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(आईएसआई) के साथ हमार ेडीएसआईएम के गहर ेसबंधंों और 
आईएसआई के कई पूर्व छात्ों द्ारा वरभाग में एक पेशेरर कैररयर 
के रूप में सांव्यकी को अपनाने के साथ, ररज़र्व बैंक उनकी 
वररासत को आगे ले जाने राले शरुुआती ससंथानों में से एक था। 
कल ही भारतीय ररज़र्व बैंक ने उनकी 17रीं जयतंी मनाई। हमार े
वलए यह समय पीछे मडु़कर प्ोफेसर महालनोवबस द्ारा विखाए 
गए माग्व को िखेने और उनकी दृवटि को वफर से जीने के वलए ततपर 
होने का है। यह समय अब तक की यात्ा का जायजा लेने और 
सांव्यकीय प्श्ों की नई सीमाओ ंका पता लगाने का भी है। आज 
हमार े वरचार-वरमश्व की शरुुआत एक जानकारीपरक सममृवत 
वया्यान के साथ शरुू होती वजसके वलए हम तैयार हैं। आज का 
मु् य सबंोधन अतयतं सामवयक और प्ासवंगक है वजसका हम 
इंतजार कर रहे हैं। और साथ ही भारत की जी-20 अधयक्षता के 
वरषय पर वरषयगत पचचे भी हैं। ये सभी इस यात्ा के मूल ततर को 
साथ लेकर चलते हैं।

 यहां मौजूि हम में से कई सांव्यकी वरषय से उतनी गहराई 
से नहीं जडेु़ होंगे वजतना वक अनय लोग जो अवधक भागयशाली रहे 
हैं। लेवकन सांव्यकी के ततर मूलभूत रूप में हमार ेजीरन के हर 
पहलू को छूते हैं और हमार े जीरन को ढालते हैं। अत:, 
सांव्यकीवरिों से आकंड़ों की बात करने के बजाय मैंने सोचा वक 
मैं इस अरसर का उपयोग उपयोगकता्व की धारणाओ ंको साझा 
करने के वलए करंूगा वक सांव्यकी भारत में मौवरिक नीवत तय 
करने और उसे लागू करने के वलए कैसे सूचनाए ंप्िान कर सशक्त 
बनाती है। हमार ेकाम के इस के्षत् में हमें अकसर अनमुान के आधार 
पर काम करना पड़ता है। लेवकन हम हमेशा इस तथय को धयान में 
रखते हैं वक नीवतगत त्वुियां महगंी पड़ सकती हैं और हमार े
सामावजक कलयाण काय्व में वशवथलता आ सकती है। अवनवचितता 
के इस महासागर में आकंडे़ कारण सबंधंों या उनकी अनपुवसथवत 
को दृवटिपथ में लाकर, सभंावय पररदृशयों का अनकुरण करके, 
पूरा्वनमुानों के साथ भवरषय में झांककर, घरों और वयरसायों की 
नब्ज़ को महसूस करके और िवुनया के बाकी वहससों के वलए हमार े
मूलयांकन को सपें्वषत करके एक आधार प्िान करते हैं तावक 
सभी को सिीकता और आतमवरश्ास के साथ तैयार वकया जा 
सके। आज मेर े सबंोधन का वरषय है - मौवरिक नीवत काय्व में 
सांव्यकी की महतरपूण्व भूवमका।

नमसकार!

 पद्म वरभूषण से सममावनत हमार े प््यात मु् य अवतवथ 
प्ोफे़सर एस.आर.एस. रध्वन, फ्ैं क जे गोलड प्ोफेसर ऑफ 
सायसं, नयूयॉक्व  वरश्वरद्ालय, प्ोफेसर राजीर एल. करिंीकर, 
अधयक्ष, राषट्ीय सांव्यकी आयोग - हम उनके मु् य भाषण का 
बेसब्ी से इंतज़ार कर रहे हैं - प्ोफेसर जी. वशरकुमार, प्ोफेसर, 
कंपयूिर साइंस, भारतीय प्ौद्ोवगकी ससंथान, मुंबई, वजनके 
माग्विश्वन से सीआईएमएस की सकंलपना को एक वरचार से 
रासतवरकता तक लाना सभंर हुआ है।  तकनीकी सलाहकार 
समूह के वरवशटि सिसयों, वजनहोंने हर तरह से बौवधिक परामश्व 
प्िान वकया है, भारतीय ररज़र्व बैंक (आरबीआई) के माननीय 
अवतवथयों, सांव्यकी और सूचना प्बधंन वरभाग (डीएसआईएम) 
के मेर ेसहयोवगयों, ररज़र्व बैंक के वरवभनन वरभागों के सहयोवगयों, 
िवेरयों और सजजनों, 

 डेढ़ िशक से अवधक समय पहले प्ोफेसर महालोनोवबस के 
जनमविन को भारत में सांव्यकी विरस के रूप में चनुा गया था। 
मेर ेमाननीय पूर्वरतती, पूर्व उप गरन्वर डॉ. राकेश मोहन - वजनहोंने 
मेरा माग्विश्वन वकया और वजनसे मैं हमेशा पे्रणा लेता हू ं - ने 
2007 में प्थम सांव्यकी विरस समारोह के अरसर पर कहा था: 
"सांव्यकी समिुाय के सिसय के रूप में यह बहुत गर्व की बात है 
वक भारत सरकार द्ारा (विरगंत) प्ोफेसर प्शांत चरंि महालोनोवबस 
की जयतंी,  29 जून को सांव्यकी विरस के रूप में घोवषत वकया 
गया है।“ गौरतलब है वक भारत ने 2010 में सयंकु्त राषट् महासभा 
द्ारा 20 अकिूबर को वरश् सांव्यकी विरस के रूप में नावमत 
करने से पहले ही सांव्यकी विरस मनाना शरुू कर विया था। 
प्ोफेसर महालोनोवबस द्ारा सथावपत भारतीय सांव्यकी ससंथान 

