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1 अकू्तबर 2025 

मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2025-26 

मौद्रिक नीति सतमति का सकंल्प 

29 तसिबंर स े1 अकू्तबर 2025 

 

मौद्रिक नीति तनर्णय  

 

     मौद्रिक नीति सतमति (एमपीसी) की 57वीं बैठक 29 तसिंबर से 1 अकू्तबर 2025 िक श्री संजय मल्होत्रा, 

गवनणर, भारिीय ररज़वण बैंक की अध्यक्षिा में आयोतजि की गई। एमपीसी के सदस्य डॉ. नागेश कुमार, श्री 

सौगि भट्टाचायण, प्रो. राम ससंह, डॉ. पूनम गुप्ता और श्री इन्द्िनील भट्टाचायण बैठक में शातमल हुए।  

 

2.  उभरिे समति आर्थणक और तवत्तीय घटनाक्रमों िथा संभावना का तवस्िृि मूल्यांकन करने के बाद, 

एमपीसी ने सवणसम्मति से चलतनति समायोजन सुतविा (एलएएफ) के अंिगणि नीतिगि रेपो दर को 5.50 

प्रतिशि पर अपररवर्िणि रखने का तनर्णय तलया; पररर्ामस्वरूप, स्थायी जमा सुतविा (एसडीएफ) दर 5.25 

प्रतिशि पर बनी रहगेी, जबद्रक सीमांि स्थायी सुतविा (एमएसएफ) दर और बैंक दर 5.75 प्रतिशि पर बनी 

रहगेी। एमपीसी ने िटस्थ रुख बनाए रखने का भी तनर्णय तलया।  

 

संवतृि और मिुास्फीति की सभंावना  

 

3. अमेररका और चीन में मज़बिू संवृति के साथ, वैतिक अथणव्यवस्था 2025 में अनुमान से कहीं अतिक 

आघाि-सहनीय रही ह।ै िथातप, नीतिगि अतनतिििा के बीच, संभावना अभी भी िुंिली बनी हुई ह।ै कुछ 

उन्नि अथणव्यवस्थाओं में मुिास्फीति उनके तनिाणररि लक्ष्य से ऊपर बनी हुई ह,ै तजससे कें िीय बैंकों के तलए 

नई चुनौतियां उत्पन्न हो रही हैं, क्योंद्रक उन्द्हें संवृति-मुिास्फीति की बदलिी गतिकी से तनपटना ह।ै तवत्तीय 

बाज़ारों में उिार-चढाव रहा ह।ै दसूरी तिमाही के अमरेरकी संवृति दर के आंकडों में वृति के बाद अमेररकी 

डॉलर मज़बूि हुआ ह,ै और हाल ही में नीतिगि दर अपके्षाओं में पररविणन को दखेिे हुए खजाना प्रतिफल में 

मजबूिी आई ह।ैकई उन्नि  और उभरिी बाज़ार अथणव्यवस्थाओं में इद्रिटी में िेजी बनी हुई ह।ै 

  

4. भारि में, मजबूि तनजी खपि और तस्थर तनवेश से प्रेररि वास्ितवक सकल घरेलू उत्पाद (जीडीपी) 

ने 2025-26 की पहली तिमाही में 7.8 प्रतिशि की मजबूि संवृति दजण की। आपरू्िण पक्ष पर, योतजि सकल 

मूल्य (जीवीए) में 7.6 प्रतिशि की वृति, तवतनमाणर् क्षेत्र में सुिार और सेवाओं में तनरंिर तवस्िार के कारर् 
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हुई। उपलब्ि उच्च आवृतत्त संकेिक दशाणिे हैं द्रक आर्थणक गतितवतियााँ तनरंिर आघाि-सहनीय बनी हुई हैं। 

अच्छे मानसून और मजबूि कृति गतितवति के कारर् ग्रामीर् मागं मजबूि बनी हुई ह,ै जबद्रक शहरी मांग में 

िीरे-िीरे सुिार हो रहा ह।ै कें ि और राज्य सरकारों के राजस्व व्यय में अब िक तवत्तीय विण (अप्रैल-जुलाई) 

के दौरान मजबूि वृति दजण की गई। जुलाई-अगस्ि में तनमाणर् संकेिकों अथाणि सीमेंट उत्पादन और इस्पाि 

खपि में अच्छी वृति से संकेि तमलिा ह ैद्रक तनवेश गतितवति अच्छी बनी हुई है, िथातप पूंजीगि वस्िुओं के 

उत्पादन और आयाि में कुछ नरमी दखेी गई ह।ै तवतनमाणर् क्षेत्र में बहाली जारी ह,ै जबद्रक सेवा क्षेत्र में 

गतितवतियां अपनी गति बनाए हुए हैं।  

   

