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   20 फरवरी 2026  

  

मौद्रिक नीति सतमति की 4 स े6 फरवरी 2026 के दौरान हुई बठैक का कार्यवतृ्त 

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

 

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

(एमपीसी) की उनसठवीं बैठक 4 से 6 फरवरी 2026 के दौरान आर्ोतिि की र्ई थी। 

2. बैठक की अध्र्क्षिा श्री संिर् मल्होत्रा, र्वनयर ने की िथा सभी सदस्र् – डॉ. नार्ेश कुमार, तनदशेक 

एवं मुख्र् कार्यपालक, इंतस्िट्यूि फॉर स्िडीि इन इंडतस्िर्ल डेवलपमेंि, नई द्रदल्ली; श्री सौर्ि भट्टाचार्य, 

अथयशास्त्री, मुंबई; प्रोफेसर राम ससंह, तनदशेक, द्रदल्ली स्कूल ऑफ इकोनॉतमक्स, द्रदल्ली; डॉ. पूनम र्ुप्ता, मौद्रिक 

नीति की प्रभारी उप र्वनयर और श्री इन्द्िनील भट्टाचार्य, कार्यपालक तनदशेक (भारिीर् ररज़वय बैंक अतितनर्म, 

1934 की िारा 45ज़ेडबी(2)(सी) के अंिर्यि कें िीर् बोडय द्वारा नातमि ररज़वय बैंक के अतिकारी) इसमें उपतस्थि 

रहें। 

 

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

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

तनम्नतलतिि शातमल होर्ा:  

ए) मौद्रिक नीति सतमति की बैठक में अपनार्ा र्र्ा संकल्प; 

बी) मौद्रिक नीति सतमति के प्रत्र्ेक सदस्र् का वोि, िो उक्त बैठक में अपनाए र्ए संकल्प पर उस सदस्र् द्वारा 

द्रदर्ा िाएर्ा; और 

सी) उक्त बैठक में अपनाए र्ए संकल्प पर िारा 45ज़ेडआई की उप-िारा (11) के अिंर्यि मौद्रिक नीति सतमति 

के प्रत्र्ेक सदस्र् का वक्तव्य। 

  

4. एमपीसी ने संभावनाओं के तवतभन्न िोतिमों के इदय-तर्दय स्िाफ के समति आर्थयक अनुमानों और 

वैकतल्पक पररदशृ्र्ों की तवस्िृि रूप से समीक्षा की। एमपीसी ने भारिीर् ररज़वय बैंक द्वारा उपभोक्ता तवश्वास, 

पररवारों की मुिास्फीति प्रत्र्ाशा, कॉपोरेि क्षेत्र के कार्यतनष्पादन, ऋण की तस्थति, औद्योतर्क, सेवाओं और 

अवसंरचना क्षते्रों की संभावनाए ंऔर पशेवेर पूवायनुमानकिायओं के अनमुानों का आकलन करने के तलए द्रकए र्ए 
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सवेक्षणों की समीक्षा की। उक्त के मद्देनज़र और मौद्रिक नीति के रुि पर व्यापक चचाय करने के बाद एमपीसी न े

संकल्प अपनार्ा तिसे नीचे प्रस्िुि द्रकर्ा र्र्ा ह।ै  

संकल्प  

 

5. मौद्रिक नीति सतमति (एमपीसी) की 59वीं बैठक 4 से 6 फरवरी 2026 िक श्री संिर् मल्होत्रा, र्वनयर, 

भारिीर् ररज़वय बैंक की अध्र्क्षिा में आर्ोतिि की र्ई। एमपीसी के सदस्र् डॉ. नार्ेश कुमार, श्री सौर्ि 

भट्टाचार्य, प्रो. राम ससंह, डॉ. पूनम र्ुप्ता और श्री इन्द्िनील भट्टाचार्य बैठक में शातमल हुए।  

6. उभरिे समति आर्थयक और तवत्तीर् घिनाक्रमों िथा संभावना का तवस्िृि मूल्र्ाकंन करने के बाद, 

एमपीसी ने सवयसम्मति से चलतनति समार्ोिन सुतविा (एलएएफ) के अंिर्यि नीतिर्ि रेपो दर को 5.25 

प्रतिशि पर अपररवर्ियि रिने का तनणयर् तलर्ा। पररणामस्वरूप, स्थार्ी िमा सुतविा (एसडीएफ) दर 5.00 

प्रतिशि, िथा सीमांि स्थार्ी सुतविा (एमएसएफ) दर और बैंक दर 5.50 प्रतिशि पर बनी रहरे्ी। एमपीसी ने 

ििस्थ रुि बनाए रिने का भी तनणयर् तलर्ा।   

 

संवतृि और मिुास्फीति की सभंावना  

 

7. वैतश्वक अथयव्यवस्था न े2025 में व्यापार की फं्रि लोसडंर्, प्रत्र्ातशि प्रभाव से थोड़ा नरम िैररफ, व्यापक 

रािकोषीर् प्रोत्साहन और तनभावकारी मौद्रिक नीति की सहार्िा और समथयन के साथ उल्लेिनीर् आघाि-

सहनीर्िा द्रदिाई। मुिास्फीति िीरे-िीरे तर्रावि के रास्ि ेपर ह,ै हालांद्रक र्ह कई उन्नि अथयव्यवस्थाओं में 

लक्ष्र् से ऊपर बनी हुई ह।ै मिबूि आर्थयक आंकड़ों के आिार पर दरों में किौिी की उम्मीद कम होने के बीच 

अमेररकी प्रतिफल में ििेी आ रही ह।ै िकनीकी शेर्रों में तनरंिर तनवेश से समर्थयि इद्रििी में िेिी आई ह,ै 

िबद्रक रािकोषीर् िनाव, भ-ूरािनीतिक अतनतिििा और मौद्रिक नीति तवचलन से तवत्तीर् बािारों में उिार-

चढाव िारी ह।ै  

8. घरेलू तस्थति के संबंि में, प्रथम अतिम अनुमानों के अनसुार वास्ितवक सकल घरेलू उत्पाद (िीडीपी) 

2025-26 में 7.4 प्रतिशि (वाई-ओ-वाई) िक बढने का अनुमान ह।ै तनिी उपभोर् और तनतिि तनवेश ने समि 

संवृति में महत्वपूणय र्ोर्दान द्रदर्ा। हालांद्रक, शुि बाह्य मांर्, एक रुकावि बनी रही, क्र्ोंद्रक आर्ाि, तनर्ायि 

से अतिक थे। आपूर्िय पक्ष के संबंि में 7.3 प्रतिशि की वास्ितवक िीवीए संवृति, िेिी से बढिा सेवा क्षेत्र, 

