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गवननर का वक्तव्य: 6 जनू 2025  

     मौद्रिक नीति सतमति (एमपीसी) की 55वीं बैठक मानसून ऋिु की शीघ्र और आशाजनक शुरुआि, जो 

भारिीय अर्नव्यवस्र्ा के तिए बहुि महत्वपूर्न ह,ै की पृष्ठभूतम में आयोतजि की गई। इसके तवपरीि, वैतिक 

पृष्ठभूतम कमजोर और अत्यतिक अतस्र्र बनी हुई ह।ै अप्रिै में एमपीसी की बैठक के बाद से वैतिक आर्र्नक 

संभावना के संबंि में अतनतिििा कुछ हद िक कम हुई ह,ै जो अस्र्ायी टैररफ राहि और व्यापार वािान के 

बारे में आशावाद के कारर् हुई। िर्ातप, मनोभावों को कमजोर करने और वैतिक संवृति की संभावनाओं को 

कम करने के तिए यह अभी भी उच्च ह।ै िदनुसार, बहुपक्षीय एजेंतसयों द्वारा वैतिक संवृति और व्यापार 

अनुमानों को अिोगामी संशोतिि द्रकया गया ह।ै1 इसके अिावा, अवस्फीति का अंतिम मीि अतिक िंबा 

होिा जा रहा ह।ै चूंद्रक संवृति-मुिास्फीति टे्रड-ऑफ अतिक चुनौिीपूर्न होिा जा रहा ह,ै मौद्रिक प्रातिकरर् 

अतिक सिकन  और साविानीपूवनक सुतवचाररि नीति प्रक्षेपवक्र िैयार कर रह ेहैं।  

2. तनकट भतवष्य से परे दखेें िो, बढ़िा आर्र्नक और तवत्तीय तवखंडन वैतिक अर्नव्यवस्र्ा को नया 

आकार द ेरहा ह।ै इसके अिावा, तवत्तीय प्रर्ािी के भीिर जरटि अिंसंबंि, ऋर्ों के उच्च स्िर और अग्रर्ी 

प्रौद्योतगद्रकयों का बढ़िा प्रभाव तवत्तीय तस्र्रिा की चचिंाओं को बढ़ा रहा ह।ै पूंजी प्रवाह और तवतनमय दरों 

में बढ़िी अतस्र्रिा के सार्-सार् सीतमि नीतिगि गुंजाइश के कारर्, उभरिी बाजार अर्नव्यवस्र्ाओं के कें िीय 

बैंकों के तिए वैतिक प्रभाव-तवस्िार के तवरुि अपनी अर्नव्यवस्र्ाओं को तस्र्र करना एक करठन कायन ह।ै  

3. इस वैतिक पररतस्र्ति में, भारिीय अर्नव्यवस्र्ा मजबूिी, तस्र्रिा और अवसर की िस्वीर प्रस्िुि 

कर रही ह।ै सबसे पहि,े मजबूिी पााँच प्रमुख क्षेत्रों - कॉपोरेट, बैंक, पररवारों, सरकार और बाह्य क्षेत्र के 

मजबूि िुिन-पत्र से आिी ह।ै दसूरा, िीनों क्षेत्रों - मूल्य, तवत्त और राजनीति – में तस्र्रिा ह ैजो इस गतिशीि 

रूप से उभरिी वैतिक आर्र्नक व्यवस्र्ा में नीतिगि और आर्र्नक तनतिििा प्रदान करिी ह।ै िीसरा, भारिीय 

अर्नव्यवस्र्ा 3D – जनसांतययकी (demography), तडतजटिीकरर् (digitalisation) और घरेिू मांग 

(domestic demand) के माध्यम से तनवेशकों को अपार अवसर प्रदान करिी ह।ै2 आिार ितं्र का यह 

                                            
1 जून 2025 में जारी अपने इकनोतमक आउटिुक में ओईसीडी ने 2025 के तिए वैतिक सवंृति पूवाननुमान को 20 आिार अंक घटाकर 2.9 

प्रतिशि कर द्रदया, जबद्रक आईएमएफ़ ने अपन ेअप्रैि वल्डन इकनोतमक आउटिुक में वैतिक संवृति अनुमान को घटाकर 2025 के तिए 2.8 प्रतिशि 

और 2026 के तिए 3.0 प्रतिशि कर द्रदया - जो 2000 और 2019 के बीच दजन द्रकए गए 3.7 प्रतिशि के ऐतिहातसक औसि से काफी नीचे ह।ै 

इसके अिावा, डब्लल्यूटीओ का अनुमान ह ैद्रक 2025 में तवि पण्य व्यापार की मात्रा 0.2 प्रतिशि घटेगी, जो पहि ेके पूवाननुमानों से िगभग 3 

प्रतिशि अंकों की उल्िेखनीय तगरावट ह।ै  

2 भारि: प्रगति और समृति में भागीदार; श्री संजय मल्होत्रा, गवननर, भारिीय ररज़वन बैंक का 25 अप्रैि 2025 को वाचशंगटन डीसी में भारिीय 

उद्योग पररसंघ (सीआईआई) और यूएस-इंतडया स्टे्रटेतजक पाटननरतशप फोरम (यूएसआईएसपीएफ) द्वारा आयोतजि यूएस-इंतडया इकोनॉतमक 

फोरम में मुयय भाषर्।    

पे्रस प्रकाशनी PRESS RELEASE  
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5x3x3 मैरट्रक्स भारिीय अर्नव्यवस्र्ा को वैतिक प्रभाव-तवस्िार के तवरुि समर्नन प्रदान करने िर्ा इसे िेज़ 

गति से बढ़ने हिेु प्रेररि करने के तिए आवश्यक मूिभिू मजबूिी प्रदान करिा ह।ै  

मौद्रिक नीति सतमति (एमपीसी) के तनर्नय  

4. मौद्रिक नीति सतमति (एमपीसी) की बैठक 4, 5 और 6 जून को संपन्न हुई, तजसमें नीतिगि रेपो दर 

पर तवचार-तवमशन द्रकया गया और तनर्नय तिया गया। उभरिी समति-आर्र्नक और तवत्तीय गतितवतियों िर्ा 

संभावना के तवस्िृि मूल्यांकन के बाद, एमपीसी ने चितनति समायोजन सुतविा (एिएएफ) के अंिगनि 

