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जीीवीीए केे लि�ए समग्र अग्रणीी संकेंेतक - 
भाारत केे लि�ए वि�नि�र्माा�ण
अनि�र्बाा�न साान्यााल, शि�वांं�गीी मि�श्राा और  
संंजय सिं�ंह^

यह शोोध पत्र जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण केे लि�ए एक तै्रैमाासि�क समग्र 
अग्रणीी संंकेेतक (सीीएलआई) वि�कसि�त करताा हैै, जोो संंयुक्त रूप 
सेे परि�णाामीी एकत्रीीकरण केे सााथ व्यवस्थि�ित चर चयन वाालीी द्वि�-
चरणीीय प्रक्रि�याा काा उपयोोग करताा हैै । पण्य कीी कीीमतें, सर्वेक्षण-
आधाारि�त अपेेक्षााएंं, औद्योोगि�क ऋण प्रवााह और वैैश्वि�क चर वाालेे 
संंकेेतक समुच्चय - कोो अनेेक सत्याापन तकनीीकोंं केे मााध्यम सेे 
पहचाानाा जााताा हैै और फि�र मशीीन-लर्निं�ंग मॉॉडल, वि�शेष रूप सेे 
रैंडंम फॉॉरेसे्ट और एक्सजीीबॉॉस्ट, मंें शाामि�ल कि�याा जााताा हैै  । 
परि�णाामीी सीीएलआई एक मजबूूत अग्रणीी आस्ति�ि प्रदर्शि�ित करताा 
हैै, जोो समकाालीीन रूप सेे 0.72 कीी तुुलनाा मंें एक-चौौथााई लीीड 
पर 0.86 काा अंंतर -सहसंंबंंध उत्पन्न करताा हैै । इसकेे टर्निं�ंग 
पॉॉइंंट लगााताार जीीवीीए केे नि�र्माा�ण सेे एक ति�मााहीी पहलेे होोतेे 
हंैं, जोो अल्पकाालि�क नि�गराानीी और पूूर्वाा� नुुमाान केे लि�ए इसकीी 
उपयोोगि�ताा कोो उजाागर करतेे हंैं ।

परि�चय

काारोोबाार चक्र केे अग्रणीी संंकेेतक व्याापक आर्थि�िक नि�गराानीी 
काा एक महत्वपूूर्णण घटक हंैं, जोो आर्थि�िक गति� मंें उभरते बदलाावोंं 
मंें समय पर अंंतर्दृृष्टि� प्रदाान करते हंैं । वि�शेेष रूप सेे, प्रमुखु व्याापाार 
चक्र संंकेेतक संंदर्भभ शृंं�खलाा केे व्याापाार चक्र मंें संंभाावि�त मोोड़ 
कीी पहचाान करने मंें सक्षम बनाातेे हंैं, जि�ससे उभरतीी आर्थि�िक 
स्थि�िति�योंं पर प्राारंभंि�क संंकेेत मि�लते हंैं । इस पृृष्ठभूूमि� कोो ध्याान 
मंें रखतेे हुुए, यह आलेेख भाारत मंें वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र केे वाास्तवि�क 
सकल मूूल्य वर्धि�ित (जीीवीीए) वि�काास कोो नि�र्धाा� रि�त करने केे लि�ए 
डि�ज़ााइन कि�याा गयाा एक नयाा अग्रणीी संंकेेतक प्रस्तुतु करताा हैै ।

काारोोबाार चक्र वि�शे्लेषण मंें एक लंंबीी बौौद्धि�क परंपंराा रहीी हैै, 
जोो बर्न्स�स और मि�शेेल (1946) केे मौौलि�क योोगदाान और स्टॉॉक 

और वााटसन (1989) केे बााद केे अनुभुवजन्य शोोधन केे लि�ए 
अपनीी जड़ोंं काा पताा लगाातीी हैै । मूूर (1982) तथाा ज़ाारनोोवि�ट्ज़ 
और बोोस्चन (1975) द्वााराा बााद केे शोोध नेे आर्थि�िक संंकेेतकोंं मंें 
चक्रीीय संंकाालन केे महत्व कोो रेखेांं�कि�त कि�याा, जि�ससे उन्नत 
और उभरतीी अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें अग्रणीी व्याापाार चक्र संंकेेतकोंं केे 
व्यवस्थि�ित वि�काास केे लि�ए मंंच तैैयाार हुुआ । अंंतर्राा�ष्ट्रीीय अनुभुव 
कााफीी वि�वि�धताा प्रदर्शि�ित करते हंैं: इटलीी मंें, मौौद्रि�क और वि�त्तीीय 
चर 12-16 महीीनोंं तक घरेलूेू चक्रोंं काा प्रभाावि�त करते हुुए पााए 
गए हंैं, अंंतररााष्ट्रीीय चक्रोंं मंें उच्च स्तर केे सह-परि�वर्ततन काा 
प्रदर्शशन कि�याा गयाा हैै (अल्टि�िसि�मोो एवंं अन्य ., 2000); तुरु्कीी केे 
लि�ए, एक प्रमुखु संंकेेतक सूूचकांं�क काा नि�र्माा�ण नौौ प्रमुखु आर्थि�िक 
शृंं�खलााओं ंसेे कि�याा गयाा थाा जोो आयाात, मौौद्रि�क समुचु्चय और 
रााजकोोषीीय व्यय (मुरुुतोोग्लूू, 1999) मंें वि�स्ताारि�त थेे । ऐसेे कई 
संंकेेतक व्याापाार और उपभोोक्ताा सर्वेक्षण डेेटाा पर आधाारि�त होोतेे 
हंैं, जैैसेे कि� फि�नलैंड केे उद्योोग सर्वेक्षण - दूूरंदंेेशीी प्रत्यााशााओं ं
और बााद केे औद्योोगि�क उत्पाादन (पेेन्नाा उर्रि�िलाा, 2001) केे बीीच 
मजबूत सहसंंबंंधोंं काा प्रदर्शशन करते हंैं । साामूूहि�क रूप सेे, समग्र 
प्रमुखु संंकेेतक संंदर्भभ शृंं�खलाा मंें महत्वपूूर्णण परि�वर्ततन कीी उम्मीीद 
करने मंें उपयोोगीी सााबि�त हुुए हंैं, जि�ससे अल्पकाालि�क पूूर्वाा�नुमुाान 
और नीीति� मूूल्यांं�कन कोो मजबूत कि�याा गयाा हैै (अल्टि�िसि�मोो एवं ं
अन्य ., 2000; मुरुुतोोग्लूू, 1999) ।

भाारतीीय संंदर्भभ मंें, रॉॉय और बि�स्वाास (2012) नेे औद्योोगि�क 
उत्पाादन सूूचकांं�क (आईआईपीी) केे लि�ए एक समग्र अग्रणीी 
संंकेेतक (सीीएलआई) वि�कसि�त कि�याा, जि�समें समग्र औद्योोगि�क 
गति�वि�धि� मंें टर्निं�ंग पॉॉइंंट््स कोो टै्रैक करने केे लि�ए वि�काास-चक्र 
और वि�काास-दर-चक्र दोोनोंं दृष्टि�कोोणोंं कोो अपनाायाा गयाा । 2004-
05 केे आधाार केे लि�ए नि�र्मि�ित यह संंकेेतक उस समय भाारत 
मंें औद्योोगि�क वि�काास कीी चक्रीीय गति�शीीलताा केे समय पर मााप 
केे रूप मंें काार्यय करताा थाा । हाालांं�कि�, तब सेे, रााष्ट्रीीय खाातोंं मंें 
आईआईपीी कीी भूूमि�काा कम होो गई हैै, और सूूचकांं�क मंें 2011-
12 तक काा आधाार संंशोोधन कि�याा गयाा हैै । सकल मूूल्य वर्धधन 
(जीीवीीए) मंें वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र कीी संंकंेंद्रीीयताा तथाा अधि�क सुदुृढ़ 
उच्च-आवृृति� चक्रीीय मूूल्यांं�कन कीी आवश्यकतााओं ंकोो ध्याान मंें 
रखतेे हुुए, यह आलेेख तै्रैमाासि�क आवृृति� पर जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण केे 
लि�ए एक समग्र अग्रणीी संंकेेतक प्रस्ताावि�त करताा हैै ।

^	ले खक सांं�ख्यि�िकीी और सूूचनाा प्रबंधं वि�भााग सेे हंैं। आलेेख मंें व्यक्त कि�ए गए वि�चाार लेेखकोंं केे 
हंैं और भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�चाारोंं काा प्रति�नि�धि�त्व नहींं करते हंैं।
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इस अध्ययन मंें जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण केे लि�ए सीीएलआई काा 
नि�र्माा�ण एक संंरचि�त दोो-चरणीीय ढांं�चे काा अनुसुरण करताा हैै, 
जोो क्रॉॉस-सत्याापन तकनीीकोंं कीी एक शृंं�खलाा द्वााराा समर्थि�ित हैै । 
पहलेे चरण मंें, संंभाावि�त अग्रणीी चर कीी पहचाान संंदर्भभ शृंं�खलाा 
केे सााथ उनकीी सि�ग्नल शक्ति� केे आधाार पर कीी जाातीी हैै, जोो 
चयन कोो और परि�ष्कृृ त करने केे लि�ए मशीीन-लर्निं�ंग-आधाारि�त 
कि�चन-सिं�ंक दृष्टि�कोोण द्वााराा समर्थि�ित होोतीी हैै । चुनेुे गए संंकेेतकोंं 
कीी चक्रीीय वि�शेेषतााओं ंकीी बााद मंें वेेवलेेट वि�शे्लेषण केे मााध्यम सेे 
जांं�च कीी जाातीी हैै तााकि� उनके प्रमुखु गुणुोंं कीी मजबूतीी सुनुि�श्चि�त 
कीी जाा सके । दूूसरे ेचरण मंें, इन चयनि�त चरोंं कोो समग्र संंकेेतक 
प्रााप्त करने केे लि�ए कई एकत्रीीकरण वि�धि�योंं काा उपयोोग करके 
जोोड़ाा जााताा हैै । परि�णाामीी सीीएलआई मंें लाागत दबााव, बााहरीी 
मांं�ग, नीीति�गत अनि�श्चि�तताा और उद्योोग केे लि�ए ऋण प्रवााह कोो 
दर्शाा�ने वाालेे संंकेेतक शाामि�ल हंैं, और प्रस्ताावि�त सीीएलआई 
जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण केे वि�काास दर चक्र मंें एक ति�मााहीी कीी बढ़त 
प्रदर्शि�ित करताा हैै ।

शेेष आलेेख इस प्रकाार व्यवस्थि�ित कि�याा गयाा हैै - खंंड II 
सीीएलआई कीी पृृष्ठभूूमि� और वर्ततमाान मंें उपयोोग पर प्रकााश डाालताा 
हैै । अनुभुवजन्य ढांं�चे कोो खंंड III मंें दर्शाा�याा गयाा हैै । खंंड IV डेेटाा 
स्रोोतोंं और आवृृत्ति� काा दस्ताावेेजीीकरण करताा हैै । अनुभुवजन्य 
नि�ष्कर्षष खंंड V मंें सूूचीीबद्ध हंैं । अनुभुवजन्य नि�ष्कर्षोंं केे भीीतर, 
वि�भि�न्न दृष्टि�कोोणोंं केे मााध्यम सेे चुनेुे गए चर काा उल्लेेख कि�याा 
जााताा हैै, इसके बााद वेेवलेेट वि�शे्लेषण केे नि�ष्‍‍कर्षष आतेे हंैं । बााद 
मंें, सीीएलआई काा नि�र्माा�ण वि�भि�न्न एकत्रीीकरण दृष्टि�कोोणोंं केे 
मााध्यम सेे चयनि�त चर काा उपयोोग करके कि�याा जााताा हैै । प्रत्येेक 
सीीएलआई कीी अग्रणीी आस्ति�ि केे सत्याापन काा मूूल्यांं�कन टर्निं�ंग 
पॉॉइंंट वि�शे्लेषण केे मााध्यम सेे कि�याा जााताा हैै । अंंत मंें, नि�ष्कर्षोंं कोो 
खंंड VI मंें समाापन टि�प्पणि�योंं केे रूप मंें संंके्षेपि�त कि�याा गयाा हैै ।

