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और पण्य की कीमतों में वदृ्धि का वैद्विक आद् थ्िक गद्तद्वद्ि्यों पर 
प्रभाव जारी है। बदंरगाह सेवाओ ं में व्यविान और टनथिअराउंड 
सम्य, माल ढुलाई की उच्च दरों और सेमीकंडकटर द््चपस की 
वैद्विक कमी के कारण महामारी से तेज वापसी के बाद भी वैद्विक 
वसत ुव्यापार िीमा हो रहा है, जो भद्वष्य के द्वद्नमाथिण उतपादन 
और व्यापार को कम कर सकता है। हालांद्क, लगातार आठ महीने 
द्वद्नमाथिण की तलुना में सेवाओ ं के बेहतर प्रदरथिन के सा् 
कमपोद्जट वैद्विक क्र्य प्रबिंक सू्चकांक (पीएमआई) नवबंर में 
्चार महीने के उच्च सतर पर पहु्ंच ग्या।

3. अन्य के सा्-सा् नए कोद्वड-19 उपभेद से 
अद्नद्चितताओ ंके बाद भी अकटूबर के अंत में कुछ सौम्यता और 
नवंबर के अंत में और द्गरावट के बावजूद वसतुओ ंकी कीमतें 
उच्च बनी रही। कई उननत अ थ्िव्यवस्ाओ ं(एई) और उभरती 
बाजार अ थ्िव्यवस्ाओ ं (ईएमई) में हेडलाइन मुद्ास्ीद्त बढ़ 
गई है, द्जससे कई कें द्ी्य बैंकों को सखती बरतने और अन्य को 
नीद्त सामान्यीकरण को आगे लाने के द्लए पे्रररत द्क्या है। 
अमेररकी ्ेडरल ररज़वथि द्ारा अपनी माद्सक संपद्ति खरीद में 
कमी और तेजी से कम होने की संभावना के सा्, अद्स्रता 
की नई पारी और बढ़ी हुई अद्नद्चितताओ ं ने वैद्विक द्वतिी्य 
बाजारों को अद्स्र कर द्द्या है। मुद्ास्ीद्त और मौद्द्क नीद्त 
की कारथिवाइ्यों के कारण अद्िकांर देरों में बढ़ी हुई बॉनड 
प्रद्त्ल नवंबर के अंद्तम सप्ाह से कम हो गए। अमेररकी डॉलर 
हाल के हफतों में एई और ईएमई दोनों मुद्ाओ ंके मुकाबले उच्च 
सतर पर कारोबार कर रहा है।

घरलूे अ थ्िव्यवस्ा

4. घरलूे मो्चचे पर, राषट्ी्य सांद्ख्यकी का्याथिल्य (एनएसओ) 
द्ारा 30 नवबंर 2021 को जारी द्कए गए आकंड़ों से पता ्चला है 
द्क 2021-22 की पहली द्तमाही के दौरान 20.1 प्रद्तरत की 
वदृ्धि के बाद 2021-22 की दूसरी द्तमाही में वासतद्वक सकल 
घरलूे उतपाद (जीडीपी) में वरथि-दर-वरथि (वाई-ओ-वाई) 8.4 
प्रद्तरत की वदृ्धि हुई है। सिुार की गद्त के सा्, सकल मांग के 
सभी घटक द्न्याथित और आ्यात के सा् सवंदृ्धि के्त्र में प्रवेर कर 
गए, जो उनके कोद्वड  -19 से पहले के सतरों से सपष्ट रूप से 
अद्िक ्ा। आपूद्तथि पक् पर, 2021-22 की दूसरी द्तमाही के 

मौद्द्क नीद्त सद्मद्त (एमपीसी) ने आज (8 द्दसबंर 2021) को 
अपनी बैठक में वतथिमान और उभरती समद्ष्ट आद् थ्िक पररद्स्द्त 
का आकलन करने के आिार पर ्यह द्नणथि्य द्ल्या है द्क:

