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सकं्रमणों की वदृ्धि की दूसरी लहर से छाई हुई है। हालांद्क, वैकसीन 
उममीदवारों पर प्रगद्ि कुछ ऑफसेट आशावाद उतपनन करिी है। 
वर्ल्ड टे््ल ने िीसरी द्िमाही में सधुार दर्ड द्कया कयोंद्क लॉक्लाउन 
को कम कर द्दया गया था, लेद्कन चौथी द्िमाही में धीमी होने की 
सभंावना है कयोंद्क द्नयदं्रिि (पेंट-अप) मांग कमरोर हो गई है, 
इनवेंट्ी ररसटोद्कंग पूरा हो गया है, और दूसरी लहर के साथ 
वयापार से सबंदं्धि अद्नद्चिििा बढ़ रही है। सीपीआई मदु्ासफीद्ि 
प्रमखु उननि अथ्डवयवसथाओ ं(एई) में मंद रही है, रबद्क खाद्य 
कीमिों और आपूद्ि्ड में बाधा के कारण कुछ ईएमई में इसमें 
बढ़ोिरी हुई। वैद्विक द्वत्ीय बारार अतयद्धक द्नभावकारी मौद्द्क 
नीद्ियों और वैकसीन पर सकारातमक खबरों के समथ्डन के कारण 
िेर बने हुए हैं।

घरलूे अथ्डवयवसथा

3.  भारि में, 27 नवबंर को राष्ट्ीय सांद््यकी काया्डलय 
(एनएसओ) द्ारा रारी आकंड़ो ने 2020-21 (रलुाई-द्सिंबर) 
की दूसरी द्िमाही में वासिद्वक सकल घरलूे उतपाद में 7.5 
प्रद्िशि का सकुंचन द्दखाया। 2020-21 की िीसरी द्िमाही में, 
उचच आवदृ्ि सकेंिक अकटूबर में पैसेंरर वहीकल और 
मोटरसाइकल द्बक्री, रलेवे द्कराया टै्द्फक और द्बरली की खपि 
में ्लबल द््लद्रट सवंदृ्धि के साथ ररकवरी प्राप्त करने वाले कर्डण 
की ओर इशारा करिे हैं, हालांद्क नवबंर में इनमें से कुछ सकेंिकों 
में मॉ्लरशेन था। अनकूुल मानसून के कारण, सहायक द्मट्ी की 
नमी और रलाशय की द्सथद्ि के िहि द्पछले वर्ड इस समय कुल 
के्रिफल में रबी की 4.0 प्रद्िशि की बआुई के साथ कृद्र सबंधंी 
सभंावनाए ंउजजवल बनी हुई है।

4.  सीपीआई मदु्ासफीद्ि कुछ सबूिों के साथ द्क मूरय दबाव 
फैल रहा है, द्सिंबर में िेरी से 7.3 प्रद्िशि और अकटूबर 2020 
में 7.6 प्रद्िशि िक बढ़ गई। खाद्य महगंाई दर अकटूबर में दालें, 
खाद्य िेल, सद््रयां और कई आपूद्ि्ड झटके पर मसाले सद्हि 
सभी प्रोटीन से भरपूर चीरों में दोहर ेअकंों में पहुचं गई। खाद्य और 
ईधंन को छोड़कर कोर मदु्ासफीद्ि, यानी सीपीआई भी द्सिंबर में 
5.4 प्रद्िशि से बढ़कर अकटूबर में 5.8 प्रद्िशि हो गई। दोनों 
िीन महीने और एक वर्ड आगे की पररवार की मदु्ासफीद्ि की 
उममीदों में सद्द्डयों में खाद्य कीमिों की मौसमी मॉ्लरशेन की 

 मौद्द्क नीद्ि सद्मद्ि (एमपीसी) ने आर (4 द्दसबंर 2020) 
अपनी बैठक में वि्डमान और उभरिी समद्टिगि आद्थ्डक पररद्सथद्ि 
के आकलन के आधार पर यह द्नण्डय द्लया है द्क:

 •	 चलद्नद्ध समायोरन सदु्वधा (एलएएफ) के िहि 
नीद्िगि रपेो दर को 4.0 प्रद्िशि पर अपररवद्ि्डि रखा 
राए;

 निीरिन, एलएएफ के िहि प्रद्िविती रपेो दर 3.35 प्रद्िशि 
और सीमांि सथायी सदु्वधा (एमएसएफ) दर और बैंक दर 4.25 
प्रद्िशि पर अपररवद्ि्डि रखी राए।ं

	 •	 यह सदु्नद्चिि करिे हुए द्क मदु्ासफीद्ि लक्य के भीिर 
बनी रहे, एमपीसी ने एक द्टकाऊ आधार पर सवंदृ्धि को 
पनुरतीद्वि करने और अथ्डवयवसथा पर COVID-19 
के प्रभाव को कम करने के द्लए रब िक आवशयक 
हो- कम से कम चालू द्वत् वर्ड के दौरान और अगले 
द्वत् वर्ड में द्नभावकारी रुख बनाए रखने का द्नण्डय 
द्लया।

 ये द्नण्डय वदृ्धि को सहारा प्रदान करिे हुए उपभोक्ा मूरय 
सूचकांक (सीपीआई) आधाररि मदु्ासफीद्ि के 4 प्रद्िशि के 
मधयावद्धक लक्य को +/-2 प्रद्िशि के दायर ेमें हाद्सल करने के 
उदे्शय से भी है।

 इस द्नण्डय के समथ्डन में प्रमखु द्ववेचनों को नीचे द्दए गए 
द्ववरण में वद्ण्डि द्कया गया है।

आकलन

वैद्विक अथ्डवयवसथा

2.  2020 की चौथी द्िमाही (अकटूबर-द्दसबंर) के द्लए 
सभंावनाए ं पूर े यूरोप, यूएस और प्रमखु उभरिी बारार 
अथ्डवयवसथाओ ं (ईएमई) में लॉक्लाउन के साथ COVID-19 

*	 4 द्दसबंर 2020 को रारी द्कया गया।

मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि वक्तव्य,  
2020-21 मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि 
(एमपीसी) का सकंलप*
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प्रतयाशा में और आपूद्ि्ड शृखंला वयवधानों को कम करने में मामूली 
कमी आई हैं।

5.  अकटूबर-नवबंर में घरलूे द्वत्ीय द्सथद्ि आसान रही और 
बहृद अद्धशेर में प्रणालीगि चलद्नद्ध बनी रही। मदु्ा की मांग में 
वदृ्धि के कारण आरद्क्ि धन में 15.3 प्रद्िशि (वर्ड-दर-वर्ड) (27 
नवबंर, 2020 िक) की वदृ्धि हुई। दूसरी ओर, मदु्ा आपूद्ि्ड (एम 
3) 20 नवबंर 2020 िक केवल 12.5 प्रद्िशि बढ़ी। उरलेखनीय 
द्वकास यह है द्क द्वत् वर्ड के आधार पर गैर-खाद्य ऋण वदृ्धि में 
िेरी आई और नवबंर 2020 में पहली बार सकारातमक के्रि में आ 
गई - अब िक बैंद्कंग प्रणाली में रमा बहृद अिंवा्डह मु् य रूप से 
एसएलआर द्नवेश में द्नयोद्रि द्कया गया। कॉरपोरटे बॉण्ल द्नग्डम 
अपै्रल-अकटूबर 2020 के दौरान ₹4.4 लाख करोड़ रही, रबद्क 
द्पछले वर्ड की इसी अवद्ध में यह 3.5 लाख करोड़ थी। भारि का 
द्वदशेी मदु्ा भ्ंलार 574.8 द्बद्लयन अमेररकी ्लॉलर (27 नवबंर 
को) था, रोद्क एमपीसी के अदं्िम सकंरप के समय 2 अकटूबर 
को 545.6 द्बद्लयन अमेररकी ्लॉलर था।