नीतिगि रेपो दर को ित्काि प्रभाव से 50 आिार अकं घटाकर 5.50 प्रतिशि करने का तनर्नय तिया; 

पररर्ामस्वरूप, स्र्ायी जमा सुतविा (एसडीएफ) दर 5.25 प्रतिशि िर्ा सीमांि स्र्ायी सुतविा (एमएसएफ) 

दर और बैंक दर 5.75 प्रतिशि पर समायोतजि हो जाएगी।   

5. अब मैं इन तनर्नयों के औतचत्य को संके्षप में प्रस्िुि करंूगा। तपछिे छह महीनों में मुिास्फीति में काफी 

नरमी आई ह,ै जो अकू्तबर 2024 में सहन-सीमा बैंड से ऊपर र्ी, अब यह व्यापक आिार पर नरमी के संकेि 

के सार् िक्ष्य से काफी नीच ेआ गई ह।ै तनकट अवति और मध्यम अवति की संभावना से अब हमें न केवि 

तपछिी बैठक में व्यक्त द्रकए गए 4 प्रतिशि के िक्ष्य के सार् हडेिाइन मुिास्फीति के रटकाऊ संरेखर् का 

तविास प्राप्त होिा ह,ै बतल्क यह तविास भी ह ैद्रक वषन के दौरान, इसके िक्ष्य से कुछ हद िक कम रहन ेकी 

संभावना ह।ै जबद्रक खाद्य मुिास्फीति की संभावना सौम्य बनी हुई ह,ै वैतिक सवंृति में प्रत्यातशि मंदी के 

अनुरूप अंिरानष्ट्रीय पण्य कीमिों में कमी के कारर् मूि मुिास्फीति के सौम्य बन ेरहन ेकी आशा ह।ै वषन के तिए 

मुिास्फीति की संभावना को 4.0 प्रतिशि के तपछिे पूवाननुमान से घटाकर 3.7 प्रतिशि द्रकया जा रहा ह।ै 

दसूरी ओर, चनुौिीपूर्न वैतिक वािावरर् और बढ़ी हुई अतनतिििा के बीच संवृति हमारी आकाकं्षाओं से कम 

रही ह।ै  

6.  अिः, संवृति की गति को बढ़ाने के तिए नीतिगि उपायों के माध्यम से घरेिू तनजी खपि और तनवेश 

को प्रोत्सातहि करना जारी रखना अतनवायन ह।ै इस बदिी हुई संवृति-मुिास्फीति गतिकी के तिए न केवि 

नीतिगि नरमी जारी रखना आवश्यक ह,ै बतल्क संवृति को समर्नन प्रदान करने के तिए दरों में कटौिी को भी 

आगे बढ़ाना होगा। िदनुसार, एमपीसी ने नीतिगि रेपो दर को 50 आिार अंक घटाकर 5.50 प्रतिशि करने 

के तिए वोट द्रकया।  

7. फरवरी 2025 से िगािार नीतिगि रेपो दर में 100 आिार अंकों की कटौिी करने के बाद, मौजदूा 

पररतस्र्तियों में, मौद्रिक नीति के पास संवृति को समर्नन प्रदान करने के तिए बहुि सीतमि गुंजाइश बची ह।ै 

अिः, एमपीसी न ेरुख को तनभावकारी से बदिकर िटस्र् करने का भी तनर्नय तिया। इसके बाद, एमपीसी 

प्राप्त आंकडों और उभरिी संभावना का साविानीपूवनक आकिन करेगी िाद्रक सटीक संवृति-मुिास्फीति 

संिुिन बनाने के तिए मौद्रिक नीति के भतवष्य के मागन को िैयार द्रकया जा सके। िेजी से बदििी वैतिक 

आर्र्नक तस्र्ति भी उभरिी समति आर्र्नक संभावना की तनरंिर तनगरानी और आकिन को आवश्यक बनािी 

ह।ै  
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संवतृि और मिुास्फीति का आकिन  

संवतृि  

8. राष्ट्रीय सांतययकी कायानिय (एनएसओ) द्वारा जारी अनतंिम अनुमानों में 2024-25 में भारि की 

वास्ितवक जीडीपी संवृति 6.5 प्रतिशि रहन ेका अनमुान िगाया गया ह।ै3 2025-26 के दौरान अब िक 

घरेिू आर्र्नक गतितवतियों में आघाि-सहनीयिा द्रदखी ह।ै कृतष क्षेत्र मजबूि बना हुआ ह।ै खरीफ और रबी 

दोनों ही मौसमों में बहुि अच्छी फसि के कारर्, प्रमुख खाद्य फसिों की आपूर्िन पयानप्त ह।ै4 जिाशय का स्िर 

अच्छा बना हुआ ह।ै5 तपछि ेचार वषों में गेह ंकी सबसे अतिक खरीद6 एक पयानप्त स्टॉक तस्र्ति प्रदान करिी 

ह।ै7 औद्योतगक गतितवति िीरे-िीरे बढ़ रही ह,ै भिे ही बहािी की गति असमान हो।8 सेवा क्षेत्र में गति बन े

रहन ेकी आशा ह।ै9  मई 2025 में पीएमआई सेवाए ं58.8 पर मजबूि रहीं, जो गतितवति में मजबिू तवस्िार 

का संकेि दिेी हैं।10  

9. मांग के संबंि में, तनजी खपि, जो कुि मागं का मुयय आिार ह,ै तववेकािीन व्यय में क्रतमक वृति के 

सार् मजबूि बनी हुई ह।ै11 ग्रामीर् मांग12 तस्र्र बनी हुई ह,ै जबद्रक शहरी मागं13 में सिुार हो रहा ह।ै उच्च 

                                            
3 2024-25 की चौर्ी तिमाही में वास्ितवक जीडीपी में 7.4 प्रतिशि की वृति हुई। 2024-25 की चौर्ी तिमाही में तनजी खपि और सकि तस्र्र 

पूंजी तनमानर् (जीएफ़सीएफ़) में क्रमशः 6.0 प्रतिशि और 9.4 प्रतिशि की वृति हुई। 2024-25 में पूरे वषन के तिए, तनजी खपि और जीएफ़सीएफ़ 

