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मौद्रिक नीद्रि सद्रमद्रि की 5 से 7 जून 2024 के दौरान हुई बैठक का कार्यवृत्त 

[भारिीर् ररज़वय बैंक अद्रिद्रनर्म, 1934 की िारा 45जे़डएल के अंिर्यि] 

 

          भारतीय ररज़र्व बैंक अधिधनयम, 1934 की िारा 45जेडबी के अंतर्वत र्धित मौधिक नीधत सधमधत 

(एमपीसी) की उनचासर्ी ंबैिक 5 से 7 जून 2024 के दौरान आयोधजत की र्ई थी। 

2. बैिक में सभी सदस्य – डॉ. शशांक धभड़े, माननीय र्ररष्ठ सलाहकार, नेशनल काउंधसल फॉर 

अप्लाइड इकोनॉधमक ररसचव, धदल्ली; डॉ. आधशमा र्ोयल, अर्काश प्राप्त प्रोफेसर, इंधदरा र्ांिी 

इंस्टीटू्यट ऑफ डेर्लपमेंट ररसचव, म ंबई; प्रो. जयंत आर. र्माव, प्रोफेसर, भारतीय प्रबंि संस्थान, 

अहमदाबाद; डॉ. राजीर् रंजन, कायवपालक धनदेशक (भारतीय ररज़र्व बैंक अधिधनयम, 1934 की िारा 

45 ज़ेडबी (2) (सी) के अंतर्वत कें िीय बोडव द्वारा नाधमत ररज़र्व बैंक के अधिकारी); डॉ. माइकल देर्ब्रत 

पात्र, मौधिक नीधत के प्रभारी उप र्र्नवर उपस्थस्थत रहें और इसकी अध्यक्षता श्री शस्थिकान्त दास, र्र्नवर 

ने की।   

3. भारतीय ररज़र्व बैंक अधिधनयम, 1934 की िारा 45 ज़ेडएल के अन सार, ररज़र्व बैंक मौधिक 

नीधत सधमधत की प्रते्यक बैिक के चौदहर्ें धदन इस बैिक की कायवर्ाधहयो ंका कायवरृ्त्त प्रकाधशत करेर्ा 

धजसमें धनम्नधलस्थित शाधमल होर्ा:   

(क) मौधिक नीधत सधमधत की बैिक में अपनाया र्या संकल्प;  

(ख) उि बैिक में अपनाए र्ए संकल्प पर मौधिक नीधत के प्रते्यक सदस्य को प्रदान धकया र्या 

र्ोट; और  

(ग) उि बैिक में अपनाए र्ए संकल्प पर िारा 45ज़ेडआई की उप-िारा (11) के अंतर्वत 

मौधिक नीधत सधमधत के प्रते्यक सदस्य का र्िव्य। 

4. एमपीसी ने भारतीय ररज़र्व बैंक द्वारा उपभोिा धर्श्वास, पररर्ारो ं की म िास्फीधत प्रत्याशा, 

कॉपोरेट के्षत्र के प्रदशवन, ऋण की स्थस्थधत, औद्योधर्क, सेर्ाओ ं और आिारभूत संरचना के्षत्रो ं की 

संभार्नाएं और पेशेर्र पूर्ावन मानकतावओ ंके अन मानो ंका आकलन करने के धलए धकए र्ए सरे्क्षणो ंकी 

समीक्षा की। एमपीसी ने इन संभार्नाओ ं के धर्धभन्न जोस्थिमो ं के इदव-धर्दव  स्टाफ के समधि आधथवक 

अन मानो ंऔर रै्कस्थल्पक पररदृश्ो ंकी धर्सृ्तत रूप से भी समीक्षा की। उपय वि पर और मौधिक नीधत के 

रुि पर व्यापक चचाव करने के बाद एमपीसी ने संकल्प अपनाया धजसे नीचे प्रस्त त धकया र्या है।  

 

संकल्प 

 

5. र्तवमान और उभरती समधि-आधथवक स्थस्थधत के आकलन के आिार पर, मौधिक नीधत सधमधत 

(एमपीसी) ने आज (7 जून 2024) अपनी बैिक में यह धनणवय धलया है धक: 

 

 चलधनधि समायोजन स धर्िा (एलएएफ) के अंतर्वत नीधतर्त रेपो दर को 6.50 प्रधतशत पर  

यथार्त् रिा जाए। 
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     पररणामस्वरूप, स्थायी जमा स धर्िा (एसडीएफ) दर 6.25 प्रधतशत तथा सीमांत स्थायी स धर्िा 

(एमएसएफ) दर और बैंक दर 6.75 प्रधतशत पर यथार्त् बनी हुई है। 

 

 एमपीसी ने धनभार् को र्ापस लेने पर ध्यान कें धित रिने का भी धनणवय धलया ताधक यह स धनधित 

धकया जा सके धक म िास्फीधत उतरोत्तर संरृ्स्थि को समथवन प्रदान करते हुए लक्ष्य के साथ संरेस्थित 

हो।  

    ये धनणवय, संरृ्स्थि को समथवन प्रदान करते हुए उपभोिा मूल्य सूचकांक (सीपीआई) म िास्फीधत को 

+/- 2 प्रधतशत के दायरे में रिते हुए 4 प्रधतशत का मध्यार्धि लक्ष्य प्राप्त करने के अन रूप है।  

आकलन और संभावना 

6. रै्धश्वक आधथवक र्धतधर्धि प नः  संत धलत हो रही है और 2024 में इसके स्थस्थर र्धत से बढ़ने की 

आशा है। म िास्फीधत असमान रूप से कम हो रही है, सेर्ाओ ंकी म िास्फीधत उच्च बनी हुई है और 

इसकी लक्ष्य की ओर प्रर्धत िीमी हो रही है। कें िीय बैंको ंद्वारा नीधतर्त बदलार्ो ंकी र्धत और समय पर 

अधनधितता, धर्त्तीय बाज़ारो ंको अस्थस्थर बनाए हुए है। उन्नत और उभरती बाज़ार अथवव्यर्स्थाओ ंदोनो ंमें 

इधिटी बाज़ारो ंने नई ऊंचाइयो ंको छ आ है। रै्र-ऊजाव कमोधडटी की कीमतो ंमें मजबूती आई है, जबधक 

अमेररकी डॉलर और बॉण्ड प्रधतफल उभरती बाज़ार म िाओ ंपर प्रभार् धर्स्तार के साथ दोतरफा र्धत 

प्रदधशवत कर रहे हैं। स रधक्षत आश्रय मांर् के कारण स्वणव  की कीमतें ररकॉडव ऊंचाई पर पहंुच र्ई हैं।  

7. रािर ीय सांस्थिकी कायावलय (एनएसओ) द्वारा 31 मई 2024 को जारी अनंधतम अन मानो ं के 

अन सार, 2023-24 की चौथी धतमाही में र्ास्तधर्क सकल घरेलू उत्पाद (जीडीपी) संरृ्स्थि 7.8 प्रधतशत 

रही, जबधक तीसरी धतमाही में यह 8.6 प्रधतशत थी। 2023-24 के धलए र्ास्तधर्क जीडीपी संरृ्स्थि 8.2 

प्रधतशत रहने का अन मान है। आपूधतव पक्ष पर, 2023-24 की चौथी धतमाही में र्ास्तधर्क योधजत सकल 

मूल्य (जीर्ीए) में 6.3 प्रधतशत की रृ्स्थि हुई। 2023-24 में र्ास्तधर्क जीर्ीए में 7.2 प्रधतशत की संरृ्स्थि 

दजव की र्ई।  

8. आरे्, घरेलू र्धतधर्धि के उच्च आरृ्धत्त संकेतक 2024-25 में आघात-सहनीयता प्रदधशवत कर रहे 

हैं। दधक्षण-पधिम मानसून के सामान्य से अधिक रहने की आशा है, जो कृधि और ग्रामीण मांर् के धलए 

अच्छा संकेत है। धर्धनमावण और सेर्ा र्धतधर्धि में िारणीय र्धत के साथ, इससे धनजी िपत में बहाली 

संभर् होनी चाधहए। उच्च क्षमता उपयोर्, बैंको ंऔर कॉपोरेट्स के स्वस्थ त लन-पत्र, ब धनयादी ढांचे पर 

व्यय पर सरकार के धनरंतर जोर और कारोबारी मनोभार्ो ंमें आशार्ाद के साथ धनरे्श र्धतधर्धि के 

मजबूत रहने की संभार्ना है। रै्धश्वक व्यापार संभार्नाओ ंमें स िार बाह्य मांर् को समथवन प्रदान कर 

सकता है। तथाधप, भू-राजनीधतक तनार्, अंतररािर ीय कमोधडटी कीमतो ंमें अस्थस्थरता और भू-आधथवक 

धर्िंडन से होने र्ाली बािाएँ संभार्ना के धलए जोस्थिम उत्पन्न करती हैं। इन सभी कारको ंको ध्यान में 

रिते हुए, र्िव 2024-25 के धलए र्ास्तधर्क जीडीपी संरृ्स्थि पहली धतमाही में 7.3 प्रधतशत, दूसरी 

धतमाही में 7.2 प्रधतशत, तीसरी धतमाही में 7.3 प्रधतशत और चौथी धतमाही में 7.2 प्रधतशत के साथ 7.2 

प्रधतशत रहने का अन मान है (चाटव 1)। जोस्थिम समान रूप से संत धलत हैं।  

9. फरर्री 2024 से हेडलाइन म िास्फीधत में क्रधमक रूप से कमी देिी र्ई है, यद्यधप यह फरर्री 

में 5.1 प्रधतशत से अपै्रल 2024 में 4.8 प्रधतशत तक सीधमत रही। तथाधप, सस्थियो,ं दालो,ं अनाज और 