*
 

30 जून 2023 को आरबीआई, मुंबई में सांव्यकी विरस सममेलन में भारतीय ररज़र्व 
बैंक के उप गरन्वर माइकल िबेब्त पात् द्ारा विया गया भाषण। ओ.पी. मलल, सजंीब 
बोरिोलोई, तषुार बरन िास, शे्ता कुमारी, रजंीत मोहन, सवरता पारीक से बहुमूलय 
विपपवणयां और समीर रजंन बेहरा से सपंािकीय मिि के रूप में सहयोग प्ाप्त हुआ।

मौद्रिक नीद्ि कार्य में सादं््रकी की 
महत्वपूर्य भूद्मका*

माइकल दबेब्रत पात्र
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सदंर्भ

 मौवरिक नीवत वनण्वय तक पहुचंने राली सभी वरवभनन 
प्वरियाओ ं के पूरा होने के बाि, नीवतगत कार्वराई का वरकलप 
अतंतः रांछनीय और वयरहाय्व वसथवत के बीच एक समायोजन 
होता है1। यह हमेशा अतयवधक अवनवचितता की वसथवतयों के तहत 
तैयार वकया जाता है और अतंतः सूचना, अनभुर और भवरषय में 
अथ्ववयरसथा की वसथवत कैसे वरकवसत होने की सभंारना है, 
इसके 'अनभुर' या 'अिंाज़' के आधार पर एक वनण्वय लेने पर 
विका होता है। उिाहरण के वलए, नीवतगत वनण्वय लेते समय 
मौवरिक नीवत के लक्य चर – सरंमृवधि और मरुिासफीवत - पर 
जानकारी कुछ परुानी और प्ारवंभक होती है: वकसी भी समय, 
अथ्ववयरसथा की सरंमृवधि पर उपलब्ध सं् या कम से कम तीन 
महीने परुानी होती है, जबवक मरुिासफीवत पर डेिा कम से कम एक 
महीने परुाना होता है, और सशंोधन के अधीन होता है। लेवकन 
नीवतगत वनण्वय इस तरह नहीं हो सकता! इसके अलारा, ये चर 
समय के साथ बिलते रहते हैं और उनकी विशा अज्ात होती है। 
इन लक्यों को प्ाप्त करने में हमेशा उनकी सभंावरत विशा का 
सरवोत्तम सभंर अनमुान लगाना शावमल होता है, भले ही 
अथ्ववयरसथा को आपूवत्व के आघातों की मार झेलनी पड़ रही हो। 
इसके अलारा, जैसा वक सर्ववरवित है, मौवरिक नीवत सरय ं लंबे 
और परररत्वनीय अतंराल के माधयम से अथ्ववयरसथा में नीवत तय 
करती है - नीवतगत िर में आज की गई रमृवधि अगले ही विन से 
अरसफीवत नहीं वनमा्वण करती। अवनवचितता उन गहर ेमापिडंों को 
भी ढक ितेी है जो मौवरिक नीवत को अपने लक्यों को प्ाप्त करने 
के वलए महतरपूण्व होते हैं। उिाहरण के वलए एक नए कीनेवसयन 
माहौल में एक महतरपूण्व पैमाना रासतवरक ब्याज िर के प्वत कुल 
मांग की सरेंिनशीलता है। मौवरिक नीवत काययों के आकार और 
समय को जांचने के वलए इस सबंधं में सिीक जानकारी महतरपूण्व 
है - बहुत कम वनरथ्वक हो सकती है; बहुत अवधक भी उपयोगी 
नहीं हो सकता है। इस वनण्वय वबिं ु से पहले भी, मौवरिक नीवत 
वनमा्वता इस बात से अरगत होते हैं वक जबवक नीवतगत कार्वराई 
बाजार वनरतंरता के सबसे छोिे छोर पर प्िान की जाती है, यह 
इस समझ के साथ वकया जाता है वक नीवतगत आरेग अनय बाज़ार 
खंडों और ब्याज िरों की सरंचना के माधयम से िीघ्वकावलक 

ब्याज िरों तक पे्वषत वकया जाएगा जो कुल मांग और पररणाम के 
तौर पर उतपािन और मरुिासफीवत को प्भावरत करते हैं। 
रासतवरकता यह है वक प्सारण में ही बहुत कुछ खो जाता है, 
वजस पर एक अनय भाषण है, वजसका आप सिंभ्व ले सकते हैं2।

 एक अनय प्मखु मानिडं कीमतों या लागतों के प्वत कुल 
आपूवत्व की प्वतवकया है – अथा्वत सर्वज्ात वफवलपस ररि का 
ढलान। कया मरुिासफीवत का कुछ वनमन सतर है जो उतपािन को 
सगुम बनाता है, और इसके वरपरीत, कया मरुिासफीवत का कुछ 
उचच सतर है जो उतपािन के वलए हावनकारक है? सरंमृवधि-
मरुिासफीवत समायोजन को वनधा्वररत करने के वलए इस पर एक 
समवुचत उपाय आरशयक है - उतपािन में कमी जो अरसफीवत की 
हर इकाई के वलए की जानी है या उतपािन में लाभ वजसके वलए 
मरुिासफीवत को सवहषणतुा की सीमाओ ंसे पर ेधकेले वबना सरुवक्षत 
वकया जा सकता है।

