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मिलने की अत्यमिक प्रत्ययाशया को लेकर कोमिड-19 के नए 
रूपयंातररत प्रकयारों, सभी दशेों िें सकं्रिणों की दूसरी और तीसरी 
लहर एि ंआि तौर पर कहें तो टीकया पयाने िें असियानतया की िजह 
से कुछ हद तक गमत अिरोि पैदया हुआ है। िर्ष 2020 की चौथी 
मतियाही और जनिरी 2021 िें मिश्व की व्ययापयाररक गमतमिमि िें 
सिुयार हुआ है। तथयामप, कोमिड-19 को लेकर मिर से लॉकडयाउन 
लगयाने और कुछ प्रिखु अथ्षव्यिसथयाओ ंिें किजोर ियांग, मशमपगं 
शलुक िें इजयािया होने तथया कंटेनर िें किी आने को लेकर मचतंया 
की मसथमत बनी हुई है। प्रिखु मिकमसत अथ्षव्यिसथयाओ ं(एई) िें 
िदु्यासिीमत अनकूुल बनी हुई है, हयालयंामक अत्यमिक 
सिया्योजनकयारी िौमद्क नीमत्यों एि ंउचच रयाजकोरी्य प्रोतसयाहनों 
ने दमुन्यया भर िें िदु्यासिीमत सबंिंी प्रत्ययाशयाओ ंको लेकर बयाजयार-
आियाररत सकेंतकों और अमसथर बॉणड बयाजयारों के ईद-मगद्ष मचतंया 
को बढया मद्यया है। तथयामप, कमतप्य उभरती बयाजयार अथ्षव्यिसथयाओ ं
(ईएिई) िें िदु्यासिीमत लक््य से अमिक है जो प्रिखु रूप से िैमश्वक 
पण्य कीितों िें िमृधि की िजह से है। इसने उनिें से कुछ एक को 
नीमत दर िें इजयािया करने को लेकर पे्रररत भी मक्यया है। दीर्ष-
कयामलक बॉणड आ्य िें िमृधि तथया आ्य िक्रों के तेजी से बढने की 
िजह से इम्िटी और िदु्या बयाजयारों िें अमसथरतया छयाई हुई है। 
तथयामप, अभी हयाल िें मसथमत सयाियान्य हुई है और ियाच्ष िें प्रिखु 
इम्िटी बयाजयारों ने नई ऊंचयाइ्यों को छुआ है, जबमक सयाियान्य रूप 
से िजबूत होती अिेररकी डॉलर की तलुनया िें िदु्याओ ंके क्र्य-
मिक्र्य िें रट-बढ नजर आती है। बॉणड बयाजयार िें औने-पौने दयाि 
पर मबक्री होने के चलते ईएिई की आमसत्ययां मबक्री के दबयाि िें 
आई ंऔर ियाच्ष िें पूजंी बमहिया्षहों की िजह से ईएिई िदु्याओ ंपर 
िूल्यह्यास कया दबयाि बनने लगया है।

घरलूे अर्थव्यवसरथा

 रयाष्ट्ी्य सयांम््यकी कया्यया्षल्य (एनएसओ) ने 26 िरिरी 
2021 को जयारी अपने िर्ष 2020-21 के दूसर ेअमरिि अनिुयान िें 
भयारत के ियासतमिक सकल ररलूे उतपयाद (जीडीपी) िें िर्ष के 
दौरयान 8.0 प्रमतशत की मगरयािट को दशया्ष्यया है। उचच आिमृति 
सकेंतक – ियाहन मबक्री; रलेिे ियाल ्ययातया्ययात; टोल सरंिहण; िसत ु
एि ं सेिया कर (जीएसटी) रयाजसि; ई-िे मबल; और इसपयात की 
खपत – दशया्षते हैं मक 2020-21 की तीसरी मतियाही िें मिमनिया्षण 
और सेिया के्त्र की गमतमिमि्यों िें हुई िमृधि आगे चौथी मतियाही िें 
िैली हुई है। मिमनिया्षण क्र्य प्रबिंक सूचकयांक (पीएिआई) ियाच्ष 