मसालो ंमें म िास्फीधत के दबार् के बने रहने के कारण िाद्य म िास्फीधत उच्च बनी हुई है। माचव-अपै्रल के 

दौरान ईंिन की कीमतो ंमें अर्स्फीधत और भी बढ़ र्ई, जो तरलीकृत पेटर ोधलयम रै्स (एलपीजी) की 

कीमतो ंमें कटौती को दशावती है। अपै्रल में मूल (िाद्य और ईंिन को छोड़कर सीपीआई) म िास्फीधत 
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और भी कम होकर 3.2 प्रधतशत हो र्ई, जो र्तवमान सीपीआई शंिला में सबसे कम है, साथ ही मूल 

सेर्ाओ ंकी म िास्फीधत भी ऐधतहाधसक धनचले स्तर पर आ र्ई है।  

10. भधर्ष्य की ओर देिते हुए, प्रधतकूल जलर्ाय  घटनाओ ंकी बढ़ती घटनाओ ंसे उत्पन्न होने र्ाले 

अधतव्यापी आघात, िाद्य म िास्फीधत प्रके्षपर्क्र में काफी अधनधितता उत्पन्न करते हैं। कीमतो ंमें हाल ही 

में आई तेज उछाल को ध्यान में रिते हुए, प्रम ि रबी फसलो,ं धर्शेि रूप से दालो ंऔर सस्थियो ंकी 

बाज़ार में आर्क पर बारीकी से नजर रिने की जरूरत है। तथाधप, सामान्य मानसून र्िव के दौरान िाद्य 

म िास्फीधत के दबार् को कम कर सकता है। धनधर्धि लार्तो ंसे दबार् बढ़ने लर्ा है और भारतीय ररज़र्व 

बैंक द्वारा सरे्क्षण धकए र्ए उद्यमो ंके श रुआती पररणामो ंसे धबक्री कीमतो ंके मजबूत रहने की आशा है। 

कचे्च तेल की कीमतो ंऔर धर्त्तीय बाज़ारो ंमें अस्थस्थरता के साथ-साथ रै्र-ऊजाव कमोधडटी की कीमतो ंमें 

मजबूती, म िास्फीधत के धलए जोस्थिम उत्पन्न करती है। इन कारको ंको ध्यान में रिते हुए, र्िव 2024-25 

के धलए सीपीआई म िास्फीधत पहली धतमाही में 4.9 प्रधतशत, दूसरी धतमाही में 3.8 प्रधतशत, तीसरी 

धतमाही में 4.6 प्रधतशत और चौथी धतमाही में 4.5 प्रधतशत के साथ 4.5 प्रधतशत रहने का अन मान है 

(चाटव 2)। जोस्थिम समान रूप से संत धलत है। 

   

11. एमपीसी ने कहा धक अपै्रल 2024 में हुई इसकी धपछली बैिक के बाद से घरेलू संरृ्स्थि-

म िास्फीधत संत लन में अन कूल रूप से प्रर्धत हुई है। घरेलू मांर् के समथवन से आधथवक र्धतधर्धि आघात-

सहनीय बनी हुई है। धनरे्श की मांर् में तेजी आ रही है और धनजी िपत में बहाली के संकेत धमल रहे हैं। 

यद्यधप, मूल म िास्फीधत िीरे-िीरे कम हो रही है, जो इसके मूल घटक में नरमी के कारण है, लेधकन 

प्रधतकूल मौसम की घटनाओ ंके कारण अस्थस्थर और उच्च िाद्य म िास्फीधत के कारण अर्स्फीधत का 

मार्व बाधित हो रहा है। म िास्फीधत, बाद में पलटने से पहले,अन कूल आिार प्रभार् के कारण 2024-25 

की दूसरी धतमाही के दौरान अस्थायी रूप से लक्ष्य से कम होने की आशा है। म िास्फीधत को लक्ष्य तक 

लाने और उसे स्थस्थर करने के धलए, मौधिक नीधत को िाद्य मूल्य दबार्ो ं से मूल म िास्फीधत और 

म िास्फीधत प्रत्याशाओ ं तक के प्रभार् धर्स्तारो ं के प्रधत सतकव  रहना होर्ा। एमपीसी म िास्फीधत को 

िारणीय आिार पर 4 प्रधतशत के लक्ष्य के अन रूप लाने की अपनी प्रधतबिता में दृढ़ रहेर्ी। तदन सार, 

एमपीसी ने इस बैिक में नीधतर्त रेपो दर को 6.50 प्रधतशत पर यथार्त रिने का धनणवय धलया। 

एमपीसी ने अर्स्फीधतकारक रुि को तब तक जारी रिने की आर्श्कता दोहराई, जब तक धक 

हेडलाइन सीपीआई म िास्फीधत िारणीय रूप से लक्ष्य के साथ संरेस्थित नही ंहो जाती है। धटकाऊ मूल्य 

स्थस्थरता उच्च संरृ्स्थि की िारणीय अर्धि के धलए मजबूत नीरं् रिती है। अतः , एमपीसी ने धनभार् को 

र्ापस लेने पर ध्यान कें धित रिने का भी धनणवय धलया ताधक यह स धनधित धकया जा सके धक म िास्फीधत 

उत्तरोत्तर संरृ्स्थि को समथवन प्रदान करते हुए लक्ष्य के साथ संरेस्थित हो।  
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12. डॉ. शशांक धभडे, डॉ. राजीर् रंजन, डॉ. माइकल देर्ब्रत पात्र और श्री शस्थिकान्त दास ने 

नीधतर्त रेपो दर को 6.50 प्रधतशत पर यथार्त् रिने के धलए र्ोट धकया। डॉ. आधशमा र्ोयल और प्रो. 

जयंत आर. र्माव ने नीधतर्त रेपो दर को 25 आिार अंको ंतक कम करने के धलए र्ोट धकया।  

13. डॉ. शशांक धभडे, डॉ. राजीर् रंजन, डॉ. माइकल देर्ब्रत पात्र और श्री शस्थिकान्त दास ने 

धनभार् को र्ापस लेने पर ध्यान कें धित रिने के धलए र्ोट धकया ताधक यह स धनधित धकया जा सके धक 

म िास्फीधत उतरोत्तर संरृ्स्थि को समथवन प्रदान करते हुए लक्ष्य के साथ संरेस्थित हो। डॉ. आधशमा र्ोयल 

और प्रो. जयंत आर. र्माव ने रुि को तटस्थ के रूप में बदलने के धलए र्ोट धकया।  

14. एमपीसी की इस बैिक का कायवरृ्त्त 21 जून 2024 को प्रकाधशत धकया जाएर्ा।  

15. एमपीसी की अर्ली बैिक 6 से 8 अर्स्त 2024 के दौरान धनिावररत है। 

नीद्रिर्ि रेपो दर को 6.50 प्रद्रिशि पर र्थावि् रखने के संकल्प पर वोद्र ंर् 
सदस्य वो  
डॉ. शशांक धभडे हाँ 
डॉ. आधशमा र्ोयल नही ं
प्रो. जयंत आर. र्माव नही ं
डॉ. राजीर् रंजन हाँ 
डॉ. माइकल देर्ब्रत पात्र हाँ 
श्री शस्थिकान्त दास हाँ 

 

डॉ. शशांक द्रभडे का वक्तव्य 

16.  2023-24 के दौरान समधि आधथवक पयावर्रण को अथवव्यर्स्था की उच्च संरृ्स्थि दर और 

म िास्फीधत दर में कमी से पहचाना र्या। रािर ीय सांस्थिकी कायावलय (एनएसओ) द्वारा 31 मई 2024 को 

जारी अनंधतम अन मान (पीई) धपछले संरृ्स्थि आकलन को और मजबूत करते हैं। 2022-23 में 7 प्रधतशत 

और 2021-22 में 9.7 प्रधतशत की संरृ्स्थि दर के बाद, 2023-24 के धलए र्ास्तधर्क जीडीपी संरृ्स्थि अब 

8.2 प्रधतशत अन माधनत है। यद्यधप अपै्रल एमपीसी बैिक के समय उपलब्ध समधि अन मानो ंऔर के्षत्रर्ार 

संरृ्स्थि दरो ंके धलए नर्ीनतम पीई तथा बाह्य और घरेलू दोनो ंकारको ंके कारण समग्र मांर् के स्रोतो ंके 

बीच महत्वपूणव उतार-चढ़ार् और धभन्नता रही हैं, धफर भी समग्र संरृ्स्थि दर मजबूत बनी हुई है, जो 

एसएई में 7.6 प्रधतशत से अधिक है। इस बीच, हेडलाइन म िास्फीधत दर, र्िव-दर-र्िव, 2023-24 के 

धलए 5.4 प्रधतशत और 2023-24 की चौथी धतमाही में 5 प्रधतशत है।   

17. 2023-24 के धलए पीई के अन सार, धनरे्श मांर् को दशावने र्ाली र्ास्तधर्क सकल स्थस्थर पंूजी 

धनमावण की र्ाधिवक संरृ्स्थि 2022-23 में 6.6 प्रधतशत से बढ़कर 9 प्रधतशत हो र्ई। तथाधप, धनजी 

उपभोर् व्यय संरृ्स्थि 2022-23 में 6.8 प्रधतशत से घटकर 2023-24 में 4.0 प्रधतशत हो र्ई। कमजोर 

रै्धश्वक मांर् स्थस्थधतयो ंके कारण 2023-24 में र्स्त ओ ंऔर सेर्ाओ ंके धनयावत में भी धर्रार्ट देिी र्ई। 

आरे् बढ़ते हुए, उपभोर् मांर्, धनयावत और धनरे्श की धनरंतर रृ्स्थि में स िार धपछले तीन र्िों की मजबूत 