 नीवतगत वनयम, आमतौर पर प्वतवरिया काय्व के रूप में 
फीडबैक के साथ तैयार वकया जाता है, वजसमें खोज मामले भी 
शावमल होते हैं। कया िेलर का वसधिांत - वक मरुिासफीवत में बिलार 
की तलुना में नीवतगत िर आनपुावतक रूप से अवधक बिलती है 
– की पवुटि होती है? अवधक महतर वकसे विया जाए - मरुिासफीवत 
को लक्य के साथ सरंवेखत करने या इसकी प्रमृवत्त के आसपास 
उतपािन को वसथर करने के वलए, और कब? अवप्य मौवरिक 
वनण्वयों से बचने के वलए कें रिीय बैंक को ब्याज िर वकतना सगुम 
बनाना चावहए या छोिे किम उठाने चावहए? या उसे 'कोलड िकती 
अप्ोच' जैसे बडे़ और आकवसमक नीवतगत किमों को अपनाना 
चावहए तावक यह सवुनवचित वकया जा सके वक उसके काय्व 
वरश्सनीय और लक्य-कें वरित हों?

 इस अथ्व में, मौवरिक नीवत के वनमा्वण की तलुना रडार सरिीन 
या िूर की प्ारवंभक चेतारनी (डीईडब्लयू) रखेा को िखेने से की 
गई है, जो उपलब्ध जानकारी में अनकूुल या प्वतकूल सरंचनाओ ं
के वलए इसे खंगालती है। जैसे ही वकसी वसथवत के वनमा्वण होने का 
पता चलता है, मौवरिक नीवत प्ावधकाररयों को लक्य चर के 
प्के्षपररि का आकलन करते समय आगे और पूर्व-वनधा्वररत रूप 
से किम उठाने के वलए तैयार रहना चावहए।

1 पात् एम. डी., 27 अकिूबर 2017 को भारतीय ररज़र्व बैंक के जयपरु के्षत्ीय काया्वलय 
में विया गया भाषण, "रन इयर इन िी लाइफ ऑफ इंवडयाज़ मॉवनिरी पॉवलसी कवमिी"।

2 पात् एम. डी., "लॉसि इन ट्ानसवमशन? फाइनावनशयल माकचे ि्स एडं मॉवनिरी 
पॉवलसी", लोणरळा में 12 नरबंर 2022 को ररज़र्व बैंक द्ारा आयोवजत टे्जरी प्मखुों के 
सेवमनार में विया गया भाषण।
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रिज़र्भ बैंक का पूर्भ सूचना दृष्टिकोर

 इस पमृष्ठभूवम में, मौवरिक नीवत प्वरिया के पहले चरण में 
अथ्ववयरसथा की वसथवत और कामकाज और बाहरी राताररण 
वजसमें यह संचावलत होता है, पर उपलब्ध हर जानकारी को 
आतमसात करना और समीक्षा करना शावमल है। इस संबंध में 
डीएसआईएम िो महतरपूण्व के्षत्ों में वरशेषता रखता है - कॉरपोरेि 
वरत्त और बाहरी के्षत् के आंकडे़। रासतर में, हमारे सांव्यकीवरिों 
का िोनों के्षत्ों में एक लंबा और समवप्वत इवतहास है, वजसमें 
डेिाबेस और एनावलविकस 1940 के िशक के हैं। रे िवुनया की 
सरवोत्तम प्थाओ ं से मेल रखते हुए इन के्षत्ों में राषट्ीय 
सांव्यकीय प्णाली में प्तयक्ष योगिान िेते हैं - भारत 
अंतरराषट्ीय मुरिा कोष के वरशेष डेिा प्सार मानकों 
(एसडीडीएस) का अनुपालन करता है जो जनता के वलए समय 
पर और वयापक आवथ्वक और वरत्तीय आंकड़ों के प्ारधान में 
सिसयों का माग्विश्वन करते हैं। बिले में, ये डेिा प्सारण ठोस 
वयापक आवथ्वक नीवतयों और वरत्तीय बाज़ारों के बेहतर 
कामकाज में योगिान करते हैं।

 बाहरी के्षत् के आंकड़ों के मामले में, वजनका औपचाररक 
संकलन 1948 से हो रहा है, भारत िवुनया के सबसे पररषकमृ त 
डेिाबेस के रूप में वरकवसत हुआ है। वफर भी, भारत में पररचालन 
संबंधी रासतवरकता यह है वक भगुतान संतुलन के आंकडे़ 
अवनराय्व रूप से वरवनमय वनयंत्ण का एक अवतररक्त उतपाि हैं। 
उनहें संकवलत करने राले वनडर सांव्यकीवरि को डेिा प्सार 
के सिीक मानकों को पूरा करने के वलए वरिेशी मुरिा प्बंधन, 
वरिेशी मुरिा बाज़ारों के कामकाज और आवधकाररक वरिेशी मुरिा 
भंडार के संचालन में डोमेन ज्ान प्ाप्त करना होगा। मौवरिक नीवत 
के दृवटिकोण से ये आंकडे़ सकल घरेलू उतपाि में शधुि वनया्वत के 
योगिान, मुरिासफीवत के आयावतत घिक, रांवछत वनरेश िरों 
को पूरा करने के वलए घरेलू बचत के पूरक के रूप में पूंजी प्राह 
और अथ्ववयरसथा की शधुि अंतरराषट्ीय वनरेश वसथवत का 
आकलन करने में महतरपूण्व सथान रखते हैं। यद्वप मौवरिक नीवत 
का एक वरशेष घरेलू पहलू है, इसे एक गवतशील अंतरराषट्ीय 
राताररण में तैयार वकया गया है, जो वसपलओरर और वसपलबैक 
के वलए तैयार है। यह इस संिभ्व में है वक बाहरी के्षत् के आंकडे़ 
प्काश की वकरण के रूप में काम करते हैं और मौवरिक नीवत 