आघाि-सह कृतष क्षेत्र और तवतनमायण र्तितवति में पुनरुिार से प्रेररि ह।ै  

9. आर्े की ओर दिेि ेहुए, सेवा क्षेत्र में तनरंिर उछाल, िीएसिी र्ुतक्तकरण, स्वस्थ रबी संभावनाओं, 

मौद्रिक सहििा और मुिास्फीति के अनुकूल माहौल को तनिी िपि का समथयन करना चातहए। उच्च क्षमिा 

उपर्ोर्, अनकूुल तवत्तीर् तस्थतिर्ों, तवत्तीर् संस्थानों और कंपतनर्ों के स्वस्थ िुलन-पत्र, मिबिू ऋण संवृति 

और पूंिीर्ि व्यर् पर सरकार के तनरंिर िोर से समर्थयि तनवेश र्तितवति, अपनी र्ति बनाए रिने की उम्मीद 

ह।ै इसके अलावा, मिबूि घरेलू मांर् से तनिी क्षेत्र द्वारा नए तनवेश आकर्षयि होने की संभावना ह।ै िब द्रक 

सेवा तनर्ायि मिबूि रहन ेकी उम्मीद ह,ै अमरेरका के साथ संभातवि व्यापार सौद ेसे वातणतयर्क तनर्ायि को 

बढावा तमलेर्ा। न्द्र्ूिीलैंड और ओमान के साथ व्यापार सौदों के साथ र्ूरोपीर् संघ के साथ ऐतिहातसक व्यापक 

व्यापार लेन-दने से तनर्ायि में तवतवििा लाने और बाहरी क्षेत्र को मिबिू करने में मदद तमलेर्ी। दसूरी ओर भ-ू

रािनीतिक िनाव, अतनतिि वैतश्वक व्यापार माहौल, वैतश्वक तवत्तीर् बािारों में उिार-चढाव और अंिरराष्ट्रीर् 

पण्र् की कीमिों के कारण सभंावना के तलए नकारात्मक िोतिम बन ेहुए हैं। इन सभी कारकों को ध्र्ान में रििे 
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हुए, 2026-27 की पहली तिमाही और दसूरी तिमाही के तलए वास्ितवक िीडीपी संवृति पूवायनुमान क्रमशः 

6.9 प्रतिशि और 7.0 प्रतिशि (चािय 1)1 िक संशोतिि द्रकए र्ए हैं। िोतिम समान रूप से संिुतलि हैं।  

10. हडेलाइन सीपीआई मुिास्फीति नवंबर में 0.7 प्रतिशि और द्रदसंबर 2025 में 1.3 प्रतिशि रही। िबद्रक 

िाद्य समूह अपस्फीति में रहा, ईंिन समहू के भीिर मुिास्फीति नवंबर और द्रदसंबर में मामूली रही। मूल 

मुिास्फीति (िाद्य और ईंिन को छोड़कर सीपीआई) भी कीमिी िािओुं की कीमिों में िेिी के बाविूद सौम्र् 

बनी रही। स्वणय को छोड़कर मूल मुिास्फीति द्रदसंबर में 2.6 प्रतिशि पर तस्थर रही।  

11. तनकि भतवष्र् की संभावना से पिा चलिा ह ैद्रक स्वस्थ िरीफ उत्पादन, िाद्यान्न के पर्ायप्त बफर स्िॉक 

और रबी की अनुकूल बुवाई के कारण िाद्य आपूर्िय की संभावनाए ंउज्ज्वल बनी हुई हैं। कीमिी िािुओं की 

कीमिों से उत्पन्न संभातवि उिार-चढाव को छोड़कर मूल मुिास्फीति के दार्रे में आने की उम्मीद ह।ै भ-ू

रािनीतिक अतनतिििा के साथ-साथ ऊिाय की कीमिों में उिार-चढाव और प्रतिकूल मौसम की घिनाओं के 

साथ मुिास्फीति के तलए अन्द्र् संभातवि िोतिम भी हैं। हडेलाइन मुिास्फीति प्रक्षेपपथ के संदभय में, 2024-25 

की चौथी तिमाही में दिे ेर्ए मूल्र्ों में बड़ी तर्रावि से उत्पन्न अनुकूल नहीं होन ेवाले आिार प्रभाव, 2025-

26 की चौथी तिमाही में वषय-दस-वषय आिार पर मुिास्फीति में वृति का कारण बनेंर्े, भले ही अपेतक्षि र्ति 

तनर्ंतत्रि रह।े इन सभी कारकों को ध्र्ान में रििे हुए, 2025-26 के तलए सीपीआई मुिास्फीति 2.1 प्रतिशि 

होने का अनमुान ह,ै िबद्रक चौथी तिमाही में र्ह 3.2 प्रतिशि ह।ै 2026-27 की पहली तिमाही और दसूरी 

तिमाही के तलए सीपीआई मुिास्फीति क्रमशः 4.0 प्रतिशि और 4.2 प्रतिशि रहन ेका अनुमान ह ै(चािय 2)। 

कीमिी िािओुं को छोड़कर अंिर्नयतहि मुिास्फीति का दबाव अभी भी कम बना हुआ ह।ै िोतिम समान रूप से 

संिुतलि हैं। 

 

 

 

मौद्रिक नीति संबिंी तनणयर्ों का औतचत्र्  

 

12. एमपीसी न ेकहा द्रक तपछली नीतिर्ि बैठक के बाद से बाहरी चुनौतिर्ां िेि हो र्ई हैं, हालादं्रक व्यापार 

सौदों का सफल समापन आर्थयक संभावना के तलए अच्छा ह।ै कुल तमलाकर, तनकि अवति की घरेलू मुिास्फीति 

और संवृति संभावना सकारात्मक बनेबनी हुई ह।ै   
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13. हडेलाइन मुिास्फीति, नवंबर-द्रदसंबर के दौरान मुिास्फीति लक्ष्र् की सतहष्णुिा सीमा से नीच ेबनी 

रही। 2026-27 की पहली और दसूरी तिमाही में सीपीआई मुिास्फीति के तलए संभावना लर्ािार सौम्र् और 

मुिास्फीति लक्ष्र् के करीब ह।ै मुिास्फीति संभावना में मामूली संशोिन, मुख्र् रूप से बहुमूल्र् िािुओं की 

कीमिों में वृति के कारण हुई ह,ै िो लर्भर् 60-70 आिार अंकों का र्ोर्दान करिे हैं। अंिर्नयतहि मुिास्फीति 

अभी भी कम बनी हुई ह।ै   

14. संवृति के संबंि में, आर्थयक र्तितवतिर्ां आघाि-सह बनी हुई हैं। प्रथम अतिम अनमुान, चुनौिीपूणय 

बाह्य वािावरण के बीच घरेलू कारकों द्वारा संचातलि सिि संवृति र्ति का सुझाव दिेे हैं। संवृति की संभावना 

