस 57वें दौर) रकए गए । वर्थि  2018-19 
के रथाषटी्य खथातथा एग्रीगेट््स के रलए वथारर्थिक पूवथाथिनुमथान मथाचथि  2019 
दौर5 तक के रलए एकरि रकए गए ्े ।

1 ्सववेक्र अगले पथांच रतमथारह्यों (रैिमथार्सक ्संकेतक), चथार ्सथाल (वथारर्थिक ्संकेतक) 
और द्स ्सथाल (दीघथिकथारलक) के रलए पूवथाथिनुमथान एकरि करतथा है ।
2 वथारर्थिक पूवथाथिनुमथान में अगले तीन वर्मों तक की अवरि को शथारमल रक्यथा ग्यथा है 
और दीघथिकथारलक अगले पथांच वर्मों के औ्सत ्ेस ्संबंरित है ।

3 ्सेंटल बैंक ऑफ ब्थाजील की वेब्सथाइट ्ेस ली गई जथानकथारी (www.bcb.gov.br/
en/monetarypolicy/marketexpectations)
4 अलपकथारलक पूवथाथिनमुथान में 1-वर्थि और 2-वर्थि आगे को शथारमल रक्यथा ग्यथा है, जबरक दीघथिकथारलक 
पूवथाथिनमुथान में 5-वर्थि आगे और 10-वर्थि आगे की अवरि दोनों को शथारमल रक्यथा ग्यथा ह ै।
5 वर्थि 2018-19 के अनंरतम अनमुथान रथाषटी्य ्सथारं््यकी कथा्यथाथिल्य (एनए्सओ) द्थारथा 31 मई, 
2019 को जथारी रकए गए ्े ।
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III.1 वरथि 2018-19 के ष्लए वाष्रथिक पूवाथिनुमान

वर्थि 2018-19 के रलए वथासतरवक जीडीपी वरृद्ध कथा पूवथाथिनमुथान 
मई 2018 ्ेस नवंबर 2018 के दौरथान रकए गए ्सववेक्र रथाउंड के 
दौरथान 7.4 प्ररतशत पर अपररवरतथित रहथा । बथाद में इन दोनों के 
बथाद 20 आिथार अंक (बीपीए्स) में ्संशोिन रक्यथा ग्यथा, रज्सके 
बथाद मथाचथि 2019 तक आने वथाले दो रथाउंड ्ेस 7.0 प्ररतशत तक 
बढ़ ग्यथा (्सथाररी 1) । नतीजतन, वथासतरवक ्योरजत ्सकल मूल्य 
(जीवीए) में वरृद्ध के पूवथाथिनमुथान कथा्यथिप्ररथाली को भी ्संशोरित रक्यथा 
ग्यथा ्था । नवंबर 2018 के ्सववेक्र के बथाद ्ेस जीडीपी के रवकथा्स 
के पूवथाथिनमुथानों में रगरथावट कथा कथारर रथाषटी्य ्सथंार््यकी कथा्यथाथिल्य 
(एनए्सओ)6 द्थारथा प्रकथारशत वथासतरवक जीडीपी रवकथा्स में ्सशंोिन 
नीचे की ओर है । वर्थि 2018-19 में जीडीपी वरृद्ध कथा शरुुआती 
औ्सत ए्सपीएफ पूवथाथिनमुथान बथाद में जथारी 6.8 प्ररतशत (अनंरतम) 
के आरिकथाररक अनमुथान की तलुनथा में लगभग 50 बीपीए्स अरिक 
्था । पेशेवर पूवथाथिनमुथानकतथाथिओ ंद्थारथा रवकथा्स के पूवथाथिनमुथान को कम 
करने ्ेस वथासतरवक ्सकल रनरचित पूंजी रनमथाथिर (जीएफ्सीएफ) में 
रनमन ्संशोिन के ्सथा् एनए्सओ7 की वरृद्ध दर और कुछ उचच 
आवृरत्त ्संकेतकों में रगरथावट जै्ेस पूंजीगत वसतुओ ं8 के घरेलू 
उतपथादन में रगरथावट और सटील की खपत में कमी के ्सथा् ्सहवतशी 
्था । ्सं्योग ्ेस, अंतररथाषटी्य मरुिथा कोर् (आईएमएफ) ने भी 2019 

के रलए रववि जीडीपी रवकथा्स पूवथाथिनुमथान को ्संशोरित करके 
अकटूबर 2018 में अनमुथारनत 3.7 प्ररतशत ्ेस जनवरी 2019 में 
3.5 प्ररतशत कर रद्यथा ्था, जो इ्स बथात कथा ्संकेत है रक जीडीपी 
वरृद्ध और रन्यथाथित के मथामले में भथारत की ्संभथावनथा के रलए वैरविक 
मथांग की रस्रत प्ररतकूल बन रही है ।

वर्थि  2018-19 के रलए औ्सत हेडलथाइन ्सीपीआई 
मरुिथासफीरत कथा औ्सत पूवथाथिनमुथान मथाचथि-र्सतंबर 2018 के दौरथान 
रकए गए ्सववेक्र रथाउंड के दौरथान 4.5- 4.7 प्ररतशत के बीच रहथा, 
रज्ेस मथाचथि 2019 के ्सववेक्र रथाउंड में कम करके 3.4 प्ररतशत तक 
कर रद्यथा ग्यथा ्था । जहथां मथाचथि 2019 के पूवथाथिनमुथानों कथा वथासतरवक 
मरुिथासफीरत की दर ्ेस मेल ्था, वहीं प्रथाररंभक पूवथाथिनमुथानों ने इ्ेस 
लगभग 110 ्ेस 130 बीपीए्स तक बढ़था रद्यथा । ‘खथाद्य और पे्य 
पदथा थ्ि , ईिंन और लथाइट, पथान, तंबथाकू और नशीले पदथा्मों को 
छोडकर ्सीपीआई’ (इ्सके बथाद ‘अ्समथावेश आिथाररत ्सीपीआई’ 
कहथा जथाएगथा) में मरुिथासफीरत के पूवथाथिनमुथान को मथाचथि 2018 के 5.1 
प्ररतशत ्ेस ्संशोरित करके मथाचथि 2019 में 5.8 प्ररतशत कर रद्यथा 
ग्यथा, जो वथासतरवक रप्रंट ्ेस मेल खथातथा ्था । र्सतंबर 2018 के 
रथाउंड के बथाद ्ेस अ्समथावेश आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत के 
पूवथाथिनमुथानों में रस्रतथा के ्सथा् ्स्ंयकु् रूप ्ेस हेडलथाइन मरुिथासफीरत 
के पूवथाथिनमुथान में लगथातथार नीचे की ओर ्संशोिन वर्थि9 के दौरथान 