II. सााहि�त्य समीीक्षाा और समग्र अग्रणीी संकेंेतक काा वर्ततमाान 
मंें उपयोोग

अग्रणीी संंकेेतक काा नि�र्माा�ण इस आवश्यकताा द्वााराा नि�र्देेशि�त 
होोताा हैै कि� यह अपनेे महत्वपूूर्णण मोोड़ प्रााप्त करताा हैै – शीीर्षष और 
गर्तत दोोनोंं - संंयोोग सूूचकांं�क सेे आगेे, जोो समकाालीीन आर्थि�िक 
स्थि�िति�योंं कोो दर्शाा�ताा हैै । इसकाा यह गुणु नि�कट अवधि� केे उताार-
चढ़ााव काा पूूर्वाा�नुमुाान लगाानेे मंें इसकीी उपयोोगि�ताा कोो रेखेांं�कि�त 

करताा हैै और दूूरदर्शीी नि�र्णणय लेेनेे मंें सहाायताा करताा हैै । इस 
प्रकाार, प्रमुखु संंकेेतक नीीति� नि�र्माा�तााओं,ं वि�त्तीीय वि�शे्लेषकोंं, 
नि�वेेशकोंं और फर्मोंं कोो व्याापक आर्थि�िक गति� मंें बदलााव कीी 
उम्मीीद करने केे लि�ए एक व्यवस्थि�ित सााधन प्रदाान करताा हैै । जब 
संंयोोग सूूचकांं�क केे सााथ संंयोोजन मंें उपयोोग कि�याा जााताा हैै, तोो 
प्रमुखु आर्थि�िक संंकेेतक भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा केे लि�ए नि�गराानीी 
ढांं�चाा कोो उन्नत बनााताा हैै और गति�वि�धि�योंं मंें संंभाावि�त वि�स्ताार 
याा संंकुुचन केे प्राारंभंि�क चेेताावनीी संंकेेत प्रदाान करताा हैै (दुआु 
और बनर्जीी, 1999) ।

इस दृष्टि�कोोण कीी वि�शे्लेषणाात्मक नींंव चक्रीीय मोोड़ कीी 
पहचाान करने केे लि�ए वि�काास-चक्र पद्धति� केे वि�काास केे लि�ए 
मिं�ंट््ज़ (1969, 1972 और 1974) केे वि�काास सेे मि�लतीी हैै । 
बर्न्स�स और मि�शेेल (1967) द्वााराा पहलेे केे कााम नेे व्यवसााय-चक्र 
वि�शे्लेषण केे लि�ए संंयोोग और प्रमुखु संंकेेतकोंं केे अनुभुवजन्य 
महत्व कोो स्थाापि�त कि�याा । इन योोगदाानोंं केे आधाार पर, क्लेेन 
और मूूर (1985) नेे रााष्ट्रीीय आर्थि�िक अनुसुंंधाान ब्यूूरोो मंें आर्थि�िक 
चक्रोंं केे अध्ययन कोो आगेे बढ़ाायाा, आधुनुि�क संंकेेतक-आधाारि�त 
नि�गराानीी प्रणाालि�योंं केे लि�ए मि�सााल काायम कीी ।

भाारत केे लि�ए मौौजूूदाा अध्ययनोंं मंें, चि�त्रे (1982) एक 
वि�काास-चक्र ढांं�चे काा उपयोोग करके अपनेे दीीर्घघकाालि�क रुझाानोंं 
केे मध्य भाारतीीय समष्टि� आर्थि�िक संंकेेतकोंं कीी एक वि�स्तृृत 
शृृखलाा केे बीीच पर्याा�प्त समकाालि�कताा काा दस्ताावेेजीीकरण करताा 
हैै । उनकाा वि�शे्लेषण गैैर-कृृषि�  नि�वल रााष्ट्रीीय उत्पााद, औद्योोगि�क 
उत्पाादन, पूंं�जीी नि�र्माा�ण, मौौद्रि�क समुचु्चय और बंैंक ऋण सहि�त 
अन्य बाातोंं काा वि�स्ताार करताा हैै, जि�समें सेे पंंद्रह चर कोो अंंततःः 
समग्र आर्थि�िक गति�वि�धि� कोो प्रॉॉक्सीी करने केे उदे्देश्य सेे एक समग्र 
सूूचकांं�क काा नि�र्माा�ण करने केे लि�ए चुनुाा गयाा थाा । अध्ययन मंें 
1951 और 1975 केे बीीच भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा केे लि�ए पांं�च 
अलग-अलग वि�काास चक्रोंं कीी पहचाान कीी गई हैै । 1950 सेे 
1985 तक केे वाार्षि�िक आंंकड़ोंं काा उपयोोग करते हुुए, हाातेेकर 
(1993) इसीी प्रकाार प्रमुखु समष्टि� आर्थि�िक समुचु्चय मंें महत्वपूूर्णण 
मोोड़ कीी पहचाान करते हंैं और वि�काास-चक्र परि�प्रेक्ष्य मंें उनके 
सह-वि�चलन पैैटर्नन कीी जांं�च करते हंैं । दुआु और बनर्जीी (1999) 
नेे पाारंपंरि�क एनबीीईआर पद्धति� कोो अपनाातेे हुुए, भाारत केे लि�ए 
शाास्त्रीीय व्याापाार चक्र और वि�काास दर चक्र दोोनोंं कोो प्रााप्त कि�याा 
तथाा मौौद्रि�क, नि�र्माा�ण और कॉॉरपोोरेटे के्षेत्रोंं केे संंकेेतकोंं पर एक 



83

आलेखजीीवीीए केे लि�ए समग्र अग्रणीी संकेंेतक - भाारत केे लि�ए वि�नि�र्माा�ण

आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

समग्र अग्रणीी सूूचकांं�क वि�कसि�त कि�याा । अनुभुवजन्य आधाार 
काा वि�स्ताार करते हुुए, चि�त्रे (2001) 1951-1982 केे लि�ए 94 
माासि�क शृृखलाा काा वि�शे्लेषण करते हंैं, और प्रसाार सूूचकांं�क, 
समग्र सूूचकांं�क और प्रमुखु घटक वि�धि�योंं काा उपयोोग करके 
ग्याारह संंकेेतकोंं सेे एक संंदर्भभ चक्र प्रााप्त करताा हैै ।

यह शोोध पत्र रॉॉय और बि�स्वाास (2012) सेे नि�कटताा 
सेे संंबंंधि�त हैै जोो आठ उच्च-आवृृत्ति� संंकेेतकोंं (एचएफआई) 
(साारणीी 1) काा प्रयोोग करके औद्योोगि�क उत्पाादन सूूचकांं�क केे 
लि�ए एक सीीएलआई काा प्रस्तााव करताा हैै । एचएफआई और 
आईआईपीी मंें पैैमाानेे मंें अंंतर कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, लेेखक 
एकत्रीीकरण सेे पहलेे एक संंचयीी घनत्व फलन परि�वर्ततन काा प्रयोोग 
करते हंैं । लीीड-लैैग संंबंंधोंं काा मूूल्यांं�कन प्रत्येेक उम्मीीदवाार 
शृृखलाा और संंदर्भभ शृृखलाा केे बीीच क्रॉॉस-सहसंंबंंध वि�शे्लेषण 
केे मााध्यम सेे कि�याा जााताा हैै । संंकेेतक चयन केे बााद, लक्ष्य 
शृृखलाा (आईआईपीी) कोो अलग-अलग संंकेेतकोंं केे लैैग माानोंं 
पर प्रति�गमि�त कि�याा जााताा हैै; परि�णाामीी समाायोोजि�त R2 माान 
- प्रत्येेक संंकेेतक और उसके अंंतरााल द्वााराा समझााए गए लक्ष्य 
मंें भि�न्नताा केे हि�स्से केे रूप मंें व्यााख्याा कीी जाातीी हैै - अग्रणीी 
प्रदर्शशन केे मीीट्रि�क केे रूप मंें काार्यय करते हंैं । इन समाायोोजि�त R2 
माानोंं कोो बााद मंें समग्र सूूचकांं�क केे नि�र्माा�ण मंें भाारि�ताा केे रूप मंें 
अपनाायाा जााताा हैै ।

III. अनुुभवजन्य ढांं�चाा

इस आलेेख मंें प्रस्ताावि�त जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण केे लि�ए 
सीीएलआई काा नि�र्माा�ण दोो चरणोंं मंें कि�याा गयाा हैै । पहलेे चरण 
मंें, एचएफआई कोो वि�भि�न्न चर चयन वि�धि�योंं काा उपयोोग करके 
चुनुाा जााताा हैै । चयनि�त संंकेेतकोंं कोो चरण 2 मंें सीीएलआई प्रााप्त 

करने केे लि�ए एकत्रि�त कि�याा जााताा हैै । चर चयन संंकेेत नि�ष्कर्षषण 
केे मााध्यम सेे कि�याा जााताा हैै जहांं� प्रत्येेक चर केे प्रमुखु गुणु काा 
व्यक्ति�गत रूप सेे और साामूूहि�क तरीीकेे सेे परीीक्षण कि�याा जााताा 
हैै । प्रत्येेक एचएफआई कीी संंकेेतन शक्ति� कोो क्रॉॉस सहसंंबंंध 
वि�शे्लेषण, ओरडीीनरीी लि�स्ट स्क्वाायर (ओएलएस), माात्राात्मक 
प्रति�गमन, पाारस्परि�क सूूचनाा माानदंडं और डाायनाामि�क टााइम 
वाारपिं�ंग (डीीटीीडब्ल्यूू) काा उपयोोग करके प्रति�गमन अनुमुाान काा 
उपयोोग करके माान्य कि�याा जााताा हैै । कि�चन सिं�ंक दृष्टि�कोोण काा 
उपयोोग करते हुुए कई संंकेेतकोंं केे प्रमुखु गुणुोंं कीी जाानकाारीी 
काा मूूल्यांं�कन k-नि�यरेसे्ट नेेबर (k-NN), रैनैडम फोोरेसे्ट और 
XGBoost दृष्टि�कोोण केे सााथ रि�कर्सि�िव फीीचर एलि�मि�नेटर 
(RFE) केे मााध्यम सेे कि�याा जााताा हैै । इसके अलाावाा, एचएफआई 
केे वि�भि�न्न समुचु्च वि�भि�न्न तरीीकोंं सेे चुनेुे गए साामाान्य चर सेे 
उत्पन्न होोतेे हंैं । अंंत मंें, उच्च तरंगं सुसुंंगतताा वाालेे एचएफआई 
कोो चयनि�त चर केे अति�रि�क्त समूह केे रूप मंें चुनुाा जााताा हैै । 
इसके अति�रि�क्त, कम सेे कम एक माानदंडं मंें दि�खााई देेनेे वाालेे 
संंकेेतकोंं कोो सूूचनाा साामग्रीी मंें सुधुाार केे लि�ए वि�भि�न्न संंयोोजनोंं 
केे मााध्यम सेे चर केे अलग-अलग समुचु्च केे रूप मंें एक सााथ 
लि�याा जााताा हैै । परि�वर्ततनीीय चयन केे लि�ए उपयोोग कीी जाानेे वाालीी 
वि�धि�योंं कीी संंक्षि�प्त चर्चाा�  अनुलुग्नक I मंें दीी गई हैै ।

चयनि�त संंकेेतकोंं काा एकत्रीीकरण वि�भि�न्न तरीीकोंं अर्थाा�त्, 
सरल औसत, भाारि�ताा केे वि�भि�न्न वि�कल्पोंं और गति�शीील काारक 
मॉॉडल (डीीएफएम) केे मााध्यम सेे कि�याा जााताा हैै । भाारि�त औसत 
दृष्टि�कोोण कोो व्युतु्क्रम माानक वि�चलन और भाारि�ताा केे रूप मंें 
सहसंंबंंध काा उपयोोग करके वि�कसि�त कि�याा जााताा हैै । डीीएफएम 
काा उपयोोग चयनि�त चर सेे साामाान्य संंकेेतन शक्ति� प्रााप्त करने केे 
लि�ए कि�याा जााताा हैै । अंंत मंें, डेेटाा मंें अनि�यमि�त वि�वि�धतााओं ंकोो 
दूूर करने केे लि�ए एचपीी फि�ल्टर काा उपयोोग करके सीीएलआई 
कोो सरलीीकृृ त कि�याा जााताा हैै । एचपीी फ़ि�ल्टर (लैैम्ब्डाा = 4) मंें 
लैैम्ब्डाा माान काा चयन गे्रेहमैैन और येेटमैैन (2018) द्वााराा उपयोोग 
कीी जाानेे वाालीी क्रॉॉस-सत्याापन तकनीीक केे आधाार पर कि�याा 
जााताा हैै । अंंत मंें, प्रस्ताावि�त सीीएलआई काा प्रदर्शशन ब्रााई और 
बोोस्चन (1971) द्वााराा प्रस्ताावि�त क्रॉॉस-सहसंंबंंध, सुसुंंगतताा 
और टर्नन-अरााउंंड पॉॉइंंट वि�शे्लेषण काा उपयोोग करके कि�याा जााताा 
हैै तथाा उसके पश्चाात, हाार्डिं�ंग एंडं पैैगन (2012) द्वााराा तै्रैमाासि�क 
डेेटाा केे लि�ए संंशोोधि�त कि�याा जााताा हैै ।

