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मौद्रिक नीति सतमति की 5 स े7 जनू 2024 के दौरान हुई बठैक का कार्यवतृ्त 

[भारिीर् ररज़वय बैंक अतितनर्म, 1934 की िारा 45ज़डेएल के अिंर्यि] 

   भारिीर् ररज़वय बैंक अतितनर्म, 1934 की िारा 45जेडबी के अंिर्यि र्रठि मौद्रिक नीति सतमति 

(एमपीसी) की उनचासवीं बैठक 5 से 7 जनू 2024 के दौरान आर्ोतजि की र्ई थी। 

2. बैठक में सभी सदस्र् – डॉ. शशांक तभड़े, माननीर् वररष्ठ सलाहकार, नेशनल काउंतसल फॉर

अप्लाइड इकोनॉतमक ररसचय, द्रदल्ली; डॉ. आतशमा र्ोर्ल, अवकाश प्राप्त प्रोफेसर, इंद्रदरा र्ांिी इंस्टीट्यूट 

ऑफ डेवलपमेंट ररसचय, म ंबई; प्रो. जर्ंि आर. वमाय, प्रोफेसर, भारिीर् प्रबंि संस्थान, अहमदाबाद; डॉ. 

राजीव रंजन, कार्यपालक तनदशेक (भारिीर् ररज़वय बैंक अतितनर्म, 1934 की िारा 45 ज़ेडबी (2) (सी) के 

अंिर्यि कें िीर् बोडय द्वारा नातमि ररज़वय बैंक के अतिकारी); डॉ. माइकल दवेब्रि पात्र, मौद्रिक नीति के प्रभारी 

उप र्वनयर उपतस्थि रहें और इसकी अध्र्क्षिा श्री शतिकान्ि दास, र्वनयर ने की। 

3. भारिीर् ररज़वय बैंक अतितनर्म, 1934 की िारा 45 ज़ेडएल के अन सार, ररज़वय बैंक मौद्रिक नीति

सतमति की प्रत्र्ेक बैठक के चौदहवें द्रदन इस बैठक की कार्यवातहर्ों का कार्यवृत्त प्रकातशि करेर्ा तजसमें 

तनम्नतलतिि शातमल होर्ा: 

(क) मौद्रिक नीति सतमति की बठैक में अपनार्ा र्र्ा संकल्प;  

(ि) उि बैठक में अपनाए र्ए संकल्प पर मौद्रिक नीति के प्रत्र्ेक सदस्र् को प्रदान द्रकर्ा र्र्ा वोट; 

और  

(र्) उि बैठक में अपनाए र्ए संकल्प पर िारा 45ज़ेडआई की उप-िारा (11) के अंिर्यि मौद्रिक 

नीति सतमति के प्रत्र्ेक सदस्र् का विव्य। 

4. एमपीसी ने भारिीर् ररज़वय बैंक द्वारा उपभोिा तवश्वास, पररवारों की म िास्फीति प्रत्र्ाशा, कॉपोरेट

क्षेत्र के प्रदशयन, ऋण की तस्थति, औद्योतर्क, सेवाओं और आिारभूि संरचना क्षेत्रों की संभावनाए ंऔर पेशेवर 

पूवायन मानकिायओं के अन मानों का आकलन करने के तलए द्रकए र्ए सवेक्षणों की समीक्षा की। एमपीसी न ेइन 

संभावनाओं के तवतभन्न जोतिमों के इदय-तर्दय स्टाफ के समति आर्थयक अन मानों और वैकतल्पक पररदशृ्र्ों की 

तवस्िृि रूप से भी समीक्षा की। उपर् यि पर और मौद्रिक नीति के रुि पर व्यापक चचाय करने के बाद एमपीसी 

ने संकल्प अपनार्ा तजसे नीचे प्रस्ि ि द्रकर्ा र्र्ा ह।ै 
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संकल्प 

5. वियमान और उभरिी समति-आर्थयक तस्थति के आकलन के आिार पर, मौद्रिक नीति सतमति

(एमपीसी) ने आज (7 जून 2024) अपनी बैठक में र्ह तनणयर् तलर्ा ह ैद्रक: 

 चलतनति समार्ोजन स तविा (एलएएफ) के अंिर्यि नीतिर्ि रेपो दर को 6.50 प्रतिशि पर र्थावि्

रिा जाए।

   पररणामस्वरूप, स्थार्ी जमा स तविा (एसडीएफ) दर 6.25 प्रतिशि िथा सीमांि स्थार्ी स तविा 

(एमएसएफ) दर और बैंक दर 6.75 प्रतिशि पर र्थावि् बनी हुई ह।ै 

 एमपीसी न े तनभाव को वापस लेने पर ध्र्ान कें द्रिि रिने का भी तनणयर् तलर्ा िाद्रक र्ह स तनतिि

द्रकर्ा जा सके द्रक म िास्फीति उिरोत्तर संवृति को समथयन प्रदान करिे हुए लक्ष्र् के साथ संरेतिि हो।

    र्े तनणयर्, संवृति को समथयन प्रदान करिे हुए उपभोिा मूल्र् सूचकांक (सीपीआई) म िास्फीति को +/- 2 

प्रतिशि के दार्रे में रििे हुए 4 प्रतिशि का मध्र्ावति लक्ष्र् प्राप्त करने के अन रूप ह।ै  

आकलन और सभंावना 

6. वैतश्वक आर्थयक र्तितवति प नः संि तलि हो रही ह ैऔर 2024 में इसके तस्थर र्ति से बढ़ने की आशा

ह।ै म िास्फीति असमान रूप से कम हो रही ह,ै सेवाओं की म िास्फीति उच्च बनी हुई ह ैऔर इसकी लक्ष्र् की 

ओर प्रर्ति िीमी हो रही ह।ै कें िीर् बैंकों द्वारा नीतिर्ि बदलावों की र्ति और समर् पर अतनतिििा, 

तवत्तीर् बाज़ारों को अतस्थर बनाए हुए ह।ै उन्नि और उभरिी बाज़ार अथयव्यवस्थाओं दोनों में इद्रिटी बाज़ारों 

ने नई ऊंचाइर्ों को छ आ ह।ै र्ैर-ऊजाय कमोतडटी की कीमिों में मजबिूी आई ह,ै जबद्रक अमेररकी डॉलर और 

बॉण्ड प्रतिफल उभरिी बाज़ार म िाओं पर प्रभाव तवस्िार के साथ दोिरफा र्ति प्रदर्शयि कर रह ेहैं। स रतक्षि 

आश्रर् मारं् के कारण स्वणय की कीमिें ररकॉडय ऊंचाई पर पहुचं र्ई हैं। 

7. राष्ट्रीर् सांतयर्की कार्ायलर् (एनएसओ) द्वारा 31 मई 2024 को जारी अनंतिम अन मानों के अन सार,

2023-24 की चौथी तिमाही में वास्ितवक सकल घरेलू उत्पाद (जीडीपी) संवृति 7.8 प्रतिशि रही, जबद्रक 

िीसरी तिमाही में र्ह 8.6 प्रतिशि थी। 2023-24 के तलए वास्ितवक जीडीपी संवृति 8.2 प्रतिशि रहने का 

अन मान ह।ै आपूर्िय पक्ष पर, 2023-24 की चौथी तिमाही में वास्ितवक र्ोतजि सकल मूल्र् (जीवीए) में 6.3 

प्रतिशि की वृति हुई। 2023-24 में वास्ितवक जीवीए में 7.2 प्रतिशि की संवृति दजय की र्ई।  

8. आर्े, घरेलू र्तितवति के उच्च आवृतत्त संकेिक 2024-25 में आघाि-सहनीर्िा प्रदर्शयि कर रह ेहैं।

दतक्षण-पतिम मानसून के सामान्र् से अतिक रहने की आशा ह,ै जो कृति और ग्रामीण मांर् के तलए अच्छा 

संकेि ह।ै तवतनमायण और सवेा र्तितवति में िारणीर् र्ति के साथ, इससे तनजी िपि में बहाली संभव होनी 

चातहए। उच्च क्षमिा उपर्ोर्, बैंकों और कॉपोरेट्स के स्वस्थ ि लन-पत्र, ब तनर्ादी ढांच ेपर व्यर् पर सरकार के 

तनरंिर जोर और कारोबारी मनोभावों में आशावाद के साथ तनवेश र्तितवति के मजबूि रहने की संभावना 

ह।ै वैतश्वक व्यापार संभावनाओं में स िार बाह्य मारं् को समथयन प्रदान कर सकिा ह।ै िथातप, भ-ूराजनीतिक 
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िनाव, अंिरराष्ट्रीर् कमोतडटी कीमिों में अतस्थरिा और भू-आर्थयक तविंडन से होने वाली बािाएँ संभावना 

के तलए जोतिम उत्पन्न करिी हैं। इन सभी कारकों को ध्र्ान में रििे हुए, विय 2024-25 के तलए वास्ितवक 

जीडीपी संवृति पहली तिमाही में 7.3 प्रतिशि, दसूरी तिमाही में 7.2 प्रतिशि, िीसरी तिमाही में 7.3 

प्रतिशि और चौथी तिमाही में 7.2 प्रतिशि के साथ 7.2 प्रतिशि रहने का अन मान ह ै (चाटय 1)। जोतिम 

समान रूप से संि तलि हैं।  

9. फरवरी 2024 से हडेलाइन म िास्फीति में क्रतमक रूप से कमी दिेी र्ई है, र्द्यतप र्ह फरवरी में 5.1

प्रतिशि से अप्रैल 2024 में 4.8 प्रतिशि िक सीतमि रही। िथातप, सतजजर्ों, दालों, अनाज और मसालों में 

म िास्फीति के दबाव के बने रहने के कारण िाद्य म िास्फीति उच्च बनी हुई ह।ै माचय-अप्रैल के दौरान ईंिन की 

