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मौद्रिक नीति वक्तव्य, 2025-26 

मौद्रिक नीति सतमति का सकंल्प 

4 स े6 जनू 2025 

मौद्रिक नीति तनर्णय  

    मौद्रिक नीति सतमति (एमपीसी) की 55वीं बैठक 4 से 6 जनू 2025 िक श्री सजंय 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 डॉ. राजीव रंजन बैठक में शातमल हुए।  

2. विणमान और उभरिी समति-आर्थणक तस्थति के आकलन के पश्चाि, एमपीसी ने नीतिगि रेपो दर को 

ित्काल प्रभाव स े 50 आधार अंक (बीपीएस) घटाकर 5.50 प्रतिशि करन े के तलए वोट द्रकया। 

पररर्ामस्वरूप, चलतनतध समायोजन सुतवधा (एलएएफ) के अंिगणि स्थायी जमा सुतवधा (एसडीएफ) दर 

5.25 प्रतिशि िथा सीमांि स्थायी सुतवधा (एमएसएफ) दर और बैंक दर 5.75 प्रतिशि पर समायोतजि हो 

जाएगी। यह तनर्णय संवृति को समथणन प्रदान करिे हुए उपभोक्ता मूल्य सूचकांक (सीपीआई) मुिास्फीति के 

तलए +/- 2 प्रतिशि के दायरे में 4 प्रतिशि के मध्यम अवतध लक्ष्य को प्राप्त करने के उद्दशे्य के अनुरूप ह।ै  

सवंतृि और मिुास्फीति सभंावना 

3. अपै्रल में एमपीसी की बैठक के बाद स ेवैतिक आर्थणक संभावना संबंधी अतनतश्चििा, अस्थायी टैररफ 

राहि और व्यापार वािाण के संबंध में आशावाद से कुछ हद िक कम हुई ह।ै िथातप, यह मनोभावों को 

कमजोर करन ेऔर वैतिक सवंृति की संभावनाओं को कम करने के तलए उच्च स्िर पर बनी हुई ह।ै िदनुसार, 

बहुपक्षीय एजेंतसयों द्वारा वैतिक संवृति और व्यापार अनुमानों को अधोगामी संशोतधि द्रकया गया ह।ै हाल 

की अवतध में बाजार में उिार-चढाव कम हुआ ह,ै इद्रिटी बाजारों में बहाली हुई ह,ै डॉलर इंडके्स और कच्च े

िेल में नरमी आई ह,ै िथातप स्वर्ण की कीमिें ऊंची बनी हुई हैं।  

4. राष्ट्रीय सांतययकी कायाणलय (एनएसओ) द्वारा 30 मई 2025 को जारी अनंतिम अनमुानों के अनुसार, 

2024-25 की चौथी तिमाही में वास्ितवक जीडीपी संवृति 7.4 प्रतिशि रही, जबद्रक िीसरी तिमाही में यह 

6.4 प्रतिशि थी। आपूर्िण पक्ष पर, 2024-25 की चौथी तिमाही में योतजि सकल मूल्य (जीवीए) में 6.8 

प्रतिशि की वृति हुई। 2024-25 के तलए, वास्ितवक जीडीपी संवृति 6.5 प्रतिशि रही, जबद्रक वास्ितवक 

जीवीए में 6.4 प्रतिशि की वृति दजण की गई।  
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5. आगे चलकर, आर्थणक गतितवतध 2025-26 में अपनी गति बनाए रखेगी, तजसे तनजी खपि और तस्थर 

पंूजी तनमाणर् में वृति का समथणन प्राप्त होगा। ग्रामीर् आर्थणक गतितवतध का तनरंिर बने रहना ग्रामीर् मांग 

के तलए अच्छा संकेि ह,ै जबद्रक सेवा क्षेत्र में तनरंिर तवस्िार से शहरी मांग में सुधार की उम्मीद ह।ै उच्च 

क्षमिा उपयोग, तवत्तीय और गैर-तवत्तीय कॉरपोरेट्स के िुलन-पत्र में सुधार और सरकार के पंूजीगि व्यय 

को बढावा दनेे स े तनवेश गतितवतध में सुधार की उम्मीद ह।ै व्यापार नीति अतनतश्चििा, वस्िु तनयाणि की 