• ्चलद्नद्ि समा्योजन सदु्विा (एलएएफ़) के तहत 
नीद्तगत रपेो दर को 4.0 प्रद्तरत पर अपररवद्तथित रखा 
जाए।

एलएएफ़ के तहत ररवसथि रपेो दर द्बना द्कसी पररवतथिन के 3.35 
प्रद्तरत पर और सीमांत स्ा्यी सदु्विा (एमएसएफ़) दर एव ंबैंक 
दर 4.25 प्रद्तरत पर बनी हुई हैं।

• ्यह सदु्नद्चित करते हुए द्क मदु्ास्ीद्त भद्वष्य में लक््य 
के भीतर बनी रहे, एमपीसी ने द्टकाऊ आिार पर 
सवंदृ्धि को बनाए रखने एव ंअ थ्िव्यवस्ा पर कोद्वड-
19 के प्रभाव को कम करने के उदे्श्य से जब तक 
आवश्यक हो द्नभावकारी रुख बनाए रखने का भी 
द्नणथि्य द्ल्या।

्ेय द्नणथि्य सवंदृ्धि को सहारा प्रदान करते हुए उपभोक्ा मूल्य 
सू्चकांक (सीपीआई) मदु्ास्ीद्त को +/- 2 प्रद्तरत के दा्यर ेमें 
रखते हुए 4 प्रद्तरत का मध्यावद्ि लक््य हाद्सल करने के अनरुूप 
है।

इस द्नणथि्य के पीछे के मखु्य द्व्चार नी्ेच द्दए गए द्ववरण में व्यक् 
की गई हैं।

आकलन

वैद्विक अ थ्िव्यवस्ा

2. 6-8 अकू्बर 2021 के दौरान एमपीसी की बैठक के बाद से, 
द्वद्भनन भौगोद्लक के्त्रों में सकं्रमणों की वदृ्धि, ओद्मक्रोन उपभेद 
का उद्गमन, आपूद्तथि शृखंला में रुकावटों की द्नरतंरता और ऊजाथि 

* 8 द्दसबंर 2021 को जारी
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दौरान वासतद्वक सकल मूल्य वद्िथित (जीवीए) में 8.5 प्रद्तरत 
वरथि-दर-वरथि की वदृ्धि हुई।

5. 2021-22 की तीसरी द्तमाही के द्लए उपलबि डाटा इंद्गत 
करता है द्क आद् थ्िक गद्तद्वद्ि की गद्त, अद्तररक् करथिण प्राप् कर 
रही है द्जसे टीकाकरण कवरजे के द्वसतार, नए सकं्रमणों में तेजी 
से कमी और रुकी हुई मांग के पनुः बढ़ने से सम थ्िन प्राप् हुआ है। 
ग्ामीण मांग ने ल्चीलापन प्रदद्रथित द्क्या- 2019 के इसी महीने 
(पूवथि-महामारी सतर) की तलुना में अकटूबर में टै्कटर की द्बक्री में 
सिुार हुआ, जबद्क मोटरसाइद्कल की द्बक्री िीर-ेिीर ेअपने पूवथि-
महामारी के सतर की ओर बढ़ रही है। पीएम द्कसान ्योजना के 
तहत द्नरतंर प्रत्यक् अतंरण ग्ामीण मांग का सम थ्िन कर रहे हैं। 
महातमा गांिी राषट्ी्य ग्ामीण रोजगार गारटंी अद्िद्न्यम (मनरगेा) 
के तहत काम की मांग एक वरथि पहले की तलुना में नवबंर में कम 
हुई, जो कृद्र शद्मकों की मांग में तेजी का सकेंत दतेी है। अनकूुल 
द्मट्ी की नमी और अचछे जलार्य भडंारण सतरों द्ारा समद् थ्ित, 
रबी की बवुाई 3 द्दसबंर 2021 को एक वरथि पहले की तलुना में 
6.1 प्रद्तरत अद्िक ्ी।