समग्र संरृ्स्थि को बनाए रिने के धलए महत्वपूणव होर्ा। 

18. र्ास्तधर्क जीर्ीए के संदभव में, कृधि और संबि र्धतधर्धियो ंकी र्िव-दर-र्िव संरृ्स्थि 2022-23 में 

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

बढ़कर 2023-24 में 9.3 प्रधतशत हो र्या, धजसका नेतृत्व धर्धनमावण ने धकया। तथाधप धनमावण जीर्ीए में 

2023-24 में लर्भर् 10 प्रधतशत की रृ्स्थि हुई, लेधकन समग्र सेर्ा के्षत्र जीर्ीए की संरृ्स्थि धपछले र्िव के 

9.9 प्रधतशत से कम होकर 2023-24 में 7.9 प्रधतशत रह र्ई। सभी तीन प्रम ि उत्पादन के्षत्रो ंमें, 2023-

24 के धलए एसएई की त लना में पीई में र्िव-दर-र्िव संरृ्स्थि दर समान या अधिक है।  

19. धर्धभन्न संकेतक 2024-25 में संरृ्स्थि की र्धत के जारी रहने को दशावते हैं। रै्धश्वक स्तर पर, 

2024 में धर्श्व व्यापार की मात्रा में बहाली की आशा है, साथ ही संरृ्स्थि भी जारी रहने की आशा है। 
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अपने अपै्रल 2024 के आकलन में, आईएमएफ़ ने 2024 में धर्श्व उत्पादन में 3.2 प्रधतशत की र्ाधिवक 

संरृ्स्थि, जो 2023 के समान है और 2024 में र्स्त ओ ंऔर सेर्ाओ ंमें धर्श्व व्यापार की मात्रा में 2023 में 

0.3 प्रधतशत की त लना में 3 प्रधतशत की संरृ्स्थि अन माधनत की है। रै्धश्वक पीएमआई में प्ररृ्धत्तयाँ, 

धर्धनमावण की त लना में सेर्ाओ ं के मामले में मजबूत संरृ्स्थि संभार्नाओ ंका स झार् देती हैं, धजसमें 

फरर्री से अपै्रल 2024 तक दोनो ंधर्स्तार के्षत्र में हैं।         

20. घरेलू अथवव्यर्स्था में, अधिकांश र्ास्तधर्क डेटा, चालू धर्त्त र्िव के धलए केर्ल अपै्रल और मई के 

धलए उपलब्ध हैं। तथाधप, पररर्ारो ंऔर उद्यमो ंकी प्रत्याशाओ ंतथा पेशेर्र पूर्ावन मानो ं संबंिी सरे्क्षण 

अर्ली कधतपय धतमाधहयो ंया पूरे धर्त्तीय र्िव 2024-25 के धलए आकलन प्रदान करते हैं।  

21. धर्धनमावण और सेर्ाओ ंके धलए पीएमआई जैसे संकेतक अपै्रल-मई के दौरान धर्स्तार के्षत्र में रहे 

हैं। अपै्रल-मई 2024 के दौरान रै्र-िाद्य बैंक ऋण और जीएसटी संग्रह में र्िव-दर-र्िव आिार पर दोहरे 

अंको ंकी दर से रृ्स्थि हुई।  

22. शहरी पररर्ारो ं के संबंि में ररज़र्व बैंक के उपभोिा धर्श्वास सरे्क्षण में सतकव  आशार्ाद का 

संकेत धमलता है। मई 2024 में धकए र्ए सरे्क्षण में एक र्िव आरे् आर्श्क और रै्र-आर्श्क दोनो ं

तरह के व्यय में रृ्स्थि की आशा को दशावया र्या है। घरेलू आय पर भधर्ष्य के मनोभार्ो ंमें पररर्तवन 

मामूली है, तथाधप, सामान्य आधथवक स्थस्थधतयो ंऔर रोजर्ार के बारे में प्रत्याशाएँ एक र्िव आरे् के आिार 

पर कम हुई हैं।  

23. धर्धनमावण उत्पादन का स्वरूप, 2023-24 में उपभोर् र्स्त ओ ं के उत्पादन में स िार की ओर 

इशारा करता है। उपभोिा र्स्त ओ ंके आईआईपी में 2022-23 में 0.7% की त लना में 2023-24 में 

3.8% की रृ्स्थि हुई। उपभोिा र्स्त ओ ंके आईआईपी में संरृ्स्थि 2023-24 की दूसरी छमाही में र्िव-

दर-र्िव आिार पर बढ़कर 4.0 प्रधतशत हो र्ई, जबधक पहली छमाही में 3.7 प्रधतशत की संरृ्स्थि हुई 

थी। इसके अलार्ा, पहली छमाही में उपभोिा रै्र-धटकाऊ र्स्त ओ ंऔर दूसरी छमाही में उपभोिा 

धटकाऊ र्स्त ओ ंने संरृ्स्थि का नेतृत्व धकया। यधद संरृ्स्थि के अंतधनवधहत चालक जारी रहते हैं, तो 2023-

24 में आईआईपी संरृ्स्थि द्वारा दशावए र्ए उपभोिा व्यय में रृ्स्थि 2024-25 तक बनी रह सकती है।    

24. पहली धतमाही के पहले दो महीनो ंमें धनरे्श मांर् के संकेतक धमधश्रत तस्वीर दशावते हैं। अपै्रल में 

स्टील की िपत में 9.6 प्रधतशत की मजबूत संरृ्स्थि हुई है, जबधक महीने के दौरान सीमेंट उत्पादन 0.6 

प्रधतशत पर स्थस्थर रहा। अपै्रल में पंूजीर्त र्स्त ओ ं के आयात में र्िव-दर-र्िव आिार पर स िार हुआ। 

सार्वजधनक के्षत्र में पंूजीर्त व्यय से धपछले र्िव की तरह धनरे्श मांर् को समथवन धमलने की आशा है।  

25. 2024-25 के धलए संरृ्स्थि की संभार्नाओ ंका आकलन, 2023-24 में कायव-धनष्पादन द्वारा 

धनिावररत र्धत तथा कधतपय रै्धश्वक और घरेलू कारको ंद्वारा धनिावररत धकया र्या है। जबधक 2024-25 में 

आधथवक संरृ्स्थि को प्रभाधर्त करने र्ाली उभरती समधि आधथवक स्थस्थधतयो ं के सकारात्मक पहलू 

महत्वपूणव हैं, र्ही ंप्रधतकूल पररदृश्ो ंसे जोस्थिम भी हैं। जारी अंतररािर ीय भू-राजनीधतक संघिों, धर्श्व भर 

में व्यापार को सीधमत करने र्ाली नीधतयो,ं कृधि उत्पादन को प्रभाधर्त करने र्ाली चरम मौसम की 

घटनाओ ंके प्रभार्-धर्स्तार इन प्रधतकूल पररस्थस्थधतयो ंको उत्पन्न करते हैं।  

26. मई 2024 में ररज़र्व बैंक द्वारा आयोधजत पेशेर्र पूर्ावन मानकतावओ ंके सरे्क्षण में 2024-25 में 

6.8 प्रधतशत की र्ास्तधर्क जीडीपी संरृ्स्थि का मास्थध्यका पूर्ावन मान धदया र्या है, धजसे माचव में सरे्क्षण 

के धपछले दौर में 6.7 प्रधतशत से संशोधित धकया र्या है। धनजी अंधतम उपभोर् व्यय और सकल स्थायी 

पंूजी धनमावण इन अन मानो ंमें संरृ्स्थि के चालक हैं।  

27. एमपीसी की अपै्रल की बैिक में, 2024-25 के धलए र्ाधिवक र्ास्तधर्क जीडीपी संरृ्स्थि 7 

प्रधतशत अन माधनत की र्ई थी। सामान्य मानसून और धनरे्श की धनरंतर र्धत को ध्यान में रिते हुए, 

2024-25 के धलए जीडीपी संरृ्स्थि अब 7.2 प्रधतशत अन माधनत की र्ई है। जीडीपी के धलए धतमाही 
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संरृ्स्थि दरें  इस प्रकार हैं: पहली धतमाही में 7.3 प्रधतशत, दूसरी धतमाही में 7.2 प्रधतशत, तीसरी धतमाही में 

7.3 प्रधतशत और चौथी धतमाही में 7.2 प्रधतशत।  

28. हाल की अर्धि में र्िव-दर-र्िव हेडलाइन सीपीआई म िास्फीधत दर में धर्रार्ट की र्धत स्थस्थर रही 

है। यह 2023-24 की तीसरी धतमाही में 5.4 प्रधतशत से घटकर चौथी धतमाही में 5 प्रधतशत हो र्ई। यह 

दर जनर्री 2024 में 5.1 प्रधतशत से घटकर अपै्रल में 4.8 प्रधतशत हो र्ई। जबधक ईंिन और प्रकाश 

तथा रै्र-िाद्य और रै्र-ईंिन शे्रधणयो ंके धलए सीपीआई म िास्फीधत 4 प्रधतशत से काफी नीचे रही, िाद्य 

म िास्फीधत चालू र्िव में 2023-24 की चौथी धतमाही में 7.5 प्रधतशत से अधिक और अपै्रल में 7.9 

प्रधतशत रही। कृधि संरृ्स्थि की बहाली में सहायक अन कूल मानसून और उपय ि आपूधतव प्रबंिन उपाय 

र्िव के आरे् बढ़ने के साथ िाद्य म िास्फीधत को कम करने की क ं जी होरें्।  

29. फसल के मौसम के दौरान र्िाव के अस्थायी और स्थाधनक धर्तरण, मौसम की स्थस्थधत तथा 