साारणीी 1: उद्योोग केे लि�ए सीीएलआई मंें उपयोोग कि�ए जााने े
वाालेे संकेंेतक

क्र. सं.ं संकेंेतक भाारि�ताा 
1 वााणि�ज्यि�िक मोोटर वााहन उत्पाादन 11.4

2 डॉॉलर/रुपयाा वि�नि�मय दर (माासि�क औसत) 13.3

3 मौौद्रि�क समुचु्चय M1 19.7

4 गैैर-तेेल आयाात 10.8

5 रेलेवे मााल ढुुलााई 6.3

6 बीीएसई संेंसेेक्स सूूचकांं�क 15.8

7 इस्पाात उत्पाादन 18.0

8 सीीपीी स्प्रेड 4.8

स्रोोत: रॉॉय और बि�स्वाास (2012)।
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IV. प्रयुुक्त डेेटाा

उच्च आवृृति� वाालेे आर्थि�िक संंकेेतक जोो एक प्रमुखु अवधि� 
केे सााथ आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं कोो प्रभाावि�त करने कीी संंभाावनाा 
रखतेे हंैं, कोो प्रमुखु आयाामोंं सेे चुनुाा जााताा हैै, अर्थाा�त्, i) घरेलूेू 
मांं�ग कीी स्थि�िति�; ii) घरेलूेू औद्योोगि�क उत्पाादन; iii) घरेलूेू मूूल्य कीी 
स्थि�िति�; iv) वि�देेश व्याापाार; v) रोोजगाार कीी स्थि�िति�; (vi) व्याापाार, 
परि�वहन और अन्य सेेवाा संंकेेतक; (vii) साार्ववजनि�क वि�त्त और 
भुगुताान संंकेेतक; (viii) वि�नि�मय दर; (ix) वैैश्वि�क पण्य मूूल्य; (x) 
नीीति�गत अनि�श्चि�तताा; (xi) भवि�ष्योोन्मुखुीी सर्वेक्षण - औद्योोगि�क 
आउटलुकु सर्वेक्षण और पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण; (xiii) प्रॉॉक्सीी 
उधाार लाागत; और (xiv) वैैश्वि�क आर्थि�िक संंकेेतक । उधाार लाागत 
(अर्थाा�त ब्यााज दर) प्रॉॉक्सीी, नीीति�गत अनि�श्चि�तताा और वि�नि�मय 
दर कोो छोोड़कर चर वर्षष-दर-वर्षष (व-दर-व) वृृद्धि� मंें बदल जाातेे हंैं । 
ब्यााज दर प्रॉॉक्सीी, और नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ंकाा उपयोोग स्तर 
मूूल्योंं मंें कि�याा जााताा हैै । वि�नि�मय दरोंं कोो ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी 
(tति�-द-ति�) वाार्षि�िक वृृद्धि� दर मंें बदल दि�याा जााताा हैै । प्रत्येेक खंंड 
मंें अध्ययन कि�ए गए एचएफआई कीी वि�स्तृृत सूूचीी अनुलुग्नक II 
मंें दीी गई हैै ।

इस वि�शे्लेषण केे लि�ए उपयोोग कि�याा गयाा डेेटाा अपै्रैल 2013 
सेे दि�संंबर 2024 तक काा हैै । चूँँ�कि� संंदर्भभ शृृखलाा (अर्थाा�त, 
जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण) तै्रैमाासि�क अंंतरााल पर उपलब्ध हैै, चर चयन 
तै्रैमाासि�क आवृृति� पर कि�याा जााताा हैै और सीीएलआई कीी गणनाा 
तै्रैमाासि�क आवृृति� पर भीी कीी जाातीी हैै ।

V. अनुुभवजन्य नि�ष्कर्षष

V.1 चर चयन

एचएफआई काा सहसंंबंंध वि�शे्लेषण जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण 
केे सााथ वैैश्वि�क पण्य कीी कीीमतोंं काा बहुत अधि�क ऋणाात्मक 
सहसंंबंंध दर्शाा�ताा हैै । पण्य कीी कीीमतोंं केे भीीतर, कच्चेे तेेल कीी 
कीीमतंें 1-2 ति�मााहि�योंं केे अंंतरााल केे सााथ वि�नि�र्माा�ण वृृद्धि� कोो 
प्रभाावि�त करतीी हंैं । आईएमएफ कीी सभीी पण्य कीीमतंें (सोोनेे 
कोो छोोड़कर) भीी 1-2 ति�मााहि�योंं केे अंंतरााल केे सााथ वि�नि�र्माा�ण 
वृृद्धि� कोो कम करतीी हंैं । पण्य आयाात 1-2 ति�मााहीी केे अंंतरााल मंें 
वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें वृृद्धि� कोो कम करताा हैै, जबकि� गैैर-तेेल नि�र्याा�त 

एक ति�मााहीी केे अंंतरााल केे सााथ वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें वृृद्धि� मंें सुधुाार 

करताा हैै । वैैश्वि�क चरोंं मंें, अमेेरि�कीी गैैर-कृृषि�  पेेरोोल रोोजगाार काा 

जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण केे सााथ एक ति�मााहीी लीीड (साारणीी 2) केे सााथ 

सकााराात्मक सहसंंबंंध रखताा हैै ।

प्रति�गमन अनुमुाानोंं काा उपयोोग करके चर चयन ओएलएस 

प्रति�गमन और माात्राात्मक प्रति�गमन (मााध्यि�िकाा केे लि�ए) काा 

उपयोोग करके कि�याा जााताा हैै । प्रति�गमन मंें जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण 

कीी डेेटाा जनरेटेिं�ग प्रक्रि�याा मंें कि�सीी भीी समय लगााताार प्रभााव 

कोो समााप्त करने केे लि�ए अति�रि�क्त प्रति�गमन केे रूप मंें जीीवीीए 

- वि�नि�र्माा�ण काा लैैग्ड वैैल्यूू शाामि�ल हैै  । एचएफआई सेे जुडु़ाा 

प्रति�गमन गुणुांं�क तब नि�काालाा जााताा हैै जब गुणुांं�क अनुमुाान 

महत्व केे 10 प्रति�शत स्तर पर सांं�ख्यि�िकीीय रूप सेे महत्वपूूर्णण हैै ।1

प्रति�गमन अनुमुाान जीीवीीए - वि�नि�र्माा�ण वृृद्धि� पर पण्य कीी 

कीीमतोंं केे समाान प्रभााव दि�खाातेे हंैं  । ऐसाा प्रतीीत होोताा हैै कि� 

रेलेवे मााल ढुुलााई और पेेट्रोोलि�यम खपत काा जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण 

केे सााथ महत्वपूूर्णण सकााराात्मक संंबंंध हैै । गैैर-खााद्य ऋण और 

उद्योोग कोो वाास्तवि�क ऋण भीी 2 ति�मााहि�योंं कीी लीीड केे सााथ 

वि�नि�र्माा�ण वृृद्धि� मंें सुधुाार करताा हैै । उधाार लाागत प्रॉॉक्सीी, अर्थाा�त् 

जीी-सेेक 10-वर्षीीय प्रति�फल और खजाानाा बि�ल दर सेे उधाार लेेनेे 

साारणीी 2: शीीर्षष 10 एचएफआई केे सााथ जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण 
वृृद्धि� केे क्रॉॉस सहसंबंंधं अनुमुाान

चर पि�यर्ससन कंेंडल स्पीीयरमैन

आईएमएफ कच्चेे तेेल कीी कीीमत (-2) -0.48 -0.40 -0.53

आईएमएफ औद्योोगि�क इनपुटु (-2) -0.50 -0.39 -0.56

आईएमएफ सभीी पण्य  मूूल्य (-2) -0.48 -0.38 -0.53

आईएमएफ सभीी (सोोनाा छोोड़कर) पण्य  मूूल्य (-2) -0.48 -0.38 -0.54

गैैर-तेेल नि�र्याा�त (-1) 0.49 0.38 0.54

उद्योोग कोो वाास्तवि�क ऋण (-2) 0.47 0.37 0.51

आईएमएफ धाातु ुकीी कीीमतंें (-2) -0.41 -0.37 -0.49

व्याापाारि�क आयाात (-2) -0.44 -0.35 -0.52

यूूएस गैैर-कृृषि�  पेेरोोल रोोजगाार एसए (-1) 0.34 0.43 0.57

डब्ल्यूूपीीआई औद्योोगि�क कच्चाा मााल (-2) -0.42 -0.33 -0.45

टि�प्पणीी: कोोष्ठक मंें इंंगि�त संखं्याा चर केे अंतंरााल कोो इंंगि�त करतीी हैै, जि�से ति�मााहि�योंं मंें माापाा 
जााताा हैै। 
स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा।

1	 क्वांं�टााइल प्रति�गमन कीी माानक त्रुटुि�यांं� एसीीम्टोोटि�क माानक त्रुटुि� हंैं।
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काा बोोझ बढ़ जााताा हैै और इस प्रकाार, वि�नि�र्माा�ण वि�काास कोो कम 
करताा हैै । पण्य आयाात भीी वि�नि�र्माा�ण वृृद्धि� कोो नि�यंंत्रि�त करताा हैै 
(साारणीी 3) ।

अंंत मंें, पाारस्परि�क जाानकाारीी काा उपयोोग करके परि�वर्ततनीीय 
चयन, कोोसााइन समाानताा और (एल 1 और एल 2) दूूरीी मााप2 
फि�ल्टर क्षमताा उपयोोग, कच्चेे मााल कीी लाागत काा दृष्टि�कोोण, 
पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण सूूचकांं�क और इसके घटक, व्याापाार - 
परि�वहन संंकेेतक, उधाार लाागत प्रॉॉक्सीी और पण्य कीी कीीमतोंं 
(साारणीी 4) काा उपयोोग करते हंैं ।

व्यक्ति�गत एचएफआई कीी संंकेेतन शक्ति� सेे चुनेुे गए चर 
एचएफआई केे बीीच अंंतःःक्रि�याा कीी अनदेेखीी करते हंैं । उसके 
लि�ए, उपयुकु्त चर कीी पहचाान करने केे लि�ए सभीी चर काा उपयोोग 
एक हीी ढांं�चे (अलग-अलग लैैग केे सााथ) मंें एक सााथ कि�याा जााताा 
हैै । यह कि�चन-सिं�ंक दृष्टि�कोोण महत्वपूूर्णण चर कीी पहचाान करने 
केे लि�ए तीीन व्याापक तरीीकोंं काा उपयोोग करताा हैै - रि�कर्सि�िव 
फीीचर एलि�मि�नेशन (आरएफ़ई), रैंडंम फॉॉरेसे्ट (आरएफ) और 
XGBoost । पण्य कीी कीीमतोंं केे अलाावाा, वैैश्वि�क संंकेेतकोंं और 
नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ंकोो जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण वि�काास केे प्रमुखु 
चर केे रूप मंें चुनुाा जााताा हैै । वाास्तवि�क गैैर-खााद्य ऋण और 
उद्योोग कोो ऋण काा चयन आरएफई और रैंडंम फॉॉरेसे्ट मंें कि�याा 

जााताा हैै । घरेलूेू आर्थि�िक संंकेेतक और उधाार लाागत प्रॉॉक्सीी भीी 
फ़ि�ल्टर कि�ए जाातेे हंैं (साारणीी 5) ।