में क्रमशः 7.2 प्रतिशि और 7.1 प्रतिशि की वृति हुई। आपूर्िन पक्ष पर, 2024-25 की चौर्ी तिमाही में योतजि सकि मूल्य (जीवीए) में 6.8 

प्रतिशि की वृति हुई। चौर्ी तिमाही में तवतनमानर् में 4.8 प्रतिशि की वृति हुई और सेवाओं में 7.9 प्रतिशि की वृति दजन की गई। 2024-25 के 

तिए, जीवीए में 6.4 प्रतिशि की वृति हुई। 2024-25 में तवतनमानर् और सवेा के्षत्र में क्रमशः 4.5 प्रतिशि और 7.5 प्रतिशि की वृति हुई।  

4 िीसरे अतग्रम अनमुान के अनुसार, 2024-25 में 354.0 तमतियन टन का खरीफ और रबी का संयुक्त खाद्यान्न उत्पादन एक वषन पहि ेकी िुिना 

में 6.5 प्रतिशि अतिक ह।ै  

5  5 जून 2025 िक जिाशय का स्िर पूर्न क्षमिा के 31.1 प्रतिशि पर र्ा, जो तपछिे वषन के 22.5 प्रतिशि के स्िर स ेऊपर और दशकीय 

औसि 24.2 प्रतिशि स ेअतिक र्ा।  

6 1 जून 2025 िक 298.8 िाख टन गेह ंकी खरीद हुई जो तपछि ेवषन की ििुना में 13.3 प्रतिशि अतिक ह।ै  

7 16 मई 2025 िक, भारिीय खाद्य तनगम के पास गेह ंका स्टॉक बफर मानदडंों से 5.1 गुना (4 वषों में उच्चिम) और चावि का स्टॉक बफर 

मानदडंों से 4.4 गनुा ह।ै  

8 अप्रैि 2025 के दौरान आईआईपी में 2.7 प्रतिशि की िीमी दर स ेवृति हुई, जबद्रक 2024-25 में 4.0 प्रतिशि की वृति का आिार कम र्ा। 

जबद्रक अप्रैि में खनन में 0.2 प्रतिशि की तगरावट आई, तवद्युि और तवतनमानर् में क्रमशः 1.1 प्रतिशि और 3.4 प्रतिशि की वृति दजन की गई। 

मई 2025 के तिए तवतनमानर् पीएमआई 57.6 पर आ गया, िेद्रकन यह दीघानवति औसि स ेकाफी ऊपर ह।ै   

9 अप्रैि 2025 में ई-वे तबि में 23.4 प्रतिशि की मजबिू वतृि हुई, जबद्रक मई 2025 में टोि संग्रह में 16.4 प्रतिशि की वृति हुई। मई 2025 में 

सकि जीएसटी सगं्रह में 16.4 प्रतिशि की मजबूि वृति हुई। घरेि ूहवाई माि ढुिाई में अप्रिै में 16.6 प्रतिशि की वृति दजन की गई। अप्रैि में 

घरेिू हवाई यात्री यािायाि में 9.7 प्रतिशि की वृति हुई, िर्ातप मई में इसमें 3.7 प्रतिशि की तगरावट दजन की गई। अप्रैि-मई 2025 में बंदरगाह 

माि ढुिाई में 5.6 प्रतिशि की वृति दजन की गई।   

10 मई 2025 के तिए पीएमआई सेवाएं अप्रैि के 58.7 स ेबढ़कर 58.8 हो गईं, इसने एक ऐसा स्िर बनाए रखा जो इस के्षत्र के विनमान तस्र्र 

और मजबूि कायन-तनष्पादन को दशानिा ह।ै  

11 अप्रैि 2025 में आईआईपी रटकाऊ उपभोक्ता वस्िुओं में 6.4 प्रतिशि की वतृि हुई।  

12 नीिसनआईक्यू की खुदरा िेखा परीक्षा सेवा के अनुसार, ग्रामीर् क्षेत्रों में एफएमसीजी तबक्री की मात्रा वृति माचन में 8.1 प्रतिशि स ेबढ़कर 

अप्रैि 2025 में 8.7 प्रतिशि हो गई।  

13 अप्रैि 2025 के दौरान र्ोक यात्री वाहन तबक्री और एफएमसीजी उत्पादों की तबक्री (शहरी) में क्रमशः 5.5 प्रतिशि और 4.5 प्रतिशि की वृति 

दजन की गई।  
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आवृतत्त संकेिकों से पिा चििा ह ैद्रक तनवेश गतितवति में बहािी हो रही ह।ै14 हाि के द्रदनों में सुस्ि तनष्पादन 

के बाद अप्रैि 2025 में पण्य तनयानि में मजबूि वृति दजन की गई।15 िेि से इिर, स्वर्न से इिर आयाि में 

दोहरे अंकों की वृति दजन की गई, जो घरेिू मांग की अच्छी तस्र्ति को दशानिा ह।ै16 सेवाओं का तनयानि मजबूि 

संवृति पर् पर जारी ह।ै17  

10. आगे चिकर, दतक्षर्-पतिम मानसून की सामान्य से अतिक बाररश के अनुमान से कृतष क्षेत्र और 

ग्रामीर् मांग के तिए संभावना को और बढ़ावा तमिन ेकी आशा ह।ै18 दसूरी ओर, सेवा गतितवति में तनरंिर 

उछाि से शहरी खपि में बहािी को बढ़ावा तमिगेा। बैंकों और कॉरपोरेट्स के मजबूि िुिन-पत्र; पूजंीगि 

व्यय पर सरकार के तनरंिर जोर;19 उच्च क्षमिा उपयोग;20 कारोबारी आशावाद में सुिार21 और तवत्तीय 

तस्र्तियों में सगुमिा से तनवेश गतितवति की और बहािी में मदद तमिेगी। िर्ातप व्यापार नीति अतनतिििा, 

वस्ि ुतनयानि की संभावनाओं पर भारी पड रही ह,ै जबद्रक यूनाइटेड ककंगडम22 के सार् मुक्त व्यापार करार 

(एफ़टीए) के तनष्कषन और अन्य दशेों के सार् प्रगति से वस्िुओं और सेवाओं के व्यापार को बढ़ावा तमिना 

चातहए। दीघनकातिक भू-राजनीतिक िनाव िर्ा वैतिक व्यापार और मौसम संबंिी अतनतिििाओं से उत्पन्न 