अंतराविर ीय भू-राजनीधतक संघिों के प्रभार् की अधनधितताओ ंको देिते हुए सीपीआई म िास्फीधत दर में 

प्रत्याधशत धर्रार्ट के जोस्थिम हैं।  

30. अंतराविर ीय बाजारो ंमें कमोधडटी की कीमतो ंकी प्ररृ्धत्तयाँ धमधश्रत स्वरूप प्रस्त त करती हैं। कृधि 

कीमतो ंके मामले में, अपै्रल और मई में, रे्हं की कीमतो ंमें रृ्स्थि हुई है, चार्ल की कीमतें स्थस्थर बनी हुई 

हैं तथा चीनी और पाम तेल की कीमतो ंमें धर्रार्ट देिी र्ई है। अन्य कमोधडटी के मामले में, ऊजाव की 

कीमतें अस्थस्थर रही हैं और िात ओ ंमें रृ्स्थि हुई है। धर्श्व धर्धनमावण उत्पादन में स िार, मौसम की अलर्-

अलर् स्थस्थधतयाँ और चल रहे भू-राजनीधतक संघिों के प्रभार् पर अधनधितताएँ, अल्पार्धि में धर्श्व 

कमोधडटी कीमतो ंको प्रभाधर्त करती रहेंर्ी।  

31. मई 2024 के पहले पिर्ाड़े में ररज़र्व बैंक द्वारा आयोधजत शहरी पररर्ारो ं के म िास्फीधत 

प्रत्याशाओ ंके सरे्क्षण में उपभोिा कीमतो ंमें मौजूदा कमी को दशावया र्या है, लेधकन यह तीन महीने 

और एक र्िव की अल्पार्धि में म िास्फीधत दर में क्रमशः  20 और 10 आिार अंको ंकी अपेधक्षत मामूली 

रृ्स्थि की ओर भी इशारा करता है। अपै्रल-जून के धलए ररज़र्व बैंक द्वारा चल रहे उद्यम सरे्क्षणो ं के 

श रुआती पररणाम, 2023-24 में धर्शेि रूप से सेर्ाओ ंऔर ब धनयादी ढांचे में बढ़ते धनधर्धि मूल्य दबार्ो ं

की ओर इशारा करते हैं। धर्धनमावण, सेर्ाओ ंऔर ब धनयादी ढांचे के के्षत्रो ंमें अधिकांश उत्तरदाताओ ंद्वारा 

धबक्री मूल्यो ंमें रृ्स्थि की प्रत्याशा के बाद धनधर्धि मूल्य दबार् भी हैं।       

32. ररज़र्व बैंक द्वारा आयोधजत पेशेर्र पूर्ावन मानकतावओ ंका सरे्क्षण, धजसका उले्लि पहले धकया 

र्या है, 2024-25 में हेडलाइन म िास्फीधत का आकलन प्रदान करता है। सरे्क्षण से अन माधनत 2024-

25 में मास्थध्यका र्िव-दर-र्िव सीपीआई म िास्फीधत दर 4.5 प्रधतशत है, जो माचव में सरे्क्षण के धपछले दौर 

में अन माधनत स्तर के समान है। िाद्य, ईंिन तथा पान, तंबाकू और मादक पदाथों को छोड़कर सीपीआई 

के धलए प्रत्याधशत 'म िास्फीधत दर' 4 प्रधतशत से कम है। 

33. इन कारको ंको ध्यान में रिते हुए, अब 2024-25 में हेडलाइन म िास्फीधत दर 4.5 प्रधतशत 

रहने का अन मान है, जो अपै्रल एमपीसी बैिक के समान स्तर पर है। धतमाही पूर्ावन मान पहली धतमाही में 

4.9 प्रधतशत, दूसरी धतमाही में घटकर 3.8 प्रधतशत, तीसरी धतमाही में बढ़कर 4.6 प्रधतशत और चौथी 

धतमाही में 4.5 प्रधतशत है। 2024-25 की दूसरी धतमाही में तीव्र धर्रार्ट उस अर्धि के अन रूप है जब 

म िास्फीधत दर 2023-24 में 6.4 प्रधतशत के उच्च स्तर पर थी।  

34. माचव और अपै्रल में हेडलाइन म िास्फीधत दर के उत्तरोत्तर 5 प्रधतशत से नीचे जाने, और दूसरी 

धतमाही में 4 प्रधतशत से कम रहने का अन मान एक महत्वपूणव समधि-आधथवक स्थस्थधत को दशावता है जो 

िारणीय संरृ्स्थि को सहारा प्रदान कर सकती है। स्पि रूप से, कम म िास्फीधत दर को िारणीय संरृ्स्थि 

हेत  एक प्रभार्ी स्थस्थधत बनने के धलए धटकाऊ होना होर्ा। इस संदभव में, नीधत को मध्यम अर्धि में लक्ष्य 

के अन रूप म िास्फीधत दर को बनाए रिने पर अपना ध्यान कें धित करना जारी रिना होर्ा। धर्त्तीय र्िव 

की दूसरी छमाही में अन माधनत म िास्फीधत दर में 4.5 प्रधतशत से अधिक की रृ्स्थि अंतधनवधहत मूल्य 

दबार्ो ंको दशावती है, धजससे यधद धनपटा नही ं धकया र्या तो नीधतर्त लक्ष्य प्राप्त नही ंहोर्ा। चंूधक इन 
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मूल्य दबार्ो ंका एक बड़ा धहस्सा िाद्य म िास्फीधत से संबंधित है, अतएर् यह स धनधित करने के धलए धक 

उच्च िाद्य म िास्फीधत का उपभोर् समूह में अन्य र्स्त ओ ंकी कीमतो ंपर प्रभार्-धर्स्तार ना हो, सतकव  

दृधिकोण अपनाना उधचत होर्ा। चंूधक 2024-25 के धलए क ल उत्पादन अन मान मजबूत जीडीपी संरृ्स्थि 

को दशावते हैं, अतः  इस समय म िास्फीधत लक्ष्य को धटकाऊ आिार पर प्राप्त करने पर मौधिक नीधत का 

ध्यान कें धित रिना उधचत है।   

35. इन धर्चारो ंके साथ, मैं धनम्नधलस्थित के धलए र्ोट करता हँ  

i. नीधतर्त रेपो दर को 6.50 प्रधतशत पर अपररर्धतवत रिने, और  

ii. धनभार् को र्ापस लेने पर ध्यान कें धित रिने ताधक यह स धनधित धकया जा सके धक 

म िास्फीधत उतरोत्तर संरृ्स्थि को समथवन प्रदान करते हुए लक्ष्य के साथ संरेस्थित हो।   

 

डॉ. आद्रशमा र्ोर्ल का वक्तव्य   

36. भारतीय संरृ्स्थि ने एक बार धफर उम्मीदो ंसे बेहतर प्रदशवन धकया है, जो दशावता है धक इसकी 

जड़ें मजबूत हैं। आपूधतव पक्ष की कारवर्ाई के साथ-साथ तटस्थ के करीब र्ास्तधर्क नीधतर्त दरें , 

म िास्फीधत को लक्ष्य की ओर लाते हुए संरृ्स्थि को बनाए रिने में महत्वपूणव रही हैं। जैसा धक पहले के 

कायवरृ्त्त में तकव  धदया र्या था, तटस्थ र्ास्तधर्क नीधतर्त दर (एनआईआर) उच्च बेरोजर्ारी और उच्च 

उत्पादकता र्ाले रोजर्ार के धलए चल रहे पररर्तवन की भारतीय स्थस्थधतयो ंमें एकरूपता  के आसपास 

है1।  

37. इस र्िव जनर्री से हेडलाइन म िास्फीधत लर्भर् 5% रही है जबधक धदसंबर 2023 से मूल 

म िास्फीधत 4% से नीचे रही है। अस्थस्थर कमोधडटी की कीमतें, अल नीनो और र्मी की लहर (हीट रे्र्) 

लक्ष्य के प्रधत दृधिकोण को उलटने में सक्षम नही ं रही हैं। 2024-25 के धलए 4.5% का हेडलाइन 

म िास्फीधत अन मान 2% की औसत र्ास्तधर्क रेपो दर देता है धजसका अथव है धक यधद रेपो दर 

अपररर्धतवत रहती है तो र्ास्तधर्क रेपो दर बहुत लंबे समय तक तटस्थ से ऊपर रहेर्ी। धर्रती 

म िास्फीधत ने र्ास्तधर्क रेपो को एक से अधिक कर धदया है। इससे क छ समय के  अंतराल के साथ 

र्ास्तधर्क संरृ्स्थि दर में कमी आएर्ी। 2024-25 में प्रत्याधशत संरृ्स्थि दर 2023-24 में प्राप्त 8 प्रधतशत 

से कम लर्भर् 7 प्रधतशत है2। यथास्थस्थधतर्ाद को सतकव ता के रूप में जाना जाता है। लेधकन अर्र क छ 

न करने से र्ास्तधर्क पररर्ती धर्कृत होते हैं तो यह उन्हें स चारू करने के बजाय आघातो ंको बढ़ाता है 

और जोस्थिम बढ़ाता है।   

38. जैसा धक पहले भी कहा र्या है, संरृ्स्थि पररर्तवन की भारतीय पररस्थस्थधतयो ंमें, म िास्फीधत ही 

संभाधर्त संरृ्स्थि का सबसे अच्छा उपाय है। यधद हेडलाइन म िास्फीधत लक्ष्य के करीब पहंुच रही है और 

मूल म िास्फीधत लक्ष्य से नीचे है, और आने र्ाले डेटा इसका समथवन करते हैं3, तो इसका अथव है धक 

संरृ्स्थि संभार्ना से कम है और एनआईआर तटस्थ से ऊपर है; अतएर् र्ास्तधर्क नीधतर्त दरें  स रधक्षत 