संभावनाओं पर भारी पड़ रही ह,ै जबद्रक यूनाइटेड ककंगडम के साथ मुक्त व्यापार करार (एफटीए) का 

तनष्कर्ण और अन्य दशेों के साथ प्रगति व्यापार गतितवतध को समथणन प्रदान करि े हैं। आपूर्िण पक्ष पर, 

सामान्य स ेबेहिर दतक्षर्-पतश्चम मानसून के पूवाणनुमान और आघाि-सह संबि गतितवतधयों के कारर् कृतर् 

की संभावनाए ंउज्ज्वल बनी हुई हैं। सेवा क्षेत्र से अपनी गति बनाए रखने की उम्मीद ह।ै िथातप, दीघणकातलक 

भू-राजनीतिक िनाव िथा वैतिक व्यापार और मौसम संबंधी अतनतश्चििाओं से उत्पन्न प्रभाव तवस्िार 

संवृति के तलए अधोगामी जोतखम उत्पन्न करिे हैं। इन सभी कारकों को ध्यान में रखिे हुए, 2025-26 के 

तलए वास्ितवक जीडीपी सवंृति 6.5 प्रतिशि रहने का अनुमान ह,ै जो पहली तिमाही में 6.5, दसूरी 

तिमाही में 6.7, िीसरी तिमाही में 6.6 और चौथी तिमाही में 6.3 प्रतिशि रहगेी (चाटण 1)। होगी। जोतखम 

समान रूप स ेसंिुतलि हैं।  

6. सीपीआई हडेलाइन मुिास्फीति में माचण और अपै्रल के दौरान तगरावट जारी रही, अपै्रल 2025 में 

हडेलाइन सीपीआई मुिास्फीति लगभग छह वर्ण के तनचले स्िर 3.2 प्रतिशि (वर्ण-दर-वर्ण) पर आ गई। 

इसका मुयय कारर् खाद्य मुिास्फीति थी, तजसमें लगािार छठे महीने तगरावट दजण की गई। ईंधन समूह में 

अपस्फीति की तस्थति में बदलाव दखेा गया िथा माचण और अपै्रल के दौरान सकारात्मक मुिास्फीति सपं्रट दजण 

द्रकए, जो आंतशक रूप से एलपीजी की कीमिों में वृति को दशाणिा ह।ै स्वर्ण की कीमिों में वृति के कारर् 

ऊध्वणगामी दबाव पड़ने के बावजूद, माचण-अपै्रल के दौरान मूल मुिास्फीति काफी हद िक तस्थर और तनयंतत्रि 

रही। 

7. मुिास्फीति की संभावना प्रमुख घटकों में सौम्य कीमिों की ओर इशारा करिा ह।ै गेह ंके ररकॉडण 

उत्पादन और रबी फसल के मौसम में प्रमुख दालों के उच्च उत्पादन से प्रमुख खाद्य वस्िुओं की पयाणप्त आपूर्िण 

सुतनतश्चि होनी चातहए। आगे चलकर, मानसून के जल्दी आने के साथ-साथ इसके सामान्य से बेहिर होन ेकी 

उम्मीद, खरीफ फसल की संभावनाओं के तलए शुभ सकेंि ह।ै इस े दशाणिे हुए, मुिास्फीति की प्रत्याशाए,ँ 

खासकर ग्रामीर् पररवारों के तलए एक मंद प्रवृतत्त द्रदखा रही हैं। अतधकांश अनुमान, कच्चे िेल सतहि प्रमुख 

वस्िुओं की कीमिों में तनरंिर कमी का संकेि द े रह े हैं। इन अनुकूल पूवाणनुमानों के बावजूद, हमें मौसम 

संबंधी अतनतश्चििाओं और अभी भी उभर रही टैररफ संबंधी समस्याओं के साथ वतैिक कमोतडटी कीमिों 

पर उनके प्रभाव पर भी नजर रखनी होगी। इन सभी कारकों को ध्यान में रखिे हुए और सामान्य मानसून 

को मानिे हुए, तवत्तीय वर्ण 2025-26 के तलए सीपीआई मुिास्फीति अब 3.7 प्रतिशि रहने का अनुमान ह,ै 

जो पहली तिमाही में 2.9 प्रतिशि, दसूरी तिमाही में 3.4 प्रतिशि, िीसरी तिमाही में 3.9 प्रतिशि और 