कीमिों में अवस्फीति और भी बढ़ र्ई, जो िरलीकृि पेट्रोतलर्म र्ैस (एलपीजी) की कीमिों में कटौिी को 

दशायिी ह।ै अप्रैल में मूल (िाद्य और ईंिन को छोड़कर सीपीआई) म िास्फीति और भी कम होकर 3.2 प्रतिशि 

हो र्ई, जो वियमान सीपीआई शृंिला में सबसे कम ह,ै साथ ही मूल सेवाओं की म िास्फीति भी ऐतिहातसक 

तनचले स्िर पर आ र्ई ह।ै  

10. भतवष्र् की ओर दिेिे हुए, प्रतिकूल जलवार्  घटनाओं की बढ़िी घटनाओं से उत्पन्न होने वाले

अतिव्यापी आघाि, िाद्य म िास्फीति प्रक्षेपवक्र में काफी अतनतिििा उत्पन्न करिे हैं। कीमिों में हाल ही में 

आई िेज उछाल को ध्र्ान में रििे हुए, प्रम ि रबी फसलों, तवशेि रूप से दालों और सतजजर्ों की बाज़ार में 

आवक पर बारीकी से नजर रिने की जरूरि ह।ै िथातप, सामान्र् मानसून विय के दौरान िाद्य म िास्फीति के 

दबाव को कम कर सकिा ह।ै तनतवति लार्िों स ेदबाव बढ़ने लर्ा ह ैऔर भारिीर् ररज़वय बैंक द्वारा सवेक्षण 

द्रकए र्ए उद्यमों के श रुआिी पररणामों स ेतबक्री कीमिों के मजबूि रहन ेकी आशा ह।ै कच्चे िेल की कीमिों 

और तवत्तीर् बाज़ारों में अतस्थरिा के साथ-साथ र्ैर-ऊजाय कमोतडटी की कीमिों में मजबूिी, म िास्फीति के 

तलए जोतिम उत्पन्न करिी ह।ै इन कारकों को ध्र्ान में रििे हुए, विय 2024-25 के तलए सीपीआई 

म िास्फीति पहली तिमाही में 4.9 प्रतिशि, दसूरी तिमाही में 3.8 प्रतिशि, िीसरी तिमाही में 4.6 प्रतिशि 

और चौथी तिमाही में 4.5 प्रतिशि के साथ 4.5 प्रतिशि रहने का अन मान ह ै(चाटय 2)। जोतिम समान रूप 

से संि तलि ह।ै 
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11. एमपीसी ने कहा द्रक अप्रैल 2024 में हुई इसकी तपछली बैठक के बाद से घरेलू संवृति-म िास्फीति 

संि लन में अन कूल रूप से प्रर्ति हुई ह।ै घरेलू मांर् के समथयन से आर्थयक र्तितवति आघाि-सहनीर् बनी हुई 

ह।ै तनवेश की मांर् में िजेी आ रही ह ै और तनजी िपि में बहाली के संकेि तमल रह े हैं। र्द्यतप, मूल 

म िास्फीति िीरे-िीरे कम हो रही ह,ै जो इसके मूल घटक में नरमी के कारण ह,ै लेद्रकन प्रतिकूल मौसम की 

घटनाओं के कारण अतस्थर और उच्च िाद्य म िास्फीति के कारण अवस्फीति का मार्य बातिि हो रहा ह।ै 

म िास्फीति, बाद में पलटने से पहले,अन कूल आिार प्रभाव के कारण 2024-25 की दसूरी तिमाही के दौरान 

अस्थार्ी रूप से लक्ष्र् से कम होने की आशा ह।ै म िास्फीति को लक्ष्र् िक लाने और उसे तस्थर करने के तलए, 

मौद्रिक नीति को िाद्य मूल्र् दबावों से मूल म िास्फीति और म िास्फीति प्रत्र्ाशाओं िक के प्रभाव तवस्िारों के 

प्रति सिकय  रहना होर्ा। एमपीसी म िास्फीति को िारणीर् आिार पर 4 प्रतिशि के लक्ष्र् के अन रूप लान ेकी 

अपनी प्रतिबििा में दढृ़ रहरे्ी। िदन सार, एमपीसी न ेइस बैठक में नीतिर्ि रेपो दर को 6.50 प्रतिशि पर 

र्थावि रिने का तनणयर् तलर्ा। एमपीसी ने अवस्फीतिकारक रुि को िब िक जारी रिने की आवश्र्किा 

दोहराई, जब िक द्रक हडेलाइन सीपीआई म िास्फीति िारणीर् रूप स ेलक्ष्र् के साथ संरेतिि नहीं हो जािी 

ह।ै रटकाऊ मूल्र् तस्थरिा उच्च संवृति की िारणीर् अवति के तलए मजबूि नींव रििी ह।ै अिः, एमपीसी न े

तनभाव को वापस लेने पर ध्र्ान कें द्रिि रिने का भी तनणयर् तलर्ा िाद्रक र्ह स तनतिि द्रकर्ा जा सके द्रक 

म िास्फीति उत्तरोत्तर संवृति को समथयन प्रदान करिे हुए लक्ष्र् के साथ संरेतिि हो।  

12. डॉ. शशांक तभडे, डॉ. राजीव रंजन, डॉ. माइकल दवेब्रि पात्र और श्री शतिकान्ि दास ने नीतिर्ि 

रेपो दर को 6.50 प्रतिशि पर र्थावि् रिने के तलए वोट द्रकर्ा। डॉ. आतशमा र्ोर्ल और प्रो. जर्ंि आर. 

वमाय ने नीतिर्ि रेपो दर को 25 आिार अकंों िक कम करने के तलए वोट द्रकर्ा।  

13. डॉ. शशांक तभडे, डॉ. राजीव रंजन, डॉ. माइकल दवेब्रि पात्र और श्री शतिकान्ि दास ने तनभाव को 

वापस लेने पर ध्र्ान कें द्रिि रिने के तलए वोट द्रकर्ा िाद्रक र्ह स तनतिि द्रकर्ा जा सके द्रक म िास्फीति 

उिरोत्तर संवृति को समथयन प्रदान करिे हुए लक्ष्र् के साथ संरेतिि हो। डॉ. आतशमा र्ोर्ल और प्रो. जर्ंि 

आर. वमाय न ेरुि को िटस्थ के रूप में बदलने के तलए वोट द्रकर्ा।  

14. एमपीसी की इस बैठक का कार्यवृत्त 21 जून 2024 को प्रकातशि द्रकर्ा जाएर्ा।  

15. एमपीसी की अर्ली बैठक 6 से 8 अर्स्ि 2024 के दौरान तनिायररि ह।ै 

नीतिर्ि रेपो दर को 6.50 प्रतिशि पर र्थावि ्रिन ेके सकंल्प पर वोटटंर् 

सदस्र् वोट 
डॉ. शशांक तभड े हाँ 
डॉ. आतशमा र्ोर्ल नहीं 
प्रो. जर्ंि आर. वमाय नहीं 
डॉ. राजीव रंजन हाँ 
डॉ. माइकल दवेब्रि पात्र हाँ 
श्री शतिकान्ि दास हाँ 

 

डॉ. शशाकं तभडे का विव्य 

16.  2023-24 के दौरान समति आर्थयक पर्ायवरण को अथयव्यवस्था की उच्च संवृति दर और म िास्फीति 

दर में कमी से पहचाना र्र्ा। राष्ट्रीर् सांतयर्की कार्ायलर् (एनएसओ) द्वारा 31 मई 2024 को जारी अनंतिम 

अन मान (पीई) तपछल ेसंवृति आकलन को और मजबूि करिे हैं। 2022-23 में 7 प्रतिशि और 2021-22 में 

9.7 प्रतिशि की संवृति दर के बाद, 2023-24 के तलए वास्ितवक जीडीपी संवृति अब 8.2 प्रतिशि 
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अन मातनि ह।ै र्द्यतप अप्रैल एमपीसी बैठक के समर् उपलजि समति अन मानों और क्षेत्रवार सवंृति दरों के 

तलए नवीनिम पीई िथा बाह्य और घरेलू दोनों कारकों के कारण समग्र मांर् के स्रोिों के बीच महत्वपूणय 

उिार-चढ़ाव और तभन्निा रही हैं, द्रफर भी समग्र संवृति दर मजबूि बनी हुई ह,ै जो एसएई में 7.6 प्रतिशि से 

अतिक ह।ै इस बीच, हडेलाइन म िास्फीति दर, विय-दर-विय, 2023-24 के तलए 5.4 प्रतिशि और 2023-24 

की चौथी तिमाही में 5 प्रतिशि ह।ै  

17. 2023-24 के तलए पीई के अन सार, तनवेश मांर् को दशायने वाली वास्ितवक सकल तस्थर पूंजी 

तनमायण की वार्ियक संवृति 2022-23 में 6.6 प्रतिशि से बढ़कर 9 प्रतिशि हो र्ई। िथातप, तनजी उपभोर् 

व्यर् संवृति 2022-23 में 6.8 प्रतिशि से घटकर 2023-24 में 4.0 प्रतिशि हो र्ई। कमजोर वैतश्वक मांर् 

तस्थतिर्ों के कारण 2023-24 में वस्ि ओं और सेवाओं के तनर्ायि में भी तर्रावट दिेी र्ई। आर् ेबढ़िे हुए, 

उपभोर् मारं्, तनर्ायि और तनवेश की तनरंिर वृति में स िार तपछल ेिीन विों की मजबूि समग्र संवृति को 

बनाए रिने के तलए महत्वपूणय होर्ा। 

18. वास्ितवक जीवीए के संदभय में, कृति और संबि र्तितवतिर्ों की विय-दर-विय संवृति 2022-23 में 