6 एनए्सओ द्थारथा 7 जनवरी, 2019 को जथारी रकए गए 2018-19 के पहले अरग्रम अनमुथानों ने वथासतरवक जीडीपी वरृद्ध को 7.2 प्ररतशत पर रखथा, रज्ेस कम करके 28 
फरवरी, 2019 को जथारी दू्सर ेअरग्रम अनमुथानों में 7.0 प्ररतशत कर रद्यथा ग्यथा । उललेखनी्य है रक 28 फरवरी, 2019 को जथारी रकए गए पहले ्सशंोरित अनमुथानों के 
अन्ुसथार 2017-18 के रलए वथासतरवक जीडीपी रवकथा्स दर को 6.7 प्ररतशत के अनंरतम अनमुथान ्ेस ्सशंोरित करके 7.2 प्ररतशत बढ़था रद्यथा ग्यथा ्था, रज्सके कथारर अरग्रम 
अनमुथानों के अन्ुसथार 2018-19 के रलए जीडीपी वरृद्ध में घटोतर ्सशंोिन हुआ ्था । इ्सके बथाद, 31 मई, 2019 को जथारी अनंरतम अनमुथानों के अन्ुसथार, 2018-19 के 
रलए वथासतरवक जीडीपी वरृद्ध दर को कम करके 6.8 प्ररतशत कर रद्यथा ग्यथा ।
7 वर्थि 2018-19 के रलए, एनए्सओ ने पहले अरग्रम अनमुथानों के अन्ुसथार वथासतरवक जीएफ्सीएफ वरृद्ध दर को 12.2 प्ररतशत ्ेस ्सशंोरित कर दू्सर ेअरग्रम अनमुथानों में 
10.0 प्ररतशत कर रद्यथा । 
8 उचच आवरृत्त मथार्सक औद्योरगक उतपथादन डेटथा के आिथार पर आिथाररत ।
9 ्सीपीआई बथासकेट में खथाद्य ्समूह (45.8 प्ररतशत) के ज्यथादथा भथार को देखते हुए, हेडलथाइन पूवथाथिनुमथान में रगरथावट खथाद्य मुरिथासफीरत प्रत्यथाशथा में रगरथावट ्ेस आने की 
्संभथावनथा है । ईिंन कथा भथार 6.84 प्ररतशत है ।

सवािणरी 1: र्रथि 2018-19 के किए महतर्पूणथि आक थ्िक चि कवा र्वाकरथिक मरीकियन पूर्वाथिनमुवान
सर्वेक्षण अर्कध मवाचथि-18 मई-18 जुिवाई-18 कसतबंि-18 नर्बंि-18 जनर्िरी-19 मवाचथि-19

सर्वेक्षण िवाउंि 51र्वा ंिवाउंि 52र्वा ंिवाउंि 53र्वा ंिवाउंि 54र्वा ंिवाउंि 55र्वा ंिवाउंि 56र्वा ंिवाउंि 57र्वा ंिवाउंि

रस्र कीमतों पर बथाजथार की कीमतों में जीडीपी वरृद्ध 7.3 7.4 7.4 7.4 7.4 7.2 7.0

रस्र कीमतों पर बरुन्यथादी कीमतों में जीवीए वरृद्ध 7.1 7.1 7.2 7.2 7.2 7.0 6.8

्सीपीआई हेडलथाइन मरुिथासफीरत 4.6 4.7 4.7 4.5 4.1 3.6 3.4

खथाद्य और पे्य पदथा थ्ि, ईिंन और प्रकथाश और पथान, तंबथाकू और मथादक 
पदथा्मों की मरुिथासफीरत को छोड़कर ्सीपीआई

5.1 5.6 5.7 5.7 5.9 5.9 5.8

डबल्ूयपीआई हेडलथाइन मरुिथासफीरत 3.5 3.9 4.5 4.5 4.8 4.5 4.3

डबल्ूयपीआई गैर-खथाद्य रवरनरमथित उतपथाद मरुिथासफीरत 3.3 3.6 4.4 4.4 4.5 4.4 4.2

चथालू खथातथा शेर् (जीडीपी के प्ररतशत के रूप में) -2.1 -2.4 -2.5 -2.7 -2.7 -2.5 -2.4

कें रि कथा रथाजकोर्ी्य घथाटथा (जीडीपी के प्ररतशत के रूप में) 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.5 3.4

्स्ंयकु् रथाजकोर्ी्य घथाटथा (जीडीपी के प्ररतशत के रूप में) 6.3 6.2 6.1 6.2 6.2 6.4 6.4



भारिबैं बलेुटिन नवबंि 2019भारिबैं बलेुटिन नवबंि 2019

लेख

18

समष्टिआष् थ्िक धारणाओ ंमें बदलाव: पेशेवर पूवाथिनमुानकराथिओ ं 
के सववेक्षण से प्ाप्त साक्ष्य

भोजन और ईिंन के रलए मरुिथासफीरत मूल्यथाकंन में रनरतंर मॉडरशेन 
के बथार ेमें बतथातथा है । खथाद्य मरुिथासफीरत में हुई रगरथावट, और अकटूबर 
2018 ्ेस लेकर लगथातथार पथंाच महीनों में हुई अपसफीरत के कथारर 
हेडलथाइन मरुिथासफीरत अनमुथान प् में नीचे की ओर ्सशंोिन हुआ ।

वर्थि 2018-19 के रलए चथालू खथातथा घथाटथा (्सीएडी) मथाचथि 2018 
रथाउंड के ्सववेक्र में 2.1 प्ररतशत (वतथिमथान बथाजथार मूल्य पर जीडीपी 
के प्ररतशत के रूप में) आकंथा ग्यथा ्था, रज्ेस इ्स अवरि के दौरथान 
कचचे तेल की कीमतों में वरृद्ध और भथारती्य रुप्ेय के मूल्यह्था्स के 
रह्सथाब ्ेस नवबंर 2018 में िीर-ेिीर े2.7 प्ररतशत तक ्सशंोरित 
रक्यथा ग्यथा ्था । मथाचथि 2018 में भथारती्य कचचे तेल की एकमशुत 
कीमतों में लगभग 25.0 प्ररतशत की वरृद्ध हुई जो 63.9 अमेररकी 
डॉलर प्ररत बैरल ्ेस बढ़कर अकटूबर 2018 में लगभग 80.0 
अमेररकी डॉलर प्ररत बैरल हो गई । इ्सी अवरि के दौरथान, भथारती्य 
रुप्यथा भी अमेररकी डॉलर के मकुथाबले लगभग 12.0 प्ररतशत टूट 
ग्यथा । भथारती्य कचचे तेल की एकमशुत कीमतों में रगरथावट और 
रुप्ेय के मजबूत होने के बथाद, मथाचथि 2019 के ्सववेक्र में ्सीएडी कथा 
पूवथाथिनमुथान को ्सशंोरित करके 2.4 प्ररतशत कर रद्यथा ग्यथा । वर्थि के 
रलए वथासतरवक ्सीएडी जीडीपी कथा 2.1 प्ररतशत रनकलथा, जो रक 
पेशेवर पूवथाथिनमुथानकतथाथिओ ंने वर्थि की शरुुआत में अनमुथान लगथा्यथा ् था ।

कें रि के रथाजकोर्ी्य घथाटे कथा पूवथाथिनमुथान (वतथिमथान बथाजथार कीमतों 
पर जीडीपी के प्ररतशत के अन्ुसथार) नवबंर 2018 के ्सववेक्र तक 
3.3 प्ररतशत पर अपररवरतथित रहथा और बथाद में मथाचथि 2019 रथाउंड 
में 3.4 प्ररतशत तक ्सशंोरित रक्यथा ग्यथा, जो वथासतरवक परररथाम 
के ्समथान ही ्था । कें रि और रथाज्य ्सरकथारों के ्स्ंयकु् रथाजकोर्ी्य 

घथाटे कथा पूवथाथिनमुथान पूर ेवर्थि के दौरथान 6.1- 6.4 प्ररतशत के दथा्यर ेमें 
रहथा, जो 6.2 प्ररतशत के वथासतरवक रप्रटं के अनरुूप ्था ।

