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मौ��क नीित व��, 2022-23  
मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) का संकल्प 

6-8 अ�लै 2022 

     वतर्मान और उभरती समि� आ�थर्क प�रिस्थित का आकलन करने के आधार पर मौ��क नीित सिमित 
(एमपीसी) ने आज (8 अ�ैल 2022) अपनी बैठक म� यह िनणर्य िलया ह ै�क:      

• चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ़) के तहत नीितगत रेपो दर को 4.0 �ितशत पर 
अप�रव�तर्त रखा जाए। 

     सीमांत स्थायी सुिवधा (एमएसएफ़) दर और ब�क दर 4.25 �ितशत पर अप�रव�तर्त बनी �ई ह।ै स्थायी 
जमा सुिवधा (एसडीएफ) दर, जो अब एलएएफ कॉ�रडोर का आधार होगी, 3.75 �ितशत होगी।  

 
• एमपीसी ने िनभाव क� वापसी पर ध्यान क� ��त करते �ए िनभावकारी बने रहने का भी िनणर्य 

िलया ता�क यह सुिनि�त �कया जा सके �क मु�ास्फ�ित आगे चलकर संवृि� को सहारा �दान करते 
�ए ल�य के भीतर बनी रह।े   

     य ेिनणर्य, संवृि� को सहारा �दान करते �ए उपभो�ा मूल्य सूचकाकं (सीपीआई) मु�ास्फ�ित को +/- 2 
�ितशत के दायरे म� रखते �ए 4 �ितशत का मध्याविध ल�य हािसल करने के अनु�प ह।ै   

इस िनणर्य म� अंत�नर्िहत मुख्य िवचार नीचे �दए गए िववरण म� �� क� गई ह�। 

 

आकलन  

वैि�क अथर्�वस्था  
 

2. फरवरी 2022 म� एमपीसी क� बैठक के बाद से, भू-राजनीितक संघषर् और उसके कारण �ितबंध� के 
बढ़ने से वैि�क आ�थर्क और िव�ीय माहौल खराब हो गया ह।ै िनवल कमोिडटी आयातक� पर �ितकूल 
असर के कारण, बढ़ी �ई अिस्थरता के बीच, कमोिडटी क� क�मत� म� संपूणर् �प से काफ� वृि� �ई ह।ै 
िव�ीय बाजार� म� अिस्थरता बढ़ी ह।ै माचर् क� शु�आत म� क� ेतेल क� क�मत� 14 वषर्  के उ� स्तर पर 
प�चं ग�; कुछ सुधार� के बावजूद, वे उ� स्तर� पर अिस्थर बन े�ए ह�। आपू�तर् �ृंखला के दबाव, िजसम� 
कमी आना था, �फर से बढ़ रह े ह�। वैि�क कमोिडटी क�मत� म� वैिवध्यपूणर् उछाल ने सभी उ�त 
अथर्�वस्था� (एई) और उभरती बाजार अथर्�वस्था� (ईएमई) पर म�ुास्फ�ित के दबाव को बढ़ा �दया 
ह,ै िजससे उनके मु�ास्फ�ित अनुमान� म� तेज़  संशोधन �आ ह।ै िविनमार्ण और सेवाएं दोन� के्ष�� म� 
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उत्पादन वृि� म� कमी के कारण वैि�क सम� �य �बंधक सूचकांक (पीएमआई) माचर् म� घटकर 52.7 पर 
आ गया, जो फरवरी म� 53.5 था। िव� वस्तु �ापार क� गित कमजोर �ई ह।ै  
 

3. कई क� �ीय ब�क, िवशेष �प से �णालीगत ब�क, मौ��क नीित के �ख को सामान्य और कठोर बनाने 
क� राह पर ह�। प�रणामस्व�प, �मुख एई म� सॉवरेन बॉण्ड �ितफल सख्त रहा ह।ै बॉण्ड �ितफल म� 
बढ़ो�री से �ए कुछ हािलया संशोधन के कारण सुरिक्षत �वाह पर बुिलयन क� क�मत� 2020 के उ� स्तर 
पर प�चं गई थ�। वैि�क इ��टी बाजार म� िगरावट आई ह,ै हालां�क हाल ही म� उसम� कुछ सुधार �आ ह।ै 
हाल के स�ाह� म�, उभरती बाजार अथर्�वस्था� से मजबूत पूंजी बिहवार्ह म� नरमी आई ह,ै िजससे उनक� 
मु�ा� पर पड़ने वाले अधोगामी  दबाव पर अंकुश लगा ह,ै भल ेही अमे�रक� डॉलर मजबूत �आ ह।ै कुल 
िमलाकर, वैि�क अथर्�वस्था को कई मोच� से �मखु बाधा� का सामना करना पड़ रहा ह,ै िजसम� 
महामारी के �के्षपव� के बारे म� िनरंतर अिनि�तता भी शािमल ह।ै  
 