4.7 प्रतिशि से घटकर 2023-24 में 1.4 प्रतिशि हो र्ई। उद्योर् जीवीए 2022-23 में (-)0.6 प्रतिशि से 

बढ़कर 2023-24 में 9.3 प्रतिशि हो र्र्ा, तजसका नेिृत्व तवतनमायण ने द्रकर्ा। िथातप तनमायण जीवीए में 

2023-24 में लर्भर् 10 प्रतिशि की वृति हुई, लेद्रकन समग्र सेवा क्षेत्र जीवीए की संवृति तपछले विय के 9.9 

प्रतिशि से कम होकर 2023-24 में 7.9 प्रतिशि रह र्ई। सभी िीन प्रम ि उत्पादन क्षेत्रों में, 2023-24 के 

तलए एसएई की ि लना में पीई में विय-दर-विय संवृति दर समान र्ा अतिक ह।ै  

19. तवतभन्न संकेिक 2024-25 में संवृति की र्ति के जारी रहन ेको दशायिे हैं। वैतश्वक स्िर पर, 2024 में 

तवश्व व्यापार की मात्रा में बहाली की आशा ह,ै साथ ही संवृति भी जारी रहन ेकी आशा ह।ै अपने अप्रलै 

2024 के आकलन में, आईएमएफ़ ने 2024 में तवश्व उत्पादन में 3.2 प्रतिशि की वार्ियक संवृति, जो 2023 

के समान ह ैऔर 2024 में वस्ि ओं और सेवाओं में तवश्व व्यापार की मात्रा में 2023 में 0.3 प्रतिशि की ि लना 

में 3 प्रतिशि की संवृति अन मातनि की ह।ै वैतश्वक पीएमआई में प्रवतृत्तर्ाँ, तवतनमायण की ि लना में सेवाओं के 

मामले में मजबूि संवृति संभावनाओं का स झाव दिेी हैं, तजसमें फरवरी से अप्रैल 2024 िक दोनों तवस्िार 

क्षेत्र में हैं।   

20. घरेलू अथयव्यवस्था में, अतिकांश वास्ितवक डेटा, चाल ू तवत्त विय के तलए केवल अप्रैल और मई के 

तलए उपलजि हैं। िथातप, पररवारों और उद्यमों की प्रत्र्ाशाओं िथा पेशेवर पूवायन मानों संबंिी सवेक्षण अर्ली 

कतिपर् तिमातहर्ों र्ा पूरे तवत्तीर् विय 2024-25 के तलए आकलन प्रदान करिे हैं।  

21. तवतनमायण और सेवाओं के तलए पीएमआई जैसे संकेिक अप्रैल-मई के दौरान तवस्िार क्षेत्र में रह ेहैं। 

अप्रैल-मई 2024 के दौरान र्ैर-िाद्य बैंक ऋण और जीएसटी संग्रह में विय-दर-विय आिार पर दोहरे अंकों की 

दर से वृति हुई।  

22. शहरी पररवारों के संबंि में ररज़वय बैंक के उपभोिा तवश्वास सवेक्षण में सिकय  आशावाद का संकेि 

तमलिा ह।ै मई 2024 में द्रकए र्ए सवेक्षण में एक विय आर्े आवश्र्क और र्ैर-आवश्र्क दोनों िरह के व्यर् में 

वृति की आशा को दशायर्ा र्र्ा ह।ै घरेल ूआर् पर भतवष्र् के मनोभावों में पररवियन मामूली ह,ै िथातप, 

सामान्र् आर्थयक तस्थतिर्ों और रोजर्ार के बारे में प्रत्र्ाशाएँ एक विय आर्े के आिार पर कम हुई हैं।  
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23. तवतनमायण उत्पादन का स्वरूप, 2023-24 में उपभोर् वस्ि ओं के उत्पादन में स िार की ओर इशारा 

करिा ह।ै उपभोिा वस्ि ओं के आईआईपी में 2022-23 में 0.7% की ि लना में 2023-24 में 3.8% की वृति 

हुई। उपभोिा वस्ि ओं के आईआईपी में सवंृति 2023-24 की दसूरी छमाही में विय-दर-विय आिार पर बढ़कर 

4.0 प्रतिशि हो र्ई, जबद्रक पहली छमाही में 3.7 प्रतिशि की संवृति हुई थी। इसके अलावा, पहली छमाही 

में उपभोिा र्ैर-रटकाऊ वस्ि ओं और दसूरी छमाही में उपभोिा रटकाऊ वस्ि ओं न ेसंवृति का नेिृत्व द्रकर्ा। 

र्द्रद संवृति के अंिर्नयतहि चालक जारी रहि े हैं, िो 2023-24 में आईआईपी संवृति द्वारा दशायए र्ए 

उपभोिा व्यर् में वृति 2024-25 िक बनी रह सकिी ह।ै  

24. पहली तिमाही के पहल ेदो महीनों में तनवशे मांर् के संकेिक तमतश्रि िस्वीर दशायि ेहैं। अप्रैल में स्टील 

की िपि में 9.6 प्रतिशि की मजबूि संवृति हुई ह,ै जबद्रक महीने के दौरान सीमेंट उत्पादन 0.6 प्रतिशि पर 

तस्थर रहा। अप्रैल में पूंजीर्ि वस्ि ओं के आर्ाि में विय-दर-विय आिार पर स िार हुआ। सावयजतनक क्षेत्र में 

पूंजीर्ि व्यर् से तपछले विय की िरह तनवेश मारं् को समथयन तमलने की आशा ह।ै  

25. 2024-25 के तलए संवृति की संभावनाओं का आकलन, 2023-24 में कार्य-तनष्पादन द्वारा तनिायररि 

र्ति िथा कतिपर् वैतश्वक और घरेलू कारकों द्वारा तनिायररि द्रकर्ा र्र्ा ह।ै जबद्रक 2024-25 में आर्थयक 

संवृति को प्रभातवि करने वाली उभरिी समति आर्थयक तस्थतिर्ों के सकारात्मक पहल ूमहत्वपूणय हैं, वहीं 

प्रतिकूल पररदशृ्र्ों से जोतिम भी हैं। जारी अंिरराष्ट्रीर् भ-ूराजनीतिक संघिों, तवश्व भर में व्यापार को 

सीतमि करने वाली नीतिर्ों, कृति उत्पादन को प्रभातवि करने वाली चरम मौसम की घटनाओं के प्रभाव-

तवस्िार इन प्रतिकूल पररतस्थतिर्ों को उत्पन्न करिे हैं।  

26. मई 2024 में ररज़वय बैंक द्वारा आर्ोतजि पेशेवर पूवायन मानकिायओं के सवेक्षण में 2024-25 में 6.8 

प्रतिशि की वास्ितवक जीडीपी संवृति का मातध्र्का पूवायन मान द्रदर्ा र्र्ा ह,ै तजसे माचय में सवेक्षण के तपछल े

दौर में 6.7 प्रतिशि से संशोतिि द्रकर्ा र्र्ा ह।ै तनजी अंतिम उपभोर् व्यर् और सकल स्थार्ी पूंजी तनमायण 

इन अन मानों में संवृति के चालक हैं।  

27. एमपीसी की अप्रैल की बैठक में, 2024-25 के तलए वार्ियक वास्ितवक जीडीपी संवृति 7 प्रतिशि 

अन मातनि की र्ई थी। सामान्र् मानसून और तनवेश की तनरंिर र्ति को ध्र्ान में रििे हुए, 2024-25 के 

तलए जीडीपी संवृति अब 7.2 प्रतिशि अन मातनि की र्ई ह।ै जीडीपी के तलए तिमाही संवृति दरें इस प्रकार 

हैं: पहली तिमाही में 7.3 प्रतिशि, दसूरी तिमाही में 7.2 प्रतिशि, िीसरी तिमाही में 7.3 प्रतिशि और 

चौथी तिमाही में 7.2 प्रतिशि।  

28. हाल की अवति में विय-दर-विय हडेलाइन सीपीआई म िास्फीति दर में तर्रावट की र्ति तस्थर रही ह।ै 

र्ह 2023-24 की िीसरी तिमाही में 5.4 प्रतिशि से घटकर चौथी तिमाही में 5 प्रतिशि हो र्ई। र्ह दर 

जनवरी 2024 में 5.1 प्रतिशि से घटकर अप्रैल में 4.8 प्रतिशि हो र्ई। जबद्रक ईंिन और प्रकाश िथा र्ैर-

िाद्य और र्ैर-ईंिन श्रतेणर्ों के तलए सीपीआई म िास्फीति 4 प्रतिशि से काफी नीचे रही, िाद्य म िास्फीति 

चालू विय में 2023-24 की चौथी तिमाही में 7.5 प्रतिशि से अतिक और अप्रैल में 7.9 प्रतिशि रही। कृति 

संवृति की बहाली में सहार्क अन कूल मानसून और उपर् ि आपूर्िय प्रबंिन उपार् विय के आर् ेबढ़ने के साथ 

िाद्य म िास्फीति को कम करन ेकी क ं जी होंर्े।  
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29. फसल के मौसम के दौरान विाय के अस्थार्ी और स्थातनक तविरण, मौसम की तस्थति िथा अंिरायष्ट्रीर् 

भू-राजनीतिक संघिों के प्रभाव की अतनतिििाओं को दिेि े हुए सीपीआई म िास्फीति दर में प्रत्र्ातशि 

तर्रावट के जोतिम हैं।  

30. अंिरायष्ट्रीर् बाजारों में कमोतडटी की कीमिों की प्रवृतत्तर्ाँ तमतश्रि स्वरूप प्रस्ि ि करिी हैं। कृति 

कीमिों के मामले में, अप्रैल और मई में, र्ेह ंकी कीमिों में वृति हुई ह,ै चावल की कीमिें तस्थर बनी हुई हैं 