V.2 चयनि�त एचएफआई केे व्याापाार चक्र गुुणोंं काा क्रॉॉस-सत्याापन

वि�भि�न्न तरीीकोंं केे मााध्यम सेे चुनेुे गए चरोंं काा संंयोोजन 
एचएफआई कीी एक व्याापक सूूचीी प्रदाान करताा हैै जि�समें जीीवीीए-
वि�नि�र्माा�ण वि�काास केे बाारे े मंें कुुछ प्रमुखु जाानकाारीी होोतीी हैै । 
चयनि�त एचएफआई कीी सूूचनाा साामग्रीी कोो वेेवलेेट वि�शे्लेषण काा 

साारणीी 3: जीीवीीए केे प्रति�गमन गुणुांं�क - एचएफआई केे 
सााथ वि�नि�र्माा�ण

चर ओएलएस 
प्रति�गमन

क्वांं�टााइल रि�ग्रेशेन 
(मेडेि�यन)

भाारतीीय बाास्केट कच्चेे तेेल कीी कीीमत  (-1) -1.40 -0.54

डब्ल्यूूपीीआई वि�नि�र्माा�ण (-1) -1.03 -0.45

रेलेवे मााल ढुुलााई (-2) 1.03 0.31

पेेट्रोोलि�यम कीी खपत (-1) 0.86 0.26

उद्योोग कोो वाास्तवि�क ऋण (-2) 0.67 0.23

वाास्तवि�क गैैर-खााद्य ऋण (-2) 0.62 0.22

जीी-सेेक 10 वर्षष कीी प्रति�फल (-2) -0.98 -1.10

टीी-बि�ल 91 दि�न कीी दर (-1) -1.05 -0.94

WPI हेेडलााइन (-1) 0.64 -0.29

पण्य आयाात (-2) -0.43 -0.48

टि�प्पणीी: कोोष्ठक मंें दीी गई संखं्याा चर केे अंतंरााल कोो इंंगि�त करतीी हैै, जि�से ति�मााहि�योंं मंें माापाा 
जााताा हैै। 
स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा।

2	 L1 (याा मैैनहट्टन) दूूरीी दोो वैैक्टरोंं केे बीीच पूूर्णण वि�चलन हैै जबकि� L2 (याा महाालनोोबि�स) दूूरीी दोो 
वैक््टरोों के बीच वर््ग विचलन के योग का वर््गमूल है।

साारणीी 4: अन्य माानदंडंोंं केे आधाार पर चयनि�त चर 
चर कोोसााइन डीीटीीडब्ल्यूू एमआई

पहलेे सेे गैैर-नि�ष्पाादि�त काार्यय (-2) 1 0 0

IOS कच्चेे मााल कीी लाागत कीी प्रत्यााशाा  (-1) 0 1 0

IOS कच्चेे मााल कीी लाागत कीी प्रत्यााशाा  (-2) 0 1 0

भाारतीीय बाास्केट कच्चेे तेेल कीी कीीमत (-2) 0 0 1

सीीयूू (-1) 1 1 0

सीीयूू (-2) 0 1 0

पीीएमआई रोोजगाार (-1) 0 0 1

पीीएमआई रोोजगाार(-2) 1 0 0

पीीएमआई भवि�ष्य आउटपुटु_(-1) 0 1 0

पीीएमआई भवि�ष्य आउटपुटु(-2) 1 1 0

जीी-सेेक 10 वर्षष प्रति�फल (-1) 1 0 0

जीी-सेेक 10 वर्षष प्रति�फल (-2) 1 0 0

आईएमएफ औद्योोगि�क इनपुटु (-1) 0 0 1

आईएमएफ औद्योोगि�क इनपुटु (-2) 0 0 1

पीीएमआई इनपुटु कीीमतंें (-1) 0 1 0

पीीएमआई इनपुटु कीीमतंें (-2) 0 1 0

पीीएमआई नए नि�र्याा�त ऑर्डडर (-2) 1 1 0

पीीएमआई नए ऑर्डडर (-1) 1 1 0

पीीएमआई नए ऑर्डडर (-2) 0 1 0

पीीएमआई आउटपुटु कीीमतंें (-2) 1 0 0

पीीएमआई आउटपुटु (-1) 1 1 0

पीीएमआई आउटपुटु (-2) 0 1 0

पेेट्रोोलि�यम खपत (-1) 0 0 1

पीीएमआई सूूचकांं�क (-1) 1 1 0

पीीएमआई सूूचकांं�क (-2) 1 1 0

रेलेवे मााल यााताायाात (-2) 0 0 1

वाास्तवि�क गैैर-खााद्य ऋण (-1) 0 0 1

वाास्तवि�क गैैर-खााद्य ऋण(-2) 0 0 1

यूूपीीआई भुगुताान (-1) 0 1 0

यूूपीीआई भुगुताान (-2) 0 1 0

डब्ल्यूूपीीआई हेेडलााइन (-1) 0 0 1

डब्ल्यूूपीीआई हेेडलााइन (-2) 0 0 1

डब्ल्यूूपीीआई नि�र्मि�ित उत्पााद (-1) 0 0 1

डब्ल्यूूपीीआई नि�र्मि�ित उत्पााद (-2) 0 0 1

टि�प्पणीी:	1. 	 ‘0’ काा मतलब हैै ‘नहींं चुनुाा गयाा’ और 1 काा मतलब हैै ‘चुनुाा गयाा’।
	 2. 	ब्रै केेट मंें दीी गई संखं्याा चर केे लैैग्स कोो दि�खाातीी हैै।
स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा।



86

आलेख जीीवीीए केे लि�ए समग्र अग्रणीी संकेंेतक - भाारत केे लि�ए वि�नि�र्माा�ण

आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

उपयोोग करके सत्याापि�त कि�याा जााताा हैै । क्रॉॉस-वेेवलेेट वि�शे्लेषण 

एचएफआई और बंेंचमाार्कक  शृंं�खलाा (अर्थाा�त जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण) केे 

बीीच सुसुंगंतताा कीी सटीीकताा प्रदाान करताा हैै ।3

वेेवलेेट सुसुंंगतताा अनुुमाानोंं सेे पताा चलताा हैै कि� जीीवीीए 

वि�नि�र्माा�ण वृृद्धि� आठ प्रमुुख उद्योोगोंं, व्याापाारि�क नि�र्याा�त, 

आईआईपीी उपयोोग-आधाारि�त वर्गीीकरण, अमेेरि�कीी गैैर-कृृषि�  

पेेरोोल सेे रोोजगाार, भाारतीीय बाास्केट कच्चेे तेेल कीी कीीमत, 

सीीमंेंट उत्पाादन और यूूएस आईआईपीी (साारणीी 6) केे सााथ 
उच्च साामंंजस्य दि�खाातीी हैै ।

वेेवलेेट सुसुंगंतताा प्लॉॉट भीी 1-2 ति�मााहीी कीी बढ़त मंें जीीवीीए-
वि�नि�र्माा�ण केे सााथ इन संकेंेतकोंं कीी प्रमुखु गुणुोंं कीी पुषु्टि� करताा हैै । 
उच्च सुसुंगंतताा वाालेे संकेंेतकोंं केे इस साामाान्य समुचु्चय कोो चर 
चयन समुचु्चय (अनुलुग्नक III) मंें चर केे अलग-अलग समुचु्चय 
(पि�छले चयनोंं सेे चर केे वि�भि�न्न अन्य उप-समुचु्चय केे सााथ) केे 
रूप मंें भीी चुनुाा जााताा हैै । वेेवलेेट कीी चाार्टट  कीी व्यााख्याा काा एक 
संकं्षि�प्त वि�वरण अनुलुग्नक IV मंें प्रदाान कि�याा गयाा हैै ।

ए. सम ग्र अग्रणीी संकेंेतक

सीीएलआई काा नि�र्माा�ण वि�भि�न्न तरीीकोंं सेे चयनि�त 
एचएफआई काा उपयोोग करके कि�याा जााताा हैै । एचएफआई केे 
प्रत्येेक चयन केे लि�ए, सीीएलआई काा नि�र्माा�ण साामाान्य औसत, 
भाारि�त औसत और डीीएफएम काा उपयोोग करके कि�याा जााताा हैै । 
इस दृष्टि�कोोण केे बााद, 48 अलग-अलग सीीएलआई काा नि�र्माा�ण 
कि�याा जााताा हैै और प्रत्येेक सीीएलआई केे प्रदर्शशन कोो तै्रैमाासि�क 
डेेटाा केे लि�ए क्रॉॉस-सहसंबंंधं और टर्ननअरााउंंड बिं�दंु ुवि�शे्लेषण काा 
उपयोोग करके माान्य कि�याा जााताा हैै । क्रॉॉस-सहसंबंंधं कीी जाँँ�च 1 
ति�मााहीी और 2 ति�मााहि�योंं कीी लीीड सेे कीी जाातीी हैै । क्रॉॉस-सहसंबंंधं 
परि�णाामोंं सेे पताा चलताा हैै कि� रैंडंम फोोरेसे्ट - XGBoost सेे 
चुनेुे गए चर और व्युतु्क्रम माानक वि�चलन भाार काा उपयोोग करके 
संयंुकु्त, 1-2 ति�मााहीी लीीड पर उच्चतम टै्रैकिं�ग प्रदाान करते हंैं । 
रैंडंम फोोरेसे्ट सेे सीीएलआई भीी दूूसरोंं कीी तुलुनाा मंें बेेहतर टै्रैकिं�ग 
प्रदाान करताा हैै (साारणीी 7) । क्रॉॉस-सहसंबंंधं अनुमुाानोंं कीी वि�स्तृृत 
सूूचीी अनुलुग्नक V मंें प्रदाान कीी गई हैै ।

साारणीी 5: आरएफ़ई, आरएफ़ और XGBoost मंें चयनि�त चर
चर ति�मााहीी मंें लीीड 

वि�धि� = RFE

यूूएस गैैर-कृृषि�  पेेरोोल रोोजगाार (एसए) 1

अंतंर्राा�ष्ट्रीीय हवााई याात्रीी यााताायाात 2

यूूरोोपीीय ईपीीयूू 2

वाास्तवि�क गैैर-खााद्य ऋण 1

कच्चेे मााल कीी आईओएस लाागत (प्रत्यााशाा) 1

टीी-बि�ल 91 दि�न काा प्रति�फल 2

आईएमएफ सभीी (सोोनेे कोो छोोड़कर) पण्य  कीी कीीमतंें 1

वि�धि� = रैंडंम फोोरेसे्ट 

उद्योोग कोो वाास्तवि�क ऋण 1

वैैश्वि�क ईपीीयूू 1

सीीमंेंट उत्पाादन 1

जीी-सेेक 10 सााल काा प्रति�फल 2

यूूएसए ईपीीयूू 1

डबल्यूूपीीआई हेेडलााइन 2

वााणि�ज्यि�िक मोोटर वााहन बि�क्रीी 1

भाारत ईपीीयूू 1

वि�धि� = XGBoost

अंतंर्राा�ष्ट्रीीय काार्गोो यााताायाात 1

वैैश्वि�क ईपीीयूू 1

डब्ल्यूूसीीएमआर 1

उभरते और वि�काासशीील एशि�याा कोो नि�र्याा�त 2

घरेलूेू हवााई याात्रीी यााताायाात 1

डब्ल्यूूपीीआई वि�नि�र्माा�ण 1

उच्च गति� डीीजल 1

यूूएस गैैर-कृृषि�  पेेरोोल डेेटाा 1

आईआईपीी उपभोोक्ताा उत्पााद 1

आईआईपीी उपभोोक्ताा गैैर-टि�कााऊ वस्तुएुंं 1

स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा ।

3	 यहांं�, समय शृंं�खलाा डेेटाा कीी अवधि� कीी सीीमाा केे काारण अग्रणीी गुणु सीीधेे क्रॉॉस-स्पेक्ट्रम सेे 
नहीीं मांगी जाती है। इस विश्लेषण के लिए उपयोग किया गया डेटा, 2013-14 की पहली तिमाही 
से 2024-25 की तीसरी तिमाही तक विस््ततारित है, जिसमेें कोविड महामारी के कारण व््यवधान 
शामिल हैैं। चयनित डेटा मेें व््ययापार चक्र कवरजे की कमी, तरगंोों की ओवरफिटिग का कारण बन 
सकती है और चरण अतंर का पक्षपातपूर््ण अनमुान हो सकता है। इसलिए, इस सदंर््भ मेें ससुगंतता 
माप का उपयोग किया जाता है।

साारणीी 6: क्रॉॉस वेेवलेेट वि�श्लेषेण से ेसुसुंगंतताा
शृंं�खलाा सुसुंगंतताा अवधि� 