वनमा्वताओ ंको प्वतकूल रैवश्क प्संगों से वनपिने में आगे का 
रासता विखाते हैं।

 कॉपवोरेि वरत्त के के्षत् में, आरबीआई के आंकडे़ महतरपूण्व 
सूचना कमी की पूवत्व  करते हैं। लंबे समय से, आरबीआई कॉपवोरेि 
बचत और वनरेश के सरतंत् मूलयांकन का एक स्ोत रहा है, जो 
राषट्ीय सांव्यकी काया्वलय (एनएसओ) के अनुमानों के वलए 
एक उपयोगी प्वत-जांच के रूप में काय्व  करता है। डेिाबेस वरशेष 
रूप से मौवरिक नीवत वनमा्वण के वलए महतरपूण्व जानकारी िेने के 
वलए वडज़ाइन वकया गया है जैसे वक घरेलू मांग का आकलन; 
इनपिु लागत िबार; मूलय वनधा्वरण शवक्त; और अथ्ववयरसथा में 
सकल मूलय रध्वन में कॉपवोरेि लाभप्िता का योगिान। कॉपवोरेि 
के्षत् में वनवध के स्ोतों और उपयोगों का मानवचत्ण मौवरिक नीवत 
वनमा्वता को पूंजीगत वयय चरि में अथ्ववयरसथा की वसथवत का 
मूलयांकन करने में मिि करता है। वलररेज और ऋण सवर्व वसंग 
क्षमता जैसे कॉपवोरेि कमजोरी राले के्षत्ों पर भी नज़र रखी जाती 
है कयोंवक रे जोवखम-नयूनीकरण मौवरिक नीवत की सथापना में 
माग्विश्वन करते हैं।

 मौवरिक नीवत प्वरियाओ ं में बाहरी और कॉपवोरिे वरत्त को 
समझना और वरशे्षण करना महतरपूण्व इनपिु है कयोंवक रे 
अथ्ववयरसथा की वसथवत पर महतरपूण्व जानकारी ितेे हैं। हालांवक 
रे वपछली अरवध के होते हैं वजससे रे हमें हाल के अतीत तक के 
वरकास के बार ेमें बताते हैं। भवरषयोनमखुी मौवरिक नीवत वनधा्वररत 
करने की आरशयकता को पूरा करने के वलए हमें अग्रगामी 
जानकारी की आरशयकता है, वजस पर अब मैं बात करंूगा।

सरवेक्षर अग्रगामी मौष्रिक नीष्ि को सशक्त बनािे हैं

 अवनवचित समय में मौवरिक नीवत के रुख की एक अपेवक्षत 
अवभवयवक्त डेिा पर  या प्ाप्त होने राले डेिा पर वनभ्वर होती है।3 
जैसा वक पहले बताया गया है, वकसी भी वसथवत में मौवरिक नीवत 
को भवरषय के लक्य को धयान में रखते हुए काम करना होता है, 
कयोंवक सचंालन में समय लगता है और यह रासतवरकता है वक 
उसके लक्य चर समय और अरवध से प्भावरत होते हैं। यहां तक 
वक प्ाप्त होने राले डेिा पर आधाररत पूरा्वनमुान पररभाषा के 
अनसुार पूरा्वनभुर  आधाररत होता है कयोंवक रे अतीत में प्ाप्त 

3 मौवरिक नीवत ररपोि्व । 16 जून 2023, बोड्व ऑफ गरन्वस्व ऑफ फेडरल ररज़र्व  
वससिम।
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जानकारी से प्ाप्त वकया जाता है। ररज़र्व बैंक इस अतंर को परररारों 
और वयरसायों के अपने िूरिशती सरचेक्षणों के माधयम से पूरा करता  
है। इन सरचेक्षणों से प्ाप्त सकेंतों के आधार पर नीवतगत प्वतवरिया 
अपना सररूप वनधा्वररत करती है।

 सरचेक्षण-आधाररत जानकारी को शावमल करना मौवरिक 
नीवत तैयार करने में अपेक्षाओ ं की भूवमका पर प्ाप्त ज्ान के 
अनरुूप है। यह माना जा सकता है वक उपभोक्ता और फमयों जैसे 
आवथ्वक घिक इस दृवटिसे तक्व सगंत हैं वक रे भवरषय की दृवटि से 
अपनी बजि सीमाओ ंके भीतर अपने वनण्वय लेने में सभी उपलब्ध 
जानकारी का उपयोग करते हैं। वरत्तीय आवसतयों के मूलय वनधा्वरण 
में कुशल बाज़ारों द्ारा इस प्रमृवत्त का पूरी तरह से उपयोग वकया 
जाता है वजससे वक प्वतफल ररि में वनवहत ब्याज की भारी िरें 
भवरषय की सपॉि िरों की बाज़ार की अपेक्षाओ ं का वनषपक्ष 
अनमुान प्िान कर।े