 िौमद्क नीमत समिमत (एिपीसी) ने आज (7 अपै्रल 2021) 
अपनी बैठक िें ित्षियान और उभरती सिमटिआमथ्षक पररमसथमत 
कया आकलन करने के आियार पर ्यह मनण्ष्य मल्यया है मक :

• चलमनमि सिया्योजन समुििया (एलएएफ़) के तहत 
नीमतगत रपेो दर को 4.0 प्रमतशत पर अपररिमत्षत रखया 
जयाए।

 नतीजतन, एलएएफ़ के तहत ररिस्ष रपेो दर मबनया मकसी 
पररित्षन के 3.35 प्रमतशत पर और सीियांत सथया्यी समुििया 
(एिएसएफ़) दर एि ंबैंक दर 4.25 प्रमतशत पर बनी हुई हैं।

• ्यह समुनमचित करते हुए मक िदु्यासिीमत भमिष््य िें लक््य 
के भीतर बनी रहे, एिपीसी ने मटकयाऊ आियार पर 
सिंमृधि को बनयाए रखने एि ंअथ्षव्यिसथया पर कोमिड-
19 के प्रभयाि को कि करने के उदे्श्य से जब तक 
आिश्यक हो सिया्योजनकयारी रुख बनयाए रखने कया भी 
मनण्ष्य मल्यया।

 ्ेय मनण्ष्य सिंमृधि को सहयारया प्रदयान करते हुए उपभोक्या िूल्य 
सूचकयंाक (सीपीआई) िदु्यासिीमत को +/- 2 प्रमतशत के दया्यर ेिें 
रखते हुए 4 प्रमतशत कया िध्ययािमि लक््य हयामसल करने के अनरुूप 
है।

 इस मनण्ष्य के पीछे की िु् ्य सोच नीचे मदए गए मििरण िें 
व्यक् की गई हैं।

आकलन

वैश्विक अर्थव्यवसरथा

 िरिरी िें एिपीसी की बैठक होने के बयाद से, 2020 की 
चौथी मतियाही िें िैमश्वक अथ्षव्यिसथया िें िंदी कया प्रभयाि लंबे सि्य 
तक बनया हुआ है, हयालयांमक हयाल िें प्रयाप्त उचच आिमृति सकेंतकों से 
क्रमिक अमपत ुअसियान रूप से ियापसी होने कया पतया चलतया है। 
टीकयाकरण की शरुुआत की बदौलत आमथ्षक गमतमिमि को बढयािया 

मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि वक्तव्य,  
2021-22 मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि 
(एमपीसी) का सकंलप*

* 7 अपै्रल 2021 को जयारी मक्यया ग्यया।
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2021 िें बढकर 55.4 पर पहुचंया, लेमकन िह अपने िरिरी के 
सतर से नीचे थया। औद्ोमगक उतपयादन सूचकयांक िें मिमनिया्षण और 
खनन के्त्रों की िजह से जनिरी 2021 िें ियािूली मगरयािट आई। 
कोर उद्ोगों िें भी िरिरी िें मगरयािट आई। िर्ष 2020-21 के 
खयाद्यानन एि ंबयागियानी उतपयादन से कृमर के्त्र की सदुृढतया कया सपटि 
रूप से पतया चलतया है, जो 2019-20 के अमंति अनिुयानों की 
अपेक्या क्रिशः 2.0 प्रमतशत एि ं 1.8 प्रमतशत अमिक होने की 
उमिीद की जयाती है।