चौथी तिमाही में 4.4 प्रतिशि रहगेी। जोतखम समान रूप से सिंुतलि हैं।   
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मौद्रिक नीति सबंधंी तनर्णयों का औतचत्य  

8. तपछल ेछह महीनों में मुिास्फीति में काफी नरमी आई ह,ै जो अकू्तबर 2024 में सहन-सीमा बैंड से 

ऊपर थी, अब यह व्यापक आधार पर नरमी के संकेि के साथ लक्ष्य से काफी नीचे आ गई ह।ै तनकट अवतध 

और मध्यम अवतध की संभावना से अब हमें न केवल तपछली बैठक में व्यक्त द्रकए गए 4 प्रतिशि के लक्ष्य के 

साथ हडेलाइन मुिास्फीति के रटकाऊ संरेखर् का तविास प्राप्त होिा ह,ै बतल्क यह तविास भी ह ैद्रक वर्ण के 

दौरान, इसके लक्ष्य से कुछ हद िक कम रहने की संभावना ह।ै  जबद्रक खाद्य मुिास्फीति की संभावना सौम्य 

बनी हुई ह,ै वैतिक संवृति में प्रत्यातशि मंदी के अनरुूप अंिराणष्ट्रीय पण्य कीमिों में कमी के कारर् मूल 

मुिास्फीति के सौम्य बने रहने की आशा ह।ै वर्ण के तलए मुिास्फीति की संभावना को 4.0 प्रतिशि के तपछले 

पूवाणनुमान स ेघटाकर 3.7 प्रतिशि द्रकया जा रहा ह।ै दसूरी ओर, चुनौिीपूर्ण वैतिक वािावरर् और बढी 

हुई अतनतश्चििा के बीच संवृति हमारी आकाकं्षाओं स ेकम रही ह।ै  

9. अिः, संवृति की गति को बढाने के तलए नीतिगि उपायों के माध्यम से घरेल ूतनजी खपि और तनवेश को 

प्रोत्सातहि करना जारी रखना अतनवायण ह।ै इस बदली हुई संवृति-मुिास्फीति गतिकी के तलए न केवल 

नीतिगि नरमी जारी रखना आवश्यक ह,ै बतल्क संवृति को समथणन प्रदान करन ेके तलए दरों में कटौिी को 

भी आगे बढाना होगा। िदनसुार, एमपीसी ने नीतिगि रेपो दर को 50 आधार अंक घटाकर 5.50 प्रतिशि 

करन ेके तलए वोट द्रकया। डॉ. नागेश कुमार, प्रो. राम ससहं, डॉ. राजीव रंजन, डॉ. पूनम गुप्ता और श्री सजंय 

मल्होत्रा न ेनीतिगि रेपो दर में 50 आधार अंकों की कटौिी के तलए वोट द्रकया। श्री सौगि भट्टाचायण ने रेपो 

दर में 25 आधार अंकों की कटौिी के तलए वोट द्रकया।  

10. फरवरी 2025 से लगािार नीतिगि रेपो दर में 100 आधार अंकों की कटौिी करने के बाद, मौजूदा 

पररतस्थतियों में, मौद्रिक नीति के पास संवृति को समथणन प्रदान करने के तलए बहुि सीतमि गुंजाइश बची 

ह।ै अिः, एमपीसी ने रुख को तनभावकारी स े बदलकर िटस्थ करने का भी तनर्णय तलया। इसके बाद, 

एमपीसी प्राप्त आंकड़ों और उभरिी संभावना का सावधानीपूवणक आकलन करेगी िाद्रक सटीक संवृति-

मुिास्फीति संिुलन बनाने के तलए मौद्रिक नीति के भतवष्य के मागण को िैयार द्रकया जा सके। िजेी स े

बदलिी वैतिक आर्थणक तस्थति भी उभरिी समति आर्थणक संभावना की तनरंिर तनगरानी और आकलन को 

आवश्यक बनािी ह।ै  
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11. एमपीसी की बैठक का कायणवतृ्त 20 जून 2025 को प्रकातशि द्रकया जाएगा। 

12. एमपीसी की अगली बैठक 4 से 6 अगस्ि 2025 िक तनधाणररि ह।ै  

 
 
 
 

                                                                                                              (पनुीि पचंोली)        

प्रसे प्रकाशनी: 2025-2026/489                                                          मुयय महाप्रबंधक 

 