 परररारों और कारोबाररयों की भारनाओ ं का अनमुान 
लगाकर सरचेक्षण मौवरिक नीवत की प्भारकाररता को बढ़ाते हैं और 
उसके कामकाज में समारेवशता भी लाते हैं। सदुृढ़ता के उचचतम 
मानकों को पूरा करने राले सरचेक्षण का सचंालन करना एक अतयतं 
कवठन काय्व है जो सभी सांव्यकीवरि जानते हैं; ररज़र्व बैंक 
भागयशाली है वक उसे सरचेक्षणों पर एक तकनीकी सलाहकार 
सवमवत का माग्विश्वन प्ाप्त होता है, वजसमें बेहतरीन अनभुर प्ाप्त 
और ्यावत के सांव्यकीवरि शावमल हैं। वकसी कें रिीय बैंक में 
काम करने राले पेशेरर सांव्यकीवरि के वलए मवुशकल काम होता 
है आम जनता को सरचेक्षण वनषकषयों को सपें्वषत करना और 
मौवरिक नीवत उदे्शयों के वलए उनसे प्ाप्त अतंदृ्ववटि को वनयोवजत 
करना। उिाहरण के वलए, ररज़र्व बैंक का मरुिासफीवत अपेक्षा 
सरचेक्षण रत्वमान मरुिासफीवत की वसथवत के बार ेमें परररारों की 
धारणाओ ं का मात्ातमक अनमुान प्िान करता है। ये धारणाए ं
आवधकाररक आकंड़ों द्ारा मापे गए पररणामों की तलुना में काफी 
अवधक हैं। सरचेक्षण के मई 2023 के िौर में परररारों ने महसूस 
वकया वक मरुिासफीवत 8.8 प्वतशत पर चल रही थी, जबवक 12 
जून को उसी महीने के वलए एनएसओ द्ारा जारी सीपीआई से 
पता चला वक खिुरा मरुिासफीवत घिकर 4.3 प्वतशत हो गई थी। 
कथन में वजस बात की कमी महसूस की जाती है रह यह है वक 
मरुिासफीवत की वसथवत के आकलन में परररार अवनराय्व रूप से 
वपछले अनभुरों को वलए होते हैं। रे उपभोग की रसतओु ंमें से उन 
मु् य रसतओु ंकी कीमतों के आधार पर अपनी उममीिें बनाते हैं 

वजनका उनहें वपछली साप्तावहक या मावसक खरीि के िौरान 
सामना करना पड़ा था। मई 2023 में सीपीआई ने अनाज की 
मरुिासफीवत 12.7 प्वतशत, मसालों की मरुिासफीवत 17.9 
प्वतशत, िूध की मरुिासफीवत 8.9 प्वतशत, तअुर िाल की 
मरुिासफीवत 16.8 प्वतशत, तरलीकमृ त पेट्ोवलयम गैस (एलपीजी) 
मरुिासफीवत 11.1 प्वतशत और खलुा बाज़ार केरोवसन मरुिासफीवत 
37.2 प्वतशत िशा्वई थी। रासतर में सीपीआई में शावमल 299 
रसतओु ंमें से 40 में मई में िोहर ेअकंों की मरुिासफीवत िज्व की गई 
थी। वफर भी, वरशे्षक सरचेक्षण के वनषकषयों और प्कावशत 
सीपीआई के बीच सपटि असगंवत पर सराल उठाते हैं।

 हमारा मत है वक सरचेक्षण की उपयोवगता उसके सतर के 
बजाय भवरषय की विशा प्िान करने में वनवहत है। सरचेक्षण 
मरुिासफीवत की अपेक्षाओ ंमें वभननता पर भी प्काश डालता है, जो 
उनके वनयतं्ण अथरा वरवनयतं्ण को िशा्वता है। यह हमें पूरा्वग्रह के 
बार ेमें भी सचेत करता है वजसे पररणामों को पढ़ते समय वनयवंत्त 
करने की आरशयकता है।

 एक अनय उिाहरण उपभोक्ता वरश्ास सरचेक्षण से सबंवंधत है। 
पररणामों से यह वनषकष्व प्ाप्त होता है वक उपभोक्ता रत्वमान वसथवत 
के बार ेमें हमेशा वनराशारािी होते हैं, लेवकन भवरषय के बार ेमें 
हमेशा आशारािी हैं – यह अतंवन्ववहत वयापक आवथ्वक वसथवत 
और दृवटिकोण के रसतपुरक मूलयांकन के बजाय आशा की अिमय 
शवक्त है। रह बात वजस पर धयान नहीं गया है रह है रत्वमान 
धारणाओ ंऔर अपेक्षाओ ंके बीच का अतंर। भारत सिी में एक 
बार आने राली एक ऐसी महामारी से बाहर वनकल रहा है वजसने 
इस अतंर को सरचेक्षण के इवतहास में अपने वयापक सतर तक बढ़ा 
विया था। अब यह अतंर तेजी से कम हो रहा है, और उस वसथवत 
में पहुचं रहा है जो आवखरी बार 2019 में महामारी की शरुुआत से 
पहले िखेी गई थी। महामारी के वनशान गहर ेहैं, लेवकन रे ठीक हो 
रहे हैं, और उपभोक्ता, जो जीडीपी का लगभग 60 प्वतशत वहससा 
बनाते हैं, रे अपनी पूर्व वसथवत पर लौि रहे हैं। इस दृवटिकोण से 
िखेा जाए तो भवरषय थोड़ा उजजरल विखाई ितेा है और सरचेक्षण 
के सकेंत थोडे़ अवधक वरश्सनीय लगते हैं, जो हमें ग्रामीण के्षत्ों में 
वरसतार करने के वलए प्ोतसावहत करते हैं।

 हमार े उद्म सरचेक्षण मौवरिक नीवत तैयार करने में अमूलय 
अग्रगामी जानकारी प्िान करते हैं, जैसे वक प्मखु वरवनमा्वण 
उद्ोगों में क्षमता उपयोग (सीयू) का सतर और सीयू की भवरषय 
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की अपेक्षाओ ंपर भारनाए;ं मांग दृवटिकोण; मूलय अपेक्षाए ं- इनपिु 
और आउिपिु िोनों - और रोजगार वरकास का एक दृवटिकोण। ये 
पररणाम हमार े सरंमृवधि और मरुिासफीवत सबंधंी पूरा्वनमुानों को 
सममृधि करते हैं।