6. उपभोक्ा आरावाद में सिुार के बाद रहरी मांग और सपंकथि -
गहन सेवाओ ंकी गद्तद्वद्ि्यों में उछाल आ रहा है, जो त्योहार की 
मांग से समद् थ्ित है। द्बजली की मांग, रलेवे माल ढुलाई, पोटथि  
कागगो, टोल सगं्ह और पेट्ोद्ल्यम खपत जैसे उच्च आवदृ्ति 
सकेंतकों ने 2019 के इसी महीनों की तलुना में अकटूबर / नवबंर 
में मजबूत वदृ्धि दजथि की। आपूद्तथि पक् की कमी के दूर होने के बाद 
अकटूबर में उनहें गद्त द्मलने के बावजूद ऑटोमोबाइल द्बक्री, 
सटील की खपत और हवाई ्यात्री ्याता्यात अभी भी 2019 के 
सतर से नी्ेच रहा। द्नवेर गद्तद्वद्ि में सिुार के मामूली सकेंत 
द्दखाई द ेरहे हैं- पूजंीगत वसतओु ंका उतपादन द्सतंबर के दौरान 
लगातार तीसर ेमहीने महामारी से पहले के सतर से ऊपर रहा, 
जबद्क अकटूबर में पूजंीगत वसतओु ंका आ्यात दो साल पहले के 
सतर से दो अकंों की गद्त से बढ़ा। नवबंर 2021 के द्लए द्वद्नमाथिण 
और सेवाओ ं के पीएमआई के द्प्रटं ने आद् थ्िक गद्तद्वद्ि्यों में 
द्नरतंर सिुार का सझुाव द्द्या। नवबंर में लगातार नौवें महीने 
द्न्याथित में वदृ्धि हुई, सा् ही घरलूे मांग को पनुजजीद्वत करने के 
कारण गैर-तेल गैर-सोने के आ्यात में वदृ्धि हुई।

7. हेडलाइन सीपीआई मदु्ास्ीद्त, जो जून 2021 से नी्ेच की 
ओर रही है, कई राज्यों में अकटूबर में हुई भारी बाररर से ्सल 
को हुए नकुसान और तरलीकृत पेट्ोद्ल्यम गैस और द्मट्ी के तेल 
की अतंरराषट्ी्य कीमतों से पे्रररत ईिंन मदु्ास्ीद्त के कारण 
अकटूबर में बढ़कर 4.5 प्रद्तरत हो ग्या, जो द्सतंबर में 4.3 
प्रद्तरत ्ा। वासतव में, अकटूबर में ईिंन मदु्ास्ीद्त 14.3 
प्रद्तरत ्ी जो अब तक के उच्चतम सतर पर पहु्ंच गई। कपड़ों 
और जूतों, सवास्थ्य, और पररवहन और स्ंचार उप-समूहों से 
उतपनन द्नरतंर बढ़ते दबाव के सा् द्सतंबर-अकटूबर के दौरान 
खाद्य और ईिंन को छोड़कर कोर मदु्ास्ीद्त ्या सीपीआई 
मदु्ास्ीद्त 5.9 प्रद्तरत पर बनी रही।

8. ्चलद्नद्ि समा्योजन सदु्विा (एलएए्) के तहत स्ा्यी दर 
प्रद्तवतजी रपेो और पररवतथिनी्य दर प्रद्तवतजी रपेो (वीआरआरआर) 
परर्चालन के माध्यम से ददै्नक अवरोरण के सा्, तरलता की 
द्स्द्त बडे़ अद्िरेर में बनी रही, द्जसका औसत अकटूबर-नवबंर 
में ₹8.6 लाख करोड़ रहा। आरद्क्त िन (नकदी आरद्क्त अनपुात 
में पररवतथिन के पहले दौर के प्रभाव के द्लए समा्योद्जत) में 3 
द्दसबंर 2021 को 7.9 प्रद्तरत (वरथि-दर-वरथि) की वदृ्धि हुई। 19 
नवबंर 2021 को मदु्ा आपूद्तथि (एम3) और वाद्णद्ज्यक बैंकों द्ारा 
बैंक ऋण में क्रमरः 9.5 प्रद्तरत और 7.0 प्रद्तरत की वदृ्धि हुई । 
2021-22 (3 द्दसबंर 2021 तक) में भारत का द्वदरेी मदु्ा भडंार 
58.9 द्बद्ल्यन अमेररकी डॉलर बढ़कर 635.9 द्बद्ल्यन अमेररकी 
डॉलर हो ग्या।