रूप से कम हो सकती हैं। म िास्फीधत द्वारा पररभाधित संभाधर्त उत्पादन और एनआईआर के धलए रेपो 

दर को म िास्फीधत के साथ कम होना आर्श्क है। म िास्फीधत के अपने लक्ष्य के करीब पहंुचने पर 

मौधिक नीधत को अधिक प्रधतबंिात्मक बनने देना सही नही ंहो सकता।  

39. आपूधतव पक्ष की कारवर्ाई और एनआईआर को तटस्थ बनाए रिने के साथ म िास्फीधत की 

प्रत्याशाओ ंको धनयंधत्रत करने  के कारण अतीत में संरृ्स्थि के धकसी बड़े त्यार् के बरै्र म िास्फीधत में 

कमी आई है। तो धफर म िास्फीधत, जो नू्यनतर है, से लड़ने के धलए अब उच्च र्ास्तधर्क नीधतर्त दरो ंकी 

                                            
1 केएलईएमएस डेटा से पता चलता है धक धर्धनमावण और सेर्ाओ ंके धलए क ल कारक उत्पादकता (टीएफ़आर) 2015-16 से 

2019-20 (5 र्िव) के दौरान 2010-11 से 2014-15 (5 र्िव) की त लना में अधिक र्धत से बढ़ी है। इससे कीमतो ंमें रृ्स्थि धकए 

धबना उच्च लार्त को अर्शोधित करने में मदद धमलती है तथा उच्च संरृ्स्थि के बार्जूद एनआईआर कम हो जाता है।  
2 8 प्रधतशत की संरृ्स्थि आिार प्रभार्ो,ं धजसने महामारी र्िव के बाद पहली धतमाही की संरृ्स्थि को बढ़ाया था, के कारण नही ं

थी।  लेधकन 2023-24 में सभी धतमाधहयो ंमें संरृ्स्थि दर समान थी।  
3 अर्स्त में लक्ष्य से नीचे धर्रार्ट के बाद म िास्फीधत में अन माधनत रृ्स्थि आिार प्रभार् के कारण है, अतएर् म िास्फीधत लक्ष्य 

के प्रधत समग्र दृधिकोण जारी है।  
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आर्श्कता क्ो ंहोर्ी? जब क ल आपूधतव लोचदार होती है, जैसा धक भारत में है, तो तटस्थ से ऊपर 

एनआईआर से त्यार् अन पात बहुत अधिक होता है।    

40. हम रेपो दर में कमी के धर्रुि धदए जाने र्ाले कधतपय सामान्य तकों की जांच करें ।  

41. सबसे पहले, आपूधतव के आर्ती आघातो ंका डर। अपै्रल में नीधत के दौरान रही अस्थस्थरता कम 

हुई है। रै्धश्वक अधनधितताएं जारी हैं, लेधकन धर्श्व ने उनके साथ जीना सीि धलया है। उत्पादन और 

व्यापार संरृ्स्थि में स िार हो रहा है। संघिों पर काबू पा धलया र्या है और भारत के धलए महत्वपूणव 

अंतररािर ीय तेल की कीमतें ओपीईसी तेल कटौती के धर्स्तार के बार्जूद कम हो रही हैं, जो ओपीईसी  

की एकाधिकार शस्थि में कमी की ओर इशारा करती है। यद्यधप रै्धश्वक कमोधडटी म िास्फीधत धमधश्रत है, 

लेधकन पाम ऑयल म िास्फीधत, जो भारत में कई उपभोिा र्स्त ओ ंकी लार्त को प्रभाधर्त करती है, 

कम हो रही है।  

42. पूर्ावन माधनत अच्छा मानसून पहले ही आ च का है और इससे िाद्य म िास्फीधत में कमी आने की 

संभार्ना है। च नार् समाप्त हो च के हैं। पररणाम राजनीधतक स्थस्थरता का संकेत देते हैं, लेधकन 

धर्घटनकारी पररर्तवनो ं के बजाय नीधतर्त धनरंतरता का भी संकेत देते हैं। भारत को एक धर्श्वसनीय 

धर्पक्ष धमला है, जो लोकतंत्र को मजबूत करता है। धफर भी, स व्यर्स्थस्थत कायावन्वयन ररकॉडव र्ाली एक 

रूधढ़र्ादी सरकार र्ापस आएर्ी और व्यय की बेहतर संरचना तथा अन्य अल्पकाधलक और दीघवकाधलक 

अल्प लार्त र्ाले आपूधतव पक्ष स िारो ंके माध्यम से राजकोिीय समेकन को जारी रिेर्ी।  

43. बड़े आपूधतव आघातो ंकी कम संभार्ना के अलार्ा, धपछले र्िव के अन भर् से पता चलता है धक 

आपूधतव आघात अब म िास्फीधत या म िास्फीधत प्रत्याशाओ ंपर सतत प्रभार् नही ंडालते हैं। हमने इन 

आघातो ंके प्रभार् को देिने के धलए एक र्िव तक इंतजार धकया है, अब इससे आरे् बढ़ने का समय है। 

महामारी के बाद की अर्धि में पररर्ार की म िास्फीधत प्रत्याशाओ ंमें अस्थस्थरता बहुत कम हो र्ई हैं, 

जोधक म िास्फीधत के साथ-साथ िीरे-िीरे कम हो रही हैं। ऐसा प्रतीत होता है धक कधतपय धनयंत्रण ने उन्हें 

अल्पकाधलक आघातो ंसे बचा धलया है। 

44. इसके अलार्ा, म िास्फीधत लक्ष्य के प्रधत धटकाऊ दृधिकोण म िास्फीधत में अल्पकाधलक रृ्स्थि के 

अन रूप है। 2015 की र्लती से बचना आर्श्क है जब अंतररािर ीय कचे्च तेल की कीमतो ंमें काफी 

धर्रार्ट आई थी, लेधकन उनके धफर से बढ़ने के डर से नीधतर्त दर में पयावप्त कटौती नही ंकी र्ई थी। 

र्ास्तधर्क ब्याज दरें  काफी बढ़ र्ईं और धजससे संरृ्स्थि को न कसान पहंुचा।  

45. दूसरी बात यह है धक चंूधक संरृ्स्थि मजबूत है, इसधलए कटौती की कोई आर्श्कता नही ं है। 

लेधकन संभार्ना से कम संरृ्स्थि हुई है और िपत कमजोर रहने के कारण यह और भी िीमी हो सकती 

कता है। िपत के साथ-साथ धनजी धनरे्श को बढ़ार्ा देने का एकमात्र स्थायी तरीका आय और रोजर्ार 

बढ़ाना ही है। एक छोटे प्रधतशत का बदलार् एक अरब लोर्ो ंको समृस्थि नही ंदे सकता। बेरोजर्ारी को 

कम करना राजनीधतक और धर्त्तीय स्थस्थरता के धलए महत्वपूणव है। उत्पादक रोजर्ार में रृ्स्थि के धबना, 

आक्रामक प नधर्वतरण की संभार्ना अधिक हो जाएर्ी और इससे िन का पलायन हो सकता है, धजससे 

भारत सत्तर के दशक की मंदी की ओर र्ापस जा सकता है।   

46. लेधकन क्ा कम रेपो दरें  पहले से ही उच्च व्यस्थिर्त ऋण संरृ्स्थि को और अधिक बढ़ा देंर्ी? 

धपछले दो र्िों में क ल ऋण संरृ्स्थि लर्भर् 15% प्रधत र्िव रही है। इसका अथव है धक ऋण अन पात में 

मामूली रृ्स्थि हुई है क्ोधंक नाममात्र जीडीपी संरृ्स्थि लर्भर् 12% है। भारतीय धनजी ऋण अन पात को 

सहकमी देशो ंके स्तरो ंकी ओर स रधक्षत और स्थस्थर रूप से बढ़ना होर्ा, धजससे चीन की संरृ्स्थि के साथ 

हुए  ऋण धर्स्फोट से बचा जा सके। जनर्री 2024 से ऋण संरृ्स्थि में मौसमी रूप से समायोधजत 

माधसक र्धत क छ हद तक िीमी हो रही है, धर्शेिकर तब जब के्षत्रीय धर्रे्कपूणव धर्धनयमन अत्यधिक 
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लीर्रेज के धनमावण को कम करता है। यह धर्धनयमन धनर्ारक है और मौधिक दर कारवर्ाई की 

आर्श्कता को कम करता है धजसका व्यापक प्रभार् पड़ता है।4  

47. भारत में से्प्रड बहुत अधिक हैं। औसत ऋण दरें  दोहरे अंको ंमें हैं। जबधक जोस्थिम-आिाररत 

मूल्य धनिावरण की आर्श्कता है, रेपो दरो ंमें कटौती, ि दरा ब्याज दरो ंको असहनीय स्तरो ंतक बढ़ने 

से रोकेर्ी। स्व-रोजर्ार की त लना में ऋण में क छ तनार् हो सकता है। यधद लीर्रेज बढ़ रहा है, तो कम 

ब्याज दरें  लार्त और संभाधर्त ऋणग्रस्तता जाल को कम करती हैं। रेपो कटौती के बाद क छ श रुआती 

कमी के बार्जूद, बढ़ती ऋण मांर् और िीमी जमा संरृ्स्थि, ऋण और जमा दोनो ंदरो ंको बढ़ाने की ओर 

अग्रसर होर्ी।  

48. तीसरा, धर्त्तीय बाजारो ंमें यह िारणा व्यापक है धक भारत अमेररकी फेड से पहले दरो ंमें कटौती 

नही ंकर सकता। लेधकन अमेररका की अपनी धर्शेि समस्याएं हैं जो अन्यत्र लारू् नही ंहोती हैं। कई अन्य 