होने वािे प्रभाव तवस्िार संवृति के तिए अिोगामी जोतखम उत्पन्न कर रह ेहैं। इन सभी कारकों को ध्यान में 

रखिे हुए, 2025-26 के तिए वास्ितवक जीडीपी संवृति 6.5 प्रतिशि रहन ेका अनुमान ह,ै जो पहिी तिमाही 

में 6.5, दसूरी तिमाही में 6.7, िीसरी तिमाही में 6.6 और चौर्ी तिमाही में 6.3 प्रतिशि रहगेी। होगी। 

जोतखम समान रूप से संिुतिि हैं।  

मिुास्फ़ीति 

11. सीपीआई हडेिाइन मुिास्फीति में माचन-अप्रैि के दौरान तगरावट जारी रही, अप्रैि 2025 में 

हडेिाइन सीपीआई मुिास्फीति िगभग छह वषन के तनचिे स्िर 3.2 प्रतिशि (वषन-दर-वषन) पर आ गई। इसका 

                                            
14 अप्रैि 2025 में पूजंीगि वस्िुओं के उत्पादन और आयाि में क्रमशः 20.3 प्रतिशि और 21.5 प्रतिशि की िीव्र वृति हुई। इस्पाि की खपि और 

सीमेंट उत्पादन में अप्रैि महीने में क्रमशः 6.0 प्रतिशि और 6.7 प्रतिशि िक कम होने से पहिे 2024-25 की चौर्ी तिमाही में दोहरे अंकों की 

वृति दजन की गई।  

15 अप्रैि 2025 में वस्िु तनयानि में 9.2 प्रतिशि की वृति दजन की गई, जबद्रक िेि से इिर तनयानि में 10.3 प्रतिशि की मजबूि वृति हुई।  

16 िेि से इिर स्वर्न से इिर आयाि में 17.3 प्रतिशि की मजबूि वृति दखेी गई, जबद्रक समग्र आयाि 19.1 प्रतिशि बढ़ा। 

17 माचन 2025 के दौरान सेवाओं के तनयानि में 18.6 प्रतिशि की वृति हुई, जो द्रक मजबूि सॉफ्टवेयर और कारोबारी तनयानि के कारर् संभव हुआ। 

िर्ातप, अप्रैि 2025 में यह घटकर 8.8 प्रतिशि रह गया।  

18 मानसून केरि के िट पर आठ द्रदन पहिे अर्ानि 24 मई 2025 को टकराया। आईएमडी के अद्यिन दीघानवति पूवाननुमान के अनुसार, मॉडि 

त्रुरट ±4 प्रतिशि के सार् मानसून ऋि ुकी वषान दीघानवति औसि (एिपीए) की 106 प्रतिशि होने की संभावना ह।ै  

19 कें िीय बजट 2025-26 के अनुसार, कें ि सरकार के प्रभावी पूंजीगि व्यय (पूंजीगि आतस्ियों के तनमानर् के तिए अनुदान सहायिा सतहि) में 

17.4 प्रतिशि की वृति का अनुमान ह।ै  

20 आरबीआई के तिमाही आदशे बतहयों, माि-सूतचयों और क्षमिा उपयोग सवेक्षर् (ओबीआईसीयूएस) के शरुुआिी पररर्ामों के अनुसार, 

तवतनमानर् के्षत्र का मौसमी रूप स ेसमायोतजि क्षमिा उपयोग (सीय)ू 2024-25 की चौर्ी तिमाही में 75.5 प्रतिशि रहगेा, जो दीघानवति औसि 

73.9 प्रतिशि से अतिक ह।ै  

21 मई 2025 में पीएमआई तवतनमानर् भावी उत्पादन सूचकांक 63.1 के मजबूि स्िर पर ह।ै अप्रैि 2023 से भावी उत्पादन सूचकाकं 60.0 से 

ऊपर आ गया ह।ै पीएमआई सेवाओं के भावी गतितवति सचूकांक में अप्रैि में तगरावट के बाद मई में पुनः वृति दजन की गई।  

22 वातर्ज्य एवं उद्योग मंत्रािय के अनसुार, इस मुक्त व्यापार करार स ेयूके को तनयानि करने वािे 99 प्रतिशि भारिीय को िाभ होगा।  
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मुयय कारर् खाद्य मुिास्फीति र्ी, तजसन ेिगािार छठी मातसक तगरावट दजन की। ईंिन समूह ने अपस्फीति 

की तस्र्ति में बदिाव दखेा िर्ा माचन और अप्रैि के दौरान सकारात्मक मुिास्फीति चप्रंट दजन द्रकए गए, जो 

आंतशक रूप से एिपीजी की कीमिों में वृति को दशानिा ह।ै सोने की कीमिों में वृति के कारर् ऊध्वनगामी 

दबाव के बावजूद, माचन-अप्रिै के दौरान मूि23 मुिास्फीति काफी हद िक तस्र्र और तनयंतत्रि रही।24    

12. मुिास्फीति की संभावना प्रमुख घटकों में सौम्य कीमिों की ओर इशारा करिी ह।ै गेह ं के ररकॉडन 

उत्पादन और रबी फसि के मौसम में प्रमुख दािों के उच्च उत्पादन से प्रमुख खाद्य वस्िुओं की पयानप्त आपूर्िन 

सुतनतिि होनी चातहए। आगे चिकर, मानसून के जल्दी आने के सार्-सार् इसके सामान्य से बेहिर होने की 

उम्मीद, खरीफ फसि की संभावनाओं के तिए शुभ संकेि ह।ै इसे दशानिे हुए, मुिास्फीति की प्रत्याशाएाँ, 

खासकर ग्रामीर् पररवारों के तिए एक मंद प्रवृतत्त द्रदखा रही हैं।25 अतिकांश अनुमान, कच्चे िेि सतहि प्रमुख 

वस्िुओं की कीमिों में तनरंिर कमी का संकेि द ेरह ेहैं। इन अनुकूि पवूाननुमानों के बावजूद, हमें मौसम संबंिी 

अतनतिििाओं और अभी भी उभर रही टैररफ संबंिी समस्याओं के सार् वैतिक 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 वषन 2025-26 के तिए सीपीआई मुिास्फीति अब 3.7 प्रतिशि रहन ेका अनुमान ह,ै जो पहिी 