िथा चीनी और पाम िेल की कीमिों में तर्रावट दिेी र्ई ह।ै अन्र् कमोतडटी के मामले में, ऊजाय की कीमिें 

अतस्थर रही हैं और िाि ओं में वृति हुई ह।ै तवश्व तवतनमायण उत्पादन में स िार, मौसम की अलर्-अलर् 

तस्थतिर्ाँ और चल रह े भू-राजनीतिक संघिों के प्रभाव पर अतनतिििाएँ, अल्पावति में तवश्व कमोतडटी 

कीमिों को प्रभातवि करिी रहेंर्ी।  

31. मई 2024 के पहल ेपिवाड़े में ररज़वय बैंक द्वारा आर्ोतजि शहरी पररवारों के म िास्फीति प्रत्र्ाशाओं 

के सवेक्षण में उपभोिा कीमिों में मौजदूा कमी को दशायर्ा र्र्ा ह,ै लेद्रकन र्ह िीन महीन ेऔर एक विय की 

अल्पावति में म िास्फीति दर में क्रमशः 20 और 10 आिार अंकों की अपेतक्षि मामूली वृति की ओर भी 

इशारा करिा ह।ै अप्रैल-जून के तलए ररज़वय बैंक द्वारा चल रह ेउद्यम सवेक्षणों के श रुआिी पररणाम, 2023-

24 में तवशेि रूप से सेवाओं और ब तनर्ादी ढाचंे में बढ़िे तनतवति मूल्र् दबावों की ओर इशारा करिे हैं। 

तवतनमायण, सवेाओं और ब तनर्ादी ढांच े के क्षेत्रों में अतिकांश उत्तरदािाओं द्वारा तबक्री मूल्र्ों में वृति की 

प्रत्र्ाशा के बाद तनतवति मूल्र् दबाव भी हैं।   

32. ररज़वय बैंक द्वारा आर्ोतजि पेशेवर पूवायन मानकिायओं का सवके्षण, तजसका उल्लेि पहल ेद्रकर्ा र्र्ा 

ह,ै 2024-25 में हडेलाइन म िास्फीति का आकलन प्रदान करिा ह।ै सवेक्षण से अन मातनि 2024-25 में 

मातध्र्का विय-दर-विय सीपीआई म िास्फीति दर 4.5 प्रतिशि ह,ै जो माचय में सवेक्षण के तपछले दौर में 

अन मातनि स्िर के समान ह।ै िाद्य, ईंिन िथा पान, िंबाकू और मादक पदाथों को छोड़कर सीपीआई के तलए 

प्रत्र्ातशि 'म िास्फीति दर' 4 प्रतिशि से कम ह।ै 

33. इन कारकों को ध्र्ान में रििे हुए, अब 2024-25 में हडेलाइन म िास्फीति दर 4.5 प्रतिशि रहन ेका 

अन मान ह,ै जो अप्रैल एमपीसी बैठक के समान स्िर पर ह।ै तिमाही पूवायन मान पहली तिमाही में 4.9 

प्रतिशि, दसूरी तिमाही में घटकर 3.8 प्रतिशि, िीसरी तिमाही में बढ़कर 4.6 प्रतिशि और चौथी तिमाही में 

4.5 प्रतिशि ह।ै 2024-25 की दसूरी तिमाही में िीव्र तर्रावट उस अवति के अन रूप ह ैजब म िास्फीति दर 

2023-24 में 6.4 प्रतिशि के उच्च स्िर पर थी।  

34. माचय और अप्रैल में हडेलाइन म िास्फीति दर के उत्तरोत्तर 5 प्रतिशि से नीचे जाने, और दसूरी 

तिमाही में 4 प्रतिशि से कम रहन े का अन मान एक महत्वपूणय समति-आर्थयक तस्थति को दशायिा ह ै जो 

िारणीर् संवृति को सहारा प्रदान कर सकिी ह।ै स्पि रूप से, कम म िास्फीति दर को िारणीर् संवृति हिे  

एक प्रभावी तस्थति बनन े के तलए रटकाऊ होना होर्ा। इस संदभय में, नीति को मध्र्म अवति में लक्ष्र् के 

अन रूप म िास्फीति दर को बनाए रिने पर अपना ध्र्ान कें द्रिि करना जारी रिना होर्ा। तवत्तीर् विय की 

दसूरी छमाही में अन मातनि म िास्फीति दर में 4.5 प्रतिशि से अतिक की वृति अंिर्नयतहि मूल्र् दबावों को 

दशायिी ह,ै तजससे र्द्रद तनपटा नहीं द्रकर्ा र्र्ा िो नीतिर्ि लक्ष्र् प्राप्त नहीं होर्ा। चूंद्रक इन मूल्र् दबावों का 

एक बड़ा तहस्सा िाद्य म िास्फीति से संबंतिि ह,ै अिएव र्ह स तनतिि करने के तलए द्रक उच्च िाद्य 
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म िास्फीति का उपभोर् समहू में अन्र् वस्ि ओं की कीमिों पर प्रभाव-तवस्िार ना हो, सिकय  दतृिकोण अपनाना 

उतचि होर्ा। चूंद्रक 2024-25 के तलए क ल उत्पादन अन मान मजबूि जीडीपी संवृति को दशायिे हैं, अिः इस 

समर् म िास्फीति लक्ष्र् को रटकाऊ आिार पर प्राप्त करने पर मौद्रिक नीति का ध्र्ान कें द्रिि रिना उतचि ह।ै  

35. इन तवचारों के साथ, मैं तनम्नतलतिि के तलए वोट करिा ह ँ 

i. नीतिर्ि रेपो दर को 6.50 प्रतिशि पर अपररवर्ियि रिने, और  

ii. तनभाव को वापस लेन ेपर ध्र्ान कें द्रिि रिने िाद्रक र्ह स तनतिि द्रकर्ा जा सके द्रक म िास्फीति 

उिरोत्तर संवृति को समथयन प्रदान करिे हुए लक्ष्र् के साथ संरेतिि हो।  

 

डॉ. आतशमा र्ोर्ल का विव्य  

36. भारिीर् संवृति ने एक बार द्रफर उम्मीदों से बेहिर प्रदशयन द्रकर्ा ह,ै जो दशायिा ह ैद्रक इसकी जड़ें 

मजबूि हैं। आपूर्िय पक्ष की कारयवाई के साथ-साथ िटस्थ के करीब वास्ितवक नीतिर्ि दरें, म िास्फीति को 

लक्ष्र् की ओर लािे हुए संवृति को बनाए रिने में महत्वपूणय रही हैं। जैसा द्रक पहल ेके कार्यवृत्त में िकय  द्रदर्ा 

र्र्ा था, िटस्थ वास्ितवक नीतिर्ि दर (एनआईआर) उच्च बेरोजर्ारी और उच्च उत्पादकिा वाल ेरोजर्ार के 

तलए चल रह ेपररवियन की भारिीर् तस्थतिर्ों में एकरूपिा के आसपास ह1ै।  

37. इस विय जनवरी से हडेलाइन म िास्फीति लर्भर् 5% रही ह ै जबद्रक द्रदसंबर 2023 से मूल 

म िास्फीति 4% से नीचे रही ह।ै अतस्थर कमोतडटी की कीमिें, अल नीनो और र्मी की लहर (हीट वेव) लक्ष्र् 

के प्रति दतृिकोण को उलटन े में सक्षम नहीं रही हैं। 2024-25 के तलए 4.5% का हडेलाइन म िास्फीति 

अन मान 2% की औसि वास्ितवक रेपो दर दिेा ह ैतजसका अथय ह ैद्रक र्द्रद रेपो दर अपररवर्ियि रहिी ह ैिो 

वास्ितवक रेपो दर बहुि लबं ेसमर् िक िटस्थ से ऊपर रहरे्ी। तर्रिी म िास्फीति ने वास्ितवक रेपो को एक से 

अतिक कर द्रदर्ा ह।ै इससे क छ समर् के अंिराल के साथ वास्ितवक संवृति दर में कमी आएर्ी। 2024-25 में 

प्रत्र्ातशि संवृति दर 2023-24 में प्राप्त 8 प्रतिशि से कम लर्भर् 7 प्रतिशि ह2ै। र्थातस्थतिवाद को 

सिकय िा के रूप में जाना जािा ह।ै लेद्रकन अर्र क छ न करने से वास्ितवक पररविी तवकृि होिे हैं िो र्ह उन्हें 

स चारू करने के बजार् आघािों को बढ़ािा ह ैऔर जोतिम बढ़ािा ह।ै  

38. जैसा द्रक पहले भी कहा र्र्ा ह,ै संवृति पररवियन की भारिीर् पररतस्थतिर्ों में, म िास्फीति ही 

संभातवि संवृति का सबसे अच्छा उपार् ह।ै र्द्रद हडेलाइन म िास्फीति लक्ष्र् के करीब पहुचं रही ह ैऔर मूल 

म िास्फीति लक्ष्र् से नीचे ह,ै और आने वाल े डेटा इसका समथयन करि े हैं3, िो इसका अथय ह ै द्रक संवृति 

संभावना से कम ह ैऔर एनआईआर िटस्थ से ऊपर ह;ै अिएव वास्ितवक नीतिर्ि दरें स रतक्षि रूप से कम हो 

सकिी हैं। म िास्फीति द्वारा पररभातिि सभंातवि उत्पादन और एनआईआर के तलए रेपो दर को म िास्फीति के 

साथ कम होना आवश्र्क ह।ै म िास्फीति के अपने लक्ष्र् के करीब पहुचंने पर मौद्रिक नीति को अतिक 

प्रतिबंिात्मक बनन ेदनेा सही नहीं हो सकिा।  

                                            
1 केएलईएमएस डटेा से पिा चलिा ह ैद्रक तवतनमायण और सेवाओं के तलए क ल कारक उत्पादकिा (टीएफ़आर) 2015-16 से 2019-