III.2 वरथि 2019-20 के ष्लए वाष्रथिक पूवाथिनमुान

वर्थि 2019-20 के रलए औ्सत जीडीपी वरृद्ध कथा अनमुथान मई 
2018 ्ेस नवबंर 2018 के दौरथान रकए गए ्सववेक्र के शरुुआती 
चथार रथाउंड में लगभग 7.5 प्ररतशत ्था (्सथाररी 2), रज्ेस 20 
आिथार अकं कम करके जनवरी 2019 रथाउंड में 7.3 प्ररतशत तक 
्सशंोरित रक्यथा ग्यथा ् था और रफर जलुथाई 2019 रथाउंड 30 आिथार 
अंक कम करके 6.9 प्ररतशत कर रद्यथा ग्यथा । एनए्सओ द्थारथा 
2019-20  की पहली रतमथाही के रलए जीडीपी रवकथा्स ्सं् ्यथा (5.0 
प्ररतशत) जथारी करने के बथाद, र्सतंबर 2019 रथाउंड में वर्थि 2019-
20 के रलए जीडीपी वरृद्ध कथा औ्सत पूवथाथिनमुथान को ्सशंोरित 6.2 
प्ररतशत तक और कम कथार रद्यथा ग्यथा ् था, जो मई 2018 ्ेस नवबंर 
2018 के रथाउंड के दौरथान शरुुआती पूवथाथिनमुथान की तलुनथा में 130 
बीपीए्स कम है । जीडीपी वरृद्ध पूवथाथिनमुथान में घटोतरी ्सशंोिन ने 
घरलूे मथांग की रस्रत और कमजोर उपभोक्था भथावनथाओ ंदोनों को 
प्ररतरबरंबत रक्यथा । मई 2019 में वथासतरवक रनजी अरंतम उपभोग 
व्य्य (पीए़ि्सीई) वरृद्ध के पूवथाथिनमुथान को मई 2019 रथाउंड के 8.0 
प्ररतशत में 250 आिथार अकं कम करके र्सतंबर 2019 रथाउंड में 
5.5 प्ररतशत कर रद्यथा ग्यथा, जो रनमन घरलूे मथंाग को दशथाथितथा है, 
जै्सथा रक रटकथाऊ उपभोक्था वसतओु ं10 के उतपथादन में कमी द्थारथा 
दशथाथि्यथा ग्यथा है । वथासतरवक जीएफ्सीएफ वरृद्ध दर के पूवथाथिनमुथान को 
मथाचथि 2019 ्ेस र्सतंबर 2019 के दौरथान ्सचं्यी रूप ्ेस ्सशंोरित 
करके 340 बीपीए्स तक कम रक्यथा ग्यथा ्था ।

सवािणरी 2: र्रथि 2019-20 के किए महतर्पूणथि आक थ्िक चि कवा र्वाकरथिक मरीकियन पूर्वाथिनमुवान
सर्वेक्षण अर्कध मई-18 जुिवाई-18 कसतबंि-18 नर्बंि-18 जनर्िरी-19 मवाचथि-19 मई-19 जुिवाई-19 कसतबंि-19

सर्वेक्षण िवाउंि 52र्वा ं 
िवाउंि

53र्वा ं 
िवाउंि

54र्वा ं 
िवाउंि

55र्वा ं 
िवाउंि

56र्वा ं 
िवाउंि

57र्वा ं 
िवाउंि

58र्वा ं 
िवाउंि

59र्वा ं 
िवाउंि

60र्वा ं 
िवाउंि

रस्र कीमतों पर बथाजथार की कीमतों में जीडीपी वरृद्ध 7.6 7.6 7.5 7.5 7.3 7.3 7.2 6.9 6.2

द्स्ि कफीमरों पि पीएफसीई रदृ्धि - - - - - 8.1 8.0 7.6 5.5

द्स्ि कफीमरों पि जीएफसीएफ रदृ्धि - - - - - 9.4 9.2 7.6 6.0

रस्र कीमतों पर बरुन्यथादी कीमतों में जीवीए वरृद्ध 7.4 7.4 7.3 7.3 7.2 7.1 7.0 6.7 6.0

्सीपीआई हेडलथाइन मरुिथासफीरत 4.5 4.7 4.8 4.8 4.2 3.7 3.8 3.6 3.5

खथाद्य और पे्य पदथा थ्ि, ईिंन और प्रकथाश और पथान, तंबथाकू और 
मथादक पदथा्मों की मरुिथासफीरत को छोड़कर ्सीपीआई

5.0 5.0 4.9 5.1 5.2 4.9 4.7 4.1 4.2

डबल्ूयपीआई हेडलथाइन मरुिथासफीरत 3.9 4.2 4.2 4.4 3.7 2.5 3.1 2.4 1.8

डबल्ूयपीआई गैर-खथाद्य रवरनरमथित उतपथाद मरुिथासफीरत 3.1 4.3 4.2 4.0 3.7 2.5 2.5 1.1 0.5

चथालू खथातथा शेर् (जीडीपी के प्ररतशत के रूप में) -2.4 -2.5 -2.5 -2.6 -2.3 -2.3 -2.2 -2.0 -1.9

कें रि कथा रथाजकोर्ी्य घथाटथा (जीडीपी के प्ररतशत के रूप में) 3.1 3.1 3.1 3.1 3.3 3.4 3.4 3.3 3.3

्स्ंयकु् रथाजकोर्ी्य घथाटथा (जीडीपी के प्ररतशत के रूप में) 5.9 5.8 5.9 6.1 6.2 6.3 6.2 6.1 6.1

10 रवत्ती्य वर्थि 2019-20 के दौरथान अब तक (अ्थाथि त् , अपै्रल-अगसत 2019), पूंजीगत वसतुओ ंके उतपथादन में लगभग 8.0 प्ररतशत की रगरथावट आई है ।
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समष्टिआष् थ्िक धारणाओ ंमें बदलाव: पेशेवर पूवाथिनमुानकराथिओ ं 
के सववेक्षण से प्ाप्त साक्ष्य

नवबंर 2018 के ्सववेक्र रथाउंड के बथाद ्ेस वर्थि 2019-20 के 
रलए मरुिथासफीरत के औ्सत पूवथाथिनमुथान को भी कथाफी हद तक घटथा्यथा 
ग्यथा ्था । र्सतंबर 2018 और नवबंर 2018 रथाउंड के दौरथान, पेशेवर 
पूवथाथिनमुथानकतथाथिओ ंद्थारथा वर्थि 2019-20 के रलए औ्सत मरुिथासफीरत 
4.8 प्ररतशत पर आकंी गई ्ी, रज्ेस अगले पथाचं रथाउंड में िीर-ेिीर े
130 बीपीए्स कम करके र्सतंबर 2019 रथाउंड में 3.5 प्ररतशत कर 
रद्यथा ग्यथा । अ्समथावेशन आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत के पूवथाथिनमुथान 
को र्सतंबर 2019 रथाउंड में ्सशंोिन करके आरंशक रूप ्ेस 4.2 
प्ररतशत तक बढ़थाने ्ेस पहले जनवरी 2019 रथाउंड के 5.2 प्ररतशत को 
उत्तरोत्तर रूप ्ेस घटथाकर ्ेस जलुथाई 2019 में 4.1 प्ररतशत कर रद्यथा 
ग्यथा ् था, जो इ्स अवरि के दौरथान जीडीपी वरृद्ध में उत्तरोत्तर घटोतरी 
्सशंोिन के ्सथा् तलु्यकथालन में ्था । ्सववेक्र के अरंतम चथार रथाउंड 
के दौरथान भी हेडलथाइन ्सीपीआई मरुिथासफीरत पूवथाथिनमुथान ्य्थावत 
रस्र रहथा, जबरक अ्समथावेशन आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत 
पूवथाथिनमुथानों को ्सशंोरित करके कम रक्यथा ग्यथा ्था, जो रनः्सनदहे 
इ्स अवरि के दौरथान उचच खथाद्य मरुिथासफीरत प्रत्यथाशथा के बथार ेमें 
बतथातथा ह ै। अ्समथावेशन आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत पूवथाथिनमुथानों 
में घटोतरी ्सशंोिन कथा तथाललकु इ्स अवरि के दौरथान ऋरथातमक 
उतपथादन अतंरथाल के बढ़ने, कचचे तेल की कीमतों में नरमी और 
अमेररकी डॉलर के मकुथाबले भथारती्य रुप्ेय के मजबूत होने ्ेस ्था । 
वर्थि 2019-20 के रलए डबल्ूयपीआई हेडलथाइन और डबल्ूयपीआई 
गैर-खथाद्य रवरनरमथित उतपथादों के रलए मरुिथासफीरत के पूवथाथिनमुथान भी इ्स 
अवरि में ्सशंोरित करके कम रकए गए ्  ेऔर र्सतंबर 2019 रथाउंड 
में क्रमशः 1.8 प्ररतशत और 0.5 प्ररतशत पर ्े ।