तिमाही में 2.9 प्रतिशि, दसूरी तिमाही में 3.4 प्रतिशि, िीसरी तिमाही में 3.9 प्रतिशि और चौर्ी तिमाही 

में 4.4 प्रतिशि रहगेी। जोतखम समान रूप से संिुतिि हैं।   

बाह्य क्षते्र  

13. मजबूि सेवा तनयानि26 और तवप्रेषर् प्रातप्तयों के सार्-सार् 2024-25 की चौर्ी तिमाही में व्यापार 

घाटे में कमी के कारर्, 2024-25 के तिए चािू खािा घाटा (सीएडी) कम रहन ेकी उम्मीद ह।ै27 इसके 

अिावा, बढ़िी भू-राजनीतिक अतनतिििाओं और व्यापार संबंिी िनावों के बावजूद, अप्रैि 2025 में भारि 

                                            
23 खाद्य एव ंईंिन को छोडकर सीपीआई हडेिाइन।  

24 सीपीआई हडेिाइन मुिास्फीति माचन-अप्रैि 2025 के दौरान संचयी 45 आिार अंकों की तगरावट के सार् फरवरी 2025 में 3.6 प्रतिशि स े

अप्रैि 2025 में 3.2 प्रतिशि के तनचि ेस्िर पर आ गई – जो जुिाई 2019 के बाद स ेसबसे कम रीचडंग ह।ै चूंद्रक सतब्लजयों की कीमिों में िगािार 

मौसमी करेक्शन दजन द्रकया गया, खाद्य मुिास्फीति अप्रैि में 42 महीने के तनचिे स्िर 2.1 प्रतिशि पर आ गई, जो फरवरी 2025 में 3.8 प्रतिशि 

र्ी। िर्ातप, ईंिन समूह अपस्फीति क्षते्र स ेबाहर तनकि गया, तजसमें माचन 2025 में वषन-दर-वषन मुिास्फीति 1.4 प्रतिशि दजन की गई, िर्ा अप्रैि 

2025 में यह और बढ़कर 2.9 प्रतिशि हो गई। खाद्य और ईंिन को छोडकर सीपीआई मुिास्फीति भी माचन 2025 में 4.1 प्रतिशि पर तस्र्र रहन े

के बाद अप्रैि 2025 में वषन-दर-वषन 4.2 प्रतिशि िक बढ़ गई। स्वर्न, तजसकी खाद्य और ईंिन को छोडकर सीपीआई में 2.3 प्रतिशि की तहस्सेदारी 

ह,ै ने अप्रैि 2025 में मूि मुिास्फीति में 21.4 प्रतिशि का योगदान द्रदया।  

25 शहरी पररवारों की मौजूदा औसि मिुास्फीति की िारर्ा में 10 आिार अंकों (बीपीएस) की तगरावट आई ह ैऔर यह 7.7 प्रतिशि पर पहुचं 

गई ह,ै जबद्रक अगिे िीन महीनों के तिए उनकी मिुास्फीति प्रत्याशा 8.9 प्रतिशि पर अपररवर्िनि रहीं। इसके अिावा, आन ेवाि ेवषन के तिए 

उनकी प्रत्याशाएं 20 बीपीएस घटकर 9.5 प्रतिशि हो गईं। ग्रामीर् पररवारों के तिए, मुिास्फीति की मौजूदा िारर्ा तपछि ेदौर की िुिना में 

मई 2025 में 30 आिार अंक (बीपीएस) घटकर 6.3 प्रतिशि हो गई। इसके अिावा, नवीनिम सवेक्षर् में आने वािे वषन के तिए उनकी मुिास्फीति 

प्रत्याशा भी 40 बीपीएस घटकर 8.9 प्रतिशि हो गई।  

26 अनंतिम आंकडों के अनुसार, 2024-25 के दौरान भारि का सेवा तनयानि 13.6 प्रतिशि बढ़कर 387.5 तबतियन अमेररकी डॉिर हो गया, 

जबद्रक सेवा आयाि में 11.4 प्रतिशि (198.7 तबतियन अमेररकी डॉिर) की वृति दजन की गई। 2024-25 के दौरान तनवि सवेा प्रातप्तयां 188.8 

तबतियन अमेररकी डॉिर के सवनकातिक उच्च स्िर पर पहुचं गईं। अप्रैि 2025 में, सेवा तनयानि वषन-दर-वषन आिार पर 8.8 प्रतिशि बढ़कर 32.8 

तबतियन अमरेरकी डॉिर हो गया, जबद्रक सेवा आयाि में मामूिी 0.9 प्रतिशि (16.9 तबतियन अमेररकी डॉिर) की वृति हुई। 15.9 तबतियन 

अमेररकी डॉिर पर तनवि सेवा प्रातप्तयों में वषन-दर-वषन 18.8 प्रतिशि की वृति दजन की गईं। 

27 भारि के चाि ूखािा शेष में 2024-25 की िीसरी तिमाही में सकि घरेिू उत्पाद का 1.1 प्रतिशि घाटा दजन द्रकया गया, जो 2024-25 की 

दसूरी तिमाही में सकि घरेिू उत्पाद के 1.8 प्रतिशि से कम ह।ै  
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का पण्य व्यापार मजबूि बना रहा। चूंद्रक, तनयानि की िुिना में आयाि िेज़ी से बढ़ा, इसतिए महीन ेके दौरान 

व्यापार घाटा बढ़ गया।28 आग ेचिकर, तनवि सेवाएाँ और तवप्रेषर् प्रातप्तयााँ अतिशेष में रहन ेकी संभावना 

ह,ै जो व्यापार घाटे में वृति को संिुतिि करेगी। 2025-26 के तिए सीएडी के िारर्ीय स्िर के भीिर रहन े

की उम्मीद ह।ै  

14. 2024-25 में तवत्तपोषर् के मामिे में, भारि में तवदशेी पोटनफोतियो तनवेश (एफपीआई) िजेी से 

घटकर 1.7 तबतियन अमेररकी डॉिर रह गया, क्योंद्रक तवदशेी पोटनफोतियो तनवेशकों ने इद्रिटी में 

मुनाफावसूिी की।29 तनवि प्रत्यक्ष तवदशेी तनवेश (एफडीआई) 30 में भी कमी आई। यह बिाना उतचि ह ैद्रक 