कें िीय बैंक दरो ंमें कटौती कर रहे हैं। भारत के चालू िाता घाटे में कमी, सूचकांक समारे्शन और रेधटंर् 

अपगे्रड ऐसे कई कारण हैं जो अमेररका के साथ ब्याज अंतर को कम महत्वपूणव बनाते हैं। अमेररका के 

साथ भारत का म िास्फीधत अंतर भी धफर से कम हो रहा है। 

49. अंत में, आइए कटौती की प्रधक्रया और इससे संबंधित संचार पर नज़र डालें। र्तवमान में 

म िास्फीधत में धर्रार्ट के साथ रेपो को संरेस्थित करने के धलए केर्ल छोटे कदमो ंकी आर्श्कता है, 

इसधलए इसे दर कटौती चक्र की श रुआत के रूप में नही ं देिा जाना चाधहए। संचार से यह स्पि हो 

जाना चाधहए धक कोई नरमी का रास्ता नही ं है और भार्ी मार्वदशवन (फॉरर्डव  र्ाइडेंस) डेटा द्वारा 

धनिावररत रहता है। एक तटस्थ रुि उधचत है क्ोधंक तब दर आर्श्कतान सार धकसी भी धदशा में बढ़ 

सकती है। 

50. उपरोि तकव  के अन रूप, मैं रेपो दर में 25 आिार अंको ंकी कटौती और रुि को तटस्थ करने 

के पक्ष में र्ोट करती हँ। इन पररर्तवनो ंके साथ भी, मौधिक नीधत म िास्फीधत को धर्श्वसनीय रूप से लक्ष्य 

तक लाने की धदशा में अर्स्फीधतकारी बनी रहेर्ी।  

 

प्रो. जरं्ि आर. वमाय का वक्तव्य  

51. धपछली बैिक (अपै्रल 2024) के धलए अपने र्िव्य में मैंने प्रधतबंिात्मक मौधिक नीधत के कारण 

2024-25 में संरृ्स्थि में कमी आने संबंिी धचंता व्यि की थी। अब ऐसा प्रतीत होता है धक अनार्श्क 

रूप से लंबे समय तक प्रधतबंिात्मक नीधत को बनाए रिने से 2025-26 में भी रृ्स्थि में कमी आएर्ी। 

आरबीआई द्वारा सरे्क्षण धकए र्ए पेशेर्र पूर्ावन मानकतावओ ंका अन मान है धक 2025-26 और 2024-

25 में संरृ्स्थि 2023-24 की त लना में 0.75% से अधिक कम होर्ी, और संभाधर्त संरृ्स्थि दर (मान 

लीधजए 8%) से 1% से अधिक कम होर्ी। यह देिते हुए धक हेडलाइन म िास्फीधत लक्ष्य से केर्ल 0.5% 

अधिक होने का अन मान है, और मूल म िास्फीधत बेहद सौम्य है, यह अस्वीकायव रूप से संरृ्स्थि में उच्च 

त्यार् है।  

52. जैसा धक मैंने धपछली कई बैिको ंमें कहा है, लर्भर् 2% की र्तवमान र्ास्तधर्क नीधत दर 

(अन माधनत म िास्फीधत के आिार पर) म िास्फीधत को उसके लक्ष्य तक ले जाने के धलए आर्श्क स्तर 

से काफी ऊपर है। अतः  मैं रेपो दर को 25 आिार अंको ंतक कम करने और रुि को तटस्थ करने के 

धलए र्ोट करता हँ। 

डॉ. राजीव रंजन का वक्तव्य  

 

                                            
4 र्ोयल, ए और ए. र्माव. 2022. ‘क्रॉस बॉडवर फ्लौस, फाइनेंधसयल इंटरमीधडएशन एंड इंटरेक्शन्स ऑफ़ पाधलसी रूल्स इन ए स्माल ओपन 

इकॉनमी’। अथवशास्त्र और धर्त्त की तै्रमाधसक 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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53. मेरे धपछले र्िव्य में धदए र्ए तकव  अभी भी मान्य हैं। पररर्तवन काल के दौर में, तीन सी- 

सार्िानी (Caution) जो प्राप्त अधिक सूचनाओ ंके साथ लक्ष्य के धलए म िास्फीधत के धटकाऊ संरेिण 

के बारे में दृढ़ धर्श्वास को दशावती है; स्थस्थरता (Consistency) जो पीछे हटने से रोकती है; और 

धर्श्वसनीयता (Credibility) जो प्रत्याशाओ ंको धनयंधत्रत करने में स धर्िा प्रदान करती है- की भूधमका 

बहुत अधिक प्रासंधर्क है। क ल धमलाकर, हम मोटे तौर पर धपछली दो धद्व-माधसक समीक्षाओ ंकी तरह 

ही मौधिक नीधत की स्थस्थधत में हैं। संरृ्स्थि मजबूत बनी हुई है और इसने ऊर्ध्वर्ामी स्तर पर आरे् भी 

चौकंाया है। जबधक मूल म िास्फीधत में और नरमी आई है, िाद्य म िास्फीधत का जोस्थिम अभी भी उच्च 

बना हुआ है। 

54. 2024-25 के धलए हमारे संरृ्स्थि के पूर्ावन मान को धनम्नधलस्थित कारणो ं से ऊर्ध्वर्ामी संशोधित 

धकया र्या है। सबसे पहले, जीडीपी ने 2023-24 की चौथी धतमाही में 7.8 प्रधतशत की मजबूत र्धत 

(धतमाही-दर-धतमाही रृ्स्थि) दजव की, जबधक कोधर्ड-पूर्व अर्धि (2012-13 से 2019-20) की इसी 

धतमाधहयो ंके दौरान यह औसतन 5.8 प्रधतशत थी। यहां तक धक योधजत सकल मूल्य (जीर्ीए) की र्धत 

भी 2023-24 की चौथी धतमाही के दौरान 5.7 प्रधतशत पर मजबूत थी, जबधक कोधर्ड-पूर्व अर्धि के 

दौरान औसत र्धत 2.4 प्रधतशत थी। यह मजबूत र्धत 2024-25 में संरृ्स्थि को समथवन देना जारी रिेर्ी। 

अपै्रल-मई के धलए उपलब्ध उच्च आरृ्धत्त संकेतक, र्धत को बनाए रिने के धलए आशार्ाद प्रदधशवत 

करते हैं। दूसरा, धनजी िपत जो पीछे चल रही थी, अब सामान्य से बेहतर दधक्षण-पधिम मानसून और 

कृधि के्षत्र में स िार के कारण ग्रामीण मांर् में उछाल से र्धत प्राप्त करेर्ी। तीसरा, रै्धश्वक व्यापार के धलए 

बेहतर संभार्नाओ ं के साथ बाहरी मांर् में बदलार् देिने को धमल रहा है। अपै्रल में, पण्य धनयावत 

सकारात्मक के्षत्र में प्ररे्श कर र्या और सेर्ाओ ंके धनयावत में दोहरे अंको ंकी मजबूत रृ्स्थि दजव की र्ई। 

इसके अलार्ा, 2021-22 के धलए उपलब्ध केएलईएमएस डेटाबेस से पता चलता है धक क ल कारक 

उत्पादकता में उले्लिनीय स िार हुआ है। अथवव्यर्स्था के और अधिक धडधजटलीकरण और 

औपचाररकीकरण के कारण उत्पादकता में रृ्स्थि हुई है, साथ ही जैसा धक मैंने अपने धपछले चार र्िव्यो ं

में कहा है, अन कूल जनसांस्थिकी, बढ़ती श्रम शस्थि सहभाधर्ता और त्वररत पंूजी धनमावण के कारण उच्च 

संभाधर्त संरृ्स्थि हुई है। शायद उच्च संरृ्स्थि के पररदृश् में मूल म िास्फीधत से कम दबार् और कम चालू 

िाता घाटा इसका संकेत हो सकता है। अर्श् ही, कम इनप ट लार्त के साथ मौधिक नीधत मूल 

अपस्फीधत का म ि चालक रही है।   

55. म िास्फीधत के संबंि में, हेडलाइन और मूल म िास्फीधत प्रत्याधशत रूप से कम हुई है। हालाँधक, 

धनकट अर्धि में थोड़ी राहत की संभार्ना है, क्ोधंक म िास्फीधत 2024-25 की पहली धतमाही में लर्भर् 

4.9 प्रधतशत पर स्थस्थर रहने का अन मान है, धजसका म ि कारण सस्थियो ंऔर फलो ंकी र्धमवयो ंकी 

फसल पर अनोिी र्मी की लहर की स्थस्थधत का प्रभार्; कृधि और बार्र्ानी उत्पादन अन मानो ंमें कमी; 

प्रम ि सहकारी सधमधतयो ंमें दूि की कीमतो ंमें संशोिन; तथा लोधजस्थस्टक एरं् पररर्हन लार्त के साथ-

साथ कमोधडटी की कीमतो ंमें बदलार् के संकेत हैं। सीपीआई में 45.9 प्रधतशत भार के साथ िाद्य 

पदाथों ने अपै्रल 2024 में मूल म िास्फीधत में तीन-चौथाई योर्दान धदया, जबधक एक र्िव पहले यह 

लर्भर् 40 प्रधतशत था। अन कूल आिार प्रभार्ो ंके कारण 2024-25 की दूसरी धतमाही में म िास्फीधत में 

संभाधर्त एकबारर्ी धर्रार्ट को छोड़कर, चल रही अर्स्फीधत प्रधक्रया, हालांधक िीरे-िीरे, 2024-25 की 

दूसरी छमाही में जारी रहने की उम्मीद है, धजसमें 2025-26 की चौथी धतमाही तक मूल म िास्फीधत 4.5 