वर्थि 2019-20 के रलए जीडीपी अनपुथात की तलुनथा में ्सीएडी 
कथा औ्सत पूवथाथिनमुथान मई 2018 रथाउंड में 2.4 प्ररतशत ्ेस बढ़कर 

नवबंर 2018 रथाउंड में 2.6 प्ररतशत हो ग्यथा ्था । कचचे तेल की 
कीमतों में नरमी के ्सथा् ही घरलूे मरुिथा की मजबूती के ्सथा्-्सथा् 
कम घरलूे मथांग के कथारर र्सतंबर 2019 रथाउंड में पूवथाथिनमुथान को 
कम करके 1.9 प्ररतशत कर रद्यथा ग्यथा ्था ।

III.3. ष्रमाही वृष्धि प् में सशंोधन

मथाचथि 2018 ्ेस जनवरी 2019 के दौरथान रकए गए ्सववेक्र रथाउंड  
में 2018-19 की ती्सरी रतमथाही के रलए पूवथाथिनुमथान 6.9-7.2 
प्ररतशत की ्सीमथा के भीतर रहने के ्सथा् ही 2018-19 की पहली 
तीन रतमथारह्यों के रलए रतमथाही उतपथादन वृरद्ध कथा पूवथाथिनुमथान 
व्यथापक रूप ्ेस अपररवरतथित रहथा (्सथाररी 3) । 2018-19 की 
चौ्ी रतमथाही के रलए, वरृद्ध के पूवथाथिनुमथान को लगथातथार मई 2018  
में 7.3 प्ररतशत ्ेस घटथाकर मथाचथि  2019 रथाउंड में 6.5 प्ररतशत 
कर रद्यथा ग्यथा ्था, जबरक वथासतरवक रप्रंट उ्स्ेस भी कम 5.8 
प्ररतशत ्था । वर्थि 2019-20 के रलए, जनवरी 2019 के ्सववेक्र 
रथाउंड ्ेस उतपथादन वरृद्ध पूवथाथिनुमथान प् को कथाफी हद तक घटथा्यथा 
ग्यथा ्था । वर्थि  2019-20 की पहली रतमथाही के रलए, नवंबर 
2018 में वरृद्ध 7.2 प्ररतशत ्ेस घटथाकर जलुथाई 2019 के दौर 
में 6.1 प्ररतशत रक्यथा ग्यथा । ्सववेक्र के अंरतम तीन रथाउंड में 
घटोतर ्संशोिन की ्सीमथा रनकट अवरि11 के रलए अरिक प्रमुख  
्ी, जबरक तीन और चथार रतमथाही के रलए घटोतर ्संशोिन 
अपेक्थाकृत कम रहथा है । घरेलू रनजी उपभोग मथांग और रनवेश 
वरृद्ध में रनरतंर मंदी, ्संभवतः कम वैरविक उतपथादन वरृद्ध के ्सथा् 
्यरुगमत होने के कथारर, जीडीपी रवकथा्स पूवथाथिनुमथान प् में घटोतर 
्संशोिन हुआ ।

11 रनकटवतशी अवरि अगली दो रतमथारह्यों के रलए पूवथाथिनुमथान को दशथाथितथा है ।

सवािणरी 3: जरीिरीपरी रृ्कधि कवा कतमवाहरी  मरीकियन पूर्वाथिनमुवान
सर्वेक्षण अर्कध मवाचथि-18 मई-18 जुिवाई-18 कसतबंि-18 नर्बंि-18 जनर्िरी-19 मवाचथि-19 मई-19 जुिवाई-19 कसतबंि-19

सर्वेक्षण िवाउंि 51र्वा ं 
िवाउंि

52र्वा ं 
िवाउंि

53र्वा ं 
िवाउंि

54र्वा ं 
िवाउंि

55र्वा ं
िवाउंि

56र्वा ं 
िवाउंि

57र्वा ं 
िवाउंि

58र्वा ं 
िवाउंि

59र्वा ं 
िवाउंि

60र्वा ं 
िवाउंि

जरीिरीपरी रृ्कधि दि

रत1: 2018-19 7.3 7.3

रत2: 2018-19 7.2 7.3 7.5 7.4

रत3: 2018-19 7.2 7.1 7.2 7.1 7.0 6.9

रत4: 2018-19 7.2 7.3 7.2 6.9 6.9 6.7 6.5

रत1: 2019-20 7.5 7.2 7.2 6.9 6.8 6.6 6.1

रत2: 2019-20 7.4 7.4 7.4 7.3 7.1 6.7 5.8

रत3: 2019-20 7.4 7.5 7.2 7.0 6.4

रत4: 2019-20 7.5 7.4 7.5 7.2

रत1: 2020-21 7.3 7.3 7.2
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III.4 ष्रमाही मुद्ास्फीष्र प् में संशोधन

उभरती ्समरटि आर थ्िक रस्रत्यों और आने वथाले आर थ्िक 
आंकड़ों को ध्यथान में रखते हुए, पेशेवर पूवथाथिनुमथानकतथाथिओ ं ने 
्सववेक्र के रवरभनन रथाउंड में वर्थि  2019-20 और वर्थि  2020-21 

की पहली रतमथाही के रलए रतमथाही मुरिथासफीरत प् के अपने 
पूवथाथिनमुथान को ्संशोरित कर रद्यथा (्सथाररी 4) । रतमथाही ्सीपीआई 
हेडलथाइन मुरिथासफीरत प् के रलए औ्सत पूवथाथिनुमथान को आमतौर 
पर 2019-20 के ्सभी रतमथारह्यों के रलए और 2020-21 की 

सवािणरी 4: मदु्वासफीकत कवा कतमवाहरी  मरीकियन पूर्वाथिनमुवान
सर्वेक्षण अर्कध मवाचथि-18 मई-18 जुिवाई-18 कसतबंि-18 नर्बंि-18 जनर्िरी-19 मवाचथि-19 मई-19 जुिवाई-19 कसतबंि-19

सर्वेक्षण िवाउंि 51र्वा ं 
िवाउंि

52र्वा ं 
िवाउंि

53र्वा ं 
िवाउंि

54र्वा ं 
िवाउंि

55र्वा ं 
िवाउंि

56र्वा ं 
िवाउंि

57र्वा ं 
िवाउंि

58र्वा ं 
िवाउंि

59र्वा ं 
िवाउंि

60र्वा ं 
िवाउंि

सरीपरीआई हिेिवाइन मदु्वासफीकत
रत1: 2018-19 5.1 5.0        
रत2: 2018-19 4.7 4.9 4.7 4.1      
रत3: 2018-19 4.0 4.4 4.3 4.1 3.1     
रत4: 2018-19 4.3 4.6 4.8 4.5 4.0 3.1 2.4   
रत1: 2019-20   5.1 5.0 4.5 3.5 2.9 3.1  
रत2: 2019-20    5.1 4.6 4.0 3.3 3.5 3.3 3.3 
रत3: 2019-20      4.4 4.0 4.0 3.8 3.7
रत4: 2019-20       4.2 4.2 4.0 3.9
रत1: 2020-21        4.1 3.8 3.9
रत2: 2020-21 4.0