अनुकूल बनी हुई ह।ै    

15. घरेलू समति आर्थयक तस्थतिर्ों िथा संभावना की व्यापक समीक्षा के आिार पर एमपीसी का तवचार 

ह ैद्रक वियमान नीतिर्ि दर उतचि ह।ै िदनुसार, एमपीसी ने मौिदूा नीतिर्ि दर को िारी रिने के तलए वोि 

द्रकर्ा। एमपीसी ििस्थ रुि को बनाए रिने के तलए भी सहमि हुई। हालांद्रक, प्रो. राम ससंह ने अपने तवचार 

को बनाए रिा द्रक रुि को ििस्थ से तनभावकारी में बदल द्रदर्ा िाए। आर्े बढि ेहुए, एमपीसी को मौद्रिक 

नीति के भतवष्र् के मार्य को िैर्ार करने में उभरिी समति आर्थयक पररतस्थतिर्ों और नई श्रृंिला के आंकड़ों के 

आिार पर संभावना द्वारा तनदतेशि द्रकर्ा िाएर्ा।   

16. एमपीसी की बैठक के कार्यवृत्त 20 फरवरी 2026 को प्रकातशि द्रकए िाएंर्े।  

17. एमपीसी की अर्ली बैठक 6 से 8 अप्रैल 2026 के दौरान तनिायररि ह।ै 

नीतिर्ि रेपो दर को 5.25 प्रतिशि पर अपररवर्ियि रिन े के संकल्प पर वोटिंर् 

सदस्र् वोि  

डॉ. नार्ेश कुमार हां 

श्री सौर्ि भट्टाचार्य हां 

प्रो. राम ससंह हां 

श्री इन्द्िनील भट्टाचार्य हां 

डॉ पूनम र्ुप्ता हां 

श्री संिर् मल्होत्रा हां 

 

डॉ. नार्शे कुमार का वक्तव्य 

  

18. द्रदसंबर 2025 एमपीसी की बैठक के बाद से भारिीर् अथयव्यवस्था के तलए आर्थयक संभावना काफी 

उज्ज्वल हो र्ई ह।ै 27 िनवरी को, काफी समर् से लतंबि ईर्ू-इंतडर्ा एफिीए वािायओं के समापन और इसी 

क्रम में अमेररकी-भारि व्यापार लेन-दने की घोषणा ने, 2025 अर्स्ि से अमेररका द्वारा भारि के तनर्ायि पर 

50% िैररफ लर्ाने से प्रभातवि हुए संवृति के रुझानों को बढार्ा ह।ै वषय 2025-26 के पहल ेअतिम अनुमान, 

सिि संवृति की ओर संकेि करि ेहैं। कें िीर् बिि 2026-27 में द्रकए र्ए प्रस्िावों ने इस र्ति को और बढावा 

द्रदर्ा ह,ै तिनमें तवतनमायण क्षेत्र, पर्यिन, सेवाए,ँ डेिा कें िों संबंिी नई नीति को प्रोत्साहन  और अवसंरचना पर 

उच्चस्िरीर् पूंिीर्ि िचय को बनाए रिना शातमल ह।ै साथ ही, इन र्तितवतिर्ों ने भारि के आर्थयक पररदशृ्र् 

को उल्लेिनीर् ढंर् से बेहिर बनार्ा ह।ै 
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19. तवतनमायण कार्यतनष्पादन में सुिार और वषय 2025-26 की िीसरी तिमाही में आईआईपी तवतनमायण में 

िेि संवृति, एक सुदढृ अवसरंचना पाइपलाइन और बढी हुई शहरी मारं् के साथ िामीण क्षेत्र में सिि रूप से 

हुई भारी िपि के कारण हाल की उपर्ुयक्त र्तितवतिर्ों के पूवय ही आर्थयक पररदशृ्र् बेहिर होने लर्ा था । उक्त 

सुिार िब हुए िब उच्च अमरीकी िैररफ ने भारि के छूि- रतहि वस्िुओं, तवशेष रूप से श्रम-र्हन वस्िुओं के 

तनर्ायि को प्रभातवि कर द्रदर्ा था। िथातप, हम अपने तनर्ायि को वैकतल्पक बािारों की ओर मोड़ने में सफल 

रह।े फलिः तनर्ायि आर् की हातन कम हो र्ई। तपछली एमपीसी बैठक में उच्च िैररफ के कारण अमेररका में 

तनर्ायि संभावनाओं, तवशेष रूप से कपड़ा एवं पररिान, चमड़ ेका सामान, रत्न एवं आभूषण िथा अन्द्र् िाद्य 

उत्पादों में स ेतश्रम्प िैसी श्रम-र्हन वस्िुओं के संभातवि ह्रास के तनतहिाथय पर अपनी सचंिाए ँप्रकि करने के 

बाद, मैं हमारे तनर्ायिकों की इस क्षमिा से बहुि प्रभातवि हुआ ह ंद्रक वे सरकारी सहार्िा से अन्द्र् बािारों में 

वैकतल्पक तनर्ायि करने में सफल रह े। तनर्ायि बािारों का र्ह तवतविीकरण अब समाप्त नहीं होना चातहए 

क्र्ोंद्रक व्यापार लेन-दने के साथ हमने अमेररकी बािार में पुनः अपनी पहुचं बना ली ह।ै    

20.  नर्े व्यापार लेन-दने का सबसे महत्वपूणय प्रभाव र्ह ह ैद्रक भारि, चीन + 1 आपूर्िय श्रृंिला पुनरयचना 

के तलए सवायतिक आशािनक र्ंिव्य के रूप से चचाय में वापस आ रहा ह,ै तिसके प्रमुि कारण उनके  बड़ ेऔर 

िेिी से बढिे घरेलू बािार, प्रचुर कौशल, एक मिबूि और तस्थर आर्थयक ढाचंा, अवसंरचना और लॉतितस्िक्स 

में िेिी से सुिार, वास्ितवक रूप से संपूणय र्ूरोपीर् बािार (ईएफिीए, र्ूके और ईर्ू लेन-दने  को ध्र्ान में रििे 

हुए) और अन्द्र् बािारों में से ऑस्िेतलर्ा, र्ूएई, िापान, कोररर्ा में शून्द्र् शुल्क अतभर्म और 18% के िैररफ 

पर अमेररकी बािार में पहुचं, िो अपन ेसमकक्षों की िुलना में, र्द्रद बेहिर नहीं िो, अतिक उपर्ुक्त ह।ै र्ह 

एफडीआई अिंवायहों और तवतनमायण की संभवाना को बेहिर बनािा ह।ै    

21. द्रदसंबर 2025 में हडेलाइन सीपीआई के 1.3 % पर कम रहन ेके साथ मुिास्फीति की संभावना अनकूुल 

बनी हुई ह ैऔर मुिास्फीति संभावना के अत्र्तिक िेिी से बढने की उम्मीद नहीं ह।ै भारि के तलए वेनेज़ुएला 