 हेडलयाइन िदु्यासिीमत जनिरी 2021 िें रटकर 4.1 प्रमतशत 
होने के बयाद िरिरी िें बढकर 5.0 प्रमतशत हो गई। िरिरी िें 4.3 
प्रमतशत की सिरि खयाद् िदु्यासिीमत के भीतर, बयारह िें से पयंाच 
खयाद् उप-सिूहों िें िदु्यासिीमत दो अकंों िें दज्ष की गई। िरिरी िें 
ईिंन िदु्यासिीमत कया दबयाि थोडया कि हुआ, जबमक िु् ्य 
िदु्यासिीमत सयाियान्य रूप से बढी और 50 आियार अकंों की बढत 
के सयाथ 6 प्रमतशत पर पहुचंी।

 ₹5.9 लयाख करोड के औसत दमैनक मनिल चलमनमि 
अिशोरण के सयाथ प्रणयालीगत चलमनमि िरिरी और ियाच्ष 2021 
िें अत्यतं अमिशेर िें बनी रही। िुंद्या की ियांग की िजह से आरमक्त 
िन (आरएि) 26 ियाच्ष 2021 को बढकर 14.2 प्रमतशत (िर्ष-दर-
िर्ष) हो ग्यया। 5.6 प्रमतशत की ऋण िमृधि के सयाथ िदु्या आपूमत्ष 
(एि3) िें 26 ियाच्ष 2021 को 11.8 प्रमतशत कया इजयािया हुआ। िर्ष 
2020-21 (िरिरी 2021 तक) के दौरयान ₹6.8 लयाख करोड के 
कॉरपोरटे बॉणड मनग्षि मपछले िर्ष की इसी अिमि िें ₹6.1 लयाख 
करोड की तलुनया िें अमिक थे। ियामणम््यक पेपर (सीपी) के मनग्षिों 
िें मदसबंर 2020 के बयाद से ियापसी हुई और िे मदसबंर 2020 से 
ियाच्ष 2021 के दौरयान मपछले िर्ष की इसी अिमि की तलुनया िें 
10.4 प्रमतशत अमिक थे। िर्ष 2020-21 के दौरयान 99.2 मबमल्यन 
अिेररकी डॉलर की िमृधि के सयाथ भयारत कया मिदशेी िदु्या भडंयार 
ियाच्ष 2021 के अतं िें 577.0 मबमल्यन अिेररकी डॉलर पर पहुचंया, 
जो 18.4 िहीनों के आ्ययात को सभंयाल सकतया है और भयारत के 
बयाह्य कज्ष कया 102 प्रमतशत होतया है।

सभंावनाएं

 सीपीआई िदु्यासिीमत के उभरते प्रके्पिक्र को लेकर िमृधि 
एि ं मगरयािट दोनों की सभंयािनयाए ं बनी हुई हैं। िर्ष 2020-21 िें 
भरपूर खयाद्यानन उतपयादन होने की बदौलत भमिष््य िें अनयाज की 
कीितों िें किी बनी रहनी चयामहए। जहयां दयालों, मिशेर रूप से तअुर 