सभंावनाएं

6.  मदु्ासफीद्ि की सभंावनाए ंद्पछले दो महीनों में उममीदों के 
द्वपरीि हो गई। थोक और खदुरा मदु्ासफीद्ि के बीच की पया्डप्त 
वैर आपूद्ि्ड-पक् की अड़चनों और उपभोक्ा को लगने वाले बड़े 
माद्र्डन की ओर इशारा करिी है। रहां अनार की कीमिें बमपर 
खरीफ की फसल की आगमन के साथ सौमय बनी रह सकिी हैं 
और सद्द्डयों की फसल के साथ सद््रयों की कीमिें कम हो 
सकिी हैं, अनय खाद्य कीमिों का िेरी के सिर पर बने रहने की 
सभंावना है। कचचे िेल की कीमिें मांग में सधुार की आशा, ओपेक 
पलस के उतपादन में कटौिी के बाद बढ़ी है और द्नकट अवद्ध में 
अद्सथर बने रहने की उममीद है। लागि-रनय दबाव कोर 
मदु्ासफीद्ि पर प्रभाव रारी है, रो अद्सथर बना हुआ है और 
आद्थ्डक गद्िद्वद्धयों को सामानय कर सकिा है और मांग में िेरी 
ला सकिा है। इन सभी कारकों को धयान में रखिे हुए, रोद्खम 
को वयापक रूप से सिंदु्लि करिे हुए सीपीआई मदु्ासफीद्ि 
2020-21 की िीसरी द्िमाही के द्लए 6.8 प्रद्िशि, 2020-21 
की चौथी द्िमाही के द्लए 5.8 प्रद्िशि और 2020-21 की पहली 
छमाही में 5.2 से 4.6 प्रद्िशि िक होने की सभंावना है।

7.  संवदृ्धि संभावनाओ ंकी ओर रुख करिे हुए, ग्ामीण मांग में 
ररकवरी और मरबूि होने की उममीद है, रबद्क अनलोद्कंग से 
गद्िद्वद्ध और रोरगार द्वशेरकर COVID-19 द्ारा द्वसथाद्पि 
शम में बढ़ोत्री से शहरी मांग में गद्ि आ रही है। हालांद्क, ये 
सकारातमक आवेग देश के कुछ द्हससों में संक्रमणों के संभाद्वि 
वदृ्धि से द्घरे हैं रो कुछ सथानीय रोकथाम उपायों को पे्रररि 
करिा है। इसी समय, ररकवरी दर 94 प्रद्िशि को पार कर गई 
है और वेद्कसन परीक्णों में सफलिाओ ंपर काफी आशावाद है। 
उपभोक्ा आउटलुक के बारे में आशावादी बने हुए हैं, और 
द्नमा्डण फममों की कारोबारी धारणा में धीरे-धीरे सधुार हो रहा है। 
रारकोरीय उते्रना द्वकास-वदृ्धि द्नवेश का समथ्डन करने के 
द्लए खपि और िरलिा के समथ्डन से आगे बढ़ रही है। दूसरी 
ओर, द्नरी द्नवेश अभी भी ससुि है और क्मिा उपयोग पूरी 
िरह से ठीक नहीं हुआ है। रबद्क द्नया्डि एक असमान ररकवरी 
पर हैं, वेद्कसन पर प्रगद्ि के साथ संभावनाए ंउजजवल हो गई हैं। 
संपक्ड -गहन सेवाओ ंकी मांग सामाद्रक दूरी के मानदं्लों और 
रोद्खम से बचने के कारण कुछ समय के द्लए कम रहने की 
संभावना है। इन कारकों को धयान में रखिे हुए, वयापक रूप से 
संिुद्लि रोद्खम के साथ वासिद्वक सकल घरेलू उतपाद में 
वदृ्धि (-) 2020-21 में(-) 7.5 प्रद्िशि: (+) 0.1 प्रद्िशि कयू3: 
2020-21 और (+) 0.7 प्रद्िशि कयू4: 2020-21 में अनुमाद्नि 