खवाद्य, ईधंन, पवान, तबंवाकू औि मवादक पदवा्थों की मदु्वासफीकत को छोड़कि सरीपरीआई
रत1: 2018-19 5.5 6.1        
रत2: 2018-19 5.3 5.9 6.1 6.0      
रत3: 2018-19 4.9 5.5 5.6 5.6 6.0     
रत4: 2018-19 4.7 5.2 5.3 5.3 5.8 5.6 5.3   
रत1: 2019-20   4.9 5.0 5.4 5.2 4.8 4.5  
रत2: 2019-20    5.0 5.4 5.2 4.8 4.6 4.2 4.2
रत3: 2019-20      5.0 4.8 4.5 3.9 3.9
रत4: 2019-20       4.9 4.8 4.1 4.2
रत1: 2020-21        5.0 4.4 4.4
रत2: 2020-21 4.3

िब्लयूपरीआई हिेिवाइन मदु्वासफीकत
रत1: 2018-19 3.8 4.1        
रत2: 2018-19 4.0 4.3 5.1 4.8      
रत3: 2018-19 3.2 3.6 4.3 4.2 5.0     
रत4: 2018-19 3.0 3.2 4.2 4.0 4.6 3.7 2.9   
रत1: 2019-20   4.0 3.7 4.5 3.2 2.7 3.0  
रत2: 2019-20    3.6 4.4 2.7 2.1 2.9 1.9 1.1
रत3: 2019-20      3.0 2.3 2.7 1.9 1.0
रत4: 2019-20       3.6 3.8 3.0 2.2
रत1: 2020-21        3.9 2.8 2.2
रत2: 2020-21 2.8

िब्लयूपरीआई गैि-खवाद्य कर्कनकमथित उतपवाद मदु्वासफीकत
रत1: 2018-19 3.6 3.8        
रत2: 2018-19 3.9 4.0 4.9 4.8      
रत3: 2018-19 3.5 3.4 4.5 4.6 4.8     
रत4: 2018-19 2.6 2.4 4.0 3.9 4.2 3.6 2.7   
रत1: 2019-20   2.6 3.6 4.1 3.5 2.4 2.0  
रत2: 2019-20    3.3 4.0 3.5 2.0 1.8 0.8 0.0
रत3: 2019-20      4.1 2.0 1.9 0.5 -0.2
रत4: 2019-20       3.0 2.7 1.7 0.6
रत1: 2020-21        3.1 2.1 1.1
रत2: 2020-21 2.0
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पहली रतमथाही के रलए भी आने वथाले प्रत्ेयक रथाउंड में ्सशंोरित 
रक्यथा ग्यथा ्था ।

वर्थि 2019-20 की पहली रतमथाही के रलए ्सीपीआई हेडलथाइन 
मरुिथासफीरत पूवथाथिनमुथान को जलुथाई 2018 में 5.1 प्ररतशत ्ेस घटथाकर 
मई 2019 के रथाउंड12 में 3.1 प्ररतशत कर रद्यथा ग्यथा ् था, जो नवबंर 
2018 ्ेस मथाचथि 2019 के रथाउंड के दौरथान कथाफी कम ्सशंोिन 
्था । हेडलथाइन मरुिथासफीरत के पूवथाथिनमुथान में रगरथावट के रलए खथाद्य 
मरुिथासफीरत के ्सथा्-्सथा् ऊजथाथि की कीमतों में नरमी को रजममेदथार 
ठहरथा्यथा जथा ्सकतथा है । वर्थि 2019-20 की पहली रतमथाही के रलए 
अ्समथावेशन आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत के पूवथाथिनमुथानों को भी 
नवबंर 2018 ्ेस मई 2019 तक उत्तरोत्तर ्सशंोरित रक्यथा ग्यथा ् था ।

वर्थि 2019-20 की दू्सरी रतमथाही के रलए हेडलथाइन मरुिथासफीरत 
पूवथाथिनमुथान र्सतंबर 2018 रथाउंड के 5.1 प्ररतशत ्ेस लगथातथार घटकर 
र्सतंबर 2019 रथाउंड में 3.3 प्ररतशत हो ग्यथा, जबरक अ्समथावेशन 
आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत के पूवथाथिनमुथान को नवबंर 2018 के 
5.4 प्ररतशत ्ेस कम करके र्सतंबर 2019 रथाउंड में 4.2 प्ररतशत 
रक्यथा ग्यथा ्था । 2019 के रलए दरक्र-परचिम मथान्ूसन की प्रगरत के 
आ्स-पथा्स की अरनरचिततथा ने खथाद्य मरुिथासफीरत की प्रत्यथाशथा को 
कुछ मजबूत कर रद्यथा, रज्सके कथारर मई 2019 रथाउंड के दौरथान 
रनकटवतशी पूवथाथिनुमथान हरथाइजन के रलए हेडलथाइन मुरिथासफीरत 
पूवथाथिनमुथान में ्सिुथार हुआ । दू्सरी ओर, जनवरी 2019 ्ेस मई 2019 
के दौरथान कचचे तेल की कीमतों में वरृद्ध के बथावजूद, घरलूे मथंाग 
में अपेरक्त वरृद्ध की तलुनथा में कम होने के बथावजूद, अ्समथावेशन 
आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत के रलए पूवथाथिनमुथान को ्सशंोरित 
करके कम कर रद्यथा ग्यथा ।

डबल्ूयपीआई हेडलथाइन मरुिथासफीरत और डबल्ूयपीआई गैर-
खथाद्य रवरनरमथित उतपथादों की मरुिथासफीरत के रलए रतमथाही पूवथाथिनमुथान 
प् मथाचथि 2018 ्ेस नवबंर 2018 के दौरथान ्सशंोरित रकए गए ्े, 
2019-20 की दू्सरी रतमथाही तक ्सभी रतमथारह्यों के रलए उ्सके 
बथाद ्सशंोरित कर कम रक्यथा ग्यथा ्था । डबल्ूयपीआई हेडलथाइन 
मुरिथासफीरत और डबल्ूयपीआई गैर-खथाद्य रनरमथित उतपथादों की 
मरुिथासफीरत के वथासतरवक रप्रटं, 2018-19 की पहली और दू्सरी 
रतमथाही के रलए रकए गए पूवथाथिनमुथान ्ेस अरिक ् े, लेरकन 2018-19 
की चौ्ी रतमथाही के रलए क्रमशः 2.9 प्ररतशत और 2.7 प्ररतशत 
के अरंतम अनमुथानों ्ेस मेल खथा गए ्े । 2019-20 के रलए रतमथाही 
पूवथाथिनमुथान प् को बडे़ पैमथाने पर नवबंर 2018 रथाउंड ्ेस ्सशंोरित 
कर कम रक्यथा ग्यथा है ।

IV. पूर्वाथिनुमवान कवा अनुभर्वाकरित मू्लयवांकन

IV.1 ष्रमाही पूवाथिनुमान कफी सटीकरा

वर्थि 2014-15 की पहली रतमथाही ्ेस 2019-20 की दू्सरी 
रतमथाही के दौरथान तीन महतवपूरथि  रतमथाही ्संकेतकों, अ्थाथित, (i) 
वथासतरवक जीवीए कथा उप्योग करके मथापी ग्यी उतपथादन वरृद्ध, (ii) 
हेडलथाइन ्सीपीआई मरुिथासफीरत, और (iii) अ्समथावेशन आिथाररत 
्सीपीआई मुरिथासफीरत के रलए मथारध्यकथा ए्सपीए़ि पूवथाथिनुमथान की 
्सटीकतथा की जथांच की ग्यी है । पूवथाथिनुमथान रिुरट्यों कथा रवशे्र्र 
तीन वैकरलपक मथानदंडों अ्थाथित (ए) मथाध्य रिुरट (एमई), (बी) 
मथाध्य रनरपेक् रिुरट (एमएई) और (्सी) वगथिमूल मथाध्य वगशीकृत रिुरट 
(आरएमए्सई) के ्संदभथि  में रक्यथा ग्यथा है, जै्सथा रक नीचे वररथित है:

•	 मथाध्य रिुरट (एमई): इ्सके पूवथाथि नुमथान ्ेस ्संकेतक के 
वथासतरवक परररथाम कथा औ्सत रवचलन

 

•	 मथाध्य रनरपेक् रिुरट (एमएई): इ्सके पूवथाथिनुमथान ्ेस ्संकेतक 
के वथासतरवक परररथाम कथा औ्सत रनरपेक् रवचलन

 

•	 वगथिमूल मथाध्य वगशीकृत रिरुट (आरएमए्सई): इ्सके पूवथाथिनमुथान 
्ेस ्संकेतक के वथासतरवक परररथाम के औ्सत वगशीकृत 
रवचलन कथा वगथि मूल

•	 जहथां yi और  क्रमशः वथासतरवक और पूवथाथिनुमथान ्सं््यथा 
हैं ।

एमएई और आरएमए्सई अरिक लोकरप्र्य उपथा्य हैं क्योंरक 
वे रवपरीत रदशथाओ ंमें रिुरट्यों को रद्द करने की अनुमरत नहीं देते 
हैं । भले ही ्ेय दो उपथा्य रिुरट्यों के पूरथि  आकथार कथा अचछी तरह 
्ेस आकलन करते हैं, लेरकन वे पूवथाथिनुमथान में औ्सत पूवथाथिग्रह के 
महतवपूरथि  पहलू को नहीं मथापते हैं, जो रक मथाध्य रिुरट (एमई) 
द्थारथा अनुमथारनत है । हथाल ही में, कुछ अन्य देशों के ्सथा् भथारत 
के मुरिथासफीरत पूवथाथिनुमथान प्रदशथिन की तुलनथा करने के रलए इन 
उपथा्यों कथा उप्योग रक्यथा ग्यथा है (रथाज, एरं अनय, 2019) ।

12 2019-20 की पहली रतमथाही के रलए 3.1 प्ररतशत की हेडलथाइन मुरिथासफीरत 
कथा पूवथाथिनुमथान 3.1 प्ररतशत के वथासतरवक रप्रंट के अनुरूप ्था ।



भारिबैं बलेुटिन नवबंि 2019भारिबैं बलेुटिन नवबंि 2019

लेख

22

समष्टिआष् थ्िक धारणाओ ंमें बदलाव: पेशेवर पूवाथिनमुानकराथिओ ं 
के सववेक्षण से प्ाप्त साक्ष्य

जीवीए13 वृरद्ध, ्सीपीआई मुरिथासफीरत और अपवजथिन 
आिथाररत ्सीपीआई मुरिथासफीरत के रलए पूवथाथिनुमथान ्सटीकतथा 
की तलुनथा ्सथाररी 5 में प्रसततु की ग्यी है । ्सभी उपथा्यों ्ेस ्यह 
्संकेत रमलतथा है रक पूवथाथिनमुथान आ्यथामों में कटौती, आने वथाली नई 
जथानकथारी के ्सथा् पूवथाथिनमुथानकतथाथिओ ंकी पूवथाथिनमुथान अद्यतन करने 
की प्रवरृत्त और अंतरनथिरहत ्संकेतक के अंरतम आरिकथाररक डेटथा 
ररलीज के ्सम्य अरिक ्सटीक अद्यतन अनमुथान प्रसततु करने ्ेस 
पूवथाथिनमुथान रनषपथादन में ्सिुथार होतथा है ।

्संदभथि अवरि के दौरथान, ए्सपीएफ पैनरलसटों ने अरिक 
हेडलथाइन ्सीपीआई मरुिथासफीरत पूवथाथिनमुथान रक्यथा है, जै्सथा रक 
नकथारथातमक मथाध्य रिरुट्यों में पररलरक्त होतथा है, जहथां औ्सत उधवथि 
पूवथाथिग्रह (-) 100 बीपीए्स ् था (्सथाररी 5, पैनल ए) । इ्सके रवपरीत, 
्संदभथि अवरि के दौरथान अपवजथिन आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत 
के पूवथाथिनमुथानों में कोई व्यवरस्त पूवथाथिग्रह नहीं ्था  । जीवीए वरृद्ध 
के पूवथाथिनमुथान में मथामूली उधवथि पूवथाथिग्रह ्था, रज्समें औ्सत मथाध्य 
रिरुट (-) 10 बीपीए्स ्ी ।

्सभी पूवथाथिनुमथान आ्यथामों के रलए मथाध्य रनरपेक् पूरथि  रिुरट के 
्सथा्-्सथा् आरएमए्सई आम तौर पर ्सीपीआई मुरिथासफीरत की 
तुलनथा में जीवीए वृरद्ध के रलए कम ्े ।  80 बीपीए्स हेडलथाईन 
मुरिथासफीरत  और 110 बीपीए्स अपवजथिन आिथाररत हेडलथाईन 
मुरिथासफीरत की तुलनथा में जीवीए वृरद्ध के रलए मथाध्य रनरपेक् रिुरट 
(्सभी चथार पूवथाथिनमुथान आ्यथामों में औ्सत) 90 बीपीए्स ् ी (्सथाररी 
5, पैनल बी)  । जीवीए वृरद्ध के रलए आरएमए्सई 100 बीपीए्स 
्था जबरक ्सीपीआई मुरिथासफीरत और अपवजथिन आिथाररत 
्सीपीआई मुरिथासफीरत के रलए, ्यह क्रमशः 150 बीपीए्स और 
130 बीपीए्स कथा औ्सत ्था(्सथाररी 5, पैनल ्सी) । रिुरट्यों के 
्सथांर््यकी्य महतव को अगले भथाग में नमूनथा अवरि अपेक्थाकृत 
कम होनी चथारहए इ्स शतथि  के ्सथा् ्संबोरित रक्यथा ग्यथा है।

IV.2. पूवाथिनुमान दक्षरा का परीक्षण

पूवथाथिनुमथान करते ्सम्य एक कुशल पूवथाथिनुमथान ्सभी उपलबि 
जथानकथारी कथा उप्योग करतथा है और इ्सकी रिुरट आदशथि रूप ्ेस 
पूवथाथिनमुथान के ्सम्य उपलबि जथानकथारी के ्सथा् व्यवरस्त रूप ्ेस 
्संबद्ध नहीं होनी चथारहए । तदनु्सथार, मह्ूस्स की गई मुरिथासफीरत/
वरृद्ध पूवथाथिनुमथान रिुरट (रथाज, ओपी ्सीआईटी (2019)) ्ेस ्संबंरित 
नहीं होनी चथारहए।

et+q,t = αq+ βq yt-1 + ut+q,t

जहथां et+q,t  पूवथाथिनुमथान रिुरट ्ेस q  रतमथाही आगे है । αq  
और βq रस्र त्था सलोप मथापदंड है । क्रमश: yt-1 अंतरनथि रहत 
्संकेतक कथा रपछली रतमथाही कथा वथासतरवक मूल्य है त्था ut+q,t 
शेर् अवरि है ।