एि ंउडद, की कीित उचच बनी हुई है, िहीं बयाजयारों िें प्रिेश करने 
ियाली रबी िसल एि ं2020-21 िें ररलूे उतपयादन िें सिरि िमृधि 
की बदौलत आपूमत्ष िें बढोतरी होनी चयामहए जो आ्ययात के सयाथ 
मिलकर भमिष््य िें इन कीितों िें थोडी किी लयाने िें सक्ि होनया 
चयामहए। जहयां खयाद् तेल िदु्यासिीमत अतंररयाष्ट्ी्य कीितों के बढे 
हुए रहने की िजह से उचच सतर पर बनी हुई है िहीं आ्ययात शलुक 
िें कटौती एि ंआतंररक तौर पर उतपयादन को बढयाने के सिमुचत 
प्रोतसयाहन िध्ययािमि िें ियांग और आपूमत्ष के बीच एक बेहतर 
सतंलुन बनयाने की मदशया िें उप्योगी हो सकते हैं। पेट्ोमल्यि 
उतपयादों की पमप की कीित उचच बनी हुई है। कचचे तेल की 
अतंररयाष्ट्ी्य कीितों िें हयामल्यया मगरयािट के अमतररक् उतपयाद 
शलुक एि ंउपकरों तथया रया््य सतर के करों िें कटौती की िजह से 
उपभोक्याओ ंको थोडी रयाहत मिल सकती है। इससे दूसर ेचरण के 
प्रभयाि के िैलने िें गमत अिरोि पैदया हो सकतया है। मिमनिया्षण और 
सेिया के्त्रों िें पण्य की उचच अतंररयाष्ट्ी्य कीितों तथया बढी हुई 
लॉमजमसटक लयागतों के असर को िहसूस मक्यया जया रहया है। अतंतः, 
ररजि्ष बैंक के ियाच्ष 2021 सिवेक्ण के अनसुयार शहरी हयाउसहोलडडस 
की एक सयाल आगे की िदु्यासिीमत प्रत्ययाशयाओ ंने तीन ियाह आगे 
की सि्ययािमि की अपेक्या सीियांत िमृधि दशया्षई है। इन सभी कयारकों 
पर मिचयार करते हुए, सीपीआई िदु्यासिीमत अब 2020-21 की 
चौथी मतियाही िें 5.0 प्रमतशत; 2021-22 की पहली मतियाही िें 
5.2 प्रमतशत, दूसरी मतियाही िें 5.2 प्रमतशत, तीसरी मतियाही िें 
4.4 प्रमतशत और चौथी मतियाही िें 5.1 प्रमतशत होने कया अनिुयान 
मक्यया जयातया है, मजनिें जोमखि को लेकर िोटे तौर पर सतंलुन 
बनया हुआ है (चयाट्ष  1)।

 सिंमृधि की सभंयािनयाओ ंपर नजर डयालते हैं तो पतया चलतया है 
मक रियािीण ियांग अत्यमिक बनी हुई है और 2020-21 िें कृमर 
उतपयादन बलंुदी को छूने की बदौलत उसकी सदुृढतया बढ रही है। 
आमथ्षक गमतमिमि सयाियान्य अिसथया िें लौटने के बल पर शहरी 
ियांग जोर पकड रही है और उसे चयालू टीकयाकरण अमभ्ययान से 
बढयािया मिलनया चयामहए। कें द्ी्य बजट 2021-22 के तहत पूजंी व्य्य 
के आबटंन िें इजयािया, उतपयादन-सबंधि प्रोतसयाहन (पीएलआई) 
्योजनया िें मिसतयार तथया क्ितया उप्योग िें िमृधि (2020-21 की 
दूसरी मतियाही िें 63.3 प्रमतशत से तीसरी मतियाही िें 66.6 
प्रमतशत) से मिलने ियालया रोजकोरी्य प्रोतसयाहन मनिेश ियांग और 
मन्यया्षत को ठोस सहयारया प्रदयान करनया चयामहए। ररजि्ष बैंक के ियाच्ष 
2021 चरण के सिवेक्ण िें शयामिल मिमनिया्षण, सेिया एि ं
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इनफ्यासट््चर के्त्र से जडेु िि्ष 2021-22 िें ियंाग जोर पकडने 
और व्ययािसयाम्यक गमतमिमि िें मिसतयार होने को लेकर आशयाियादी  
थे। दूसरी तरफ़, कुछ रया््यों िें कोमिड सकं्रिण िें हयामल्यया िमृधि 
के चलते सभंयािनयाओ ंको लेकर अमनमचिततया पनपने की िजह से 
उपभोक्या मिश्वयास िें किी आई है। इन कयारकों पर मिचयार करते हुए, 
2021-22 हेत ु 10.5 प्रमतशत की ियासतमिक जीडीपी िमृधि के 
अनिुयान को बरकरयार रखया जयातया है जो पहली मतियाही िें 26.2 
प्रमतशत, दूसरी मतियाही िें 8.3 प्रमतशत, तीसरी मतियाही िें 5.4 
प्रमतशत एि ंचौथी मतियाही िें 6.2 प्रमतशत है (चयाट्ष  2)।