घरेलू अथर्�वस्था  

4. 28 फरवरी 2022 को रा�ीय सांिख्यक� कायार्लय (एनएसओ) �ारा जारी 2021-22 के िलए दसूरे 
अि�म अनुमान (एसएई) न ेभारत के वास्तिवक सकल घरेलू उत्पाद (जीडीपी) क� संवृि� को 8.9 �ितशत 
पर रखा ह,ै जो�क महामारी के पहल े (2019-20) के स्तर से 1.8 �ितशत अिधक ह।ै आपू�तर् पक्ष पर, 
सेवा� सिहत इसके �मुख घटक� के कारण व�धर्त वास्तिवक सकल मूल्य (जीवीए) 2021-22 म� 8.3 
�ितशत बढ़ गया, जो�क महामारी के पहले के स्तर से अिधक थे। 2021-22 क� तीसरी ितमाही म� सकल 
घरेलू उत्पाद क� वृि� घटकर 5.4 �ितशत हो गई।   
 

5. 2021-22 क� चौथी ितमाही म�, उपलब्ध उ� आवृि� संकेतक तीसरी लहर के तेजी से घटन े के 
कारण बहाली के संकेत दतेे ह� ले�कन तस्वीर िमि�त ह।ै माचर् म� पुनः वापस आए घरेलू हवाई यातायात म� 
शहरी मांग प�रलिक्षत �ई और या�ी वाहन� क� िब�� म� संकुचन क� गित फरवरी म� कम हो गई। दसूरी 
ओर, फरवरी म� संकुिचत �ई दोपिहया और �ैक्टर क� िब�� म� �ामीण मांग �दखाई दी। फरवरी म� पूजंीगत 
वस्तु� के आयात म� काफ� वृि� �ई, हालां�क घरेलू उत्पादन म� संकुचन जारी रहा। माचर् 2022 म� लगातार 
तेरहव� महीन े वस्तु िनयार्त म� उछाल जारी रहा और इसम� दोहरे अंक� म� वृि� दजर् क� गई और 400 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर के ल�य को पार करते �ए 2021-22 म� 417.8 िबिलयन अमे�रक� डॉलर तक 
प�चं गया। हालां�क, आयात क� सभी �िेणयां और भी तेजी से बढ़ी ह�, िजससे 2021-22 म� �ापार घाटा 
192 िबिलयन अमे�रक� डॉलर या जीडीपी के 6.1 �ितशत के �रकॉडर् वा�षर्क स्तर पर प�चं गया ह।ै        
 

6. आपू�तर् पक्ष पर, खा�ा� उत्पादन न े2021-22 म� एक नया �रकॉडर् दजर्  �कया, िजसम� खरीफ और 
रबी दोन� का उत्पादन 2020-21 के अंितम अनुमान� के साथ-साथ 2021-22 के िलए िनधार्�रत ल�य� को 
पार कर गया। िविनमार्ण पीएमआई माचर् म� िवस्तार के्ष� म� रहा, हालां�क यह फरवरी म� 54.9 से कुछ हद 
तक घटकर 54.0 पर आ गया था। सेवा के्ष� के संकेतक - रेलवे भाड़ा; ई-वे िबल; जीएसटी सं�ह; टोल 
सं�ह; �धन क� खपत; और िबजली क� मागं - फरवरी-माचर् म� िवस्तार म� थी। सेवा पीएमआई िवस्तार मोड 
म� जारी रहा, जो िपछल ेमहीने के 51.8 क� तुलना म� माचर् म� 53.6 तक प�चं गया। 
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7. हडेलाइन सीपीआई म�ुास्फ�ित ऊपरी सहन सीमा को पार  करके जनवरी 2022 म� 6.0 �ितशत 
और फरवरी म� 6.1 �ितशत तक प�चं गई। �मुख चालक होने के नाते अनाज, सिब्जय�, मसाल� और 
�ोटीन आधा�रत खा� पदाथ� जैसे अडंे, मांस और मछली क� मु�ास्फ�ित के कारण खा� मु�ास्फ�ित म� 
तेजी न ेहडेलाइन म�ुास्फ�ित म� सबसे अिधक योगदान �दया। िबजली म� िनरंतर अपस्फ�ित और एलपीजी 
क� िस्थर क�मत� से �धन म�ुास्फ�ित म� कमी आई। कोर मु�ास्फ�ित, अथार्त्, खा� और �धन को छोड़कर, 
सीपीआई मु�ास्फ�ित ऊंची बनी रही, हालां�क मुख्य �प से प�रवहन और संचार; पान, तंबाकू और नशील े
पदाथर्; मनोिवनोद और मनोरंजन; और स्वास्थ्य म� मु�ास्फ�ित म� कमी के कारण जनवरी म� 6.0 �ितशत क� 
तुलना म� फरवरी म� 5.8 �ितशत तक कुछ कमी आई थी। 
 