(ति�मााहि�योंं मंें)
सुसुंगंतताा

आठ कोोर: कुुल मि�लााकर 2 0.78

व्याापाारि�क नि�र्याा�त 2 0.75

आईआईपीी इंंटरमीीडि�एट साामाान 2 0.73

आईआईपीी प्रााथमि�क साामाान 2 0.73

यूूएस गैैर-कृृषि�  पेेरोोल (एसए) 2 0.68

आईआईपीी बुनुि�याादीी ढांं�चाा/नि�र्माा�ण साामाान 2 0.64

भाारतीीय बाास्केट कच्चेे तेेल कीी कीीमत 2 0.59

सीीमंेंट उत्पाादन 2 0.59

डब्ल्यूूपीीआई आईआरएम 2 0.59

यूूएस आईआईपीी 2 0.59

स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा ।
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इसके बााद, हाार्डिं�ंग और पैैगन (2002) दृष्टि�कोोण काा उपयोोग 
करके प्रस्ताावि�त सीीएलआई और संंदर्भभ शृंं�खलाा पर टर्ननअरााउंंड 
बिं�ंदु ुवि�शे्लेषण कि�याा गयाा थाा । सीीएलआई केे टर्ननअरााउंंड बिं�ंदुओुं ं
कोो अग्रणीी गुणुोंं कोो टै्रैक करने केे लि�ए संंदर्भभ शृंं�खलाा केे सााथ मैैप 
कि�याा जााताा हैै । XGBoost केे सााथ रैंडंम फोोरेसे्ट पर आधाारि�त 
सीीएलआई मंें एक चौौथााई कीी लीीड हैै, जबकि� रैंडंम फोोरेसे्ट मंें 
औसतन एक सेे दोो ति�मााहि�योंं कीी लीीड हैै (साारणीी 8) ।

अंंत मंें, प्रस्ताावि�त सीीएलआई और संंदर्भभ शृंं�खलाा कीी समय 
शृंं�खलाा प्लॉॉट कोोवि�ड अवधि� कोो छोोड़कर सीीएलआई केे प्रमुखु 
गुणुोंं कोो दृश्य रूप सेे स्थाापि�त करतीी हैै । कोोवि�ड महाामाारीी केे 

दौौराान आर्थि�िक व्यवधाान केे काारण भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा 
मंें व्याापक मंंदीी आई और उसके बााद धीीरे-ेधीीरे े सुधुाार हुुआ । 
रि�कवरीी कीी सीीमाा वि�भि�न्न के्षेत्रोंं मंें भि�न्न थीी जि�सने हााल हीी मंें 
महाामाारीी कीी अवधि� (चाार्टट  1) केे दौौराान सीीएलआई कीी प्रमुखु 
गुणुोंं कोो कमजोोर कर दि�याा थाा ।

व्युतु्पत्ति� काा अनुसुरण करते हुुए, सीीएलआई कोो रैंडंम 
फोोरेसे्ट - XGBoost माानदंडं केे आधाार पर चुनेुे गए चाारोंं काा 
उपयोोग करके और भाारि�ताा केे रूप मंें व्युतु्क्रम माानक वि�चलन काा 
प्रयोोग करके इनकाा एकत्रीीकरण करने काा प्रस्तााव हैै । चयनि�त चर 
साारणीी 9 मंें सूूचीीबद्ध हंैं ।

साारणीी 7: चुुनिं�दंाा सीीएलआई काा जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण केे सााथ क्रॉॉस सहसंबंंधं 
चर चयन सीीएलआई वि�नि�र्माा�ण लैैग = 1 लैैग = 2

पूूर्णण नमूनाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर पूूर्णण नमूनाा कोोवि�ड-कााल कोो छोोड़कर

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट साामाान्य औसत 0.39 0.29 0.16 0.37

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत – एसडीी 0.86 0.85 0.59 0.71

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.40 0.23 0.17 0.31

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2) काारक) 0.27 0.39 0.00 0.42

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1) फैैक्टर) 0.46 0.05 0.16 0.09

आरएफ साामाान्य औसत 0.62 0.64 0.34 0.61

आरएफ भाारि�त औसत - एसडीी 0.74 0.78 0.61 0.73

आरएफ भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.59 0.66 0.28 0.61

आरएफ डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2) काारक) 0.07 0.34 0.29 0.32

आरएफ डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1) फैैक्टर) 0.07 0.51 0.26 0.50

आरएफ-स्पीीयरमैन साामाान्य औसत 0.64 0.77 0.54 0.74

आरएफ-स्पीीयरमैन भाारि�त औसत – एसडीी 0.56 0.73 0.64 0.68

आरएफ-स्पीीयरमैन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.58 0.76 0.50 0.75

आरएफ-स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2) काारक) 0.06 0.52 0.24 0.50

आरएफ-स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1) फैैक्टर) 0.05 0.48 0.28 0.49

आरएफ-क्वांं�टााइल साामाान्य औसत 0.66 0.69 0.39 0.65

आरएफ-क्वांं�टााइल भाारि�त औसत – एसडीी 0.66 0.75 0.69 0.67

आरएफ-क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.70 0.72 0.44 0.69

आरएफ-क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2) काारक) 0.07 0.32 0.24 0.24

आरएफ-क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1) फैैक्टर) 0.08 0.54 0.23 0.47

सुसुंगंतताा सरल औसत 0.46 0.68 0.51 0.65

सुसुंगंतताा भाारि�त औसत - एसडीी 0.49 0.68 0.55 0.61

सुसुंगंतताा भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.39 0.66 0.48 0.63

सुसुंगंतताा डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2) काारक) 0.12 0.51 0.32 0.54

सुसुंगंतताा डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1) फैैक्टर) 0.08 0.47 0.32 0.50

टि�प्पणीी:	• हााइलााइट कि�ए गए खाानोंं काा सह-संबंंधं 50 प्रति�शत सेे अधि�क हैै।
	 • कोोष्ठक मंें दीी गई संखं्यााएं ंडीीएफ़एम मंें प्रयोोग होोनेे वाालेे काारकोंं कीी संखं्याा कोो दर्शाा�ते हंैं।
स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा ।
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यह उल्लेेख कि�याा जाा सकताा हैै कि� व्याापाार चक्र दीीर्घघकाालि�क 

पैैटर्नन प्रदर्शि�ित करताा हैै जोो समय केे सााथ वि�कसि�त होोताा हैै । 

तै्रैमाासि�क डेेटाा काा उपयोोग करके व्याापाार चक्र वि�शे्लेषण केे लि�ए, 

आमतौौर पर कम सेे कम 30 सेे 50 वर्षोंं (अर्थाा�त 120 सेे 200 

तै्रैमाासि�क अवलोोकन) कीी समय शृंं�खलाा कीी अवधि� रखनेे कीी 

सि�फाारि�श कीी जाातीी हैै । यह अवधि� कई पूूर्णण व्याावसाायि�क चक्रोंं कीी 

पहचाान करने कीी अनुमुति� देेतीी हैै, जोो आम तौौर पर 5 सेे 10 वर्षोंं 

केे बीीच चलते हंैं (ओईसीीडीी, 2008; कैैनोोवाा, 1998) । एक लंंबीी 

समय शृंं�खलाा प्रवृृत्ति�-चक्र अपघटन, फ़ि�ल्टरिं�गं तकनीीकोंं (जैैसेे, 

एचपीी फ़ि�ल्टर), और अर्थथमि�तीीय मॉॉडलिं�ंग मंें उपयोोग कीी जाानेे 

वाालीी सांं�ख्यि�िकीीय वि�धि�योंं कीी वि�श्वसनीीयताा मंें सुधुाार करने मंें भीी 

मदद करतीी हैै । इस वि�शे्लेषण मंें, 12 सााल केे डेेटाा काा उपयोोग 

साारणीी 8: सीीएलआई काा प्रमुखु गुणु
चर चयन सीीएलआई वि�नि�र्माा�ण शीीर्षष गर्तत

रैंडंम फोोरेसे्ट  – XGBoost  भाारि�त औसत - एसडीी 2015.50 2016.75
रैंडंम फोोरेसे्ट  – XGBoost  भाारि�त औसत - एसडीी 2017.75 2020.00
रैंडंम फोोरेसे्ट  – XGBoost  भाारि�त औसत - एसडीी 2021.25 2022.25
रैंडंम फोोरेसे्ट  – XGBoost  भाारि�त औसत - एसडीी 2023.50
रैंडंम फोोरेसे्ट भाारि�त औसत - एसडीी 2015.25 2017.00
रैंडंम फोोरेसे्ट भाारि�त औसत - एसडीी 2018.00 2019.00
रैंडंम फोोरेसे्ट भाारि�त औसत - एसडीी 2021.25 2022.25
रैंडंम फोोरेसे्ट भाारि�त औसत - एसडीी 2023.50

संदंर्भभ शृंं�खलाा

संदंर्भभ शृंं�खलाा जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण 2015.75 2017.25
जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण 2018.00 2020.00
जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण 2021.25 2022.50
जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण 2023.75  

टि�प्पणीी:	1. 	 हरे ेरंगं काा सीीएलआई प्रस्ताावि�त हैै और सफ़ेद रंगं काा सीीएलआई उसके पश्चाात सबसे अच्छाा वाालाा हैै।
	 2. 	शी ीर्षष और गर्तत कीी समय-शृंं�खलाा अंशं मंें दीी गई हैै। YYYY.00 वर्षष YYYY कीी पहलीी ति�मााहीी दर्शाा�ताा हैै, YY.25 वर्षष YYYY कीी दूूसरीी ति�मााहीी हैै, YY.50 वर्षष YYYY कीी तीीसरीी ति�मााहीी 

हैै और YY.75 वर्षष YYYY कीी चौौथीी ति�मााहीी हैै। सभीी वर्षष वि�त्तीीय वर्षष हंैं।
स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा ।

Chart 1: CLI and Reference Series

a. Using Random Forest – XG Boost
with Inv. SD weights (Proposed)

(Scaled Values using CDF transformation)

b. Using Random Forest with Inv.
SD weights (Second Best)

(Scaled Values using CDF transformation)

Sources: : Authors’ calculations.
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चाार्टट 1:  सीीएलआई और संदंर्भभ सूूचीी
ए. Inv. एसडीी भाारि�ताा केे सााथ (प्रस्ताावि�त) रैंडंम फोोरेसे्ट-

एक्सजीी बूूस्ट काा प्रयोोग करते हुुए 
(सीीडीीएफ रूपांं�तरण काा प्रयोोग करकेे प्रााप्त माान)

बीी. Inv. एसडीी भाारि�ताा केे सााथ रैंडंम फोोरेसे्ट-एसडीी काा 
प्रयोोग करते हुुए (दूूसराा सबसे ेअच्छाा)

(सीीडीीएफ रूपांं�तरण काा प्रयोोग करकेे प्रााप्त माान)
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स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा ।
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जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण केे प्रमुखु संंकेेतक कोो प्रााप्त करने केे लि�ए कि�याा 
जााताा हैै जोो उचि�त हैै लेेकि�न लंंबेे चक्रोंं काा अध्ययन करने केे 
लि�ए, वि�शेेष रूप सेे कोोवि�ड-19 केे काारण उत्पन्न व्यवधाानोंं कीी 
स्थि�िति� मंें यह पर्याा�प्त नहींं होो सकताा हैै  । महाामाारीी केे बााद काा 
डेेटाा दोो सााल तक वि�स्ताारि�त हैै जोो आर्थि�िक चर कीी डेेटाा नि�र्माा�ण 
प्रक्रि�याा मंें कि�सीी भीी बदलााव कोो समझने केे लि�ए अपर्याा�प्त हैै । 
कोोवि�ड महाामाारीी केे काारण डेेटाा सीीमााओं ंऔर व्यवधाानोंं केे बााद, 
बेेहतर डेेटाा उपलब्धताा केे सााथ नि�यमि�त अंंतरााल पर सीीएलआई 
केे नि�र्माा�ण पर फि�र सेे वि�चाार करने कीी सि�फाारि�श कीी जाातीी हैै ।