 एिपीसी इस बयात पर गौर करती है मक िदु्यासिीमत को लेकर 
आपूमत्ष पक् िें दबयाि बनया रह सकतया है। िह इस बयात पर भी ध्ययान 
दतेी है मक ियांग-पक् पे्रररत िदु्यासिीमत ियािूली बनी हुई है। हयालयांमक 
लयागत-िमृधि सबंिंी दबयाि बढ ग्यया है, मजसकी िैमश्वक आपूमत्ष 
शृखंलयाओ ंके सयाियान्य अिसथया िें लौटने के सयाथ आमंशक तौर पर 
भरपयाई की जया सकती है। पण्य की िैमश्वक कीितों से होनेियाली 
िदु्यासिीमत के ियािले िें, कें द् एि ंरया््यों द्यारया ततकयाल ठोस एि ं
सिमनित नीमतगत कयार्षियाई करने की बदौलत ररलूे मनमिमटि 
लयागतों जैसे, पेट्ोल और डीजल सबंिंी करों एि ं उचच खदुरया 
ियामज्षन को कि मक्यया जया सकतया है। दशे के कुछ महससों िें 
कोमिड-19 सकं्रिण मिर से तेजी से िैलने और सबंमंित सथयानी्य 
लॉकडयाउन की िजह से सपंक्ष -गहन सेियाओ ंकी ियांग किजोर पड 

सकती है, सिंमृधि के आिेगों िें रुकयािट पैदया हो सकती है तथया 
सयाियान्य अिसथया िें लौटने िें दरेी हो सकती है। ऐसे पररिेश िें, 
सतत नीमतगत सहयारया अमनिया्य्ष बनया हुआ है। इन रटनयाक्रिों के 
िदे्नजर, ्यह समुनमचित करते हुए मक िदु्यासिीमत भमिष््य िें लक््य 
के भीतर बनी रहे, एिपीसी ने मटकयाऊ आियार पर सिंमृधि को 
बनयाए रखने एि ंअथ्षव्यिसथया पर कोमिड-19 के प्रभयाि को कि 
करनया जयारी रखने के उदे्श्य से जब तक आिश्यक हो 
सिया्योजनकयारी रुख बनयाए रखने कया मनण्ष्य मल्यया।

 एिपीसी के सभी सदस्य – डॉ. शशंयाक मभडे, डॉ. आमशिया 
गो्यल, प्रो. ज्यतं आर. ििया्ष, डॉ. िदृलु के. सयागर, डॉ. ियाइकल 
दिेव्रत पयात्र और शी शमक्कयांत दयास – ने सि्षसमिमत से नीमतगत 
रपेो दर को अपररिमत्षत रखने के पक् िें ितदयान मद्यया। इसके 
अलयािया, ्यह समुनमचित करते हुए मक िदु्यासिीमत भमिष््य िें लक््य 
के भीतर बनी रहे, एिपीसी के सभी सदस्यों ने मटकयाऊ आियार 
पर सिंमृधि को बनयाए रखने एि ंअथ्षव्यिसथया पर कोमिड-19 के 
प्रभयाि को कि करने के उदे्श्य से जब तक आिश्यक हो 
सिया्योजनकयारी रुख बनयाए रखने के पक् िें ितदयान मद्यया।

 एिपीसी की बैठक के कया्य्षितृि 22 अपै्रल 2021 तक 
प्रकयामशत मकए जयाएगें।

 एिपीसी की अगली बैठक 2 से 4 जून 2021 के दौरयान 
मनिया्षररत की गई है।

चार्ट 1: तिमाही के तलए सीपीआई मदु्ास्फीति का 
पूवा्टनमुान (वर्ट-दर-वर्ट)
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चार्ट 2: वासितवक सकल घरलूे उतपाद कफी वृतधि का 
त्रैमातसक पूवा्टनमुान (वर्ट-दर-वर्ट)