20 (5 विय) के दौरान 2010-11 से 2014-15 (5 विय) की ि लना में अतिक र्ति से बढ़ी ह।ै इससे कीमिों में वृति द्रकए तबना उच्च 

लार्ि को अवशोतिि करने में मदद तमलिी ह ैिथा उच्च संवृति के बावजूद एनआईआर कम हो जािा ह।ै  

2 8 प्रतिशि की संवृति आिार प्रभावों, तजसने महामारी विय के बाद पहली तिमाही की संवृति को बढ़ार्ा था, के कारण नहीं थी। 

लेद्रकन 2023-24 में सभी तिमातहर्ों में संवृति दर समान थी।  

3 अर्स्ि में लक्ष्र् से नीचे तर्रावट के बाद म िास्फीति में अन मातनि वृति आिार प्रभाव के कारण ह,ै अिएव म िास्फीति लक्ष्र् के 

प्रति समग्र दतृिकोण जारी ह।ै  
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39. आपूर्िय पक्ष की कारयवाई और एनआईआर को िटस्थ बनाए रिने के साथ म िास्फीति की प्रत्र्ाशाओं 

को तनर्ंतत्रि करने के कारण अिीि में संवृति के द्रकसी बड़े त्र्ार् के बर्ैर म िास्फीति में कमी आई ह।ै िो द्रफर 

म िास्फीति, जो न्र्ूनिर ह,ै से लड़न ेके तलए अब उच्च वास्ितवक नीतिर्ि दरों की आवश्र्किा क्र्ों होर्ी? 

जब क ल आपूर्िय लोचदार होिी ह,ै जैसा द्रक भारि में ह,ै िो िटस्थ से ऊपर एनआईआर से त्र्ार् अन पाि 

बहुि अतिक होिा ह।ै  

40. हम रेपो दर में कमी के तवरुि द्रदए जाने वाल ेकतिपर् सामान्र् िकों की जांच करें।  

41. सबसे पहल,े आपूर्िय के आविी आघािों का डर। अप्रैल में नीति के दौरान रही अतस्थरिा कम हुई ह।ै 

वैतश्वक अतनतिििाएं जारी हैं, लेद्रकन तवश्व ने उनके साथ जीना सीि तलर्ा ह।ै उत्पादन और व्यापार संवृति 

में स िार हो रहा ह।ै संघिों पर काबू पा तलर्ा र्र्ा ह ैऔर भारि के तलए महत्वपूणय अंिरराष्ट्रीर् िेल की 

कीमिें ओपीईसी िेल कटौिी के तवस्िार के बावजूद कम हो रही हैं, जो ओपीईसी की एकातिकार शति में 

कमी की ओर इशारा करिी ह।ै र्द्यतप वैतश्वक कमोतडटी म िास्फीति तमतश्रि ह,ै लेद्रकन पाम ऑर्ल 

म िास्फीति, जो भारि में कई उपभोिा वस्ि ओं की लार्ि को प्रभातवि करिी ह,ै कम हो रही ह।ै  

42. पूवायन मातनि अच्छा मानसनू पहल े ही आ च का ह ैऔर इसस ेिाद्य म िास्फीति में कमी आने की 

संभावना ह।ै च नाव समाप्त हो च के हैं। पररणाम राजनीतिक तस्थरिा का संकेि दिेे हैं, लदे्रकन तवघटनकारी 

पररवियनों के बजार् नीतिर्ि तनरंिरिा का भी संकेि दिेे हैं। भारि को एक तवश्वसनीर् तवपक्ष तमला ह,ै जो 

लोकिंत्र को मजबूि करिा ह।ै द्रफर भी, स व्यवतस्थि कार्ायन्वर्न ररकॉडय वाली एक रूद्रढ़वादी सरकार वापस 

आएर्ी और व्यर् की बेहिर संरचना िथा अन्र् अल्पकातलक और दीघयकातलक अल्प लार्ि वाल ेआपूर्िय पक्ष 

स िारों के माध्र्म से राजकोिीर् समेकन को जारी रिरे्ी।  

43. बड़े आपूर्िय आघािों की कम संभावना के अलावा, तपछल ेविय के अन भव से पिा चलिा ह ैद्रक आपरू्िय 

आघाि अब म िास्फीति र्ा म िास्फीति प्रत्र्ाशाओं पर सिि प्रभाव नहीं डालि े हैं। हमन े इन आघािों के 

प्रभाव को दिेन ेके तलए एक विय िक इंिजार द्रकर्ा ह,ै अब इससे आर्े बढ़ने का समर् ह।ै महामारी के बाद 

की अवति में पररवार की म िास्फीति प्रत्र्ाशाओं में अतस्थरिा बहुि कम हो र्ई हैं, जोद्रक म िास्फीति के साथ-

साथ िीरे-िीरे कम हो रही हैं। ऐसा प्रिीि होिा ह ैद्रक कतिपर् तनर्ंत्रण ने उन्हें अल्पकातलक आघािों से बचा 

तलर्ा ह।ै 

44. इसके अलावा, म िास्फीति लक्ष्र् के प्रति रटकाऊ दतृिकोण म िास्फीति में अल्पकातलक वृति के 

अन रूप ह।ै 2015 की र्लिी से बचना आवश्र्क ह ैजब अंिरराष्ट्रीर् कच्च ेिेल की कीमिों में काफी तर्रावट 

आई थी, लेद्रकन उनके द्रफर से बढ़न ेके डर से नीतिर्ि दर में पर्ायप्त कटौिी नहीं की र्ई थी। वास्ितवक जर्ाज 

दरें काफी बढ़ र्ईं और तजससे संवृति को न कसान पहुचंा।  

45. दसूरी बाि र्ह ह ैद्रक चूंद्रक संवृति मजबूि ह,ै इसतलए कटौिी की कोई आवश्र्किा नहीं ह।ै लेद्रकन 

संभावना से कम संवृति हुई ह ैऔर िपि कमजोर रहन ेके कारण र्ह और भी िीमी हो सकिी किा ह।ै िपि 

के साथ-साथ तनजी तनवेश को बढ़ावा दनेे का एकमात्र स्थार्ी िरीका आर् और रोजर्ार बढ़ाना ही ह।ै एक 

छोटे प्रतिशि का बदलाव एक अरब लोर्ों को समृति नहीं द ेसकिा। बेरोजर्ारी को कम करना राजनीतिक 

और तवत्तीर् तस्थरिा के तलए महत्वपूणय ह।ै उत्पादक रोजर्ार में वतृि के तबना, आक्रामक प नर्वयिरण की 

संभावना अतिक हो जाएर्ी और इससे िन का पलार्न हो सकिा ह,ै तजसस ेभारि सत्तर के दशक की मंदी 

की ओर वापस जा सकिा ह।ै  
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46. लेद्रकन क्र्ा कम रेपो दरें पहल ेसे ही उच्च व्यतिर्ि ऋण संवृति को और अतिक बढ़ा देंर्ी? तपछले 

दो विों में क ल ऋण संवृति लर्भर् 15% प्रति विय रही ह।ै इसका अथय ह ैद्रक ऋण अन पाि में मामूली वृति 

हुई ह ैक्र्ोंद्रक नाममात्र जीडीपी संवृति लर्भर् 12% ह।ै भारिीर् तनजी ऋण अन पाि को सहकमी दशेों के 

स्िरों की ओर स रतक्षि और तस्थर रूप से बढ़ना होर्ा, तजसस ेचीन की संवृति के साथ हुए ऋण तवस्फोट से 

बचा जा सके। जनवरी 2024 से ऋण संवृति में मौसमी रूप से समार्ोतजि मातसक र्ति क छ हद िक िीमी 

हो रही ह,ै तवशेिकर िब जब क्षेत्रीर् तववेकपूणय तवतनर्मन अत्र्तिक लीवरेज के तनमायण को कम करिा ह।ै 

र्ह तवतनर्मन तनवारक ह ैऔर मौद्रिक दर कारयवाई की आवश्र्किा को कम करिा ह ैतजसका व्यापक प्रभाव 

पड़िा ह।ै4  

47. भारि में स्प्रेड बहुि अतिक हैं। औसि ऋण दरें दोहरे अंकों में हैं। जबद्रक जोतिम-आिाररि मूल्र् 

तनिायरण की आवश्र्किा ह,ै रेपो दरों में कटौिी, ि दरा जर्ाज दरों को असहनीर् स्िरों िक बढ़न ेसे रोकेर्ी। 

स्व-रोजर्ार की ि लना में ऋण में क छ िनाव हो सकिा ह।ै र्द्रद लीवरेज बढ़ रहा ह,ै िो कम जर्ाज दरें लार्ि 

और संभातवि ऋणग्रस्ििा जाल को कम करिी हैं। रेपो कटौिी के बाद क छ श रुआिी कमी के बावजूद, बढ़िी 

ऋण मारं् और िीमी जमा सवंृति, ऋण और जमा दोनों दरों को बढ़ान ेकी ओर अग्रसर होर्ी।  

48. िीसरा, तवत्तीर् बाजारों में र्ह िारणा व्यापक ह ै द्रक भारि अमेररकी फेड से पहल ेदरों में कटौिी 

नहीं कर सकिा। लेद्रकन अमेररका की अपनी तवशेि समस्र्ाएं हैं जो अन्र्त्र लार्ू नहीं होिी हैं। कई अन्र् 

कें िीर् बैंक दरों में कटौिी कर रह े हैं। भारि के चाल ूिािा घाटे में कमी, सूचकाकं समावेशन और रेटटंर् 

अपग्रेड ऐसे कई कारण हैं जो अमेररका के साथ जर्ाज अंिर को कम महत्वपूणय बनाि ेहैं। अमरेरका के साथ 