8. माचर् म� ₹7.5 लाख करोड़ क� दर से एलएएफ के तहत औसत दिैनक अवशोषण (स्थायी और 
प�रवतर्नीय दर �ितवत� रेपो दोन� के माध्यम से) के कारण सम� िसस्टम चलिनिध बृहद अिधशेष म� बनी 
रही, जो�क जनवरी-फरवरी 2022 म� ₹7.8 लाख करोड़ से कुछ कम ह।ै आरिक्षत िनिध (नकद आरिक्षत 
अनुपात म� प�रवतर्न के पहले दौर के �भाव के िलए समायोिजत) 1 अ�ैल 2022 को 10.9 �ितशत (वषर्-
दर-वषर्) तक िवस्ता�रत �ई। वािणिज्यक ब�क� �ारा मु�ा आपू�तर् (एम3) और ब�क ऋण म� 25 माचर् 2022 
तक �मशः 8.7 �ितशत और 9.6 �ितशत क� वृि� (वषर्-दर-वषर्) �ई। भारत का िवदशेी मु�ा भडंार 
2021-22 म� 30.3 िबिलयन अमे�रक� डॉलर बढ़कर 607.3 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया।   
 

सभंावना 

9. आगे दखेते �ए, म�ुास्फ�ित �के्षपव�, उभरती भू-राजनीितक िस्थित और वैि�क कमोिडटी क�मत� 
और लॉिजिस्टक पर इसके �भाव पर महत्वपूणर् �प से िनभर्र करेगा। खा� क�मत� पर, अनाज क� घरेल ू
क�मत� म� अतंररा�ीय क�मत� के साथ-साथ वृि� दजर् क� गई ह,ै हालां�क �रकॉडर् खा�ा� उत्पादन और 
बफर स्टॉक के स्तर को घरेलू क�मत� म� हो रही वृि� को रोकना चािहए। वैि�क आपू�तर् म� कमी के कारण 
खा� तेल�, और पश ु और पोल्�ी फ�ड जैसे �मुख खा� पदाथ� म� बढ़े �ए वैि�क मूल्य दबाव, िनरंतर 
िनगरानी क� आवश्यकता वाले खा� मूल्य क� संभावना� के िलए उ� अिनि�तता �दान करते ह�।  
 

10.  इस प�रदशृ्य म�, म�ुास्फ�ित को िनयंि�त करने के िलए स��य आपू�तर् �बंधन महत्वपूणर् होते ह�। 
वैि�क आपू�तर् को लेकर काफ� अिनि�तता� के कारण अंतररा�ीय क�े तेल क� क�मत� अिस्थर और उ� 
बनी �ई ह�। �मुख औ�ोिगक इनपुट क� क�मत� म� वैिवध्यपूणर् उछाल और वैि�क आपू�तर् �ृंखला �वधान� 
के कारण इनपुट लागत-�े�रत दबाव का पहले क� अपेक्षा म� अिधक समय तक बने रहने क� संभावना ह।ै 
खुदरा क�मत� के िलए उनके �भाव अंतरण, हालां�क अब तक अथर्�वस्था म� जारी सुस्ती को दखेते �ए 
सीिमत ह,ै पर सावधानीपूवर्क िनगरानी करन ेक� आवश्यकता ह।ै �रज़वर् ब�क के औ�ोिगक संभावना सव�क्षण 
म� शािमल िविनमार्ण के्ष� क� फम� म� आगे चलकर उ� इनपुट और आउटपुट मूल्य दबाव� क� संभावना ह।ै 
इन कारक� को ध्यान म� रखते �ए और 2022 म� सामान्य मानसून और क�े तेल क� औसत क�मत (भारतीय 
बास्केट) 100 अमे�रक� डॉलर �ित बैरल होने के अनुमान पर, म�ुास्फ�ित अब 2022-23 म� 5.7 �ितशत 
पर अनुमािनत ह,ै िजसम� पहली ितमाही म� 6.3 �ितशत, दसूरी ितमाही म� 5.8 �ितशत; तीसरी ितमाही म� 
5.4 �ितशत; और चौथी ितमाही म� 5.1 �ितशत पर रहने के अनुमान ह ै(चाटर् 1)।   
 