यह कमी, प्रत्याविनन और तनवि जावक एफडीआई में वृति के कारर् ह,ै जबद्रक सकि एफडीआई में वास्िव 

में 14 प्रतिशि की वृति हुई ह।ै प्रत्याविनन में वृति एक पररपि बाजार का संकेि ह ैजहां तवदशेी तनवेशक 

आसानी से प्रवेश और तनकास कर सकिे हैं, जबद्रक उच्च सकि एफडीआई यह दशानिा ह ैद्रक भारि, तनवेश के 

तिए एक आकषनक गंिव्य बना हुआ ह।ै दसूरी ओर, बाह्य वातर्तज्यक उिार (ईसीबी) और अतनवासी 

जमारातशयों में तपछि ेवषन की िुिना में अतिक तनवि अंिवानह दखेा गया।31 30 मई 2025 िक भारि की 

तवदशेी मुिा आरतक्षि तनति 691.5 तबतियन अमेररकी डॉिर र्ी। ये 11 महीन ेसे अतिक के वस्िु आयाि32 

को तवत्तपोतषि करन ेऔर िगभग 96 प्रतिशि बकाया बाह्य ऋर् के तिए पयानप्त हैं।33 कुि तमिाकर, भारि 

का बाह्य क्षेत्र आघाि-सह बना हुआ ह ैक्योंद्रक बाह्य क्षेत्र से संबंतिि प्रमुख भेद्यिा सकेंिक िगािार बेहिर हो 

रह ेहैं।34 हम अपनी बाहरी तवत्तपोषर् आवश्यकिाओं को पूरा करने के प्रति आिस्ि हैं। 

                                            
28 भारि का पण्य तनयानि िगािार दसूरे महीन ेबढ़ा, जो अप्रैि 2025 में 9.0 प्रतिशि (वषन-दर-वषन) बढ़कर 38.5 तबतियन अमरेरकी डॉिर हो 

गया। अप्रैि 2025 में पण्य आयाि 19.1 प्रतिशि (वषन-दर-वषन) बढ़कर 64.9 तबतियन अमेररकी डॉिर हो गया। भारि का पण्य व्यापार घाटा 

एक वषन पहि ेके 19.2 तबतियन अमेररकी डॉिर से बढ़कर अप्रैि 2025 में 26.4 तबतियन अमेररकी डॉिर हो गया। 

29 2025-26 के दौरान अब िक (4 जून िक), भारि में तवदशेी पोटनफोतियो तनवेश (एफपीआई) ने 2.1 तबतियन अमेररकी डॉिर का तनवि 

बतहवानह दजन द्रकया। 

30 सकि प्रत्यक्ष तवदशेी तनवेश (एफडीआई) अंिवानह मजबूि रहा, जो एक वषन पहिे के 71.3 तबतियन अमेररकी डॉिर से िगभग 14 प्रतिशि 

बढ़कर 2024-25 में 81.0 तबतियन अमेररकी डॉिर हो गया। हािादं्रक, तनवि एफडीआई अंिवानह एक वषन पहिे के 10.1 तबतियन अमेररकी 

डॉिर से घटकर 2024-25 में 0.4 तबतियन अमेररकी डॉिर रह गया। 

31 भारि में बाह्य वातर्तज्यक उिार (ईसीबी) के अंिगनि तनवि अंिवानह 2024-25 के दौरान बढ़कर 18.7 तबतियन अमेररकी डॉिर हो गया, 

जबद्रक एक वषन पहि ेयह 3.6 तबतियन अमेररकी डॉिर र्ा। अप्रैि 2025 में, भारि में तनवि ईसीबी एक वषन पहिे के 0.5 तबतियन अमेररकी 

डॉिर से बढ़कर 2.8 तबतियन अमेररकी डॉिर हो गया। अतनवासी जमारातशयों में 2024-25 में 16.2 तबतियन अमेररकी डॉिर का उच्च तनवि 

अंिवानह दजन द्रकया गया, जबद्रक एक वषन पहिे यह 14.7 तबतियन अमेररकी डॉिर र्ा। 

32 चार तिमातहयों (2023-24 की चौर्ी तिमाही से 2024-25 की िीसरी तिमाही) के दौरान वास्ितवक पण्य आयाि (बीओपी आिार पर) के 

आिार पर। 

33 द्रदसंबर 2024 के अंि िक बकाया बाह्य ऋर् के आिार पर। 

34 2023-24 में भारि का सीएडी सकि घरेिू उत्पाद का 0.7 प्रतिशि और 2024-25 की िीसरी तिमाही के दौरान 1.1 प्रतिशि (2024-25 

की पहिी तिमाही में 0.9 प्रतिशि और 2024-25 की दसूरी तिमाही में 1.8 प्रतिशि) रहा। जीडीपी की िुिना में भारि का बाह्य ऋर् अनुपाि 

द्रदसंबर 2024 के अंि में 19.1 प्रतिशि रहा, जो माचन 2024 के अंि में 18.5 प्रतिशि र्ा। 
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चितनति और तवत्तीय बाज़ार की तस्र्तियााँ  

15. जनवरी से बैंककंग प्रर्ािी में कुि ₹9.5 िाख करोड की रटकाऊ चितनति बढ़ाई गई।35 पररर्ामस्वरूप, 

द्रदसंबर के मध्य से घाटे में रहन ेके बाद, माचन के अंि में चितनति की तस्र्ति अतिशषे में बदि गई। यह दतैनक 

वीआरआर नीिामी के प्रति िीमी प्रतिद्रक्रया36 और उच्च एसडीएफ शषे रातश- अप्रिै-मई के दौरान औसि 

दतैनक शेष रातश ₹2.0 िाख करोड र्ी, से भी स्पि ह।ै    

16. चितनति की तस्र्ति में सुिार को दशानिे हुए, भाररि औसि मांग दर (डब्लल्यूएसीआर) - मौद्रिक नीति 

का पररचािन िक्ष्य - तपछिी नीति के बाद से एिएएफ़ कॉरीडोर के तनचिे स्िर पर रहा ह।ै37  बैंककंग प्रर्ािी 

में पयानप्त चितनति अतिशेष ने नीतिगि रेपो दर में कटौिी के संचरर् को अल्पकातिक दरों में अंिररि द्रकया 