5. भतवष्य में, सामान्द्य स ेबेहिर मानसून, खरीफ बुवाई की अच्छी प्रगति और पयाणप्त जलाशय स्िर न े

कृति और ग्रामीर् मागं की संभावनाओं को और उज्ज्वल कर द्रदया ह।ै सेवा क्षेत्र में िजेी और तस्थर रोज़गार 

की तस्थति मागं को बढावा द ेरही है, और वस्िु एवं सेवा कर (जीएसटी) दरों के युतक्तकरर् से मांग में और 

वृति होने की आशा ह।ै क्षमिा उपयोग में वृति, अनुकूल तवत्तीय पररतस्थतियााँ और घरेलू मांग में सुिार से 

स्थायी तनवेश को बढावा तमलिा रहगेा। िथातप, टैररफ और व्यापार नीति की मौजदूा अतनतिििाएाँ वस्िुओं 

और सेवाओं की बाह्य मााँग को प्रभातवि करेंगी। तनवेशकों के जोतखम-मुक्त मनोभावों के कारर् लंबे समय से 

जारी भू-राजनीतिक िनाव और अंिराणष्ट्रीय तवत्तीय बाजारों में अतस्थरिा भी संवृति की संभावना के तलए 

अिोगामी जोतखम उत्पन्न करिी ह।ै जीएसटी को सुव्यवतस्थि करने सतहि कई संवृति-प्रेरक संरचनात्मक 

सुिारों के कायाणन्द्वयन से बाह्य प्रतिकूल पररतस्थतियों के कुछ प्रतिकूल प्रभावों की भरपाई होन ेकी आशा ह।ै 

इन सभी कारकों को ध्यान में रखिे हुए, 2025-26 के तलए वास्ितवक जीडीपी संवृति दर अब 6.8 प्रतिशि 

अनुमातनि ह,ै जो दसूरी तिमाही के तलए 7.0 प्रतिशि, िीसरी तिमाही के तलए 6.4 प्रतिशि और चौथी 

तिमाही के तलए 6.2 प्रतिशि अनमुातनि ह।ै 2026-27 की पहली तिमाही के तलए वास्ितवक जीडीपी संवृति 

दर 6.4 प्रतिशि अनुमातनि ह ै(चाटण 1)। जोतखम समान रूप से संिुतलि हैं।  

 

6. जुलाई 2025 में हडेलाइन सीपीआई मुिास्फीति घटकर आठ विण के तनचले स्िर 1.6 प्रतिशि (विण-

दर-विण) पर आ गई, तजसके बाद अगस्ि में यह बढकर 2.1 प्रतिशि हो गई – जो नौ महीने के बाद इसकी 

पहली बढोत्तरी ह।ै 2025-26 के दौरान अब िक सौम्य मुिास्फीति की तस्थति मुख्य रूप से अकू्तबर 2024 

के अपने शीिण स्िर से खाद्य मुिास्फीति में िेज तगरावट से प्रेररि रही ह।ै ईंिन समूह के भीिर मुिास्फीति 

जून-अगस्ि के दौरान 2.4-2.7 प्रतिशि की सीतमि सीमा में चली गई। अगस्ि में मूल मुिास्फीति व्यापक 

िौर पर 4.2 प्रतिशि पर सीतमि रही। कीमिी िािुओं को छोडकर, मूल मुिास्फीति अगस्ि में 3.0 प्रतिशि 

रही।  

 

7. 2025-26 की दसूरी छमाही के तलए मुिास्फीति की संभावना के संदभण में, दतक्षर्-पतिम मानसनू 

की अच्छी प्रगति, खरीफ की अतिक बुवाई, जलाशयों का पयाणप्त स्िर और खाद्यान्नों का पयाणप्त बफर स्टॉक 

खाद्य कीमिों को सौम्य बनाए रखेगा। हाल ही में लाग ूजीएसटी दरों में युतक्तकरर् से सीपीआई समूह की कई 

वस्िुओं की कीमिों में कमी आएगी। कुल तमलाकर, मुिास्फीति का पररर्ाम अगस्ि के एमपीसी प्रस्िाव में 

अनुमातनि मुिास्फीति से कम रहने की संभावना ह,ै तजसका मुख्य कारर् जीएसटी दरों में कटौिी और खाद्य 

पदाथों की कीमिों में नरमी ह।ै दसूरी छमाही के दौरान मध्यम गति की प्रत्याशा के बावजूद, बडे प्रतिकूल 

आिार प्रभावों से हडेलाइन सीपीआई मुिास्फीति पर, तवशेि रूप से चौथी तिमाही में, ऊध्वणगामी दबाव 

पडने की संभावना ह।ै इन सभी कारकों को ध्यान में रखिे हुए, 2025-26 के तलए सीपीआई मुिास्फीति अब 