भारि का म िास्फीति अंिर भी द्रफर से कम हो रहा ह।ै 

49. अंि में, आइए कटौिी की प्रद्रक्रर्ा और इससे संबंतिि संचार पर नज़र डालें। वियमान में म िास्फीति में 

तर्रावट के साथ रेपो को संरेतिि करन ेके तलए केवल छोटे कदमों की आवश्र्किा ह,ै इसतलए इसे दर कटौिी 

चक्र की श रुआि के रूप में नहीं दिेा जाना चातहए। सचंार से र्ह स्पि हो जाना चातहए द्रक कोई नरमी का 

रास्िा नहीं ह ैऔर भावी मार्यदशयन (फॉरवडय र्ाइडेंस) डटेा द्वारा तनिायररि रहिा ह।ै एक िटस्थ रुि उतचि ह ै

क्र्ोंद्रक िब दर आवश्र्किान सार द्रकसी भी द्रदशा में बढ़ सकिी ह।ै 

50. उपरोि िकय  के अन रूप, मैं रेपो दर में 25 आिार अंकों की कटौिी और रुि को िटस्थ करने के पक्ष 

में वोट करिी ह।ँ इन पररवियनों के साथ भी, मौद्रिक नीति म िास्फीति को तवश्वसनीर् रूप से लक्ष्र् िक लाने 

की द्रदशा में अवस्फीतिकारी बनी रहरे्ी।  

 

प्रो. जर्िं आर. वमाय का विव्य  

51. तपछली बैठक (अप्रलै 2024) के तलए अपने विव्य में मैंन े प्रतिबिंात्मक मौद्रिक नीति के कारण 

2024-25 में संवृति में कमी आन ेसंबंिी सचंिा व्यि की थी। अब ऐसा प्रिीि होिा ह ैद्रक अनावश्र्क रूप से 

लंब ेसमर् िक प्रतिबंिात्मक नीति को बनाए रिने से 2025-26 में भी वृति में कमी आएर्ी। आरबीआई 

द्वारा सवेक्षण द्रकए र्ए पेशेवर पूवायन मानकिायओं का अन मान ह ै द्रक 2025-26 और 2024-25 में संवृति 

2023-24 की ि लना में 0.75% से अतिक कम होर्ी, और संभातवि संवृति दर (मान लीतजए 8%) से 1% 

                                            
4 र्ोर्ल, ए और ए. वमाय. 2022. ‘क्रॉस बॉडयर फ्लौस, फाइनेंतसर्ल इंटरमीतडएशन एंड इंटरेक्शन्स ऑफ़ पातलसी रूल्स इन ए स्माल ओपन 

इकॉनमी’। अथयशास्त्र और तवत्त की त्रैमातसक समीक्षा, 89 (जून 2023): 369-393. 2022. 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S106297692200117X 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S106297692200117X
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से अतिक कम होर्ी। र्ह दिेि ेहुए द्रक हडेलाइन म िास्फीति लक्ष्र् से केवल 0.5% अतिक होन ेका अन मान 

ह,ै और मूल म िास्फीति बेहद सौम्र् ह,ै र्ह अस्वीकार्य रूप से संवृति में उच्च त्र्ार् ह।ै  

52. जैसा द्रक मैंने तपछली कई बठैकों में कहा ह,ै लर्भर् 2% की वियमान वास्ितवक नीति दर (अन मातनि 

म िास्फीति के आिार पर) म िास्फीति को उसके लक्ष्र् िक ले जाने के तलए आवश्र्क स्िर से काफी ऊपर ह।ै 

अिः मैं रेपो दर को 25 आिार अंकों िक कम करने और रुि को िटस्थ करने के तलए वोट करिा ह।ँ 

डॉ. राजीव रंजन का विव्य  

 

53. मेरे तपछल ेविव्य में द्रदए र्ए िकय  अभी भी मान्र् हैं। पररवियन काल के दौर में, िीन सी- साविानी 

(Caution) जो प्राप्त अतिक सूचनाओं के साथ लक्ष्र् के तलए म िास्फीति के रटकाऊ संरेिण के बारे में दढृ़ 

तवश्वास को दशायिी ह;ै तस्थरिा (Consistency) जो पीछे हटन े से रोकिी ह;ै और तवश्वसनीर्िा 

(Credibility) जो प्रत्र्ाशाओं को तनर्ंतत्रि करने में स तविा प्रदान करिी ह-ै की भूतमका बहुि अतिक 

प्रासंतर्क ह।ै क ल तमलाकर, हम मोटे िौर पर तपछली दो तद्व-मातसक समीक्षाओं की िरह ही मौद्रिक नीति की 

तस्थति में हैं। संवृति मजबिू बनी हुई ह ैऔर इसने ऊध्वयर्ामी स्िर पर आर्े भी चौंकार्ा ह।ै जबद्रक मूल 

म िास्फीति में और नरमी आई ह,ै िाद्य म िास्फीति का जोतिम अभी भी उच्च बना हुआ ह।ै 

54. 2024-25 के तलए हमारे संवृति के पूवायन मान को तनम्नतलतिि कारणों से ऊध्वयर्ामी संशोतिि द्रकर्ा 

र्र्ा ह।ै सबसे पहल,े जीडीपी ने 2023-24 की चौथी तिमाही में 7.8 प्रतिशि की मजबूि र्ति (तिमाही-दर-

तिमाही वृति) दजय की, जबद्रक कोतवड-पवूय अवति (2012-13 से 2019-20) की इसी तिमातहर्ों के दौरान 

र्ह औसिन 5.8 प्रतिशि थी। र्हां िक द्रक र्ोतजि सकल मूल्र् (जीवीए) की र्ति भी 2023-24 की चौथी 

तिमाही के दौरान 5.7 प्रतिशि पर मजबिू थी, जबद्रक कोतवड-पूवय अवति के दौरान औसि र्ति 2.4 प्रतिशि 

थी। र्ह मजबूि र्ति 2024-25 में सवंृति को समथयन दनेा जारी रिेर्ी। अप्रलै-मई के तलए उपलजि उच्च 

आवृतत्त संकेिक, र्ति को बनाए रिने के तलए आशावाद प्रदर्शयि करिे हैं। दसूरा, तनजी िपि जो पीछे चल 

रही थी, अब सामान्र् से बेहिर दतक्षण-पतिम मानसनू और कृति क्षेत्र में स िार के कारण ग्रामीण मारं् में 

उछाल से र्ति प्राप्त करेर्ी। िीसरा, वैतश्वक व्यापार के तलए बेहिर संभावनाओं के साथ बाहरी मांर् में 

बदलाव दिेन ेको तमल रहा ह।ै अप्रैल में, पण्र् तनर्ायि सकारात्मक क्षेत्र में प्रवेश कर र्र्ा और सेवाओं के 

तनर्ायि में दोहरे अंकों की मजबूि वृति दजय की र्ई। इसके अलावा, 2021-22 के तलए उपलजि 

केएलईएमएस डेटाबेस से पिा चलिा ह ैद्रक क ल कारक उत्पादकिा में उल्लेिनीर् स िार हुआ ह।ै अथयव्यवस्था 

के और अतिक तडतजटलीकरण और औपचाररकीकरण के कारण उत्पादकिा में वृति हुई ह,ै साथ ही जैसा द्रक 

मैंने अपने तपछले चार विव्यों में कहा ह,ै अन कूल जनसांतयर्की, बढ़िी श्रम शति सहभातर्िा और त्वररि 

पूंजी तनमायण के कारण उच्च संभातवि संवृति हुई ह।ै शार्द उच्च संवृति के पररदशृ्र् में मूल म िास्फीति से कम 

दबाव और कम चालू िािा घाटा इसका संकेि हो सकिा ह।ै अवश्र् ही, कम इनप ट लार्ि के साथ मौद्रिक 

नीति मूल अपस्फीति का म यर् चालक रही ह।ै  

55. म िास्फीति के संबंि में, हडेलाइन और मूल म िास्फीति प्रत्र्ातशि रूप से कम हुई ह।ै हालाँद्रक, तनकट 

अवति में थोड़ी राहि की संभावना ह,ै क्र्ोंद्रक म िास्फीति 2024-25 की पहली तिमाही में लर्भर् 4.9 

प्रतिशि पर तस्थर रहन ेका अन मान ह,ै तजसका म यर् कारण सतजजर्ों और फलों की र्र्मयर्ों की फसल पर 

अनोिी र्मी की लहर की तस्थति का प्रभाव; कृति और बार्वानी उत्पादन अन मानों में कमी; प्रम ि सहकारी 
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सतमतिर्ों में दिू की कीमिों में संशोिन; िथा लोतजतस्टक एवं पररवहन लार्ि के साथ-साथ कमोतडटी की 

कीमिों में बदलाव के संकेि हैं। सीपीआई में 45.9 प्रतिशि भार के साथ िाद्य पदाथों ने अप्रैल 2024 में मूल 

म िास्फीति में िीन-चौथाई र्ोर्दान द्रदर्ा, जबद्रक एक विय पहल ेर्ह लर्भर् 40 प्रतिशि था। अन कूल आिार 

प्रभावों के कारण 2024-25 की दसूरी तिमाही में म िास्फीति में सभंातवि एकबारर्ी तर्रावट को छोड़कर, 

चल रही अवस्फीति प्रद्रक्रर्ा, हालांद्रक िीरे-िीरे, 2024-25 की दसूरी छमाही में जारी रहन ेकी उम्मीद ह,ै 

तजसमें 2025-26 की चौथी तिमाही िक मूल म िास्फीति 4.5 प्रतिशि रहन ेका अन मान ह।ै सामान्र् मानसून 