 सार्वजवनक धारणा में असहजता का एक और के्षत् यह है वक 
इन सरचेक्षणों के पररणामों को वनरल प्वतवरियाओ ंके रूप में वयक्त 
वकया जाता है – अथा्वत, आशाराि वयक्त करने राले उत्तरिाताओ ं
के अनपुात को वनराशाराि वयक्त करने राले अनपुात में से कम 
वकया जाता है। उिाहरण के वलए, औद्ोवगक दृवटिकोण सरचेक्षण के 
माच्व 2023 िौर से पता चलता है वक 2022-23 की चौथी वतमाही 
में कचचे माल की लागत पर धारणा नकारातमक (-) 59.1 थी, जो 
इनपिु लागत के बार ेमें अतयवधक वनराशा का सकेंत ितेी है। वफर 
भी, शेष रष्व की वसथवत िशा्वने राले वपछले तीन िौरों के पररणामों 
के साथ तलुना करने पर (-) 84.4 (वत1), (-) 72.5 (वत2) और 
(-) 64.9 (वत3) से सधुार वयक्त करने के अनपुात में 25 प्वतशत 
अकं का परररत्वन विखाई ितेा। इसवलए, यवि बीते रष्व में, ऐसे 
उत्तरिाताओ ंका अनपुात, जो महसूस करते हैं वक इनपिु लागत 
अवधक है, लगातार और काफी हि तक वगर रहा है, तो सही बोध 
यह होना चावहए था वक यह इनपिु लागत िबारों की रासतवरक 
नरमी पर रासतवरक जानकारी प्िान कर रहा है, जो हम आज 
अनभुर कर रहे हैं, जबवक मई 2023 में थोक कीमतों में अपसफीवत 
[(-) 3.5 प्वतशत] रही।

पूरा्भनमुान: अग्रगामी मौष्रिक नीष्ि के मध्यरिती लक््य

 मौवरिक नीवत के सचंालन इवतहास के िौरान कई अमलुाग्र 
परररत्वन हुए हैं, वजससे लक्यों, सचंालन प्वरियाओ ंऔर नॉवमनल 
एकंरों में बिलार आया है। बहुत सकें्षप में, बे्िन रड्ुस प्णाली ने 
1970 के िशक की शरुुआत तक मौवरिक नीवत के नॉवमनल एकंर 
के रूप में वनवचित वरवनमय िरों को वनयोवजत वकया, वजसके बाि 
वरवनमय िर परररत्वनीय हो गया। इसके बाि ऋण आरिंन और 
उसे वनयवंत्त रखने की वयरसथा की गई वजसमें ऋण लक्यों ने 
नॉवमनल एकंर की भूवमका वनभाई; 1980 के िशक के िौरान 
मौवरिक समचुचय को लवक्षत करने की एक सवंक्षप्त अरवध रही; एक 
असपटि के्षत् जो चेकवलसि या एकावधक सकेंतक दृवटिकोण द्ारा 
वचवनित था; और आवखरकार, मरुिासफीवत लक्यीकरण (आईिी) 
जो 1990 के िशक की शरुुआत में शरुू हुआ वजसका उपयोग 

विन-ब-विन बढ़ रहा है। मरुिासफीवत लक्यीकरण ढांचे में मरुिासफीवत 
मौवरिक नीवत का नॉवमनल एकंर है। मरुिासफीवत पूरा्वनमुान एक 
मधयरतती लक्य के रूप में काय्व करता है जो अप्ापय लक्य चर का 
एक अनमुावनत दृशय प्िान करता है। इसवलए, पूरा्वनमुान 
महतरपूण्व सथान रखता है, वजसमें सभी उपलब्ध जानकारी को 
वरचार में लेने के सिंभ्व में वयापकता, और मरुिासफीवत के भवरषय 
के माग्व को िखेने में सिीकता की आरशयकता होती है।

 ररज़र्व बैंक में पूरा्वनमुान के वलए तीन चरणों की प्वरिया 
अपनाई जाती है। पहले चरण में, भारना सकेंतकों सवहत 
समकालीन चरों को जीडीपी और मरुिासफीवत के प्मखु घिकों के 
वलए उनकी प्ासवंगकता के दृवटिकोण से चनुा जाता है। उनहें 
'नाउकासि' में एकवत्त वकया जाता है जो हाल के अतीत और 
रत्वमान की भवरषयराणी करते हैं, वजसके वलए अतंवन्ववहत अतंराल 
के कारण कोई आवधकाररक डेिा उपलब्ध नहीं है। इस आधार 
पर, अगले चरण में अगले 12 महीनों के वलए मानय वनकि-अरवध 
के पूरा्वनमुानों की पूरी जानकारी शावमल है वजसमें बवहजा्वत 
वसथवतयों के रूप में लगाए गए प्मखु अनमुान शावमल हैं। रे वपछले 
पूरा्वनमुान प्िश्वन के आधार पर कई छोिी समय शमृखंला और 
सरंचनातमक मॉडल के पररणामों का सामानयीकरण करते हैं। ये 
वनकि अरवध के पूरा्वनमुान मौवरिक नीवत सवमवत के सकंलप के 
वहससे के रूप में प्सततु वकए जाते हैं। तीसर ेचरण में, इन वनकि 
अरवध के पूरा्वनमुानों को मैरिो इकॉनॉवमक मॉडल में शावमल 
वकया जाता है वजसमें कुछ मापिडंों अपनाए जाते हैं और अनय का 
अनमुान लगाया जाता है। ये मॉडल िीघ्वकावलक पूरा्वनमुान 
उपलब्ध कराते हैं जो अध्व-रावष्वक मौवरिक नीवत ररपोि्व  के माधयम 
से जनता को प्साररत वकए जाते हैं।