से िेल की आपूर्िय शुरू होन ेऔर ईरान लने-दने की संभावनाओं के बढने  के साथ िेल-कीमिों के तनर्ंत्रण में 

रहन ेकी संभावना ह।ै इन रुझानों का पररणाम, अथायि् एक सिि रूप से अनुकूल मुिास्फीति की प्रवृतत्त के बीच 

बढिी हुई आर्थयक संवृति संभावना, भारि को लंब ेसमर् िक 'र्ोल्डीलॉक्स' क्षेत्र में बन ेरहन ेका अवसर प्रदान 

करिा ह।ै    

22. इससे मौद्रिक नीति चचाय के पररप्रेक्ष्र् में संभातवि पररवियन का पिा चलिा ह।ै हाल के द्रदनों में मौद्रिक 

नीति कारयवाईर्ों का संबंि मुिास्फीति के दबावों को रोकन ेर्ा आर्थयक सुिार में सहार्िा करने से था। अब, 

सिि अनुकूल मुिास्फीति सभंवाना के कारण कुछ नीतिर्ि स्थान िलु रह ेहैं  और संवृति दरों को दिेि ेहुए 

मौद्रिक नीति 7% से लर्भर् 8% िक आर्थयक संवृति दरों में िेिी को समथयन दनेे पर अपना ध्र्ान कें द्रिि कर 

सकिी ह,ै िो द्रक तवकतसि भारि तवज़न के अनुरूप रािकोषीर् नीति के पूरक हैं।    

23. िथातप, इस समर्, सीपीआई िथा संवृति दरों पर नए डेिा श्रृंिला के आर्मन िथा द्रदसंबर के नीतिर्ि 

ब्र्ाि दर किौिी के प्रसार के िारी रहने के कारण, तस्थति को अपररवर्ियि रिना एक सिकय  कदम ह।ै अिः, मैं 

रेपो दर िथा रुि  दोनों पर तस्थति को अपररवर्ियि रिने के पक्ष में वोि करिा ह।ँ   

 

श्री सौर्ि भट्टाचार्य का वक्तव्य 

  

24. फरवरी 2026 की नीति समीक्षा के बाद आरबीआई र्वनयर के वक्तव्य में वियमान घरेलू एवं वैतश्वक 

समति आर्थयक तस्थति और संभावना  का व्यापक एवं तवस्िृि तववरण एवं तवश्लषेण उपलब्ि ह।ै र्हा ंइसकी 

पुनरावृतत्त की आवश्र्किा नहीं ह।ै तनम्नतलतिि केवल कुछ तवतशि प्रवृतत्तर्ों पर संके्षप में बल दिेा ह।ै   
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25. समि रूप से, उच्च आवृतत्त सकेंिक आर्थयक र्तितवति में आघाि सहनीर्िा का संकेि दिेे हैं। र्ैर-िदुरा 

क्षेत्रों को बैंक ऋण िीरे-िीरे बढ रह ेहैं, िो एक तस्थर तवतनमायण क्षमिा उपर्ोर् और तवत्तीर् प्रोत्साहन से उत्पन्न 

उपभोर् मारं् में वृति के सकेंिों के साथ, तनिी क्षते्र के पूंिी व्यर् में िीरे-िीरे पुनरुत्थान का सूचक हो सकिी 

ह।ै   

26. इसी समर्, सकंल्प में तवत्त वषय 2027 की पहली अियवार्षयक अवति में सीपीआई मुिास्फीति के लक्ष्र् 

स्िर िक पहुचँने का अनमुान लर्ार्ा र्र्ा ह।ै मेरे आकलन के अनुसार, न केवल उच्च मुिास्फीति, बतल्क अतिररक्त 

मुिास्फीतिकारी दबावों के िमा होन ेके िोतिम भी बढ रह ेहैं। इसके बाविूद, अच्छी िबर र्ह ह ैद्रक घरेलू 

मुिास्फीति की प्रत्र्ाशाएं तस्थर बनी हुई हैं।   

27. नए आिार वषों की आर्थयक संरचनाओं से प्राप्त नए िीडीपी, सीपीआई मुिास्फीति और आईआईपी 

श्रृंिलाएं अभी लंतबि हैं। इनमें सुिाररि पितिर्ों, वर्ीकरणों और डेिा स्रोिों को शातमल द्रकर्ा र्र्ा ह,ै िो 

आर्थयक र्तितवति और मूल्र् तनमायण को बेहिर ढंर् से पकड़ने के तलए तडज़ाइन द्रकए र्ए हैं। र् ेडेिा श्रृंिलाए ं

संवृति-मुिास्फीति संिुलन पर एक स्पि दतृिकोण प्रदान करेंर्ी।   

28. समति-तवत्तीर् पररवेश का आकलन करिे हुए, नए आर्थयक डेिा श्रृंिला के आर्मन की प्रिीक्षा में, मैं 

सोचिा ह ँद्रक नीतिर्ि दर उपर्ुक्त ह।ै अिः, मैं रेपो दर को 5.25% पर बनाए रिने के पक्ष में वोि दिेा ह।ँ 

साथ ही, तवतभन्न भू-आर्थयक आर्ामों पर बनी हुई अतनतिििा को ध्र्ान में रििे हुए, ििस्थ रुि िारी रिना 

तववेकपूणय होर्ा।   

   

प्रो. राम ससहं का वक्तव्य  

 

29. वास्ितवक सकल घरेलू उत्पाद (एफ़एई) में 2025-26 के दौरान 7.4 प्रतिशि की संवृति का अनुमान 

ह,ै तिसमें तनिी िपि और तस्थर तनवेश का संवृति में उल्लेिनीर् र्ोर्दान ह।ै आपूर्िय पक्ष पर, उच्चिर सेवा 

क्षेत्र, सदुढृ कृतष क्षेत्र और तवतनमायण र्तितवति में पुनरुिार से 7.3 प्रतिशि की वास्ितवक िीवीए संवृति होने 

की उम्मीद ह।ै आर्े चलकर, तवत्तीर् वषय 27 की पहली तिमाही और तवत्तीर् वषय 27 की दसूरी तिमाही के तलए 

वास्ितवक िीडीपी संवृति क्रमशः 6.9 प्रतिशि और 7.0 प्रतिशि होने का अनुमान ह।ै  

30. 7 प्रतिशि से अतिक के संवृति दर के बाविूद अथयव्यवस्था में िजे़ी के कोई संकेि नहीं हैं। 2025-26 

के तलए सीपीआई मुिास्फीति 2.1 प्रतिशि और चौथी तिमाही में 3.2 प्रतिशि होने की उम्मीद ह।ै तवत्तीर् वषय 

27 की पहली और दसूरी तिमाही के तलए सीपीआई मुिास्फीति क्रमशः 4.0 प्रतिशि और 4.2 प्रतिशि िक 