की प्रातप्त, तवशेि रूप से इसके स्थातनक और सामतर्क तविरण के संदभय में, और जलाशर्ों का प नभयरण, िाद्य 

और हडेलाइन सीपीआई में तनरंिर अवस्फीति के तलए महत्वपूणय होर्ा।  

56. इस पृष्ठभूतम के सापेक्ष, मैं इस बारे में और अतिक तवस्िार से बिाना चाहरँ्ा द्रक हम इस समर् अपनी 

नीतिर्ि कारयवाई पर कोई र्लि तनणयर् क्र्ों नहीं ले सकिे। सबसे पहल,े भल ेही हम लर्ािार आठ महीनों से 

सहनीर् बैंड के भीिर चल रही हडेलाइन म िास्फीति से क छ राहि पा सकिे हैं, लेद्रकन हम अपनी सिकय िा 

नहीं छोड़ सकिे क्र्ोंद्रक हडेलाइन म िास्फीति अभी भी लक्ष्र् के अन रूप नहीं ह।ै िाद्य कीमिों में बार-बार 

होने वाले आघाि, म िास्फीति के लक्ष्र् िक पहुचँने में दरेी कर रह ेहैं। हालाँद्रक, र्ह उत्साहजनक ह ैद्रक तपछल े

छह महीनों में िाद्य म िास्फीति में वृति ने मूल म िास्फीति को प्रभातवि नहीं द्रकर्ा ह,ै जो हमारे पररपि 

लचीली म िास्फीति लक्ष्र्ीकरण ढांचे की तवश्वसनीर्िा से होने वाल े लाभ को दशायिा ह।ै िथातप, घरेलू 

उपभोर् बास्केट में िाद्य पदाथों की बड़ी तहस्सेदारी को दिेि ेहुए, हमें इस िरह के द्रकसी भी प्रभाव-प्रसार 

का तवरोि करने के तलए सिकय  रहन ेकी आवश्र्किा ह ैऔर र्ह स तनतिि करना होर्ा द्रक इस िरह के मूल्र् 

दबाव स्पि रूप से समाप्त हो जाएं। नीति पररवियन पर द्रकसी भी तवचार पर भतवष्र् में पीछे हटन ेसे बचने के 

तलए इस पहलू को ध्र्ान में रिना होर्ा।5 

57. दसूरा, र्ह िकय  द्रदर्ा जा सकिा ह ैद्रक लर्ािार आठ नीतिर्ों के तलए तवराम एक लंबा तवराम ह।ै मैं 

इस बाि पर जोर दनेा चाहिा ह ंद्रक तनतष्क्रर्िा की जड़िा से हमें कारयवाई के तलए प्रेररि नहीं करना चातहए। 

बतल्क संवृति और म िास्फीति की व्यापक आर्थयक पररतस्थति प्रेरक शति होनी चातहए। स्पि रूप से, अन कूल 

संवृति-म िास्फीति संि लन और संभावना र्थातस्थति की ओर इशारा कर रह े हैं। लेद्रकन, भले ही फरवरी 

2023 से रेपो दर को अपररवर्ियि रिा र्र्ा ह,ै िथातप, चलतनति, संचरण और संचार पर कई नीतिर्ि 

कारयवाइर्ों ने अथयव्यवस्था को और तस्थर करने में मदद की ह।ै सभी प्रम ि तहििारकों के तवचार और आकलन 

इस स्िर पर कोई कारयवाई न करने की ओर एकमि हैं। द्रकसी भी मामल ेमें, हम उन उन्नि अथयव्यवस्थाओं 

द्वारा सामना द्रकए जा रह े दबावों का सामना नहीं कर रह े हैं, तजन्होंने वियमान दर वृति चक्र में बहुि 

प्रतिबंिात्मक नीति तनिायरण अपनाई हैं। 

58. िीसरा, र्ह भी िकय  द्रदर्ा जा रहा ह ै द्रक राजकोिीर् समेकन के साथ, नीति दरों को कम करके 

मौद्रिक नीति को संवृति के तलए और अतिक सहार्क बनाना चातहए। इस संबंि में जबाबी िकय  दोहरा ह:ै (ए) 

हमें र्ह दिेने की जरूरि ह ैद्रक राजकोिीर् समेकन को क्र्ा प्रेररि करिा ह ै- र्द्रद र्ह काफी हद िक लाभांश 

सतहि उच्च राजस्व द्वारा सचंातलि होिा ह,ै जो द्रक वियमान में ऐसा ह,ै िो संवृति पर प्रतिकूल प्रभाव मौजूद 

नहीं हो सकिा ह।ै इसके तवपरीि, राजकोिीर् समेकन वास्िव में संवृति को बढ़ावा द ेसकिा ह ैर्द्रद र्ह दशे 

की रेटटंर् में स िार करिा ह,ै तनजी क्षेत्र के तलए तवत्तीर् तस्थतिर्ों को आसान बनािा ह ैऔर समग्र मनोभावों 

में स िार करिा ह।ै (बी) अतिक महत्वपूणय बाि र्ह ह ै द्रक मौद्रिक नीति दीघयकातलक संवृति में जो सबसे 

                                            
5 आईएमएफ़, वल्डय इकनोतमक आउटल क, अप्रैल 2024. 
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अच्छा र्ोर्दान द ेसकिी ह ैवह मूल्र् तस्थरिा के माध्र्म से ह।ै6 इस संदभय में, मैं अपने तपछल ेकार्यवृत्त में 

कही र्ई बाि पर कार्म ह ंद्रक हमें मजबूि संवृति स ेप्राप्त अवसर का उपर्ोर् म िास्फीति पर ध्र्ान कें द्रिि 

करने के तलए करना चातहए।  

59. संके्षप में, हमारी मौद्रिक नीति कारयवाईर्ां म यर् रूप से घरेलू समति आर्थयक तस्थतिर्ों और संभावना 

द्वारा तनदतेशि होनी चातहए। वियमान समर् में संवृति-म िास्फीति तमश्रण, हमें म िास्फीति के मोचे पर अतिक 

साविानी से आर्े बढ़ने की अन मति दिेा ह।ै इसतलए, हमें मूल्र् तस्थरिा पर अपन ेध्र्ान से तवचतलि नहीं 

होना चातहए जो हमारे दीघयकातलक सिि संवृति के पररणाम के तलए बहुि महत्वपूणय ह।ै िदन सार, मैं इस 

नीति में दर और मौद्रिक नीति रुि पर र्थातस्थति के तलए वोट करिा ह।ँ 

 

डॉ. माइकल दवेब्रि पात्र का विव्य 

  

60.  भारि में आर्थयक र्तितवति मोटे िौर पर आिारभूि पूवायन मान के अन रूप तवकतसि हो रही ह।ै 

अन कूल मानसनू की संभावना से स स्ि पड़िी र्ति समार्ोतजि हो जाएर्ी, जो महामारी के बाद की अवति में 

पहली तिमाही के सकल घरेलू उत्पाद की एक तवतशि तवशेििा बन र्ई ह।ै ग्रामीण व्यर् में स िार से तनजी 

उपभोर् को बढ़ावा तमलने से घरेल ूमारं्, अथयव्यवस्था को र्ति प्रदान करिी रहरे्ी। कॉपोरेट ि लन पत्र, अचल 

संपतत्तर्ों में बढ़िे तनवेश को दशाय रह ेहैं, तजसकी अतभव्यति पूणय पूंजीर्ि व्यर् में वृति के रूप में तमलनी 

चातहए। उत्पादन, अपनी क्षमिा के अन रूप व्यापक संि लन में होन ेके कारण, इस समर् मौद्रिक नीति संवृति 

के प्रति िटस्थ रह सकिी ह ैिथा म िास्फीति को लक्ष्र् के अन रूप लाने पर कें द्रिि रह सकिी ह।ै र्ह उद्देश्र् 

अिूरा रह र्र्ा ह,ै तजससे मध्र्म अवति की संवृति संभावनाए ंकमजोर हो सकिी हैं। 

61.  म िास्फीति में कमी की र्ति, र्हां िक द्रक दशेव्यापी पररप्रेक्ष्र् से भी, अब िक तनराशाजनक रही ह।ै 

िाद्य पदाथों की कीमिें लंब ेसमर् से तस्थर बनी हुई हैं, जो िीव्र र्ति से अवस्फीति में म यर् बािा बनी हुई हैं। 

भारिीर् अथयव्यवस्था िाद्य मूल्र् झटकों की बंिक बनी हुई ह।ै इनके बार-बार होने से म िास्फीति के अन्र् 

घटकों और अपेक्षाओं पर पड़ने वाल े प्रभाव को रोकन े के तलए मौद्रिक नीति पर तनर्रानी बढ़ाने की 

आवश्र्किा ह।ै इसके तलए म िास्फीति के प्रक्षेप पथ में सांतयर्कीर् नरमी पर भी र्ौर करना होर्ा, जो 

ज लाई-अर्स्ि 2024 के दौरान अन मातनि ह,ै जबद्रक तसिंबर से अपेतक्षि िेजी को कम करने के तलए िैर्ार 

रहना होर्ा। िाद्य पदाथों की कीमिें, मौद्रिक नीति रुि में संभातवि पररवियन पर तवचार करने में बािा डाल 

रही हैं। अिः, मैं नीतिर्ि दर और तनभाव वापस लेने के रुि को अपररवर्ियि रिने के पक्ष में वोट करिा ह।ं 

 

श्री शतिकान्ि दास का विव्य 

  

62. वैतश्वक अथयव्यवस्था आघाि-सह ह ैलेद्रकन अपने ऐतिहातसक रुझान की ि लना में कम दर से बढ़ रही 

ह.ै7 प्रम ि अथयव्यवस्थाओं में म िास्फीति असमान रूप से कम हो रही ह।ै तवतभन्न दशेों में संवृति-म िास्फीति 