VI. नि�ष्कर्षष 

इस शोोध पत्र मंें वि�भि�न्न उच्च आवृृत्ति� संंकेेतकोंं काा उपयोोग 
करके जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण केे वि�काास दर चक्र कोो टै्रैक करने केे 
लि�ए एक समग्र अग्रणीी संंकेेतक काा प्रस्तााव कि�याा गयाा हैै । उच्च 
आवृृत्ति� संंकेेतकोंं मंें, पण्य कीी कीीमतंें, आईआईपीी काा उपयोोग-
आधाारि�त वर्गीीकरण, भवि�ष्योोन्मुखुीी सर्वेक्षण-आधाारि�त संंकेेतक, 
उद्योोग कोो वि�तरि�त ऋण, नीीति�गत अनि�श्चि�तताा और पण्य कीी 
वैैश्वि�क कीीमतंें जीीवीीए वि�नि�र्माा�ण वृृद्धि� पर अग्रणीी वि�शेेषतााओं ंकोो 
शाामि�ल कि�याा जााताा हैै । 

रैंडंम फोोरेसे्ट और XGBoost काा उपयोोग करके नि�र्मि�ित 
सीीएलआई एक ति�मााहीी केे अंंतरााल पर 86 प्रति�शत केे क्रॉॉस 
सहसंंबंंध केे सााथ उच्चतम टै्रैकिं�ग शक्ति� प्रदर्शि�ित करताा हैै (72 
प्रति�शत समकाालीीन सहसंंबंंध केे वि�परीीत) । नि�र्मि�ित सीीएलआई 
केे टर्ननअरााउंंड पॉॉइंंट जीीवीीए-वि�नि�र्माा�ण टर्ननअरााउंंड पॉॉइंंट््स कोो 
एक चौौथााई तक लेे जाातेे हंैं । प्रस्ताावि�त सीीएलआई कीी प्रमुखु 
वि�शेेषताा पूूर्वव-कोोवि�ड अवधि� और महाामाारीी केे बााद कीी रि�कवरीी 
अवधि� मंें मजबूतीी कोो दर्शाा�तीी हैै ।
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साारणीी 9: रैंडंम फोोरेसे्ट  और पाारस्परि�क जाानकाारीी केे 
आधाार पर चुुने ेगए चर

सीमेंट उत्पादन डब्ल्यूपीआई हेडलाइन

वाणिज्यिक मोटर वाहन बिक्री डब्ल्यूपीआई विनिर्माण

आईआईपी उपभोक्ता वस्तुएँ जी-सेक 10 वर्ष का प्रतिफल 

आईआईपी गैर-उपभोक्ता वस्तुएँ डब्ल्यूसीएमआर

हाई स्पीड डीजल आईएमएफ सभी (सोने को छोड़कर) पण्य  
की कीमतें

अंतर्राष्ट्रीय एयर कार्गो उभरते और विकासशील एशिया को निर्यात

घरेलू हवाई यात्री यातायात अमेरिका गैर-कृषि पेरोल रोजगार

उद्योग को वास्तविक ऋण वैश्विक ईपीयू

भारत ईपीयू
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अनुलुग्नक I: परि�वर्ततनीीय चयन केे लि�ए उपयोोग कीी जााने ेवाालीी वि�धि�याँँ�

क्रॉॉस-सहसंबंंधं:

क्रॉॉस-सहसंबंंधं वि�शे्लेषण एक सांं�ख्यि�िकीीय तकनीीक हैै 
जि�सकाा उपयोोग अलग-अलग अंतंरााल पर दोो समय शृंं�खलाा केे 
बीीच संबंंधंोंं कोो माापनेे केे लि�ए कि�याा जााताा हैै, जि�ससे चरोंं केे बीीच 
लीीड-लैैग संबंंधंोंं और समकाालि�कताा कीी पहचाान करने मंें मदद 
मि�लतीी हैै। व्याापाार चक्र वि�शे्लेषण मंें, इसकाा प्रयोोग अक्सर यह 
जांं�चनेे केे लि�ए कि�याा जााताा हैै कि� आर्थि�िक संकेंेतक समग्र चक्र 
केे संबंंधं मंें कैैसेे चलते हंैं, जि�समें यह नि�र्धाा�रि�त होोताा हैै कि� वेे 
लीीड कर रहे हंैं, समकाालि�क हंैं, याा लैैग संकेंेतक हंैं (स्टॉॉक और 
वााटसन, 1999)। एक सकााराात्मक अंतंरााल पर एक उच्च क्रॉॉस-
सहसंबंंधं बतााताा हैै कि� एक चर दूूसरे ेकोो लीीड करताा हैै, जबकि� 
शूून्य अंतंरााल पर एक मजबूत सहसंबंंधं एक सााथ गति� कोो इंंगि�त 
करताा हैै। इस पद्धति� काा उपयोोग समष्टि�-आर्थि�िक अनुसुंधंाानोंं मंें 
आर्थि�िक संकेंेतकोंं कीी भवि�ष्य मंें स्थि�िति� काा आकलन करने और 
के्षेत्रोंं मंें संचंरण तंंत्र कोो समझने केे लि�ए कि�याा जााताा हैै।

प्रति�गमन वि�श्लेषेण

ओर्डि�िनरीी लीीस्ट स्क्वाायर्सस (ओएलएस) काा उपयोोग करके 
प्रति�गमन वि�शे्लेषण आर्थि�िक और वि�त्तीीय अनुसुंधंाान मंें आश्रि�त 
और स्वतंंत्र चर केे बीीच संबंंधंोंं काा अनुमुाान लगाानेे केे लि�ए एक 
मौौलि�क सांं�ख्यि�िकीीय वि�धि� हैै। ओएलएस सबसे अच्छाा फि�टिं�ग 
रैखैि�क समीीकरण प्रााप्त करने केे लि�ए स्क्वाायर रेसेि�डुयल्स केे योोग 
कोो कम करताा हैै, जि�ससे यह व्याापाार चक्र वि�शे्लेषण, पूूर्वाा�नुमुाान 
और नीीति� मूूल्यांं�कन (ग्रीीन, 2012) केे लि�ए व्याापक रूप सेे 
उपयोोग कि�याा जााताा हैै।

क्वांं�टााइल रि�ग्रेशेन 

क्वांं�टााइल रि�ग्रेशन एक अर्थथमि�तीीय तकनीीक हैै जोो परि�णााम 
वि�तरण केे वि�भि�न्न बिं�दंुओुं ंपर चर केे बीीच सशर्तत संबंंधं काा अनुमुाान 
लगााकर पाारंपंरि�क ओर्डि�िनरीी लीीस्ट स्क्वाायर्सस (ओएलएस) 
प्रति�गमन काा वि�स्ताार करतीी हैै (कोोएनकर और बैैसेेट, 1978)। 
ओएलएस केे वि�परीीत, जोो मााध्य प्रभााव कोो मॉॉडल करताा हैै, 
क्वांं�टााइल रि�ग्रेशन क्वांं�टााइल मंें वि�षम प्रभाावोंं कोो कैैप्चर करके 
डेेटाा काा अधि�क व्याापक दृश्य प्रदाान करताा हैै। यह व्याापाार चक्र 
वि�शे्लेषण मंें वि�शेेष रूप सेे उपयोोगीी हैै, जहांं� मंंदीी और तेेजीी केे 
दौौराान आर्थि�िक संबंंधं भि�न्न होो सकते हंैं।

कोोसााइन समाानताा

कोोसााइन समाानताा एक मीीट्रि�क हैै जि�सकाा उपयोोग दोो गैैर-
शूून्य वैैक्टर केे बीीच समाानताा कोो माापनेे केे लि�ए उनके बीीच कोोण 
केे कोोसााइन कीी गणनाा करके कि�याा जााताा हैै। यह उच्च आयाामीी 
डेेटाा मंें पैैटर्नन कीी तुलुनाा करने केे लि�ए पााठ वि�शे्लेषण, मशीीन लर्निं�ंग 
और आर्थि�िक अनुसुंधंाान मंें व्याापक रूप सेे उपयोोग मंें लाायाा जााताा 
हैै। यूूक्लि�िडि�यन दूूरीी केे वि�परीीत, कोोसााइन समाानताा वैैक्टर केे 
परि�मााण केे बजााय दि�शाा पर कंेंद्रि�त हैै, जि�ससे यह वि�भि�न्न पैैमाानोंं 
केे सााथ समय शृंं�खलाा  कीी तुलुनाा करने केे लि�ए उपयोोगीी होो जााताा 
हैै। व्याापाार चक्र वि�शे्लेषण मंें, इसेे आर्थि�िक संकेंेतकोंं कीी समाानताा 
काा आकलन करने याा समय केे सााथ वि�भि�न्न देशेोंं केे चक्रीीय 
पैैटर्नन कीी तुलुनाा करने केे लि�ए उपयोोग मंें लाायाा जाा सकताा हैै। 
इसमें लगभग 1 काा माान उच्च समाानताा कोो इंंगि�त करताा हैै, जबकि� 
लगभग 0 काा माान कोोई सहसंबंंधं नहींं बतााताा हैै (हुुआंगं, 2008)।

पाारस्परि�क सूूचनाा 

पाारस्परि�क सूूचनाा (एमआई) एक सूूचनाा-सैैद्धांं�ति�क मााप हैै 
जोो रैखैि�क और गैैर-रेखेीीय संबंंधंोंं (कवर और थॉॉमस, 2006) 
दोोनोंं कोो प्रााप्त करके दोो याादृच्छि�िक चर केे बीीच नि�र्भभरताा कोो 
माापताा हैै। सहसंबंंधं केे वि�परीीत, जोो केेवल रैखैि�क नि�र्भभरताा काा 
पताा लगााताा हैै, एमआई एक चर केे बाारे ेमंें कि�सीी दूूसरे ेज्ञाात चर 
कीी तुलुनाा मंें अनि�श्चि�तताा मंें कमीी काा आकलन करताा हैै। व्याापाार 
चक्र वि�शे्लेषण मंें, एमआई काा उपयोोग वि�भि�न्न आर्थि�िक स्थि�िति�योंं 
मंें सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति� जैैसेे व्याापक 
आर्थि�िक संकेंेतकोंं केे बीीच सह-संबंंधंोंं कीी शक्ति� काा मूूल्यांं�कन 
करने केे लि�ए कि�याा जाा सकताा हैै।

डाायनेमेि�क टााइम वाार्पिं�ग 

डाायनेमि�क टााइम वाार्पिं�ग (डीीटीीडबल्यूू) एक एल्गोोरि�थ्म हैै 
जि�सकाा उपयोोग समय अक्ष (बर्ननड्ट और क्लि�िफोोर्डड, 1994) मंें 
गैैर-रैखैि�क वि�कृृति�यों ं कीी अनुमुति� देकेर दोो समय शृंं�खलाा  केे बीीच 
समाानताा कोो माापनेे केे लि�ए कि�याा जााताा हैै। पाारंपंरि�क दूूरीी मेेट्रि�क्स 
केे वि�परीीत, जैैसेे कि� यूूक्लि�िडि�यन दूूरीी, डीीटीीडबल्यूू ओप्टि�िमल 
वाारपिं�गं पााथ काा पताा लगााकर वि�भि�न्न लंंबााई केे अनुकु्रमोंं कोो 
याा अस्थाायीी बदलाावोंं केे सााथ संरंेखेि�त करताा हैै जोो संबंंधंि�त 
बिं�दंुओुं ं केे बीीच संचंयीी दूूरीी कोो कम करताा हैै। यह इसेे व्याापाार 
चक्र वि�शे्लेषण मंें वि�शेेष रूप सेे उपयोोगीी बनााताा हैै, जहांं� आर्थि�िक 
संकेंेतक देशेोंं याा उद्योोगोंं मंें चरण परि�वर्ततन याा उताार-चढ़ााव कीी 
वि�भि�न्न गति� प्रदर्शि�ित कर सकते हंैं।
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अनुलुग्नक II : सीीएलआई केे लि�ए वि�चाार कि�ए गए एचएफआई कीी सूूचीी

आईआईपीी डेेटाा
आईआईपीी वि�नि�र्माा�ण
आईआईपीी हेेडलााइन इंंडेेक्स
आईआईपीी प्रााथमि�क वस्तुएुँँ 
आईआईपीी पूंं�जीीगत वस्तुएुँँ 
आईआईपीी मध्यवर्तीी वस्तुएुँँ 
आईआईपीी अवसंरंचनाागत वस्तुएुँँ 
आईआईपीी कंंज्यूमर ड््यूूरेबेल्स
आईआईपीी उपभोोक्ताा गैैर-टि�कााऊ वस्तुएुंं