थोड़ा अतिक होन ेका अनमुान ह।ै कीमिी िािुओं की कीमिों में वृति (60-70 बीपीएस) के प्रभाव को द्रफल्िर 

करिे हुए अंिर्नयतहि मुिास्फीति दबाव मंद रहन ेकी उम्मीद ह।ै  

31. आर्े चलकर, बेहिर क्षमिा उपर्ोर् के साथ तमलकर मिबूि घरेलू मांर् से तनिी क्षेत्र के नए तनवेश 

की उम्मीद ह।ै अनुकूल तवत्तीर् तस्थति, बैंकों, र्ैर-बैंककंर् तवत्तीर् कंपतनर्ों और कोरपोरेट्स के स्वस्थ िुलन-पत्र, 

ऋण संवृति में ििेी और कें ि सरकार के पूंिीर्ि व्यर् में वृति, संभावना को सुदढृिा प्रदान करिे हैं। िथातप, 

भू-रािनीतिक िनाव, वैतश्वक व्यापार वािावरण स े संबंतिि अतनतिििा और वैतश्वक तवत्तीर् बािारों में 

अतस्थरिा, सवंृति की संभावना के तलए अिोर्ामी िोतिम उत्पन्न कर रही ह।ै   
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32. कुल तमलाकर, संवृति की र्ति तस्थर ह ैऔर रेपो दर में 125 बीपीएस किौिी का संचरण अभी भी 

िारी ह।ै अिः वियमान नीतिर्ि दर इस समर् उपर्ुक्त प्रिीि होिी ह।ै िदनुसार, मैं रेपो दर को 5.25 प्रतिशि 

रिने के तलए वोि करिा ह।ं  

33. एक महत्वपूणय प्रश्न र्ह ह:ै इस सबंद ुपर, क्र्ा संवृति में सहार्क मौद्रिक नीति से, मुिास्फीति बढने का  

िोतिम होर्ा ? आर्े रेपो दर में किौिी की सीमा और समर् का तनिायरण मुख्र् रूप से प्राप्त आंकड़ों के आिार 

पर द्रकर्ा िाएर्ा। िथातप, मुिास्फीति और संवृति के मोचों पर कुछ प्रवृतत्तर्ा ंभतवष्र्ोन्द्मुिी मौद्रिक नीति के 

तलए उल्लेिनीर् हैं।   

34. मूल्र् के स्िर पर हडेलाइन सीपीआई और सीपीआई-मूल मुिास्फीति संबंिी आंकड़ों की समीक्षा से पिा 

चलिा ह ैद्रक हाल के वषों में दोनों में काफी तभन्निा आई ह।ै हाल की तिमातहर्ों में र्ह हडेलाइन सीपीआई ह ै

िो सीपीआई-मूल मुिास्फीति के आसपास रह रहा ह;ै बाद वाली मध्र्म और सीमाबि  रही ह।ै तवत्त वषय 

2026-27 की पहली तिमाही में 4.0% और दसूरी तिमाही में  4.2% िक सीपीआई में अपेतक्षि वृति पूरी 

िरह से घरेल ूमारं्-आिाररि कारकों से नहीं ह;ै बतल्क मूल्र्वान िािुओं के मूल्र्ों ने भी महत्वपूणय भूतमका 

तनभाई ह।ै इसके अलावा, सीपीआई मूल (स्वणय को छोड़कर) तपछली 8-9 तिमातहर्ों में 4 प्रतिशि से कम रहा 

ह,ै र्द्यतप अथयव्यवस्था में तपछले 5 तिमातहर्ों में 7.4% से अतिक की औसि वृति दिय होने की उम्मीद ह।ै   

35. ऐसा प्रिीि होिा ह ैद्रक अथयव्यवस्था एक संरचनात्मक चरण में प्रवेश कर रही ह ैिहां 7 प्रतिशि से 

अतिक की वृति दर और मध्र्म मुिास्फीति एक साथ रह सकिे हैं। र्द्रद कुछ हो िो उत्पादन अंिर अभी भी 

नकारात्मक हो सकिा ह।ै िसैा द्रक मैंने पहले िकय  द्रदर्ा ह,ै 7.5% से अतिक की संवृति दर मूल्र् दबाव के तबना 

र्थाथयवादी प्रिीि होिी ह।ै ऐसा प्रिीि होिा ह ैद्रक तपछल ेकुछ वषों में बुतनर्ादी ढाचंे और प्रौद्योतर्कीर् उन्नर्न 

से उत्पादकिा और दक्षिा लाभ के समथयन से संभातवि संवृति दर में वृति हुई ह।ै आर् ेचलकर, एआई का प्रभाव 

संवृति िथा मुिास्फीति के स्िर पर सहार्क होने की उम्मीद ह।ै    

36. र्े आंकड़े और र्तितवतिर्ा ंउतचि समर् पर दर में और किौिी के तलए अवसर का संकेि दिेे हैं। 

पूवायनुमान र्ह भी सुझाव दिेा ह ैद्रक सकल घरेलू उत्पाद में लर्भर् 7% वृति के साथ तनकि अवति में सीपीआई 

मूल (स्वणय को छोड़कर) सौम्र् बना रहरे्ा। तवश्व बैंक के सीपीएफ न े2026 में कुछ कीमिी िािओुं को छोड़कर 

पण्र्-वस्िुओं की कीमिों के सौम्र् रहने का अनुमान लर्ार्ा ह।ै र्द्रद हम सीपीआई मूल (स्वणय और चादंी को 

छोड़कर) को संदभय सबंद ुके रूप में उपर्ोर् करिे हैं, और अथयव्यवस्था के मूलभूि तसिांि - बीओपी, तवदशेी 

मुिा, रािकोषीर् घािा, िीडीपी की िुलना में ऋण अनुपाि, कापोरेि और बैंक िुलन- पत्र, मुिास्फीति और 

संवृति र्तिशीलिा सुदढृ हैं, िो इसे दिेिे हुए संवृति-सहार्क रुि का मुद्दा बनिा ह।ै  

37. तवत्तीर् वषय 25-26 के तलए कें ि का रािकोषीर् घािा वषय 2021-22 में द्रदए र्ए िीडीपी लक्ष्र् के 

4.5% को पूरा करने की राह पर ह,ै तिसमें तवत्तीर् वषय 26-27 के बिि में द्रदए र्ए अनुसार 2030-31 िक 

ऋण स्िर को घिाकर 50 प्रतिशि (+/- 1%) करने की स्पि रूपरेिा दी र्ई ह।ै तवत्तीर् वषय 26 के तलए सीएडी, 

िीडीपी के 1.1% पर बने रहन ेकी उम्मीद ह ैतिसे उच्चिर सेवा तनर्ायि और सुदढृ तनिी तवप्रेषण द्वारा समथयन 