प्रधतशत रहने का अन मान है। सामान्य मानसून की प्रास्थप्त, धर्शेि रूप से इसके स्थाधनक और सामधयक 

धर्तरण के संदभव में, और जलाशयो ंका प नभवरण, िाद्य और हेडलाइन सीपीआई में धनरंतर अर्स्फीधत 

के धलए महत्वपूणव होर्ा।  

56. इस पृष्ठभूधम के सापेक्ष, मैं इस बारे में और अधिक धर्स्तार से बताना चाहँर्ा धक हम इस समय 

अपनी नीधतर्त कारवर्ाई पर कोई र्लत धनणवय क्ो ंनही ंले सकते। सबसे पहले, भले ही हम लर्ातार 

आि महीनो ंसे सहनीय बैंड के भीतर चल रही हेडलाइन म िास्फीधत से क छ राहत पा सकते हैं, लेधकन 

हम अपनी सतकव ता नही ंछोड़ सकते क्ोधंक हेडलाइन म िास्फीधत अभी भी लक्ष्य के अन रूप नही ंहै। 

िाद्य कीमतो ंमें बार-बार होने र्ाले आघात, म िास्फीधत के लक्ष्य तक पहँुचने में देरी कर रहे हैं। हालाँधक, 

यह उत्साहजनक है धक धपछले छह महीनो ंमें िाद्य म िास्फीधत में रृ्स्थि ने मूल म िास्फीधत को प्रभाधर्त 
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नही ंधकया है, जो हमारे पररपि लचीली म िास्फीधत लक्ष्यीकरण ढांचे की धर्श्वसनीयता से होने र्ाले लाभ 

को दशावता है। तथाधप, घरेलू उपभोर् बासे्कट में िाद्य पदाथों की बड़ी धहसे्सदारी को देिते हुए, हमें इस 

तरह के धकसी भी प्रभार्-प्रसार का धर्रोि करने के धलए सतकव  रहने की आर्श्कता है और यह 

स धनधित करना होर्ा धक इस तरह के मूल्य दबार् स्पि रूप से समाप्त हो जाएं। नीधत पररर्तवन पर 

धकसी भी धर्चार पर भधर्ष्य में पीछे हटने से बचने के धलए इस पहलू को ध्यान में रिना होर्ा।5 

57. दूसरा, यह तकव  धदया जा सकता है धक लर्ातार आि नीधतयो ंके धलए धर्राम एक लंबा धर्राम है। 

मैं इस बात पर जोर देना चाहता हं धक धनस्थियता की जड़ता से हमें कारवर्ाई के धलए पे्रररत नही ंकरना  

चाधहए। बस्थि संरृ्स्थि और म िास्फीधत की व्यापक आधथवक पररस्थस्थधत पे्ररक शस्थि होनी चाधहए। स्पि 

रूप से, अन कूल संरृ्स्थि-म िास्फीधत संत लन और संभार्ना यथास्थस्थधत की ओर इशारा कर रहे हैं। लेधकन 

, भले ही फरर्री 2023 से रेपो दर को अपररर्धतवत रिा र्या है, तथाधप, चलधनधि , संचरण और संचार 

पर कई नीधतर्त कारवर्ाइयो ंने अथवव्यर्स्था को और स्थस्थर करने में मदद की है। सभी प्रम ि धहतिारको ं

के धर्चार और आकलन इस स्तर पर कोई कारवर्ाई न करने की ओर एकमत हैं। धकसी भी मामले में, 

हम उन उन्नत अथवव्यर्स्थाओ ंद्वारा सामना धकए जा रहे दबार्ो ंका सामना नही ंकर रहे हैं, धजन्होनें 

र्तवमान दर रृ्स्थि चक्र में बहुत प्रधतबंिात्मक नीधत धनिावरण अपनाई हैं। 

58. तीसरा, यह भी तकव  धदया जा रहा है धक राजकोिीय समेकन के साथ, नीधत दरो ंको कम करके 

मौधिक नीधत को संरृ्स्थि के धलए और अधिक सहायक बनाना चाधहए। इस संबंि में जबाबी तकव  दोहरा  

है: (ए) हमें यह देिने की जरूरत है धक राजकोिीय समेकन को क्ा पे्रररत करता है - यधद यह काफी 

हद तक लाभांश सधहत उच्च राजस्व द्वारा संचाधलत होता है, जो धक र्तवमान में ऐसा है, तो संरृ्स्थि पर 

प्रधतकूल प्रभार् मौजूद नही ंहो सकता है। इसके धर्परीत, राजकोिीय समेकन र्ास्तर् में संरृ्स्थि को 

बढ़ार्ा दे सकता है यधद यह देश की रेधटंर् में स िार करता है, धनजी के्षत्र के धलए धर्त्तीय स्थस्थधतयो ंको 

आसान बनाता है और समग्र मनोभार्ो ंमें स िार करता है। (बी) अधिक महत्वपूणव बात यह है धक मौधिक 

नीधत दीघवकाधलक संरृ्स्थि में जो सबसे अच्छा योर्दान दे सकती है र्ह मूल्य स्थस्थरता के माध्यम से है।6 

इस संदभव में, मैं अपने धपछले कायवरृ्त्त में कही र्ई बात पर कायम हं धक हमें मजबूत संरृ्स्थि से प्राप्त 

अर्सर का उपयोर् म िास्फीधत पर ध्यान कें धित करने के धलए करना चाधहए।  

59. संके्षप में, हमारी मौधिक नीधत कारवर्ाईयां म ि रूप से घरेलू समधि आधथवक स्थस्थधतयो ंऔर 

संभार्ना द्वारा धनदेधशत होनी चाधहए। र्तवमान समय में संरृ्स्थि-म िास्फीधत धमश्रण, हमें म िास्फीधत के 

मोचे पर अधिक सार्िानी से आरे् बढ़ने की अन मधत देता है। इसधलए, हमें मूल्य स्थस्थरता पर अपने ध्यान 

से धर्चधलत नही ंहोना चाधहए जो हमारे दीघवकाधलक सतत संरृ्स्थि के पररणाम के धलए बहुत महत्वपूणव 

है। तदन सार, मैं इस नीधत में दर और मौधिक नीधत रुि पर यथास्थस्थधत के धलए र्ोट करता हँ। 

 

डॉ. माइकल देवब्रि पात्र का वक्तव्य 

  

60.  भारत में आधथवक र्धतधर्धि मोटे तौर पर आिारभूत पूर्ावन मान के अन रूप धर्कधसत हो रही है। 

अन कूल मानसून की संभार्ना से स स्त पड़ती र्धत समायोधजत हो जाएर्ी, जो महामारी के बाद की 

अर्धि में पहली धतमाही के सकल घरेलू उत्पाद की एक धर्धशि धर्शेिता बन र्ई है। ग्रामीण व्यय में 

स िार से धनजी उपभोर् को बढ़ार्ा धमलने से घरेलू मांर्, अथवव्यर्स्था को र्धत प्रदान करती रहेर्ी। 

कॉपोरेट त लन पत्र, अचल संपधत्तयो ंमें बढ़ते धनरे्श को दशाव रहे हैं, धजसकी अधभव्यस्थि पूणव पंूजीर्त 

व्यय में रृ्स्थि के रूप में धमलनी चाधहए। उत्पादन, अपनी क्षमता के अन रूप व्यापक संत लन में होने के 

कारण, इस समय मौधिक नीधत संरृ्स्थि के प्रधत तटस्थ रह सकती है तथा म िास्फीधत को लक्ष्य के 

अन रूप लाने पर कें धित रह सकती है। यह उदे्दश् अिूरा रह र्या है, धजससे मध्यम अर्धि की संरृ्स्थि 

संभार्नाएं कमजोर हो सकती हैं। 

                                            
5 आईएमएफ़, र्र्ल्व इकनोधमक आउटल क, अपै्रल 2024. 
6 इस पर व्यापक रूप से शोि धकया र्या है और इसे सूचीबि धकया र्या है, बनावनके, बी., 2006 में धटप्पणी देिें। "धद बेधनधफट्स ऑफ 

प्राइस सै्टबधलटी," भािण 171, फेडरल ररजर्व धसस्टम (यू.एस.) के बोडव ऑफ र्र्नवसव। 
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61.  म िास्फीधत में कमी की र्धत, यहां तक धक देशव्यापी पररपे्रक्ष्य से भी, अब तक धनराशाजनक 

रही है।  िाद्य पदाथों की कीमतें लंबे समय से स्थस्थर बनी हुई हैं, जो तीव्र र्धत से अर्स्फीधत में म ि बािा 

बनी हुई हैं। भारतीय अथवव्यर्स्था िाद्य मूल्य झटको ंकी बंिक बनी हुई है।  इनके बार-बार होने से 

म िास्फीधत के अन्य घटको ंऔर अपेक्षाओ ंपर पड़ने र्ाले प्रभार् को रोकने के धलए मौधिक नीधत पर 

धनर्रानी बढ़ाने की आर्श्कता है। इसके धलए म िास्फीधत के प्रके्षप पथ में सांस्थिकीय नरमी पर भी 

र्ौर करना होर्ा, जो ज लाई-अर्स्त 2024 के दौरान अन माधनत है, जबधक धसतंबर से अपेधक्षत तेजी को 

कम करने के धलए तैयार रहना होर्ा।  िाद्य पदाथों की कीमतें, मौधिक नीधत रुि में संभाधर्त पररर्तवन 

पर धर्चार करने में बािा डाल रही हैं। अतः , मैं नीधतर्त दर और धनभार् र्ापस लेने के रुि को 

अपररर्धतवत रिने के पक्ष में र्ोट करता हं। 

 