वैैश्वि�क व्याापाार
उभरते और वि�काासशीील एशि�याा कोो नि�र्याा�त
यूूरोोप कोो नि�र्याा�त
यूूएस गैैर-कृृषि�  पेेरोोल डेेटाा
यूूएस आईआईपीी
चीीन आईआईपीी

वि�देेशीी व्याापाार
व्याापाारि�क नि�र्याा�त
व्याापाारि�क आयाात
गैैर-तेेल, गैैर-स्वर्णण आयाात
गैैर-तेेल नि�र्याा�त
सेेवााओं ंकाा नि�र्याा�त
सेेवााओं ंकाा आयाात
पूंं�जीीगत वस्तुओुं ंकाा आयाात

रोोजगाार कीी स्थि�िति�
सीीएमआईई श्रम बल भाागीीदाारीी - अखि�ल भाारतीीय
सीीएमआईई श्रम बल भाागीीदाारीी - शहरीी
सीीएमआईई श्रम बल भाागीीदाारीी - ग्राामीीण
सीीएमआईई बेेरोोजगाारीी दर - अखि�ल भाारतीीय
सीीएमआईई बेेरोोजगाारीी दर - शहरीी
सीीएमआईई बेेरोोजगाारीी दर - ग्राामीीण
सीीएमआईई रोोजगाार दर - अखि�ल भाारतीीय
सीीएमआईई रोोजगाार दर - शहरीी
सीीएमआईई रोोजगाार दर - ग्राामीीण
नौौकरीी जॉॉब स्पीीक इंंडेेक्स

मनरेगेाा काार्यय मांं�ग
भुुगताान और साार्ववजनि�क वि�त्त

आरटीीजीीएस भुगुताान
यूूपीीआई भुगुताान
ई-वेे बि�ल
जीीएसटीी संगं्रह
कंेंद्र सरकाार काा रााजस्व व्यय (कम ब्यााज भुगुताान और सब्सि��डीी)
उर्ववरक कीी बि�क्रीी

वि�नि�मय दर
आरईईआर
एनईईआर
आईएनआर-यूूएसडीी वि�नि�मय दर

वैैश्वि�क पण्य कीी कीीमत
आईएमएफ सभीी पण्य कीी कीीमतंें
सोोनेे कोो छोोड़कर आईएमएफ पण्य कीी कीीमतंें 
आईएमएफ औद्योोगि�क कच्चेे मााल कीी पण्य कीीमत
आईएमएफ पण्य  प्रााइस ऑफ मेेटल्स
आईएमएफ बेेस मेेटल्स कीी पण्य कीीमत
आईएमएफ ईंधंन कीी पण्य कीीमत
आईएमएफ कच्चेे तेेल कीी पण्य कीीमत
आईएमएफ कोोयले कीी पण्य कीीमत
वि�श्व बंैंक मूूल्य - एल्यूूमि�नि�यम
वि�श्व बंैंक मूूल्य - लोोहाा
वि�श्व बंैंक मूूल्य - तांं�बाा
वि�श्व बंैंक मूूल्य - सीीसाा
वि�श्व बंैंक मूूल्य - टि�न
वि�श्व बंैंक मूूल्य - नि�केेल
वि�श्व बंैंक मूूल्य - जिं�कं
भाारतीीय बाास्केट कच्चेे तेेल कीी कीीमत
डब्ल्यूूटीीआई कच्चेे तेेल कीी कीीमत
बं्रेंट कू्रूड ऑयल कीी कीीमत
दुबुई कच्चेे तेेल कीी कीीमत

पीीएमआई डेेटाा
पीीएमआई इंंडेेक्स
पीीएमआई आउटपुटु
पीीएमआई नए ऑर्डडर
पीीएमआई रोोजगाार
पीीएमआई आपूूर्ति�िकर्ताा� प्रसव केे समय
खरीीद काा पीीएमआई स्टॉॉक
पीीएमआई इनपुटु कीीमतंें
खरीीद कीी पीीएमआई माात्राा
तैैयाार मााल केे पीीएमआई स्टॉॉक
पीीएमआई नए नि�र्याा�त आदेशे
पीीएमआई आउटपुटु कीीमतंें
कााम काा पीीएमआई बैैकलॉॉग
पीीएमआई फ्यूूचर आउटपुटु
आठ कोोर हेेडलााइन
कोोयलाा उत्पाादन
कच्चेे तेेल काा उत्पाादन
प्रााकृृति�क  गैैस काा उत्पाादन
पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं काा उत्पाादन
उर्ववरकोंं काा उत्पाादन
इस्पाात उत्पाादन
सीीमंेंट उत्पाादन
बि�जलीी उत्पाादन
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घरेलूेू कीीमत कीी स्थि�िति�
डब्ल्यूूपीीआई हेेडलााइन इंंडेेक्स
डब्ल्यूूपीीआई खााद्य कीीमतंें
डब्ल्यूूपीीआई प्रााथमि�क वस्तुएुंं
डब्ल्यूूपीीआई ईंधंन और बि�जलीी
WPI नि�र्मि�ित वस्तुएुंं
डब्ल्यूूपीीआई औद्योोगि�क कच्चाा मााल
सीीपीीआई हेेडलााइन
खााद्य, ईंधंन और पेेय पदाार्थोंं कोो छोोड़कर सीीपीीआई सूूचकांं�क

उपभोोग संकेंेतक
तैैयाार स्टीील कीी खपत
पेेट्रोोलि�यम कीी खपत
हााई स्पीीड डीीजल कीी खपत
मोोटर स्पि�िरि�ट कीी खपत
वि�माानन टरबााइन ईंधंन कीी खपत

व्याापाार, परि�वहन और मांं�ग संकेंेतक
घरेलूेू हवााई याात्रीी यााताायाात
अंतंर्राा�ष्ट्रीीय हवााई याात्रीी यााताायाात
घरेलूेू एयर काार्गोो
अंतंर्राा�ष्ट्रीीय एयर काार्गोो
रेलेवे मााल ढुुलााई
बंदंरगााह यााताायाात
याात्रीी वााहन बि�क्रीी (थोोक)
याात्रीी वााहन बि�क्रीी (थोोक) – एलएमडबल्यूू 
दोोपहि�याा वााहन बि�क्रीी (थोोक)
दोोपहि�याा वााहन बि�क्रीी (रि�टेल)
ति�पहि�याा वााहन बि�क्रीी (घरेलूेू)
टै्रैक्टर कीी बि�क्रीी
बि�जलीी कीी मांं�ग

नीीति�गत अनि�श्चि�तताा
वैैश्वि�क नीीति�गत अनि�श्चि�तताा
भाारत कीी नीीति�गत अनि�श्चि�तताा
यूूएसए नीीति� अनि�श्चि�तताा - तीीन काारक मॉॉडल

संयंुकु्त रााज्य अमेेरि�काा नीीति� अनि�श्चि�तताा - समााचाार पत्र आधाारि�त
चीीन नीीति� अनि�श्चि�तताा
यूूरोोपीीय संघं कीी नीीति� अनि�श्चि�तताा - समााचाार पत्र

जर्ममनीी नीीति� अनि�श्चि�तताा -

इटलीी नीीति� अनि�श्चि�तताा -

यूूकेे नीीति� अनि�श्चि�तताा -

फ्रांं�स कीी नीीति� अनि�श्चि�तताा -

स्पेन नीीति� अनि�श्चि�तताा -

सूूचीीबद्ध कंंपनि�योंं काा पीीई अनुपुाात

बीीएसई कंंपनि�योंं कीी वाास्तवि�क अस्थि�िरताा

आईओएस और ओबीीआईसीीयूूएस डेेटाा

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण  - उत्पाादन (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - ऑर्डडर बुकु (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - क्षमताा उपयोोग (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण  - एक्सपोोर्टट  (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - आयाात (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - कच्चेे मााल कीी सूूचीी (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - तैैयाार मााल कीी सूूचीी (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण  - रोोजगाार (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - वि�त्तीीय स्थि�िति� (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - वि�त्त कीी लाागत (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - कच्चेे मााल कीी लाागत (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - वि�क्रय मूूल्य (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - लााभ माार्जि�िन (अपेेक्षाा)

औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण - समग्र व्याावसाायि�क स्थि�िति�

क्षमताा उपयोोग

प्रॉॉक्सीी उधाार लेेने ेकीी लाागत

भाारि�त औसत कॉॉल मनीी दर

91 दि�न कीी टीी-बि�ल दर

जीी-सेेक 10 सााल काा प्रति�फल
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आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

अनुलुग्नक III: वेेवलेेट सुसुंगंतताा

स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा

स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा

स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा

स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा

पण्य नि�र्याा�त

समय (वर्षष)

समय (वर्षष)

आईएमएफ_बेेसमेटेल पीीई अनुपुाात

अ
वधि

� 
(व

र्षष )
अ

वधि
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समय (वर्षष)

समय (वर्षष)

गैैर-तेेल नि�र्याा�त



95
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आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

अनुलुग्नक IV : वेेवलेेट कीी व्यााख्याा

चाार्टट A2: फेेज अंतंर और व्यााख्याा

वेेवलेेट चाार्टट , याा वेेवलेेट पाावर स्पेक्ट्राा, काा उपयोोग समय 
और आवृृत्ति� डोोमेेन दोोनोंं मंें एक सााथ संकेंेतोंं काा वि�शे्लेषण करने 
केे लि�ए कि�याा जााताा हैै। वेे डेेटाा मंें क्षणि�क वि�शेेषतााओं,ं आवधि�कताा 
और स्थाानीीयकृृ त आवृृत्ति� वि�वि�धतााओं ंकाा पताा लगाानेे मंें मदद 
करते हंैं। वेेवलेेट चाार्टट  काा एक्स-अक्ष समय कोो प्लॉॉट करताा हैै 

जबकि� वााई-अक्ष वि�भि�न्न आवधि�कतााओं ंकोो दर्शाा�ताा हैै। वेेवलेेट 
चाार्टट  दोो शृंं�खलाा ओं ंकेे बीीच चरण अंतंर कोो प्लॉॉट करते हंैं जोो 
व्याापाार चक्र कीी - दोो आर्थि�िक संकेंेतकोंं केे बीीच लैैगिं�गं गुणु कीी 
पहचाान करने मंें मदद करते हंैं। फेेज़ आरेखे मंें एरोो कीी दि�शाा 
आर्थि�िक संकेंेतकोंं (चाार्टट-ए2) केे बीीच संबंंधं कोो इंंगि�त करतीी हैै ।

स्रोोत: रोोश और श्मि�िडबााउर (2018)।
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आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

चर चयन सीीएलआई वि�नि�र्माा�ण 
लैैग = 1 लैैग = 2 

पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर

आरएफई साामाान्य  औसत 0.08 0.43 0.24 0.31

आरएफई भाारि�त औसत - एसडीी 0.20 0.42 0.37 0.30

आरएफई भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.10 0.43 0.26 0.32

आरएफई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.06 0.34 0.20 0.24

आरएफई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.06 0.51 0.24 0.48

आरएफ साामाान्य  औसत 0.62 0.64 0.34 0.61

आरएफ भाारि�त औसत - एसडीी 0.74 0.78 0.61 0.73

आरएफ भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.59 0.66 0.28 0.61

आरएफ डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.07 0.34 0.29 0.32

आरएफ डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.07 0.51 0.26 0.50

एक्सजीी बूूस्ट साामाान्य  औसत 0.41 0.20 0.17 0.29

एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत - एसडीी 0.63 0.44 0.35 0.30

एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.41 0.18 0.17 0.27

एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.42 0.15 0.15 0.27

एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.46 0.07 0.17 0.08

पि�यर्ससन साामाान्य  औसत 0.50 0.53 0.54 0.43

 पि�यर्ससन भाारि�त औसत - एसडीी 0.53 0.43 0.49 0.26

 पि�यर्ससन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.44 0.52 0.51 0.44

 पि�यर्ससन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.02 0.44 0.19 0.49

 पि�यर्ससन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.47 0.32 0.50

कंेंडल साामाान्य  औसत 0.15 0.53 0.35 0.51

कंेंडल भाारि�त औसत - एसडीी 0.25 0.55 0.45 0.51

कंेंडल भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.16 0.53 0.35 0.50

कंेंडल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.23 0.57 0.38 0.50

कंेंडल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.06 0.51 0.26 0.50

स्पीीयरमैन साामाान्य  औसत 0.12 0.53 0.34 0.54

स्पीीयरमैन भाारि�त औसत - एसडीी 0.26 0.60 0.45 0.56

स्पीीयरमैन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.28 0.62 0.46 0.60