 एक लचीले मरुिासफीवत लक्यीकरण ढांचे में पूरा्वनमुान सचंार 
साधनों की भूवमका भी वनभाते हैं, वजससे जनता को मौवरिक नीवत 
की भवरषय की विशा का सकेंत वमलता है। इसके अलारा रे 
मधयरतती लक्य भी होते हैं जैसा वक पहले बताया गया है। 
नतीजतन, जनता का धयान इन पूरा्वनमुानों पर कें वरित होता है 
और रासतवरक पररणामों से वनकि अरवध के वरचलन सवरिय 
बहस के अधीन होते हैं। कुछ चेतारवनयां भी हैं। सबसे पहले, 
महामारी और यूरेिन यधुि के अवतवयापी आघातों के पररणामसररूप 
बडे़ पैमाने पर सरंचनातमक वयरधान हुए, वजसमें डेिा उपलब्धता 
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में अतंराल भी शावमल था, वजसने बड़ी और लगातार लेवकन 
अपररहाय्व त्वुियां पैिा कीं। िूसरा, वरचलनों का एक बड़ा वहससा, 
जब रे घवित होते हैं, उन बवहजा्वत मानयताओ ंसे उतपनन होता है 
वजसे हम प्ारवंभक वसथवतयों के रूप में वनधा्वररत करते हैं। ये 
धारणाए ंकचचे तेल की कीमत, रुपये की वरवनमय िर, मानसून, 
रैवश्क सरंमृवधि, राजकोषीय रुख और सरंचनातमक नीवतयों में 
परररत्वन से सबंवंधत हैं, जो सभी हमार ेपूरा्वनमुान ढांचे के बाहर 
और पूरी तरह घरलूे मौवरिक नीवत के िायर े से बाहर वनधा्वररत 
वकए जाते हैं। तीसरा, पूरा्वनमुान त्वुियों का उपयोग हम 
अनभुरजनय सीख के रूप में लेते हैं, वजसके पररणामसररूप 
सधुारातमक किम वलए जाते हैं और इससे अवतररक्त जानकारी 
एकत् होती है – उललेखनीय है वक ररज़र्व बैंक इन वरचलनों को 
वनयवमत रूप से प्कावशत करता है और कानून और / या सहायक 
वरवनयमों के अनसुार उनके अतंवन्ववहत कारणों की वया्या करता 
है। रासतर में इसके पररणामसररूप हमार े वनकि अरवध के 
पूरा्वनमुान समय के साथ तेजी से सिीक हो गए हैं। चौथा, 
पूरा्वनमुान त्वुियों का हमारा वरशे्षण इंवगत करता है वक इसमें 
कोई वनधा्वररत पूरा्वग्रह नहीं है और पया्वप्त रूप से लंबे समय तक 
मूलयांकन वकए जाने पर उसका असर कम विखाई ितेा है। 

 पूरा्वनमुान का एक अनय पहलू रह तरीका है वजसके द्ारा 
उनहें जनता को सूवचत वकया जाता है। ररज़र्व बैंक अपने पूरा्वनमुान 
को फैन चाि्व  के रूप में िशा्वता है जो वरश्ास अतंराल के भीतर 
जोवखम शेष या अवनवचितता को िशा्वता है। तावक्व क रूप से सचंार 
साधन का वरकलप डॉि पलॉि की तरह एक वबिं ु पूरा्वनमुान हो 
सकता था, लेवकन फैन चाि्व  भारत जैसी वरकासशील 
अथ्ववयरसथाओ ं की उचच अवनवचितता के अनरुूप है वजसमें 
सीपीआई के आधे से अवधक में खाद् और ईधंन शावमल हैं जो 
बाहरी आघातों से प्भावरत होते हैं। इसके अलारा, वयवक्तरािी 
डॉि पलॉि के वरपरीत, हमारा फैन चाि्व  एमपीसी के सिसयों के 
बीच आम सहमवत को वचवनित करता है।

नई सीमाओ ंकी खोज

 हम चौथी औद्ोवगक रिांवत के मधय में हैं। पहली तीन तरगंें 
भाप / जल शवक्त, वबजली और कंपयूविंग द्ारा सचंावलत थीं, 
जबवक इस चौथी लहर को कमृ वत्म बवुधिमत्ता (एआई) और वबग 
डेिा द्ारा सचंावलत वकया जा रहा है, वजसमें 'बवुधिमान' मशीनों 

को मनषुयों की तरह सोचने और काय्व करने की क्षमता िी जाती 
है। अपने रासते में हर िूसरी चीज की तरह, एआई मौवरिक नीवत 
और इसके सचंालन को भी बिल रही है।

 2018 के बाि से मौवरिक नीवत प्वरियाओ ंमें हमार ेशरुुआती 
प्यास औपचाररक काय्व धाराओ ंमें मजबूत हुए हैं। डीएसआईएम 
में, ऑनलाइन खाद् और आरास की कीमतों को एकत् करके 
वरशे्षण वकया जाता है; सॅिेलाइि इमेजरी और जलराय ुकारकों 
का उपयोग फसल उतपािन और खाद् कीमतों में सभंावरत 
उतार-चढ़ार के प्ारवंभक मूलयांकन के वलए वकया जाता है; नीवत 
िर सवहत प्मखु मैरिोइकॉनॉवमक चर के वलए समाचार पत्-
आधाररत भारना वरशे्षण आयोवजत वकया जाता है; और गरन्वर 
के भाषणों सवहत कें रिीय बैंक के सचंार के प्भार का वरशे्षण 
वनयवमत रूप से वकया जाता है। इसका उदे्शय लगभग रासतवरक 
समय के आधार पर उपलब्ध जानकारी से अग्रणी और सयंोग 
सकेंतक बनाना है, वजससे पारपंररक डेिा द्ारा सामना की जाने 
राली बाधाओ ं पर काबू पाया जा सके। चूवंक ये इनपिु गैर-
पारपंररक स्ोतों से उचच आयामी उचच आरमृवत्त डेिा से तैयार 
वकए जाते हैं, इसवलए उनहें िेकसि माइवनंग, नेचरल लेंगरेज 
प्ोसेवसगं (एनएलपी), डीप लवनिंग और अनय मशीन लवनिंग िूल 
जैसी नई तकनीकों की आरशयकता होती है। ये प्यास हमार े
पारपंररक पूरा्वनमुानों को पूरक और मानय करने में मिि करते हैं 
तथा मौवरिक नीवत की प्भारकाररता को बढ़ाते हैं।