सभंावना

9. मदु्ास्ीद्त प्रके्पवक्र, आगे जाकर, कई कारकों पर द्नभथिर 
होगा। अकटूबर और नवबंर में भारी बाररर के कारण सद्बज्यों की 
कीमतों में आई तेजी में सद्दथि्यों के आने के सा् पलटने की 
सभंावना है। रबी की बवुाई अचछी प्रगद्त कर रही है और द्पछले 
साल की मात्रा से अद्िक होने की सभंावना है। सरकार द्ारा हाल 
ही में सद्क्र्य आपूद्तथि पक् के हसतके्प ने घरलूे खदुरा मदु्ास्ीद्त 
के द्लए अतंरराषट्ी्य खाद्य तेल की कीमतों में वदृ्धि के पास-थू् को 
रोकना जारी रखा है। हाल की अवद्ि में कच्ेच तेल की कीमतों में 
उललेखनी्य सिुार दखेा ग्या है। उच्च औद्योद्गक कच्ेच माल की 
कीमतों, पररवहन लागत, और वैद्विक रसद और आपूद्तथि शृखंला 
बािाओ ं से लागत-पे्रररत दबाव ने मखु्य मदु्ास्ीद्त पर प्रभाव 
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डालना जारी रखा है। अ थ्िव्यवस्ा में ससुती बढ़ती इनपटु लागत 
और आउटपटु कीमतों के प्रभाव को कम कर रही है। इन सभी 
कारकों को ध्यान में रखते हुए, व्यापक तौर पर सतंदु्लत जोद्खम 
के सा् 2021-22 के द्लए सीपीआई मदु्ास्ीद्त 5.3 प्रद्तरत; 
क्ूय3 में 5.1 प्रद्तरत; द्त4: 2021-22 में 5.7 प्रद्तरत अनमुाद्नत 
है। 2022-23 की पहली द्तमाही के द्लए सीपीआई मदु्ास्ीद्त 
5.0 प्रद्तरत और दूसरी द्तमाही के द्लए 5.0 प्रद्तरत (्चाटथि  1) 
अनमुाद्नत है।

10. बढ़ते टीकाकरण कवरजे, नए कोद्वड-19 मामलों में मंदी 
और गद्तरीलता के तेजी से सामान्य होने के सा् घरलूे आद् थ्िक 
गद्तद्वद्ि्यों में सिुार तेजी से व्यापक-आिाररत हो रहा है। ग्ामीण 
मांग में ल्चीलापन रहने की उममीद है। सपंकथि -गहन गद्तद्वद्ि्यों में 
तेजी और रुकी हुई मांग, रहरी मांग को बढ़ावा दनेा जारी रखेगी। 
सरकार का बदु्न्यादी ढां्चा , द्नषपादन से जडु़ी प्रोतसाहन ्योजना 
का द्वसतार, सरं्चनातमक सिुार, क्मता उप्योग की बहाली और 
सौम्य तरलता और द्वतिी्य द्स्द्त्यां, द्नजी द्नवेर की मांग के 
द्लए अनकूुल द्स्द्त प्रदान करती हैं। ररज़वथि बैंक के सवचेक्णों ने 
व्यापार दृद्ष्टकोण और उपभोक्ा द्वविास में सिुार की ओर इरारा 
द्क्या है। दूसरी ओर, पण्य की कीमतों में उतार-्चढ़ाव, वैद्विक 
आपूद्तथि में लगातार रुकावट, वा्यरस के नए म्ूयटेरन और द्वतिी्य 