चार्ट 1: तिमाही के तलए सीपीआई मदु्ास्फीति का 
पूवा्टनमुान (वर्ट-दर-वर्ट)
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है; और एच1: 2021-22 में (+)21.9 प्रद्िशि से (+) 6.5 
प्रद्िशि दशा्डई गयी है (चाट्ड  2) ।

8.  एमपीसी का द्वचार है द्क सद्द्डयों के महीनों में नटि होने योगय 
वसिओु ंकी कीमिों में राहि के साथ मदु्ासफीद्ि में बढ़ोत्री की 
सभंावना है। यह सवंदृ्धि के समथ्डन में काय्ड करने के द्लए उपल्ध 
सथान का उपयोग करने से वि्डमान समय में मौद्द्क नीद्ि को 
बाद्धि करिा है। इसी समय, बहाली के सकेंि वैद्वधयपूण्ड होने से 
बहुि दूर हैं और द्नरिंर नीद्िगि समथ्डन पर द्नभ्डर हैं। आपूद्ि्ड 
शृखंला अवरोधों, अतयद्धक माद्र्डन और अप्रतयक् करों द्ारा 
सवंद्ध्डि द्कए रा रहे मदु्ासफीद्ि सीढ़ी को िोड़ने के द्लए 

अग्सद्क्रय आपूद्ि्ड प्रबधंन काय्डनीद्ियों के द्लए एक छोटी द्व्ंलो 
उपल्ध है। आपूद्ि्ड पक् द्ारा सचंाद्लि मदु्ासफीद्ि के दबावों को 
कम करने के द्लए और प्रयास की आवशयकिा है। मौद्द्क नीद्ि 
वयापक समद्टि आद्थ्डक और द्वत्ीय द्सथरिा को सभंालने के द्लए 
मूरय द्सथरिा के सभी खिरों की बारीकी से द्नगरानी करगेा। 
िदनसुार, एमपीसी ने अपनी आर की बैठक में द्नण्डय द्लया द्क 
नीद्िगि दर पर यथाद्सथद्ि बनाए रखी राए और रब िक 
आवशयक हो, िब िक द्नभावकारी रूख रारी रखा राए- कम से 
कम चालू द्वत् वर्ड और अगले वर्ड के दौरान - िाद्क यह सदु्नद्चिि 
करिे हुए द्क आगे मदु्ासफीद्ि लक्य के भीिर बनी रहे, द्टकाऊ 
आधार पर सवंदृ्धि को पनुरतीद्वि द्कया राए िथा COVID-19 
के प्रभाव को कम द्कया राए।

9.  एमपीसी के सभी सदसय – ्लॉ. शशांक द्भ्ेल, ्लॉ. आद्शमा 
गोयल, प्रो. रयिं आर. वमा्ड, ्लॉ. मदृलु के. सागर, ्लॉ. माइकल 
दवेव्रि पारिा और शी शद्क्कांि दास - ने सव्डसममद्ि से नीद्िगि 
रपेो दर को बनाए रखने के द्लए मिदान द्कया। इसके अलावा, 
एमपीसी के सभी सदसयों ने सव्डसममद्ि से रब िक आवशयक हो, 
िब िक द्नभावकारी रूख रारी रखने - कम से कम चालू द्वत् वर्ड 
और अगले वर्ड के दौरान - िाद्क यह सदु्नद्चिि करिे हुए द्क आगे 
मदु्ासफीद्ि लक्य के भीिर बनी रहे, द्टकाऊ आधार पर सवंदृ्धि 
को पनुरतीद्वि करने िथा COVID-19 के प्रभाव को कम करने के 
द्लए वोट द्कया।

10.  एमपीसी की बैठक के काय्डवतृ् 18 द्दसबंर 2020 िक 
प्रकाद्शि द्कए राएगें।

चार्ट 2: वासितवक सकल घरलूे उतपाद कफी वृतधि का 
त्रैमातसक पूवा्टनमुान (वर्ट-दर-वर्ट)
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