 एआई ने मौवरिक नीवत सचंार के महतरपूण्व सर-मूलयांकन को 
भी सक्षम वकया है, वजसमें उभरते नए सरालों का जराब िनेा भी 
शावमल है। उिाहरण के वलए, 'ओपन माउथ ओपरशेनस' जैसे 
वरवशटि शब्ि सार्वजवनक मानस को कैसे प्भावरत करते हैं? गरन्वर 
के मौवरिक नीवतगत रक्तवयों में, हमने पाया है वक 'फुततीला' और 
'सतक्व ' जैसे शब्िों का उपयोग जनता के वरश्ास को पे्ररत करता 
है। समग्र मूलयांकन यह है वक जबवक वरवभनन मौवरिक नीवतगत 
रक्तवयों की पठनीयता को बनाए रखा गया है, महामारी और यूरेिन 
में यधुि से पे्ररत अवनवचितता की अरवध ने उनहें लंबा बना विया है, 
जो जनता को अवधक वरसतार से समझाने के प्यासों को िशा्वता 
है वक तब कया असाधय वसथवतयों की तरह विखाई ितेा था। 
एमपीसी के काय्वरमृत्त पर एनएलपी एपलीकेशन से एक हावलया 
वनषकष्व यह है वक सिसयों द्ारा वयक्त की गई भारनाए ंयूरेिन यधुि 
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से गहराई से प्भावरत हुई थीं, लेवकन एक समूह के रूप में तालमेल 
और सामंजसय वरवशटि पहलओु ं पर वयवक्तरािी वरचारों से पर े
प्तीत होता है। एक और विलचसप प्श् यह है वक मीवडया में 
मौवरिक नीवत सचंार को कैसे वलया जाता है। अथ्ववयरसथा और 
वरत्तीय वसथरता में वरश्ास प्िान करने राले रक्तवय उधिरण और 
सवुख्वयों के सिंभ्व में सबसे अवधक पसिं वकए जाते हैं। कंिेंि 
कररजे ररज़र्व बैंक द्ारा विए गए सिंशेों के प्सारण के वलए मीवडया 
की पसिं का एक और सकेंतक है।

ष्नषकर्भ 

 यह कहा जाता है वक अथ्वशास्त्र अवनवचितता का अधययन 
करता है, लेवकन सांव्यकी अवनवचितता को मापती है। अवनवचितता 
को मात्ातमक मूलय तक कम करके सांव्यकी मौवरिक नीवत को 
अपने काययों का प्बधंन करने और ज्ात और अज्ात तथयों के 
माधयम से अपना माग्व  तैयार करने में सक्षम बनाती है। इससे 
जराबिहेी, और पररणामसररूप वरश्सनीयता बढ़ती है। यह 
सांव्यकी की शवक्त है।

 डीएसआईएम में मेर ेसहयोवगयों के वलए, इस सशवक्तकरण में 
डेिा सगं्रह, सतयापन, प्ससंकरण, वरशे्षण और अनसुधंान की 
परतों के माधयम से हर विन एक अतंहीन उतार-चढ़ार शावमल है। 
यह न केरल उनहें सौंपी गई महतरपूण्व मौवरिक नीवत आरशयकताओ ं
के बार ेमें सच है, बवलक ररज़र्व बैंक के लगभग सभी अनय काययों 
के बार ेमें भी सच है। अपने काय्व के प्वत अपनी अिूि प्वतबधिता 
के अलारा, उनहोंने नई चनुौवतयों, तकनीक और डेिा स्ोतों को 
अपनाने में उललेखनीय अनकूुलनशीलता विखाई है। यह रे हैं जो 
परररत्वन लाते हैं। एक प्भारशाली दृवटिकोण में सं् याओ ंके पास 
अपने वलए बोलने का कोई तरीका नहीं होता; यह हमार े
सांव्यकीवरि ्हैं जो उनके वलए बोलते हैं और उनहें अथ्व प्िान 
करते हैं।4 इसवलए, मेर ेडीएसआईएम सहयोवगयों के वलए, डेवरड 
सपीगलहालिर की ि आि्व ऑफ सिैविवसिकस5 नामक वनवर्वराि 
पसुतक से शवक्त और सलाह के कुछ शब्ि मैं उधिमृत करता हू:ं "... 
डेिा पर आधाररत िारों को सलुभ; बोधगमय; आकलन योगय; 
प्योग करने योगय होने की आरशयकता है।“

 धनयराि।

4 वसलरर, नेि, ि वसगनल एडं ि नोइज़: वहाय सो मेनी पे्वडकशनस फेल – बि सम डोनि, 
पेंगइुन पे्स, नयूयॉक्व , 2012।
5 सपीगलहालिर, डी., आि्व ऑफ सिेविवसिकस: हाऊ िू लन्व फ्ॉम डािा, हैचेि बकु ग्रपु, 
नयू रक्व , 2019।