11. आगे चलकर, रबी उत्पादन क� अच्छी संभावनाएं �ामीण मागं के िलए शुभ संकेत ह�। तीसरी लहर 
म� कमी और टीकाकरण कवरेज के िवस्तार के कारण संपकर् -गहन सेवा� और शहरी मांग म� तजेी बने रहने 
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क� उम्मीद ह।ै उत्पादन से जुड़ी �ोत्साहन (पीएलआई) योजना जैसी पहल� के साथ-साथ पूजंीगत �य पर 
सरकार के जोर को क्षमता उपयोग म� सुधार, कॉप�रेट बैल�स शीट म� सुधार, ब�क ऋण म� बढ़ो�री और 
अनुकूल िव�ीय िस्थितय� के बीच िनजी िनवेश गितिविध को बढ़ावा दनेा चािहए। इसी समय, भू-
राजनीितक िस्थित म� तजेी और इसके साथ-साथ अंतररा�ीय क� ेतले और अन्य कमोिडटी क� क�मत� म� 
वृि�, वैि�क िव�ीय िस्थितय� म� सख्ती, आपू�तर्-पक्ष क� बाधा� क� िनरंतरता और काफ� कमजोर बाहरी 
मांग ने संभावना� पर अधोगामी जोिखम उत्प�  �कया ह।ै महामारी क� भावी िस्थित और �मुख उ�त 
अथर्�वस्था� म� मौ��क नीित के सामान्यीकरण क� गित के बारे म� अिनि�तता� का भी संभावना� पर 
�भाव पड़ता ह।ै इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते �ए, 2022-23 के िलए वास्तिवक सकल घरेलू उत्पाद 
क� वृि� अब 7.2 �ितशत पर अनुमािनत ह,ै जो�क जोिखम को �ापक �प से संतुिलत करते �ए पहली 
ितमाही म� 16.2 �ितशत; दसूरी ितमाही म� 6.2 �ितशत; तीसरी ितमाही म� 4.1 �ितशत; और चौथी 
ितमाही म� 4.0 �ितशत रहने का अनुमान ह ै(चाटर् 2)।  
 

  

12. एमपीसी का िवचार ह ै�क फरवरी क� बैठक के बाद से, भू-राजनीितक तनाव� का बढ़ना, वैि�क 
कमोिडटी क�मत� का आम तौर पर सख्त होना, लंबे समय तक आपू�तर् �ृंखला म� �वधान क� संभावना, 
�ापार और पूंजी �वाह म� अ�वस्था, िभ� मौ��क नीित �ित��याएं और वैि�क िव�ीय बाजार म� 
अिस्थरता, म�ुास्फ�ित �के्षपव� के िलए बड़े पैमाने पर सकारात्मक जोिखम और घरेलू संवृि� के िलए 
नकारात्मक जोिखम �दान कर रह ेह�।   
 

13. उभरते जोिखम� और अिनि�तता� को दखेते �ए, एमपीसी ने नीित रेपो दर को 4 �ितशत पर 
अप�रव�तर्त रखने का िनणर्य िलया ह।ै एमपीसी ने िनभाव क� वापसी पर ध्यान क� ��त करते �ए 
िनभावकारी बने रहने का भी िनणर्य िलया ता�क यह सुिनि�त �कया जा सके �क मु�ास्फ�ित आग ेचलकर 
संवृि� को सहारा �दान करते �ए ल�य के भीतर बनी रह।े 
 

14. एमपीसी के सभी सदस्य – डॉ. शंशाक िभडे, डॉ. आिशमा गोयल, �ो. जयंत आर. वमार्, डॉ. मदृलु 
के. सागर, डॉ. माइकल दवे�त पा� और �ी शि�कान्त दास ने नीितगत रेपो दर को 4.0 �ितशत पर 
अप�रव�तर्त रखने के िलए सवर्सम्मित से मतदान �कया। 
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15. सभी सदस्य� अथार्त् डॉ. शशांक िभड़े, डॉ. आिशमा गोयल, �ो. जयंत आर. वमार्, डॉ. मृदलु के. 
सागर, डॉ. माइकल दवे�त पा� और �ी शि�कान्त दास ने सवर्सम्मित से िनभाव क� वापसी पर ध्यान 
क� ��त करत े �ए िनभावकारी बने रहने का भी िनणर्य िलया ता�क यह सुिनि�त �कया जा सके �क 
मु�ास्फ�ित आगे चलकर संवृि� को सहारा �दान करते �ए ल�य के भीतर बनी रह।े 
  

16. एमपीसी क� बैठक का कायर्वृ� 22 अ�ैल 2022 को �कािशत �कया जाएगा। 

17. एमपीसी क� अगली बैठक 6-8 जून 2022 के दौरान िनधार्�रत ह।ै 

 
 
 
 
 
 
                        (योगशे दयाल)   

�से �काशनी: 2022-2023/38                                                                     मुख्य महा�बंधक 
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