ह।ै38 िर्ातप, हमें अभी भी ऋर् बाजार के क्षेत्र में एक प्रत्यक्ष संचरर् दखेना बाकी ह,ै यद्यतप हमें यह ध्यान 

में रखना होगा द्रक यह र्ोडी दरेी से होिा ह।ै39   

17. ररज़वन बैंक बैंककंग प्रर्ािी को पयानप्त चितनति प्रदान करने के तिए प्रतिबि ह।ै आगे भी रटकाऊ 

चितनति प्रदान करन ेके तिए, वषन के दौरान चरर्बि िरीके से आरतक्षि नकदी तनति अनुपाि (सीआरआर) 

को 100 आिार अंक (बीपीएस) घटाकर तनवि मांग और तमयादी दयेिाओं (एनडीटीएि) के 3.0 प्रतिशि 

िक कम करने का तनर्नय तिया गया ह।ै यह कटौिी 6 तसिंबर, 4 अक्टूबर, 1 नवंबर और 29 नवंबर 2025 

से शुरू होने वाि ेपखवाडे से 25 बीपीएस की चार बराबर द्रकस्िों में की जाएगी। सीआरआर में कटौिी से 

द्रदसंबर 2025 िक बैंककंग प्रर्ािी में िगभग ₹2.5 िाख करोड की प्रार्तमक चितनति बढ़ जाएगी। रटकाऊ 

चितनति प्रदान करने के अिावा, यह बैंकों के तवत्त पोषर् की िागि को कम करेगा, तजसस ेऋर् बाजार में 

मौद्रिक नीति के संचरर् में मदद तमिगेी। मैं दोहराना चाहगंा द्रक हम चितनति और तवत्तीय बाजार की 

उभरिी तस्र्तियों की तनगरानी करना जारी रखेंग ेऔर आवश्यकिानुसार आगे सद्रक्रय कारनवाई करेंगे।  

                                            
35 जनवरी से अब िक खुिे बाजार में खरीद (एनडीएस-ओएम के माध्यम से खरीद सतहि) न े₹5.2 िाख करोड की रटकाऊ चितनति बढ़ाई ह।ै 

इसके अतिररक्त, तमयादी वीआरआर नीिामी और यूएसडी/आईएनआर खरीद-तबक्री स्वैप ने इसी अवति के दौरान क्रमशः ₹2.1 िाख करोड और 

₹2.2 िाख करोड की चितनति बढ़ाई ह।ै   

36 अप्रैि-जून (4 जून िक) के दौरान दतैनक वीआरआर का औसि बोिी कवर अनुपाि 0.26 र्ा।  

37 अप्रैि-जून (4 जून िक) के दौरान डब्लल्यूएसीआर औसिन नीतिगि रेपो दर से 16 आिार अकं नीचे रही, जबद्रक फरवरी-माचन के दौरान यह 

रेपो दर स े6 आिार अंक ऊपर रही। 

38 मौजूदा नरमी चक्र (4 जून िक) में नीतिगि रेपो दर में 50 बीपीएस की कटौिी के जवाब में, डब्लल्यूएसीआर में 70 बीपीएस, 3 महीने के 

खजाना-तबि दर में 88 बीपीएस, एनबीएफसी द्वारा जारी 3 महीने के सीपी में 143 बीपीएस और 3 महीने के सीडी दर में 138 बीपीएस की 

कमी आई ह।ै सीपी और सीडी स्प्रेड में खजाना-तबि स ेअतिक कमी स ेबैंकों और कॉरपोरेट्स के तिए आसान तवत्तपोषर् की तस्र्ति के संकेि 

तमिि ेहैं। खजाना-तबि पर औसि सीपी और सीडी स्प्रेड माचन में क्रमशः 134 बीपीएस और 108 बीपीएस से घटकर मई में क्रमशः 82 बीपीएस 

और 65 बीपीएस हो गया। 

39 फरवरी-अप्रैि 2025 के दौरान नए रुपये ऋर् और बकाया रुपय ेऋर् पर भाररि औसि उिार दर (डब्लल्यूएएिआर) में क्रमशः 6 बीपीएस 

और 17 बीपीएस की तगरावट आई, जो उिार दरों पर नीतिगि दर संचरर् को दशानिा ह।ै फरवरी-अप्रैि 2025 के दौरान नई जमारातशयों पर 

भाररि औसि घरेिू तमयादी जमा दरों (डब्लल्यूएडीटीडीआर) में 27 बीपीएस की तगरावट आई, जबद्रक बकाया जमारातशयों पर 

डब्लल्यूएडीटीडीआरमें 1 बीपीएस की तगरावट आई। 
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तवत्तीय तस्र्रिा  

18. अनुसूतचि वातर्तज्यक बैंकों (एससीबी) के प्रर्ािी-स्िरीय तवत्तीय मापदडं मजबिू बन ेहुए हैं।40 

आतस्ि गुर्वत्ता मापदडं, चितनति बफर और िाभप्रदिा मापदडं में और सुिार हुआ ह।ै द्रदसबंर 2024 के 

अंि में बैंककंग प्रर्ािी के तिए ऋर् जमा अनुपाि 81.84 प्रतिशि र्ा, जो मोटे िौर पर एक वषन पहिे के 

समान र्ा। इसी िरह, एनबीएफसी के प्रर्ािी-स्िरीय मापदडं भी पयानप्त पूंजी तस्र्ति और बेहिर जीएनपीए 

अनुपाि के सार् सुदढृ़ हैं।41   

19. अरतक्षि व्यतक्तगि ऋर् और के्रतडट काडन प्रातप्तयों के पोटनफोतियो जैसे खुदरा क्षेत्रों में पहि ेदखेा गया 

िनाव कम हो गया ह,ै जबद्रक िघु-तवत्त क्षेत्र का िनाव बना हुआ ह।ै इन क्षेत्रों में सद्रक्रय बैंक और एनबीएफसी 

पहि ेसे ही अपने व्यवसाय मॉडि को पुनः समायोतजि कर रह ेहैं, अपनी ऋर् हामीदारी पितियों को मजबूि 

कर रह ेहैं और भतवष्य में इस स्िर पर द्रकसी भी िरह के अत्यतिक जोतखम से बचने के तिए अपने वसूिी 