बाजार में उतार-्चढ़ाव ने दृद्ष्टकोण के द्लए नकारातमक जोद्खम 
पैदा द्क्या है। इन सभी कारकों को ध्यान में रखते हुए और भारत 
में कोद्वड-19 सकं्रमणों में कोई पनुरुत्ान नहीं होने पर, 
वासतद्वक सकल घरलूे उतपाद की वदृ्धि का अनमुान 2021-22 
में 9.5 प्रद्तरत पर बरकरार रखा ग्या है, द्जसमें द्त3 में 6.6 
प्रद्तरत; और द्त4:2021-22 में 6.0 प्रद्तरत राद्मल है । 2022-
23 की पहली द्तमाही के द्लए वासतद्वक जीडीपी वदृ्धि 17.2 
प्रद्तरत और दूसरी द्तमाही के द्लए 7.8 प्रद्तरत रहने का 
अनमुान है (्चाटथि  2)।

11. सद्बज्यों की कीमतों में हाद्ल्या वदृ्धि का खाद्य मदु्ास्ीद्त 
द्प्रटंों पर प्रभाव के समाप् होने की उममीद है क्योंद्क सद्दथि्यों में 
कीमतों में सामान्य नरमी ररुू हो जाती है। नवबंर में पेट्ोल और 
डीजल पर कें द्ी्य उतपाद रलुक और राज्य मूल्य वद्िथित कर (वैट) 
के आदं्रक रोलबैक ने खदुरा द्बक्री कीमतों में ढील प्रदान की है 
और सम्य के सा् दूसर ेदौर के प्रभाव होंगे। कच्ेच तेल में कुछ 
सिुार हुआ है, लेद्कन इसमें उतार-्चढ़ाव बना हुआ है। मखु्य 
मदु्ास्ीद्त पर बारीकी से नजर रखने और द्न्यतं्रण में रखने की 
आवश्यकता होगी। मखु्य मदु्ास्ीद्त को द्नरतंर कम करने के 
द्लए, उतपाद रलुक और वैट के सामान्यीकरण को जारी रखने के 
सा्-सा् मांग में सिुार होने पर अन्य इनपटु लागत दबावों के 

चार्ट 1: सीपीआई मदु्ास्फीति का तिमाही पूवा्टनमुान  
(वर्ट-दर-वर्ट)

चार्ट 2: सामान्य जीडीपी वृतधि का तिमाही पूवा्टनमुान  
(वर्ट-दर-वर्ट) प्रतिशि
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मौद्रिक नीद्ि वक्तव्य, 2021-22 मौद्रिक नीद्ि वक्तव्य, 2021-22 मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि  
(एमपीसी) का सकंलप