प्राप्त ह।ै ईर्ू और र्ूएस के साथ व्यापार संबंिी हाल की घोषणा से व्यापार और पूंिी लेिा में सुिार होने की 

उम्मीद ह,ै तिसस ेआईएनआर को समथयन तमलेर्ा।    

38. अंिर्नयतहि हडेलाइन सीपीआई की कम अतस्थरिा और सीपीआई मूल (स्वणय और चांदी को छोड़कर) 

की तनतष्क्रर्िा को दिेि ेहुए, इस समर् वियमान में िारी सहििा चक्र को समाप्त नहीं द्रकर्ा िा सकिा। इसके 

अलावा, आंिररक मूल्र् तस्थरिा, मिबिू आर्थयक मूलभूि ित्त्वों और व्यापार िथा तनवेश के मोचों पर 
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र्तितवतिर्ों के अतभसरण ने मौद्रिक नीति के तलए एक दलुयभ सवंडो िरै्ार की ह,ै तिसमें "ििस्थ" रहना वियमान 

के तलए उपर्ुक्त नहीं ह ैिो अथयव्यवस्था के तलए एक  सद्रक्रर् संकेि की मांर् करिा ह।ै    

39. दर में आर्े और किौिी की सिीक मात्रा और समर् प्राप्त आंकड़ों पर तनभयर करेर्ा, लेद्रकन सवंृति-

समर्थयि रुि, तस्थर मुिास्फीति की संभावना के साथ बहुि सुसंर्ि ह।ै इसके अलावा, तस्थर मुिास्फीति और 

रािकोषीर् पररदशृ्र् को दिेि ेहुए, रुि को "तनभावकारी" में बदलने से बािार दरों पर अिोर्ामी दबाव, 

सोवरेन और कॉपोरेि बांडों के तलए प्रतिफल और दोनों के बीच दर स्प्रेड को कम करके दर में किौिी के प्रसारण 

की सुतविा होर्ी।  

40. इसतलए, मैं नीतिर्ि दर में र्थातस्थति के तलए वोि करिा ह ंऔर मैं "तनभावकारी" रुि के पक्ष में ह।ं   

 

श्री इंिनील भट्टाचार्य का वक्तव्य   

 

41. िांसएिलांरिक सहर्ोतर्र्ों के बीच ििेी से बढिे िैररफ-संघषय के दौरान भू-रािनीतिक संघषय के बढने 

के बाविूद वषय 2026 के वैतश्वक संवृति पूवायनुमान बढ र्ए हैं। साथ ही, भारि में आर्थयक र्तितवति मिबूि 

बनी रही िहां तवतभन्न उच्चावतृि संकेिकों में वषय 2025-26 की िीसरी तिमाही में सिि आघाि-सह अथयव्यवस्था 

लतक्षि हुई। िदनुसार, बाह्य तवपरीि पररतस्थतिर्ों के बाविूद उपभोर् और तनवेश द्वारा संचातलि वषय 2025-

26 की वास्ितवक सकल घरेलू उत्पाद संवृति, 7.4% की मिबूि तस्थति पर बन ेरहने का अनुमान ह।ै र्द्यतप 

घरेलू मारं् में िेिी िारी ह,ै हाल ही में प्रमुि व्यापाररक भार्ीदारों के साथ संपन्न व्यापार संबिंी लेनदनेों ने 

आर्ामी वषय की बाह्य संभावना में काफी सुिार द्रकर्ा ह।ै व्यापार तनर्ायि को बढावा दनेे और चालू िािा को 

मज़बूि करने के अलावा  र् ेलेन-दने, भारि के श्रम-र्हन क्षेत्रों का समथयन करेंर् ेऔर साथ ही उच्च तनवेश को 

आकर्षयि करेंर्े। हालांद्रक तवतभन्न व्यापार लेन-दने  की तवषर्वस्ि ुको अभी पूरी िरह से समझा िाना शेष ह,ै 

द्रफर भी हमारा प्राथतमक आकलन र्ह कहिा ह ैद्रक वषय 2026-27 की पहली और दसूरी तिमाही में, प्रत्र्ेक में 

20 आिार अकंों की वृति के साथ, क्रमशः 6.9 प्रतिशि और 7.0 प्रतिशि िक पहुचँ सकिी ह।ै    

42. तपछली एमपीसी बैठक के बाद से, कीमिी िािुओं, अथायि स्वणय और चांदी की कीमिों में उल्लेिनीर् 

वृति के अनमुान के अतिररक्त, मुिास्फीति से िुड़ी र्तितवतिर्ां अतिकांशिः र्था-अनुमान बनी हुई हैं। सीपीआई 

हडेलाइन मुिास्फीति अपने ऐतिहातसक तनम्न स्िरों से बढने के बाविूद तनम्न सहनशीलिा सीमा से कम बनी 

हुई ह।ै हडेलाइन मुिास्फीति, इसमें अंिर्नयतहि प्रवृतत्तर्ों एवं इसके संभातवि प्रक्षेपवक्र का आकलन करिे समर्, 

इसके प्रिान घिकों के मुख्र् ित्वों को स्पि करना होर्ा। िाद्य पदाथों में आम िौर पर तपछल ेसाि आंकड़ों में 

से छह में अपस्फीति दिय की र्ई लेद्रकन कीमिी िािुओं की कीमिों के चलिे द्रदसंबर में मूल मुिास्फीति में 4.6 

प्रतिशि िक वृति हुई। र्द्रद कीमिी िािओुं को हिा दें, िो मूल मुिास्फीति काफी कम, 2.3 प्रतिशि पर, बनी 

रही िो घििी हुई मारं् का संकेि दिेी ह।ै इसके बाद, आर्ामी महीनों में िाद्य मुिास्फीति के बढने की उम्मीद 

ह ैिबद्रक र्ैर-िाद्य मुिास्फीति( कीमिी  िािुओं को छोड़कर) तस्थर बनी रहरे्ी। िािुओं के अतिररक्त, अंिरायष्ट्रीर् 

पण्र्-वस्िुओं की कीमिों के तस्थर बन ेरहन ेसे आपूर्िय पक्ष की र्तितवतिर्ां अनुकूल बनी रहीं, िबद्रक अतिकांश 

रबी फसलों की अतिक बुआई, कृतष उत्पादन के तलए अच्छा संकेि ह।ै मुिास्फीति के आिार-पूवायनुमान बिाि े

हैं द्रक वषय 2026-27 की पहली छमाही के दौरान हडेलाइन मुिास्फीति के 4 प्रतिशि के लक्ष्र् के आसपास बने 

रहन ेकी संभावना ह,ै अथायि मुिास्फीति के लक्ष्र् की सहनशीलिा सीमा से बहुि कम रहन ेअथवा अत्र्तिक 