प्रयासों को बढ़ा रह ेहैं। 

समापन रटप्पर्ी  

20. मुिास्फीति और संवृति दोनों स्िरों पर, भारिीय अर्नव्यवस्र्ा सुव्यवतस्र्ि रूप से और मोटे िौर पर 

अपेक्षा के अनुसार आगे बढ़ रही ह।ै मजबूि समति-आर्र्नक मूि ित्व और सौम्य मुिास्फीति की संभावना, 

मूल्य तस्र्रिा के िक्ष्य के अनुरूप बन ेरहि ेहुए मौद्रिक नीति को संवृति का समर्नन करने का अवसर प्रदान 

करिे हैं। चूंद्रक वैतिक वािावरर् अतनतिि बना हुआ ह,ै इसतिए सिि मूल्य तस्र्रिा के बीच घरेिू संवृति 

पर ध्यान कें द्रिि करना और भी महत्वपूर्न हो गया ह।ै िदनुसार, आज की मौद्रिक नीति कारनवाइयों को संवृति 

को एक उच्च आकांक्षात्मक प्रक्षेपवक्र पर िे जाने की द्रदशा में एक कदम के रूप में दखेा जाना चातहए। 

21. यहााँ, मैं इस बाि पर प्रकाश डािना चाहाँगा द्रक मध्यम और दीघन अवति में मूल्य तस्र्रिा और संवृति 

के बीच कोई संघषन नहीं ह।ै मूल्य तस्र्रिा क्रय शतक्त को संरतक्षि करिी ह,ै पररवारों और व्यवसायों को उनकी 

बचि और तनवेश तनर्नयों में तनतिििा प्रदान करिी ह ैिर्ा अनुकूि ब्लयाज दर और तवत्तीय तस्र्तियााँ सुतनतिि 

करिी ह ैऔर ये सभी, उपभोग, तनवेश और समग्र गतितवति को बढ़ावा दिेी हैं। इसके अिावा, यह न्यायसंगि 

                                            
40 अनुसूतचि वातर्तज्यक बैंक (एससीबी) मापदडं: माचन-24 और माचन-25 के बीच बकाया ऋर् और जमा में वषन-दर-वषन आिार पर क्रमशः 

11.03 प्रतिशि और 10.18 प्रतिशि की वृति हुई। द्रदसंबर 2024 में जोतखम भाररि आतस्ि की िुिना में प्रर्ािी-स्िरीय पूंजी अनपुाि 

(सीआरएआर) 16.43 प्रतिशि र्ा जो न्यूनिम तवतनयामकीय स्िर से काफी ऊपर र्ा। अनजनक ऋर्ों के अनुपाि में और सुिार हुआ (द्रदसंबर 

2023 में 2.96 प्रतिशि की िुिना में द्रदसंबर 2024 में जीएनपीए अनपुाि 2.42 प्रतिशि, द्रदसंबर 2023 में 0.69 प्रतिशि की िुिना में द्रदसंबर 

2024 में एनएनपीए अनुपाि 0.55 प्रतिशि)। एसएमए-2 अनुपाि, कुि अतग्रमों के तहस्से के रूप में 61-90 द्रदनों से अतिक समय से बकाया 

ऋर्ों का अनपुाि - बैंककंग बही में नए िनाव के तनमानर् का एक प्रमुख संकेिक - द्रदसबंर 2024 में 0.96 प्रतिशि (द्रदसंबर 2023 में 0.90 

प्रतिशि) पर वषन-दर-वषन आिार पर तस्र्र रहा। द्रदसंबर 2024 के अंि िक 130.21 प्रतिशि के एिसीआर के सार् चितनति बफर मजबूि र्े। 

द्रदसंबर 2024 में आतस्ियों पर वार्षनक प्रतििाभ (आरओए) और इद्रिटी पर प्रतििाभ (आरओई) क्रमशः 1.37 प्रतिशि और 14.14 प्रतिशि रहा। 

द्रदसंबर 2024 के तिए तनवि ब्लयाज मार्जनन 3.49 प्रतिशि (द्रदसंबर 2023 में 3.64 प्रतिशि) र्ा। 

41 गैर-बैंक तवत्तीय कंपनी (एनबीएफ़सी) मापदडं: द्रदसंबर 2024 में गैर-बैंक तवत्तीय कंपतनयों का कुि सीआरएआर 26.22 प्रतिशि और 24.13 

प्रतिशि रटयर I पूजंी, न्यूनिम तवतनयामकीय आवश्यकिाओं से ऊपर रह।े इस के्षत्र के तिए आरओए द्रदसंबर 2023 में 3.11 प्रतिशि से घटकर 

द्रदसंबर 2024 में 2.86 प्रतिशि हो गया। जीएनपीए अनुपाि में सुिार होकर द्रदसंबर 2023 में 2.70 प्रतिशि की िुिना में द्रदसंबर 2024 में 

2.53 प्रतिशि हो गया ह,ै जबद्रक द्रदसंबर 2024 में 1.11 प्रतिशि का एनएनपीए अनपुाि द्रदसंबर 2023 में 1.11 प्रतिशि की ििुना में िगभग 

यर्ावि् रहा।  
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संवृति और साझा संपन्निा के तिए महत्वपूर्न ह ैक्योंद्रक इसकी अनुपतस्र्ति गरीबों पर असमान रूप से बोझ 

डाििी ह।ै  

22. मुझे यह भी कहना चातहए द्रक मूल्य तस्र्रिा एक आवश्यक शिन ह,ै िदे्रकन यह संवृति को सुतनतिि 

करने के तिए पयानप्त नहीं ह।ै एक सहायक नीतिगि माहौि बहुि महत्वपूर्न ह।ै यह विनमान समय जैसे उच्च 

अतनतिििाओं की अवति के दौरान और भी अतिक महत्वपूर्न ह।ै इसतिए, ररज़वन बैंक में, जबद्रक मूल्य तस्र्रिा 

मौद्रिक नीति का कें ि बनी हुई ह,ै हम समृति और संपन्निा का समर्नन करने वािी पूरक मौद्रिक और ऋर् 

नीतियों िर्ा तवतनयमों को िागू करने के प्रति उदासीन नहीं हैं।  

िन्यवाद, नमस्कार और जय चहदं  

 
 
 
 
 

                                                                                                                 (पनुीि पचंोिी)        

प्रसे प्रकाशनी: 2025-2026/490                                                            मुयय महाप्रबंिक 

 