एक कुशल पूवथाथिनुमथान के रलए, गुरथांक bq ्सथांर््यकी्य 
रूप ्ेस महतवपूरथि  नहीं होनथा चथारहए । अपेक्थाकृत ्सीरमत नमूनथा 
आकथार को ध्यथान में रखते हुए, हम रवशे्र्र को केवल एक और 
दो रतमथारह्यों आगे के पूवथाथिनमुथान तक ्सीरमत करते हैं  । पूवथाथिनमुथान 
दोनों पूवथाथिनुमथान आ्यथाम हेडलथाइन ्सीपीआई मुरिथासफीरत और 
अपवजथिन आिथाररत ्सीपीआई मुरिथासफीरत के रलए प्रभथावी पथाए 
गए हैं । दू्सरी ओर, जीवीए वृरद्ध के पूवथाथिनुमथान दो रतमथाही आगे 
आ्यथामों  के रलए प्रभथावी पथाए गए, लेरकन, एक रतमथाही आगे 
आ्यथाम के रलए, परीक्र शून्य पररकलपनथा को असवीकृत करतथा 
है रक पूवथाथिनुमथान प्रभथावी हैं।(्सथाररी 6) । इ्स ्संदभथि  में, ्यह ध्यथान 
रखनथा महतवपूरथि  है रक ्सीपीआई डेटथा रजनहें ्संदभथि  अवरि ्ेस 
डेढ़ महीने के बथाद ्संशोरित नहीं रक्यथा जथातथा है । इ्सके रवपरीत, 
जीवीए अनमुथानों  को एक ्ेस अरिक बथार ्संशोरित रक्यथा जथातथा है ।

सवािणरी 5: पूर्वाथिनमुवान त्कुियवां
(प्ररतशत रबदं)ु

मद जरीर्रीए हिेिवाईन 
सरीपरीआई 
मदु्वासफीकत

अपर्जथिन  
आधवारित सरीपरीआई 

मदु्वासफीकत

ए. मवाधय त्कुि 

1-रतमथाही आगे रिरुट 0.1 -0.5 -0.3

2-रतमथाही आगे रिरुट 0.0 -0.9 -0.1

3-रतमथाही आगे रिरुट -0.1 -1.3 0.1

4-रतमथाही आगे रिरुट -0.2 -1.4 0.2

औसर -0.1 -1.0 0.0

बरी. मवाधय कनिपेक्ष त्कुि

1-रतमथाही आगे रिरुट 0.7 0.7 0.4

2-रतमथाही आगे रिरुट 0.8 1.1 0.8

3-रतमथाही आगे रिरुट 0.9 1.4 1.0

4-रतमथाही आगे रिरुट 1.0 1.4 1.1

औसर 0.9 1.1 0.8

सरी. र्गथिमिू मवाधय त्कुि

1-रतमथाही आगे रिरुट 0.8 1.0 0.8

2-रतमथाही आगे रिरुट 0.9 1.4 1.3

3-रतमथाही आगे रिरुट 1.2 1.7 1.6

4-रतमथाही आगे रिरुट 1.2 1.8 1.7

औसर 1.0 1.5 1.3

13 ्सववेक्र के 45 वें चरर ्ेस रनरतंर, ्सकल घरलूे उतपथाद की कीमतों की वरृद्ध पर पूवथाथिनमुथान 
एकरि रकए जथा रहे हैं । ्सकल घरलूे उतपथाद के पूवथाथिनमुथान पर ऐरतहथार्सक ्सम्य श्रृखंलथा की 
अनपुलबितथा के कथारर, जीवीए पूवथाथिनमुथान कथा उप्योग करके रवशे्र्र रक्यथा ग्यथा है ।
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V. असहमकत औि पूर्वाथिनुमवान में अकनकचिततवा

जोरखम और अरनरचिततथा रक्सी भी पूवथाथिनुमथान अभ्यथा्स 
कथा अरभनन अंग है और ्समरटि आर थ्िक पूवथाथिनुमथान कोई अपवथाद 
नहीं हैं । पूवथाथिनुमथान में अरनरचिततथा आर थ्िक प्ररक्र्यथा और अंतर-
्संपकमों की रनरहत अरन्यरमततथा ्ेस उतपनन होती है  । प्रभथावी 
नीरत-रनमथाथिर के रलए पूवथाथिनुमथान अरनरचिततथा के अपेक्थाए ं और 
मथापन की प्ररक्र्यथा को ्समझनथा महतवपूरथि  हैं । रफर भी, व्यवहथार 
में, व्यरक्गत पूवथाथिनुमथानकतथाथि  के व्यरक्परक आकलन के ्सथा्- 
्सथा् आर थ्िक अरनरचिततथा पर डेटथा उपलबि न होने की दोहरी 
्समस्यथा के कथारर अरनरचिततथा को मथापनथा चनुौतीपूरथि है  । हथालथांरक 
अरिकथंाश पूवथाथिनुमथान ्सववेक्र अपेक्थाओ ंके रलए एक ्सीिथा उपथा्य 
प्रदथान करते हैं, अरनरचिततथा मथापने के रलए ्सीरमत गुंजथाइश है 
क्योंरक अरनरचिततथा को मथापने के रलए केवल ्ोडे ्ेस ही ्सववेक्र 
रबंद ुपूवथाथिनुमथान त्था घनतव पूवथाथिनुमथान दोनों के बथारे में जथानकथारी 
एकररित करते है ।

रबंदु और घनतव दोनों पूवथाथिनुमथान एक ्सथा् करने वथाले 
्सववेक्रों कथा उप्योग अरनरचिततथा के उपथा्य स्थारपत करने त्था 
पूवथाथिनुमथान अ्सहमरत ्ेस ्संबंि और भथावी ्सटीकतथा के रलए 
रक्यथा जथा ्सकतथा है  । चूंरक ए्सपीएफ प्रमुख आर थ्िक चरों के रबंद ु
और घनतव पूवथाथिनुमथान एकरि करतथा है, जै्ेस रक उतपथादन वृरद्ध 
और मुरिथासफीरत दर, अरनरचिततथा और अ्सहमरत के उपथा्य उन 
उत्तरदथातथाओ ंके आिथार पर ्संकरलत रकए जथाते हैं रजनहोंने दोनों 
जथानकथारी प्रदथान की ्ी ।

जरनोरवट्ज और लैमबरो्स (1987) के कथा्यथि पर, पूवथाथिनमुथान 
अरनरचिततथा कथा आकलन घनतव पूवथाथिनुमथान के प्रत्ेयक अंतरथाल 
के भीतर एक ्समथान ्संभथावनथा रवतरर की िथाररथा के अंतगथित 
रक्यथा जथातथा है ।

्सम्य रबंदु  t  के  रलए qth  ्सववेक्र के  चरर में  
ith उत्तरदथातथाओ ंके घनतव पूवथाथिनुमथान में रभननतथा नीचे दी ग्यी  
है:

 

जहथां ipn आईपीएन घनतव पूवथाथिनमुथान के nth अंतरथाल के रलए 
ith और un उत्तरदथातथाओ ंद्थारथा दी गई ्संभथावनथा है और क्रमशः nth 
अंतरथाल की ऊपरी और रनचली ्सीमथा है ।  अरनरचिततथा के 
्समग्र उपथा्य की गरनथा ्सभी व्यरक्गत उत्तरदथातथाओ ंमें रभननतथा 
के औ्सत के रूप में की है । चूंरक ्यह उपथा्य व्यरक्गत रभननतथा 
के औ्सत पर आिथाररत है, इ्सरलए व्यरक्गत रभननतथा के बीच 
कोई परथा्यथा अरनरचिततथा के उपथा्य पर अत्यरिक प्रभथाव डथाल 
्सकतथा है । हथाल ही में, ्ूयरोपी्य कें रिी्य बैंक द्थारथा आ्योरजत (एबेल 
र अनय 2016) ्सववेक्र में पेशेवर पूवथाथिनुमथानकतथाथि  के ्सववेक्र की 
अरनरचिततथा के आकलन के रलए भी ्यह उपथा्य लथागू रक्यथा ग्यथा है । 