आरबीआई बलेुद्िन द्िसबंर 2021

द्लए उपा्य और भी महतवपूणथि हो जाता है। घरलूे सिुार करथिण प्राप् 
कर रहा है, लेद्कन गद्तद्वद्ि केवल पूवथि-महामारी के सतर पर आने 
की है और इसे अनकूुल नीद्तगत सेद्टंगस द्ारा तब तक पोद्रत 
करना होगा जब तक द्क ्यह अपनी जड़ न पकड़ लें और 
आतमद्नभथिर न हो जाए। द्वरेर रूप से, द्नजी द्नवेर को द्न्याथित 
द्ारा प्रदान द्कए जा रहे मजबूत प्रोतसाहन के सा्-सा् 
अ थ्िव्यवस्ा के पनुरुधिार का नेततृव करना होगा। द्त2: 2021-
22 में मजबूत सिुार के बावजूद, द्नजी खपत अपने पूवथि-महामारी 
सतर से नी्ेच बनी हुई है और सपंकथि -गहन सेवाओ ंकी मांग सभंाद्वत 
रूप से हेडद्वडं का सामना कर सकती है ्यद्द अद्िकारी ओमीक्रोन 
के नतीजों को रोकने के द्लए पूवथि-अद्िकृत कदम उठाते हैं। 
अिोगामी जोद्खम महतवपूणथि बने हुए हैं, द्जससे दृद्ष्टकोण 
अत्यद्िक अद्नद्चित हो ग्या है, द्वरेर रूप से वैद्विक द्सपलओवर, 
नए म्ूयटेरनस के सा् कोद्वड-19 सकं्रमणों में सभंाद्वत 
पनुरुत्ान, द्नरतंर कमी और अड़्चनें के कारण और ददु्न्या भर 
में नीद्तगत का्ययों और रुख में व्यापक द्भननता के रूप में 
मदु्ास्ीद्त का दबाव बना रहता है। वैद्विक द्वतिी्य द्स्द्त्यों का 
कड़ा होना वैद्विक आद् थ्िक गद्तद्वद्ि्यों और भारत की सभंावनाओ ं
के द्लए भी जोद्खम पैदा करता है। इस पषृ्ठभूद्म में, एमपीसी ने 
द्नणथि्य द्ल्या है द्क ्चल रहे घरलूे सिुार को इसे और अद्िक 
व्यापक बनाने के द्लए द्नरतंर नीद्त सम थ्िन की आवश्यकता है। 
मदु्ास्ीद्त की गद्तरीलता पर सतकथि  रहते हुए द्वकास सकेंतों के 
ठोस रूप से मजबूत होने की प्रतीक्ा करना उद््चत मानते हुए, 
एमपीसी ने नीद्त रपेो दर को 4 प्रद्तरत पर अपररवद्तथित रखने 

और ्यह सदु्नद्चित करते हुए द्क मदु्ास्ीद्त भद्वष्य में लक््य के 
भीतर बनी रहे, एमपीसी ने द्टकाऊ आिार पर सवंदृ्धि को बनाए 
रखने एव ंअ थ्िव्यवस्ा पर कोद्वड-19 के प्रभाव को कम करने के 
उदे्श्य से जब तक आवश्यक हो द्नभावकारी रुख बनाए रखने का 
द्नणथि्य द्ल्या।

12. एमपीसी के सभी सदस्य – डॉ. ररंाक द्भडे, डॉ. आद्रमा 
गो्यल, प्रो. ज्यतं आर. वमाथि, डॉ. मदृलु के. सागर, डॉ. माइकल 
दवेव्रत पात्र और शी रद्क्कांत दास ने नीद्त रपेो दर को 4.0 
प्रद्तरत पर अपररवद्तथित रखने के द्लए सवथिसममद्त से मतदान 
द्क्या।

13. प्रो. ज्यतं आर. वमाथि को छोड़कर एमपीसी के सभी सदस्यों 
अ्ाथित् डॉ. ररंाक द्भडे, डॉ. आद्रमा गो्यल, डॉ. मदृलु के. 
सागर, डॉ. माइकल दवेव्रत पात्र और शी रद्क्कांत दास ने 
सवथिसममद्त से ्यह सदु्नद्चित करते हुए द्क मदु्ास्ीद्त भद्वष्य में 
लक््य के भीतर बनी रहे, और द्टकाऊ आिार पर सवंदृ्धि को 
बनाए रखने एव ंअ थ्िव्यवस्ा पर कोद्वड-19 के प्रभाव को कम 
करने के उदे्श्य से जब तक आवश्यक हो द्नभावकारी रुख बनाए 
रखने के द्लए मतदान द्क्या। प्रो. ज्यतं आर. वमाथि ने सकंलप के 
इस भाग पर सदंहे व्यक् द्क्या।

14. एमपीसी की बैठक का का्यथिवतृि 22 द्दसबंर 2021 को 
प्रकाद्रत द्क्या जाएगा।

15. एमपीसी की अगली बैठक 7-9 ्रवरी 2022 के दौरान 
द्निाथिररत है।