बढ िान ेका िोतिम नहीं ह।ै उक्त मुिास्फीति बढने सबंंिी पूवायनुमान संशोिन मुख्र्िः कीमिी िािुओं की बढी 
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हुई कीमिों के प्रभाव को दशायिा ह,ै और द्रदसंबर एमपीसी की बैठक में द्रकए र्ए मेरे इस आकलन को नहीं 

बदलिा ह ैद्रक लंब ेसमर् िक तस्थर मुिास्फीति संभावना बन ेरहन ेके आसार हैं। बहुप्रिीतक्षि नई सीपीआई 

श्रृंिला के िारी होन ेसे मुिास्फीति के घिनाक्रमों पर अतिक स्पििा तमलने की उम्मीद ह ैक्र्ोंद्रक नए सूचकांक 

का भारण आरेि अद्यिन िपि-बास्केि को दशायएर्ा।  

43. हडेलाइन मुिास्फीति पूरे 2025-26 के दौरान लक्ष्र् से काफी नीचे बनी रही ह ैऔर 2026-27 की 

पहली छमाही में लक्ष्र् के आसपास बना रहना अनुमातनि ह,ै वियमान नीति दर और रुि, मुिास्फीति को 

प्रभातवि द्रकए तबना संवृति-सहार्क बन ेरहन ेके अवसर प्रदान करिा ह।ै िब िक मुिास्फीति की अपेक्षाएं 

तनर्ंतत्रि बनी रहिी हैं, लचीली मुिास्फीति लक्ष्र् (एफआईिी) ढाचंा वियमान तस्थति को बनाए रिने का समथयन 

करिा ह ै। मौद्रिक नीति सचंरण की प्रभावकाररिा नीतिर्ि संकेि की सिििा और तनरंिरिा पर भी र्ंभीर 

रूप से तनभयर करिी ह।ै[1] अनुमातनि मुिास्फीति में मामूली ऊध्वयर्ामी संशोिन, िब िक द्रक र्ह एफ़आईिी 

ढांचे के सहन-सीमा बैंड के भीिर नहीं रह िािा ह ैऔर मुिास्फीति की प्रत्र्ाशाओं को प्रभातवि नहीं करिा ह,ै 

नीति दर में पररवियन की आवश्र्किा नहीं होिी ह।ै र्ह दिेि ेहुए द्रक बहुमूल्र् िािुओं को छोड़कर मुिास्फीति 

तनकि भतवष्र् के तलए सौम्र् रहन ेकी उम्मीद ह,ै मैं वियमान स्िर पर वियमान नीतिर्ि दर को बरकरार रिने 

के तलए वोि करिा ह।ं मैं ििस्थ रुि को बरकरार रिने का भी समथयन करिा ह ंक्र्ोंद्रक र्ह उभरिी तस्थति के 

तलए उतचि प्रतिद्रक्रर्ा दनेे की सहतलर्ि प्रदान करिा ह।ै    

 

डॉ. पनूम र्पु्ता का वक्तव्य 

 

44. अथयव्यवस्थाओं, तवत्तीर् बािारों और पण्र् बािारों, िो तवतभन्न स्िर की अतस्थरिा और िोतिमों का 

सामना कर रह ेहैं, के साथ वैतश्वक वािावरण अतनतिि ह।ै िथातप, भारिीर् पररप्रेक्ष्र् से, अमेररका के साथ 

व्यापार लेन-दने की घोषणा और ईर्ू के साथ प्रमुि तनबायि व्यापार करार (एफिीए) पर हस्िाक्षर करने के 

पररणामस्वरूप बाह्य क्षेत्र की संभावना अतिक अनुकूल हुई ह।ै   

45. बाह्य अतनतिििा कम होन ेके अलावा, घरेलू संवृति- मुिास्फीति तमश्रण भारि के तलए अनुकूल बना 

हुआ ह।ै सकल घरेलू उत्पाद संवृति, 2025-26 के पहल ेअतिम अनुमानों के साथ 7.4 प्रतिशि पर काफी मिबूि 

हो रही ह।ै सकल घरेलू उत्पाद की संवृति तनिी िपि और स्थार्ी तनवेश दोनों द्वारा समर्थयि ह,ै तिसमें उनकी 

क्रमशः संवृति दर 2025-26 में 7.0 प्रतिशि और 7.8 प्रतिशि अनुमातनि ह ैऔर 2026-27 में र्ति िारी 

रहन ेकी संभावना ह।ै   

46. उच्च आवृतत्त संकेिकों और मॉडल- आिाररि अनुमानों की तनरंिर उत्तरोत्तर ऊध्वयर्ामीिा के चलिे, 

तवतभन्न एिेंतसर्ों द्वारा वषय 2026-27 के तलए संवृति के प्रारंतभक अनुमानों को ऊपर की ओर सशंोतिि द्रकर्ा 

र्र्ा ह।ै भारिीर् ररज़वय बैंक न ेभी 2026-27 की पहली और दसूरी तिमाही के तलए वास्ितवक सकल घरेलू 

उत्पाद संवृति अनमुानों को थोड़ा बढा द्रदर्ा ह,ै िो सकारात्मक तनकि अवति संभावना और व्यापार लेन-दने 

द्वारा तनदतेशि ह।ै   

47. कम मुिास्फीति एक वरदान बनी हुई ह।ै कीमिी िािओुं को छोड़कर, 2025-26 के तलए 2.1 प्रतिशि 

पर पूणय वषय अनुमान के साथ, सीपीआई बास्केि के अतिकांश घिकों में मुिास्फीति कम रही ह।ै महत्वपूणय रूप 

से, कीमिी िािुओं (अक्सर मूल-मूल के रूप में िाना िािा ह)ै को छोड़कर मूल मुिास्फीति 2.3 प्रतिशि (द्रदसंबर 

2025 के तलए नवीनिम सप्रंि के अनुसार) बनी हुई ह ैऔर अर्ली दो तिमातहर्ों (2026-27 की पहली और 

दसूरी तिमाही) में सौम्र् रहने का अनुमान ह।ै   
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48. व्यावसातर्क पूवायनुमान और भारिीर् ररज़वय बैंक के अपने तवश्लेषण से पिा चलिा ह ैद्रक 2026-27 के 

दौरान तवतभन्न  क्षेत्रों में मुिास्फीति सौम्र् रहन ेकी सभंावना ह।ै वियमान में,  बाह्य स्रोिों(िैस ेिेल की कीमिें, 

पण्र् मूल्र्, र्ा तवतनमर् दर मूल्र्ह्रास से र्ुिरना)  से मुिास्फीति के तलए िोतिम  को भी सीतमि माना िा 

रहा  ह।ै क्षमिा उपर्ोर् दर 74 प्रतिशि पर तस्थर होने से, ऐसा नहीं लर्िा द्रक िजे़ी से बढिी आर्थयक र्तितवति 