अ्सहमरत कथा दथा्यरथा ्सम्य रबंद ुt पर ए्सपीएफ के qth चरर 
में वृरद्ध और मुरिथासफीरत के रलए व्यरक्गत पूवथाथिनुमथानकतथाथिओ ंके 
रबंद ुपूवथाथिनुमथान में पररवतथिनशीलतथा पर आिथाररत है ।

जीवीए वृरद्ध के रलए अ्सहमरत के उपथा्य हथाल की अवरि 
(चथाटथि  1) में ्सभी पूवथाथिनुमथान आ्यथाम के रलए ज्यथादथातर अपने 
मध्यम अवरि औ्सत ्ेस नीचे बने हुए हैं ।

्सीपीआई हेडलथाइन मुरिथासफीरत के मथामले में, एक रतमथाही 
आगे पूवथाथिनुमथान आ्यथाम के अ्सहमरत में हथाल की अवरि में  
रगरथावट आई है और अपने औ्सत सतर ्ेस 0.4 (चथाटथि  2) के 
नीचे बनी हुई है । शेर् पूवथाथिनुमथान आ्यथामों के अ्सहमरत के उपथा्य 
रपछले कुछ रतमथारह्यों में ्संबंरित औ्सत मूल्यों ्ेस कथाफी हद 
तक नीचे रहे है ।

सवािणरी 6: दक्षतवा पिरीक्षण
  एक कतमवाहरी आगे दो कतमवाहरी आगे

अनमुथान ए्स.ई पी मूल्य अनमुथान ए्स.ई पी मूल्य

जरीर्रीए  αq -2.84 1.42 0.07 -2.36 1.79 0.21

 βq 0.41 0.19 0.05 0.33 0.24 0.19

हिेिवाईन सरीपरीआई मदु्वासफीकत  αq 0.17 0.55 0.76 -1.27 0.78 0.12

 βq -0.11 0.13 0.39 0.14 0.18 0.44

अपर्जथिन आधवारित सरीपरीआई मदु्वासफीकत  αq 0.78 0.60 0.21 -0.53 1.09 0.64

 βq -0.19 0.12 0.15 0.07 0.23 0.77
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चवािथि1: कर्कर्ध पूर्वाथिनमुवान के आयवामों की जरीर्रीए रृ्कधि स ेअसहमकत

चवािथि 2: कर्कर्ध पूर्वाथिनमुवान के आयवामों की सरीपरीआई हिेिवाईन मदु्वासफीकत  स ेअसहमकत
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अपवजथिन आिथाररत ्सीपीआई मुरिथासफीरत के मथामले में 
हथाल की अवरि में कुछ रतमथारह्यों को छोड़कर, जहथां अचथानक 
सपथाइक्स (चथाटथि  3) देखथा ग्यथा, एक रतमथाही आगे के पूवथाथिनुमथान को 
अ्सहमरत ज्यथादथातर औ्सत सतर ्ेस नीचे रही ।

नवंबर 2018 चरर (55 वें चरर) (चथाटथि  4, बथाए ंपैनल) के 
बथाद ्ेस 2019-20 की पहली दो रतमथारह्यों में रतमथाही पूवथाथिनुमथानों 
के रलए मुरिथासफीरत अरनरचिततथा के उपथा्यों में रगरथावट आई । 
2019-20 में जीडीपी की वृरद्ध मई 2019 चरर (58 वें चरर) के 

चवािथि 3: कर्कर्ध पूर्वाथिनमुवान के आयवामों की अपर्जथिन आधवारित सरीपरीआई मदु्वासफीकत  स ेअसहमकत

चवािथि 4: मदु्वासफीकत औि रृ्कधि पूर्वाथिनमुवान की अकनकचिततवा

एक-कतमवाहरी आगे

ए: सरीपरीआई मदु्वासफीकत में अकनकचिततवा

एक-कतमवाहरी आगे

दो-कतमवाहरी आगे

बरी: जरीिरीपरी रृ्कधि में अकनकचिततवा

दो-कतमवाहरी आगे
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बथाद ्ेस अरनरचिततथा लगभग रस्र रही, जबरक 2020-21 में ्सववेक्र 
के अरंतम चरर में अरनरचिततथा में ्ोड़ी्सी वरृद्ध हुई ।

VI. कनषकरथि

पेशेवर पूवथाथिनमुथानकतथाथि रन्यरमत रूप ्ेस उभरती ्समरटि आर थ्िक 
रस्रत्यों की रनगरथानी करते है और उनकी अपेक्थाए ंरनकट अवरि 
और मध्यम अवरि के आर थ्िक दृरटिकोर बनथाने में मूल्यवथान इनपटु 
प्रदथान करते हैं । ररजवथि बैंक के रन्यरमत ्सववेक्र में, पूवथिनमुथानकतथाथिओ ं
ने हथाल की अवरि में ्सववेक्र चरों में अपनी वरृद्ध और मरुिथासफीरत के 
अनमुथानों को लगथातथार ्सशंोरित रक्यथा है  । 2018-19 और 2019-
20 के रलए उतपथादन वरृद्ध और मरुिथासफीरत दोनों के पूवथाथिनमुथानों को 
्सशंोरित रक्यथा ग्यथा है  । 2018-19 के रलए अपवजथिन आिथाररत 
्सीपीआई मरुिथासफीरत कथा पूवथाथिनमुथान क्रमथागत ्सशंोरित रक्यथा ग्यथा 
्था लेरकन 2019-20 के रलए कम रक्यथा ग्यथा ्था ।

हथालथारंक पूवथाथिनमुथानकतथाथिओ ंने हेडलथाईन ्सीपीआई मरुिथासफीरत 
और अपवजथिन आिथाररत हेडलथाईन मरुिथासफीरत दोनों को ्सशंोरित 
रक्यथा है, पूवथाथिनमुथान रिरुट्यों की अहरम्यत बथाद में कम हो ग्यी 
्ी, परररथामसवरूप अपवजथिन आिथाररत हेडलथाईन मरुिथासफीरत 
अपेक्थाकृत रस्र रदखथाई दी । वर्थि 2019-20 के रलए अपवजथिन 
आिथाररत ्सीपीआई मरुिथासफीरत के अिोमखुी पूवथाथिनमुथान वरृद्ध के 
पूवथाथिनमुथान में अिोमखुी ्सशंोिन के अनरुूप ्े ।

वर्थि 2018-19 के रलए ्सीपीआई हेडलथाइन मरुिथासफीरत और 
जीडीपी वरृद्ध के पूवथाथिनमुथान में ्सकथारथातमक पूवथाथिग्रह ्था  । ्सथा् ही, 
हथाल की अवरि में मरुिथासफीरत के पूवथाथिनमुथान पर अ्सहमरत कम हो 
गई है, रवशेर् रूप ्ेस 2017 के बथाद जो मरुिथासफीरत की अरस्रतथा 
में नरमी के अनरुूप है ।

अनभुवजन्य रवशे्र्र ्ेस पतथा चलतथा है रक पूवथाथिनमुथान आम 
तौर पर उपलबि जथानकथारी शथारमल करने के रलए प्रभथावी ्े और 
हथाल की अवरि में पूवथाथिनमुथानकतथाथिओ ं की वरृद्ध और हेडलथाईन 
मरुिथासफीरत के दृरटिकोर पर अरिक ्सहमरत हुई है  । इ्सके अलथावथा, 
पूवथाथिनमुथान आ्यथाम ्सकुंरचत होने के कथारर पूवथाथिनमुथान की ्सटीकतथा 
में ्सिुथार हुआ है ।
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