2.6 प्रतिशि अनुमातनि ह,ै जो दसूरी तिमाही में 1.8 प्रतिशि, िीसरी तिमाही में 1.8 प्रतिशि और चौथी 
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तिमाही में 4.0 प्रतिशि रहगेी। 2026-27 की पहली तिमाही के तलए सीपीआई मुिास्फीति 4.5 प्रतिशि 

अनुमातनि ह ै(चाटण 2)। जोतखम समान रूप से संिुतलि हैं।  

 

  

 

मौद्रिक नीति संबिंी तनर्णयों का औतचत्य 

 

8. एमपीसी न ेपाया द्रक ऊपर चचाण द्रकए गए कारर्ों से तपछले कुछ महीनों में समग्र मुिास्फीति की 

संभावना और भी अतिक अनकूुल हो गई ह।ै विण 2025-26 के तलए औसि हडेलाइन मुिास्फीति को अब जून 

और अगस्ि की नीति में अनमुातनि क्रमशः 3.7 प्रतिशि और 3.1 प्रतिशि से कम करके 2.6 प्रतिशि कर 

द्रदया गया ह।ै 2025-26 की चौथी तिमाही और 2026-27 की पहली तिमाही के तलए हडेलाइन मुिास्फीति 

को भी अिोगामी संशोतिि द्रकया गया ह ैऔर प्रतिकूल आिार प्रभावों के बावजूद, यह व्यापक िौर पर लक्ष्य 

के अनुरूप ह।ै इस विण और 2026-27 की पहली तिमाही के तलए मूल मुिास्फीति के भी तनयंतत्रि रहने की 

आशा ह।ै   

 

9. कमजोर बाह्य मागं के बावजूद, घरेल ूकारकों के समथणन से संवृति की संभावनाएाँ मज़बूि बनी हुई 

हैं। अनुकूल मानसून, न्द्यूनिर मुिास्फीति, मौद्रिक नरमी और हाल ही में द्रकए गए जीएसटी सुिारों के 

सकारात्मक प्रभाव से इसे और समथणन तमलने की संभावना ह।ै िथातप, संवृति दर अभी भी हमारी आकांक्षाओं 

से कम ह।ै यद्यतप तवत्तीय विण 2025-26 के तलए संवृति के अनुमान को ऊध्वणगामी संशोतिि द्रकया जा रहा 

ह,ै द्रफर भी िीसरी तिमाही और उसके बाद के तलए पूवाणनुमान पहले की िुलना में थोडा कम रहने की आशा 

ह,ै तजसका मुख्य कारर् टैररफ से संबंतिि घटनाक्रम ह,ै हालांद्रक जीएसटी दरों के युतक्तकरर् द्वारा प्रदान की 

गई गति से यह आंतशक रूप से संिुतलि हो जाएगा।  

 

10. संके्षप में, मुिास्फीति में उल्लेखनीय कमी आई ह।ै इसके अलावा, मौजदूा वैतिक अतनतिििाओं और 

टैररफ संबंिी घटनाक्रमों के कारर् 2025-26 की दसूरी छमाही और उसके बाद संवृति दर में तगरावट आन े

की संभावना ह।ै विणमान समति आर्थणक पररतस्थतियों और संभावना ने संवृति को और अतिक समथणन दने ेके 

तलए नीतिगि गुंजाइश उत्पन्न की ह।ै िथातप, एमपीसी ने कहा द्रक अतग्रम मौद्रिक नीति कारणवाई और हाल 

के राजकोिीय उपायों का प्रभाव अभी भी जारी ह।ै व्यापार संबंिी अतनतिििाएाँ भी सामन ेआ रही हैं। 

इसतलए, एमपीसी ने अगली कारणवाई की रूपरेखा िय करने से पहले नीतिगि कदमों के प्रभाव और अतिक 
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स्पििा आने िक प्रिीक्षा करना उतचि समझा। िदनुसार, एमपीसी ने सवणसम्मति से नीतिगि रेपो दर को 

5.5 प्रतिशि पर अपररवर्िणि रखने के तलए वोट द्रकया। एमपीसी ने रुख को िटस्थ बनाए रखने का भी तनर्णय 

तलया। िथातप, दो सदस्यों - डॉ. नागेश कुमार और प्रो. राम ससंह - का तवचार था द्रक रुख को िटस्थ से 

बदलकर तनभावकारी द्रकया जाना चातहए।  

 

11. एमपीसी की बैठक के कायणवृत्त 15 अकू्तबर 2025 को प्रकातशि द्रकए जाएंगे। 

 

12. एमपीसी की अगली बैठक 3 से 5 द्रदसंबर 2025 के दौरान तनिाणररि ह।ै  

 

 

                                                                                                (पनुीि पचंोली)   

प्रसे प्रकाशनी: 2025-2026/1216                                         मखु्य महाप्रबंिक 

 

 