श्री शक्तक्तकान्त दास का वक्तव्य 

  

62. रै्धश्वक अथवव्यर्स्था आघात-सह है लेधकन अपने ऐधतहाधसक रुझान की त लना में कम दर से बढ़ 

रही है।7  प्रम ि अथवव्यर्स्थाओ ंमें म िास्फीधत असमान रूप से कम हो रही है। धर्धभन्न देशो ंमें संरृ्स्थि-

म िास्फीधत की र्धतशीलता में धभन्नता के कारण, नीधत धनमावण में घरेलू कारको ंका महत्व सामने आया 

है। तदन सार, धर्धभन्न देशो ंमें मौधिक नीधत कारवर्ाई पर मतभेद के प्रारंधभक संकेत धदिाई दे रहे हैं। 

63. भारतीय अथवव्यर्स्था स्वस्थ दर से बढ़ रही है, धपछले तीन र्िों में इसकी औसत रृ्स्थि दर 8.3 

प्रधतशत रही है। 2023-24 के दौरान, रै्धश्वक प्रधतकूलताओ ंऔर मौसम संबंिी अधनधितताओ ंके बार्जूद 

अथवव्यर्स्था ने 8.2 प्रधतशत की प्रभार्शाली संरृ्स्थि दजव की। यह म ितः  घरेलू मांर्, धर्शेिकर धनरे्श 

र्धतधर्धि से पे्रररत था। आपूधतव पक्ष पर, धर्धनमावण और सेर्ाओ ंने योधजत सकल मूल्य (जीर्ीए) को प्रम ि 

समथवन प्रदान धकया। 

64. 2024-25 के धलए घरेलू संरृ्स्थि संभार्ना आशार्ादी बना हुई है क्ोधंक आधथवक र्धतधर्धि में 

तेजी बनी हुई है। दधक्षण-पधिम मानसून के सामान्य से अधिक रहने की उम्मीद है, धजससे कृधि 

र्धतधर्धियो ंको बढ़ार्ा धमलेर्ा और ग्रामीण िपत को सहायता धमलेर्ी। सेर्ा र्धतधर्धियो ंमें तेजी से 

शहरी उपभोर् को बढ़ार्ा धमलेर्ा। धर्धनमावण, सेर्ाएं और ब धनयादी ढांचा के्षत्रो ं में कारोबारी धर्श्वास 

मजबूत बना हुआ है। बैंको ंऔर कॉपोरेट के स्वस्थ त लन- पत्र और सरकार के पंूजीर्त व्यय पर जोर से 

धनरे्श र्धतधर्धि को समथवन धमलने की उम्मीद है। एजेंधसयों8  द्वारा रै्धश्वक व्यापार में स िार के 

पूर्ावन मान, जब साकार होरें्, तब बाह्य मांर् को बढ़ार्ा धमलेर्ा। इन उभरती र्धतशीलता को ध्यान में 

रिते हुए, 2024-25 के धलए सकल घरेलू उत्पाद की संरृ्स्थि अन मान को बढ़ाकर  20 आिार अंको ंसे 

संशोधित कर 7.2 प्रधतशत कर धदया र्या है। जब ऐसा होर्ा, तो यह लर्ातार चौथा र्िव होर्ा जब यह 

7.0 प्रधतशत होर्ी या सकल घरेलू उत्पाद की संरृ्स्थि अधिक होर्ी। 

65.  हेडलाइन सीपीआई म िास्फीधत में कमी आ रही है, लेधकन बहुत िीमी र्धत से। अर्स्फीधत का 

अंधतम चरण िीरे-िीरे और लंबे समय तक चलने र्ाला होता जा रहा है।  अपै्रल 2024 की एमपीसी 

बैिक के बाद से, हेडलाइन म िास्फीधत फरर्री 2024 में 5.1 प्रधतशत से लर्भर् 30 आिार अंको ंकी 

कमी के साथ अपै्रल 2024 में 4.8 प्रधतशत हो र्ई है। अपै्रल 2024 में सीपीआई कोर (िाद्य और ईंिन 

को छोड़कर सीपीआई) और इसकी सेर्ाओ ंके उप-घटक में म िास्फीधत ऐधतहाधसक नू्यनतम स्तर पर 

थी।  अर्स्फीधत की िीमी र्धत के पीछे िाद्य म िास्फीधत म ि कारक है। आपूधतव पक्ष में बार-बार आने 

र्ाले और एक दूसरे से ज ड़े झटके, िाद्य म िास्फीधत में बड़ी भूधमका धनभाते रहते हैं।  

                                            
7 आईएमएफ के अन सार, 2024 और 2025 में रै्धश्वक संरृ्स्थि का पूर्ावन मान ऐधतहाधसक (2000-19) र्ाधिवक औसत 3.8 प्रधतशत से कम है 

(धर्श्व आधथवक आउटल क, आईएमएफ, अपै्रल 2024)। 
8 आईएमएफ ने पूर्ावन मान लर्ाया है धक धर्श्व व्यापार की मात्रा संरृ्स्थि 2023 में 0.3 प्रधतशत से बढ़कर 2024 में 3.0 प्रधतशत हो जाएर्ी। 

धर्श्व बैंक का पूर्ावन मान है धक धर्श्व व्यापार 2023 के 0.2 प्रधतशत की त लना में 2024 में 2.3 प्रधतशत से  बढे़र्ा। इसी प्रकार, ओईसीडी ने 

पूर्ावन मान लर्ाया है धक धर्श्व व्यापार 2023 के 1.0  प्रधतशत की त लना में 2024 में 2.3 प्रधतशत से  बढे़र्ा। धर्श्व व्यापार संर्िन ने अपने 

अपै्रल अपडेट में पूर्ावन मान लर्ाया है धक 2023 में 1.2 प्रधतशत की धर्रार्ट के बाद 2024 में धर्श्व पण्य व्यापार की मात्रा में 2.6 प्रधतशत 

की संरृ्स्थि होर्ी। आईएमएफ और ओईसीडी व्यापार डेटा र्स्त ओ ंऔर सेर्ाओ ंको संदधभवत करते हैं; धर्श्व बैंक व्यापार का तात्पयव र्स्त ओ ं

और रै्र-कारक सेर्ाओ ंसे है, जबधक डबलू्यटीओ व्यापार डेटा का तात्पयव केर्ल र्स्त ओ ं(पण्य) से है।  
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66. आरे् बढ़ते हुए, आिारभूत अन मानो ंसे पता चलता है धक 2024-25 में म िास्फीधत औसतन 4.5 

प्रधतशत तक कम हो जाएर्ी। हालाँधक, तत्काल महीनो ंमें, क छ िराब होने र्ाली र्स्त ओ ंके उत्पादन पर 

असािारण रूप से र्मी के महीनो ंका प्रभार्; क छ दालो ंऔर सस्थियो ं- धर्शेि रूप से आलू और प्याज 

- में रबी उत्पादन में कमी की संभार्ना; और दूि की कीमतो ंमें रृ्स्थि, करीबी धनर्रानी की मांर् करती 

है।  सामान्य मानसून के कारण अंततः  प्रम ि िाद्य र्स्त ओ ंपर मूल्य दबार् कम हो सकता है। बड़े 

अन कूल आिार प्रभार्ो ंके कारण म िास्फीधत, 2024-25 की तीसरी और चौथी धतमाही में प नः  बढ़ने से 

पहले  अस्थायी रूप से और एकबारर्ी दूसरी धतमाही में लक्ष्य दर से नीचे आ सकती है।  

67.  2022-23 की श रुआत से मौधिक नीधत के सधक्रय अर्स्फीधतकारी रुि की ओर कदम ने 

म िास्फीधत को उसके अत्यधिक ऊंचे स्तर से नीचे लाने, म ि म िास्फीधत की दृढ़ता को तोड़ने और 

म िास्फीधत की संभार्नाओ ंको अधनयंधत्रत होने से रोकने में मदद की है। मई 2022 से फरर्री 2023 के 

बीच 250 आिार अंको ंकी अंशशोधित (कैधलबे्रटेड) सख्ती से नू्यनतम उत्पादन बधलदान के साथ 

अर्स्फीधत प्राप्त हुई है क्ोधंक संरृ्स्थि मजबूत बनी हुई है।  

68.  संरृ्स्थि-म िास्फीधत संत लन हमारे अन मानो ं के अन रूप अन कूल रूप से आरे् बढ़ रहा है। 

आघात- सह संरृ्स्थि, मौधिक नीधत के धलए स्पि रूप से म िास्फीधत पर ध्यान कें धित करने की र् ंजाइश 

उत्पन्न करता है, जो 4.0 प्रधतशत के लक्ष्य से काफी ऊपर बनी हुई है।  लर्ातार उच्च िाद्य म िास्फीधत 

के साथ, यह उधचत होर्ा धक हम अपनी अर्स्फीधतकारी नीधतर्त स्थस्थधत को जारी रिें धजसे हमने 

अपनाया है।  धकसी भी धदशा में जल्दबाजी में की र्ई कारवर्ाई से लाभ के बजाय हाधन ही होर्ी।  यह 

महत्वपूणव है धक म िास्फीधत को 4.0 प्रधतशत के लक्ष्य के अन रूप बनाए रिा जाए।  मूल्य स्थस्थरता उच्च 

एरं् धटकाऊ संरृ्स्थि का आिार है। अतः , मैं नीधतर्त रेपो दर को 6.5 प्रधतशत पर अपररर्धतवत रिने तथा 

धनभार् को र्ापस लेने के रुि को जारी रिने के पक्ष में र्ोट करता हं। 

 
 

                           (पुनीि पंचोली)   

पे्रस प्रकाशनी: 2024-2025/539                                                                  म ि महाप्रबंिक 