                                            
6 इस पर व्यापक रूप से शोि द्रकर्ा र्र्ा ह ैऔर इसे सूचीबि द्रकर्ा र्र्ा ह,ै बनायनके, बी., 2006 में रटप्पणी दिेें। "द्रद बेतनद्रफट्स ऑफ प्राइस 

स्टैबतलटी," भािण 171, फेडरल ररजवय तसस्टम (र्ू.एस.) के बोडय ऑफ र्वनयसय। 

7 आईएमएफ के अन सार, 2024 और 2025 में वैतश्वक संवृति का पूवायन मान ऐतिहातसक (2000-19) वार्ियक औसि 3.8 प्रतिशि स ेकम ह ै

(तवश्व आर्थयक आउटल क, आईएमएफ, अप्रैल 2024)। 
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की र्तिशीलिा में तभन्निा के कारण, नीति तनमायण में घरेल ूकारकों का महत्व सामने आर्ा ह।ै िदन सार, 

तवतभन्न दशेों में मौद्रिक नीति कारयवाई पर मिभेद के प्रारंतभक संकेि द्रदिाई द ेरह ेहैं। 

63. भारिीर् अथयव्यवस्था स्वस्थ दर से बढ़ रही ह,ै तपछल े िीन विों में इसकी औसि वृति दर 8.3 

प्रतिशि रही ह।ै 2023-24 के दौरान, वैतश्वक प्रतिकूलिाओं और मौसम संबंिी अतनतिििाओं के बावजदू 

अथयव्यवस्था ने 8.2 प्रतिशि की प्रभावशाली संवृति दजय की। र्ह म यर्िः घरेलू मारं्, तवशेिकर तनवेश 

र्तितवति से प्रेररि था। आपूर्िय पक्ष पर, तवतनमायण और सेवाओं ने र्ोतजि सकल मूल्र् (जीवीए) को प्रम ि 

समथयन प्रदान द्रकर्ा। 

64. 2024-25 के तलए घरेलू सवंतृि संभावना आशावादी बना हुई ह ैक्र्ोंद्रक आर्थयक र्तितवति में िेजी 

बनी हुई ह।ै दतक्षण-पतिम मानसून के सामान्र् से अतिक रहन ेकी उम्मीद ह,ै तजसस ेकृति र्तितवतिर्ों को 

बढ़ावा तमलरे्ा और ग्रामीण िपि को सहार्िा तमलरे्ी। सेवा र्तितवतिर्ों में िजेी से शहरी उपभोर् को 

बढ़ावा तमलेर्ा। तवतनमायण, सेवाएं और ब तनर्ादी ढाचंा क्षेत्रों में कारोबारी तवश्वास मजबूि बना हुआ ह।ै बैंकों 

और कॉपोरेट के स्वस्थ ि लन- पत्र और सरकार के पूंजीर्ि व्यर् पर जोर से तनवेश र्तितवति को समथयन 

तमलने की उम्मीद ह।ै एजेंतसर्ों8 द्वारा वैतश्वक व्यापार में स िार के पूवायन मान, जब साकार होंर्े, िब बाह्य 

मांर् को बढ़ावा तमलेर्ा। इन उभरिी र्तिशीलिा को ध्र्ान में रििे हुए, 2024-25 के तलए सकल घरेलू 

उत्पाद की संवृति अन मान को बढ़ाकर 20 आिार अंकों से संशोतिि कर 7.2 प्रतिशि कर द्रदर्ा र्र्ा ह।ै जब 

ऐसा होर्ा, िो र्ह लर्ािार चौथा विय होर्ा जब र्ह 7.0 प्रतिशि होर्ी र्ा सकल घरेलू उत्पाद की संवृति 

अतिक होर्ी। 

65.  हडेलाइन सीपीआई म िास्फीति में कमी आ रही ह,ै लेद्रकन बहुि िीमी र्ति स।े अवस्फीति का 

अंतिम चरण िीरे-िीरे और लंब ेसमर् िक चलने वाला होिा जा रहा ह।ै अप्रैल 2024 की एमपीसी बैठक के 

बाद से, हडेलाइन म िास्फीति फरवरी 2024 में 5.1 प्रतिशि से लर्भर् 30 आिार अंकों की कमी के साथ 

अप्रैल 2024 में 4.8 प्रतिशि हो र्ई ह।ै अप्रैल 2024 में सीपीआई कोर (िाद्य और ईंिन को छोड़कर 

सीपीआई) और इसकी सेवाओं के उप-घटक में म िास्फीति ऐतिहातसक न्र्ूनिम स्िर पर थी। अवस्फीति की 

िीमी र्ति के पीछे िाद्य म िास्फीति म यर् कारक ह।ै आपूर्िय पक्ष में बार-बार आने वाल ेऔर एक दसूरे से ज ड़े 

झटके, िाद्य म िास्फीति में बड़ी भूतमका तनभािे रहि ेहैं।  

66. आर्े बढ़ि े हुए, आिारभूि अन मानों से पिा चलिा ह ै द्रक 2024-25 में म िास्फीति औसिन 4.5 

प्रतिशि िक कम हो जाएर्ी। हालाँद्रक, ित्काल महीनों में, क छ िराब होने वाली वस्ि ओं के उत्पादन पर 

असािारण रूप से र्मी के महीनों का प्रभाव; क छ दालों और सतजजर्ों - तवशेि रूप से आल ूऔर प्र्ाज - में 

रबी उत्पादन में कमी की संभावना; और दिू की कीमिों में वृति, करीबी तनर्रानी की मारं् करिी ह।ै 

सामान्र् मानसून के कारण अंििः प्रम ि िाद्य वस्ि ओं पर मूल्र् दबाव कम हो सकिा ह।ै बड़े अन कूल आिार 

प्रभावों के कारण म िास्फीति, 2024-25 की िीसरी और चौथी तिमाही में प नः बढ़ने से पहले अस्थार्ी रूप 

से और एकबारर्ी दसूरी तिमाही में लक्ष्र् दर से नीच ेआ सकिी ह।ै  

                                            
8 आईएमएफ ने पूवायन मान लर्ार्ा ह ैद्रक तवश्व व्यापार की मात्रा संवृति 2023 में 0.3 प्रतिशि से बढ़कर 2024 में 3.0 प्रतिशि हो जाएर्ी। तवश्व 

बैंक का पूवायन मान ह ैद्रक तवश्व व्यापार 2023 के 0.2 प्रतिशि की ि लना में 2024 में 2.3 प्रतिशि स ेबढे़र्ा। इसी प्रकार, ओईसीडी ने पूवायन मान 

लर्ार्ा ह ैद्रक तवश्व व्यापार 2023 के 1.0 प्रतिशि की ि लना में 2024 में 2.3 प्रतिशि से बढे़र्ा। तवश्व व्यापार संर्ठन ने अपने अप्रैल अपडेट में 

पूवायन मान लर्ार्ा ह ैद्रक 2023 में 1.2 प्रतिशि की तर्रावट के बाद 2024 में तवश्व पण्र् व्यापार की मात्रा में 2.6 प्रतिशि की संवृति होर्ी। 

आईएमएफ और ओईसीडी व्यापार डेटा वस्ि ओं और सेवाओं को संदर्भयि करिे हैं; तवश्व बैंक व्यापार का िात्पर्य वस्ि ओं और र्ैर-कारक सेवाओं स े

ह,ै जबद्रक डबल्र्ूटीओ व्यापार डेटा का िात्पर्य केवल वस्ि ओं (पण्र्) से ह।ै  
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67.  2022-23 की श रुआि से मौद्रिक नीति के सद्रक्रर् अवस्फीतिकारी रुि की ओर कदम न ेम िास्फीति 

को उसके अत्र्तिक ऊंचे स्िर से नीचे लाने, म यर् म िास्फीति की दढृ़िा को िोड़ने और म िास्फीति की 

संभावनाओं को अतनर्ंतत्रि होन ेसे रोकन ेमें मदद की ह।ै मई 2022 से फरवरी 2023 के बीच 250 आिार 

अंकों की अंशशोतिि (कैतलब्रेटेड) सयिी से न्र्ूनिम उत्पादन बतलदान के साथ अवस्फीति प्राप्त हुई ह ैक्र्ोंद्रक 

संवृति मजबूि बनी हुई ह।ै  

68.  संवृति-म िास्फीति संि लन हमारे अन मानों के अन रूप अन कूल रूप से आर्े बढ़ रहा ह।ै आघाि- सह 

संवृति, मौद्रिक नीति के तलए स्पि रूप से म िास्फीति पर ध्र्ान कें द्रिि करने की र् ंजाइश उत्पन्न करिा ह,ै जो 

4.0 प्रतिशि के लक्ष्र् से काफी ऊपर बनी हुई ह।ै लर्ािार उच्च िाद्य म िास्फीति के साथ, र्ह उतचि होर्ा द्रक 

हम अपनी अवस्फीतिकारी नीतिर्ि तस्थति को जारी रिें तजसे हमने अपनार्ा ह।ै द्रकसी भी द्रदशा में 

जल्दबाजी में की र्ई कारयवाई से लाभ के बजार् हातन ही होर्ी। र्ह महत्वपूणय ह ै द्रक म िास्फीति को 4.0 

प्रतिशि के लक्ष्र् के अन रूप बनाए रिा जाए। मूल्र् तस्थरिा उच्च एव ंरटकाऊ संवृति का आिार ह।ै अिः, मैं 

नीतिर्ि रेपो दर को 6.5 प्रतिशि पर अपररवर्ियि रिने िथा तनभाव को वापस लेने के रुि को जारी रिने 

के पक्ष में वोट करिा ह।ं 

 

 

                           (प नीि पचंोली)   

प्रसे प्रकाशनी: 2024-2025/539                                                                     म यर् महाप्रबंिक 