स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.07 0.44 0.33 0.48

स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.06 0.48 0.29 0.49

क्वांं�टााइल साामाान्य  औसत 0.22 0.39 0.40 0.30

क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - एसडीी 0.20 0.12 0.32 0.06

क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.21 0.48 0.40 0.38

क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.02 0.14 0.11 0.19

क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.03 0.52 0.04 0.53

एमआई साामाान्य  औसत 0.66 0.59 0.54 0.55

एमआई भाारि�त औसत - एसडीी 0.29 0.53 0.30 0.50

एमआई भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.29 0.52 0.41 0.53

अनुलुग्नक V: क्रॉॉस सहसंबंंधं अनुमुाान
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आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

चर चयन सीीएलआई वि�नि�र्माा�ण 
लैैग = 1 लैैग = 2 

पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर

एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.15 0.40 0.20 0.38

एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.09 0.56 0.24 0.49

कोोसााइन साामाान्य औसत 0.22 0.00 0.14 0.05

कोोसााइन भाारि�त औसत - एसडीी 0.20 0.06 0.15 0.03

कोोसााइन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.18 0.01 0.07 0.06

कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.07 0.07 0.09 0.12

कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.06 0.08 0.03

डीीटीीडब्ल्यूू साामाान्य औसत 0.15 0.26 0.17 0.30

डीीटीीडब्ल्यूू भाारि�त औसत - एसडीी 0.38 0.21 0.38 0.33

डीीटीीडब्ल्यूू भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.15 0.26 0.17 0.30

डीीटीीडब्ल्यूू डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.15 0.02 0.01 0.07

डीीटीीडब्ल्यूू डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.10 0.06 0.05 0.02

यूूनि�यन साामाान्य औसत 0.14 0.26 0.17 0.30

यूूनि�यन भाारि�त औसत - एसडीी 0.67 0.74 0.67 0.65

यूूनि�यन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.14 0.26 0.17 0.30

यूूनि�यन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.07 0.55 0.21 0.55

यूूनि�यन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.47 0.32 0.50

आरएफई-आरएफ साामाान्य औसत 0.43 0.62 0.42 0.50

आरएफई-आरएफ भाारि�त औसत - एसडीी 0.58 0.70 0.61 0.57

आरएफई-आरएफ भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.67 0.67 0.50 0.58

आरएफई-आरएफ डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.05 0.51 0.19 0.46

आरएफई-आरएफ डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.07 0.51 0.25 0.49

आरएफई-एक्सजीी बूूस्ट साामाान्य औसत 0.38 0.29 0.15 0.32

आरएफई-एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत - एसडीी 0.53 0.54 0.53 0.38

आरएफई-एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.39 0.26 0.16 0.31

आरएफई-एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.01 0.47 0.20 0.41

आरएफई-एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.12 0.20 0.17 0.12

आरएफई-स्पीीयरमैन साामाान्य औसत 0.10 0.51 0.29 0.42

आरएफई-स्पीीयरमैन भाारि�त औसत - एसडीी 0.25 0.58 0.45 0.50

आरएफई-स्पीीयरमैन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.11 0.54 0.31 0.49

आरएफई-स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.14 0.43 0.40 0.36

आरएफई-स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.06 0.51 0.25 0.49

आरएफई-क्वांं�टााइल साामाान्य औसत 0.08 0.44 0.26 0.32

आरएफई-क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - एसडीी 0.26 0.46 0.45 0.35

आरएफई-क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.10 0.43 0.28 0.32

आरएफई-क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.07 0.31 0.24 0.24

आरएफई-क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.54 0.23 0.47

आरएफई-एमआई साामाान्य औसत 0.23 0.52 0.36 0.41

आरएफई-एमआई भाारि�त औसत - एसडीी 0.30 0.58 0.41 0.50

आरएफई-एमआई भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.33 0.55 0.44 0.46
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आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

चर चयन सीीएलआई वि�नि�र्माा�ण 
लैैग = 1 लैैग = 2 

पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर

आरएफई-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.09 0.48 0.15 0.42

आरएफई-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.54 0.24 0.49

आरएफई-कोोसााइन साामाान्य औसत 0.10 0.44 0.27 0.33

आरएफई-कोोसााइन भाारि�त औसत-  एसडीी 0.34 0.29 0.46 0.25

आरएफई-कोोसााइन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.14 0.46 0.30 0.36

आरएफई-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.08 0.05 0.08 0.01

आरएफई-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.06 0.08 0.03

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट साामाान्य औसत 0.39 0.29 0.16 0.37

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत - एसडीी 0.86 0.85 0.59 0.71

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.40 0.23 0.17 0.31

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.27 0.39 0.00 0.42

आरएफ-एक्सजीी बूूस्ट डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.46 0.05 0.16 0.09

आरएफ-स्पीीयरमैन साामाान्य औसत 0.64 0.77 0.54 0.74

आरएफ-स्पीीयरमैन भाारि�त औसत - एसडीी 0.56 0.73 0.64 0.68

आरएफ-स्पीीयरमैन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.58 0.76 0.50 0.75

आरएफ-स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.06 0.52 0.24 0.50

आरएफ-स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.05 0.48 0.28 0.49

आरएफ-क्वांं�टााइल साामाान्य औसत 0.66 0.69 0.39 0.65

आरएफ-क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - एसडीी 0.66 0.75 0.69 0.67

आरएफ-क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.70 0.72 0.44 0.69

आरएफ-क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.07 0.32 0.24 0.24

आरएफ-क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.54 0.23 0.47

आरएफ-एमआई साामाान्य औसत 0.73 0.74 0.45 0.69

आरएफ-एमआई भाारि�त औसत - एसडीी 0.55 0.65 0.44 0.60

आरएफ-एमआई भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.68 0.68 0.36 0.64

आरएफ-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.10 0.47 0.24 0.47

आरएफ-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.07 0.52 0.26 0.50

आरएफ-कोोसााइन साामाान्य औसत 0.62 0.62 0.34 0.59

आरएफ-कोोसााइन भाारि�त औसत - एसडीी 0.55 0.43 0.44 0.45

आरएफ-कोोसााइन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.52 0.48 0.21 0.47

आरएफ-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.09 0.00 0.04 0.04

आरएफ-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.06 0.08 0.03

एक्सजीी बूूस्ट 
स्पीीयरमैन

साामाान्य औसत
0.39 0.26 0.16 0.34

एक्सजीी बूूस्ट 
स्पीीयरमैन

भाारि�त औसत - एसडीी 
0.63 0.76 0.66 0.70

एक्सजीी बूूस्ट 
स्पीीयरमैन

भाारि�त औसत - सहसंबंंधं
0.38 0.32 0.14 0.39

एक्सजीी बूूस्ट 
स्पीीयरमैन

डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर)
0.10 0.52 0.30 0.52



99

आलेखजीीवीीए केे लि�ए समग्र अग्रणीी संकेंेतक - भाारत केे लि�ए वि�नि�र्माा�ण
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चर चयन सीीएलआई वि�नि�र्माा�ण 
लैैग = 1 लैैग = 2 

पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर

एक्सजीी बूूस्ट 
स्पीीयरमैन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.04 0.47 0.28 0.49
एक्सजीी बूूस्ट 
क्वांं�टााइल साामाान्य औसत 0.40 0.20 0.17 0.29
एक्सजीी बूूस्ट 
क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - एसडीी 0.49 0.33 0.41 0.22
एक्सजीी बूूस्ट 
क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.41 0.19 0.17 0.27
एक्सजीी बूूस्ट 
क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.29 0.19 0.03 0.26
एक्सजीी बूूस्ट 
क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.46 0.06 0.17 0.08
एक्सजीी बूूस्ट 
एमआई साामाान्य औसत 0.40 0.24 0.16 0.32
एक्सजीी बूूस्ट 
एमआई भाारि�त औसत - एसडीी 0.56 0.58 0.47 0.54
एक्सजीी बूूस्ट 
एमआई भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.40 0.24 0.16 0.32
एक्सजीी बूूस्ट 
एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.30 0.07 0.04 0.13
एक्सजीी बूूस्ट 
एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.03 0.49 0.24 0.48
एक्सजीी बूूस्ट 
कोोसााइन साामाान्य औसत 0.40 0.20 0.17 0.29
एक्सजीी बूूस्ट 
कोोसााइन भाारि�त औसत - एसडीी 0.42 0.12 0.26 0.10
एक्सजीी बूूस्ट 
कोोसााइन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.41 0.17 0.17 0.26
एक्सजीी बूूस्ट 
कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.38 0.04 0.09 0.05
एक्सजीी बूूस्ट 
कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.06 0.08 0.03
स्पीीयरमैन-
क्वांं�टााइल साामाान्य औसत 0.13 0.54 0.36 0.53
स्पीीयरमैन-
क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - एसडीी 0.30 0.50 0.50 0.44
स्पीीयरमैन-
क्वांं�टााइल भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.28 0.61 0.48 0.57
स्पीीयरमैन-
क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.08 0.39 0.25 0.31
स्पीीयरमैन-
क्वांं�टााइल डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.54 0.23 0.47

स्पीीयरमैन-एमआई साामाान्य औसत 0.56 0.59 0.57 0.57

स्पीीयरमैन-एमआई भाारि�त औसत - एसडीी 0.43 0.56 0.49 0.54

स्पीीयरमैन-एमआई भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.66 0.57 0.57 0.55

स्पीीयरमैन-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.10 0.43 0.28 0.47

स्पीीयरमैन-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.06 0.48 0.29 0.49

स्पीीयरमैन-कोोसााइन साामाान्य औसत 0.16 0.52 0.37 0.54

स्पीीयरमैन-कोोसााइन भाारि�त औसत - एसडीी 0.34 0.44 0.51 0.45
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आरबीीआई बुलेुेटि�न दि�संबंर 2025

चर चयन सीीएलआई वि�नि�र्माा�ण 
लैैग = 1 लैैग = 2 

पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर पूूर्णण नमूनूाा कोोवि�ड कोो छोोड़कर

स्पीीयरमैन-कोोसााइन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.15 0.54 0.38 0.54

स्पीीयरमैन-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.09 0.42 0.27 0.46

स्पीीयरमैन-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.06 0.48 0.29 0.49

क्वांं�टााइल-एमआई साामाान्य औसत 0.66 0.60 0.57 0.55

क्वांं�टााइल-एमआई भाारि�त औसत - एसडीी 0.40 0.44 0.47 0.40

क्वांं�टााइल-एमआई भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.40 0.47 0.43 0.45

क्वांं�टााइल-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.07 0.30 0.24 0.22

क्वांं�टााइल-एमआई डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.54 0.23 0.47

क्वांं�टााइल-कोोसााइन साामाान्य औसत 0.31 0.20 0.31 0.24

क्वांं�टााइल-कोोसााइन भाारि�त औसत - एसडीी 0.31 0.13 0.34 0.15

क्वांं�टााइल-कोोसााइन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.32 0.12 0.31 0.19

क्वांं�टााइल-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.08 0.21 0.04 0.26

क्वांं�टााइल-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.03 0.52 0.04 0.53

एमआई-कोोसााइन साामाान्य औसत 0.66 0.56 0.55 0.54

एमआई-कोोसााइन भाारि�त औसत - एसडीी 0.36 0.40 0.39 0.40

एमआई-कोोसााइन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.59 0.41 0.44 0.44

एमआई-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.12 0.05 0.01 0.07

एमआई-कोोसााइन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.09 0.06 0.06 0.02

यूूनि�यन साामाान्य औसत 0.46 0.68 0.51 0.65

यूूनि�यन भाारि�त औसत - एसडीी 0.49 0.68 0.55 0.61

यूूनि�यन भाारि�त औसत - सहसंबंंधं 0.39 0.66 0.48 0.63

यूूनि�यन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (2 फैैक्टर) 0.12 0.51 0.32 0.54

यूूनि�यन डाायनेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (1 फैैक्टर) 0.08 0.47 0.32 0.50

टि�प्पणीी:	•	हा ाइलााइट कि�ए गए खाानोंं काा सहसंंबंंध 50 प्रति�शत सेे अधि�क हैै।
	 •	 बै्रैकेेट मंें दि�ए गए नंंबर डीीएफएम मंें इस्तेमााल होोनेे वाालेे फैैक्टर कीी संंख्याा दि�खाातेे हंैं।
स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा ।
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