के कारण मुिास्फीति बढन ेका कोई िोतिम ह।ै   

49. तपछली छह बैठकों में से चार बैठकों में एक संचर्ी 125 बीपीएस िक नीतिर्ि दर पहल ेसे ही कम 

द्रकर्ा र्र्ा ह;ै द्रदसंबर 2025 में घोतषि  तपछली दर में किौिी के संचरण के साथ िो  अभी भी िारी ह;ै और 

चूंद्रक नई श्रृंिला के आंकड़े िीडीपी और मुिास्फीति दोनों के तलए प्रिीक्षा कर रह ेहैं, इसतलए इस समर् दर में 

एक और किौिी की आवश्र्किा प्रिीि नहीं  होिी ह।ै   

50. अिः, मैं र्थातस्थति अथायि ्नीतिर्ि रेपो दर को 5.25 प्रतिशि पर अपररवर्ियि रिन ेके तलए वोि 

करिी ह ं। मैं ििस्थ रुि को बनाए रिने का भी प्रस्िाव करिी ह ंअथायि् नीतिर्ि कारयवाई का भावी मार्य डािा 

तनभयर होना चातहए।  

 

श्री सिंर् मल्होत्रा का वक्तव्य  

 

51. बढिे भ-ूरािनीतिक िनावों और बढिे व्यापार घषयणों के बाविूद िो तवशाल चनुौतिर्ाँ द े  रह ेहैं, 

वैतश्वक संवृति, प्रौद्योतर्की-संबंतिि तनवेश में उछाल, अनुकूल तवत्तीर् एवं मौद्रिक नीतिर्ों और तनभावकारी 

तवत्तीर् पररतस्थतिर्ों के समथयन से, 2026 में सीतमि रूप से अतिक होने की आशा ह।ै मुिास्फीति के पररणाम 

तवतभन्न दशेों में तभन्न हो सकि ेहैं; िदनसुार, कें िीर् बैंकों को अपने नरमी के चक्रों के अंि में पहुचंिे समर् 

असमान नीतिर्ि पथों को दिेन ेकी संभावना ह।ै बड़े रािकोषीर् प्रोत्साहन और भू-रािनीतिक अतनतिििा 

की पृष्ठभूतम में, वैतश्वक तनवेशक भावनाएं कमिोर हैं और तवत्तीर् बािार अतस्थर बन ेहुए हैं।  

52. भारि में, आर्थयक र्तितवति, िो मुख्र् रूप से घरेलू कारकों द्वारा संचातलि होिी ह,ै 2024-25 में 6.5 

प्रतिशि की िलुना में  2025-26 में 90 आिार अंक  अतिक वास्ितवक िीडीपी संवृति के साथ आघाि- सह 

बन ेरहन े का अनुमान ह।ै आर्ामी वषय के तलए संभावना भी मिबूि होने की उम्मीद ह।ै संवृति के घरेलू चालक 

मिबूि बन ेहुए हैं। कें िीर् बिि में घोतषि अनेक संवृति- समर्थयि  उपार्ों से संवृति और िेि होनी चातहए। 

इसके अलावा, हमारे प्रमुि व्यापार सहभार्ी तवशेष रूप से र्ूरोपीर् संघ और संर्कु्त रायर् के साथ हाल के 

व्यापार करार/लेन-दने न ेबाह्य क्षेत्र की संभावना को भी काफी उज्ज्वल बना द्रदर्ा ह।ै िदनुसार, हमने अपनी 

वास्ितवक िीडीपी संवृति के अनुमान को 2026-27 की पहली और दसूरी तिमाही में प्रत्र्ेक में  20 बीपीएस 

से  बढा द्रदर्ा ह।ै र्े व्यापार लेन-दने  न केवल तनर्ायि और चालू िािे को मिबूि करेंर्े बतल्क उच्च तनवेश भी 

लाएर्ी।   

53. नवंबर और द्रदसंबर 2025 में मुिास्फीति कम िथा तनम्न सहनशीलिा सीमा से कम बनी रही। समि 

प्रक्षेपवक्र के अनुसार मुिास्फीति, िैसा द्रक पहल ेअनमुान द्रकर्ा र्र्ा था, सौम्र् बन ेरहन ेकी उम्मीद ह।ै 2025-

26 के तलए हडेलाइन मुिास्फीति 2.1 प्रतिशि अनमुातनि ह।ै मुिास्फीति के तलए संशोतिि संभावना, 2026-

27 की पहली तिमाही और दसूरी तिमाही में हडेलाइन सीपीआई मुिास्फीति, क्रमशः 4.0 प्रतिशि और 4.2 

प्रतिशि के साथ,  मुिास्फीति लक्ष्र् के करीब ह।ै मौद्रिक नीति के पररप्रेक्ष्र् से र्ह उल्लेि करना स्वाभातवक ह ै

द्रक, िबद्रक हम हडेलाइन मुिास्फीति को लक्ष्र् करिे हैं, मुिास्फीति की संरचना भी महत्वपूणय ह ैक्र्ोंद्रक मौद्रिक 

नीति का मुिास्फीति के तवतभन्न घिकों पर अलर्-अलर् प्रभाव पड़िा ह।ै कीमिी िािुओं को छोड़कर मुिास्फीति 
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की संभावना  भी कम ह।ै कीमिी िािुए ंमुिास्फीति में लर्भर् 60-70 आिार अंक का र्ोर्दान करिी हैं। 

अंिर्नयतहि मुिास्फीति कम बनी हुई ह।ै   

54. कुल तमलाकर, बाह्य क्षेत्र सतहि मध्र्ावति की िुलना में भारि के समति आर्थयक मूल तसिान्द्ि स्वस्थ 

और मिबूि बने हुए हैं। मुिास्फीति-संवृति र्तिशीलिा के संदभय में, हम तपछली नीति की िुलना में एक समान 

र्ा थोड़ी बेहिर तस्थति में हैं। िबद्रक मुिास्फीति संभावना व्यापक रूप से अपररवर्ियि रही ह,ै संवृति की 

संभावनाएं बढ रही हैं। इसके अलावा, बाह्य मोचे पर हाल की अनके र्तितवतिर्ों ने अतिक आशावाद का 

अवसर प्रदान द्रकर्ा ह।ै अथयव्यवस्था की वियमान तस्थति और इसकी सभंावना  – उत्साहिनक संवृति और सौम्र् 

मुिास्फीति को दिेि ेहुए, मुझे लर्िा ह ैद्रक वियमान नीति दर उपर्कु्त ह।ै िदनुसार, मैं नीतिर्ि रेपो दर को 

5.25 प्रतिशि पर िारी रिने और ििस्थ रुि बनाए रिने के तलए वोि करिा ह।ं   

 

 

   (तिि राि)          

प्रसे प्रकाशनी: 2025-2026/2144                                                              मुख्र् महाप्रबिंक 


