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भारतीय ररज़र्व बैंक बलुरेिन – जलुाई 2025  

 

     आज, भारतीय ररज़र्व बैंक न ेअपने मासिक बुलेरिन का जुलाई 2025 अंक जारी ककया। इि बुलेरिन में 

चार भाषण, चार आलेख और र्तवमान िांसययकी शासमल हैं।  

 

     चार आलखे हैं: I. अर्वव्यर्स्र्ा की सस्र्सत; II. भारत में तेल की कीमत और मुद्रास्फीसत के िंबंध का 

पुनरार्लोकन; III. एक किर्िीय िंपार्श्ववक रसहत  मुद्रा बाज़ार मात्रा के सनधावरक - एक अनुभर्जन्य 

मूलयांकन; और IV. भारत में पररर्ारों की मुद्रास्फीसत िंबंधी प्रत्याशाएँ: उभरती प्रर्ृसियाँ, सनधावरक और 

मौकद्रक नीसत का प्रभार्।  

 

I. अर्वव्यर्स्र्ा की सस्र्सत 

भू-राजनीसतक तनार्ों और प्रशुलक (िैररफ) नीसत की असनसितताओं के बीच, जून और जुलाई में अब तक 

र्ैसवक िमसि आर्श्र्वक पररर्ेश असस्र्र बना हुआ ह।ै खरीफ कृसष िीजन की बेहतर िंभार्नाओं, िेर्ा क्षेत्र में 

मज़बूत गसत जारी रहन ेऔर औद्योसगक गसतसर्सधयों में मामूली र्ृसि के िार्, घरेलू आर्श्र्वक गसतसर्सधयाँ 

सस्र्र रहीं। खाद्य कीमतों में सगरार्ि के कारण जून में लगातार पाँचर्ें महीने हडेलाइन िीपीआई 

मुद्रास्फीसत 4 प्रसतशत िे नीचे रही। ऋण बाजारों में, नीसतगत िरों की किौती तेजी िे पहुचंाने के सलए 

प्रणालीगत चलसनसध, असधशेष में बनी रही। पयावप्त सर्िशेी मुद्रा आरसक्षत सनसध और मामूली जीडीपी िे 

बाह्य ऋण के अनुपात के कारण, बाह्य क्षेत्र आघात- िह बना रहा।   

 

II. भारत में तले की कीमत और मदु्रास्फीसत के िबंधं का पनुरार्लोकन 

िुजाता कंुडू, िौमश्री सतर्ारी और इंद्रनील भट्टाचायव द्वारा   

असस्र्र र्ैसवक कच्चे तेल की कीमतों और अलप सर्सनयसमत पेट्रोल और डीजल मूलय व्यर्स्र्ा की पृष्ठभूसम में, 

यह आलेख भारतीय िंिभव में हडेलाइन मुद्रास्फीसत पर अंतरावष्ट्रीय कच्च ेतेल की कीमतों में उतार-चढार् के 

प्रभार् का पुनमूवलयांकन करता ह।ै  

 

मयुय बातें: 

 

• महामारी के बाि िे, र्ैसवक अर्वव्यर्स्र्ा में कच्च ेतेल की कीमतों में भारी उतार-चढार् िखेा गया ह।ै 

भारत, एक सनर्ल तेल आयातक होने के नाते, र्ैसवक कच्चे तेल की कीमतों में उतार-चढार् के प्रसत 
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असतिंर्ेिनशील रहा ह ै तर्ा घरेलू मुद्रास्फीसत और उत्पािन पर तेल की ऊँची कीमतों के प्रसतकूल 

प्रभार् को कम करन ेके सलए घरेलू ईंधन बाजार में िकिय रूप िे मध्यक्षेप करता रहा ह।ै  

• अनुभर्जन्य अनुमान बतात ेहैं कक र्ैसवक कच्चे तेल की कीमतों में 10 प्रसतशत की र्ृसि, भारत की 

हडेलाइन मुद्रास्फीसत को िमिामसयक आधार पर लगभग 20 आधार अंकों तक बढा िकती ह।ै 

महामारी के बाि की अर्सध में, मुद्रास्फीसत पर प्रभार्, यद्यसप काफी हि तक सनयंसत्रत रहा ह,ै लेककन 

महामारी के बाि मांग में बहाली के कारण कच्च ेतेल की कीमतों में र्ृसि के िार् िांसययकीय रूप िे 

महत्र्पूणव रहा ह,ै जो र्षव 2022 की शुरुआत में रूि-यिेून युि के शरुू होन ेके कारण आपूर्श्तव शृखंला में 

व्यर्धान के कारण और बढ गया।  

 

• जबकक िरकारी उपायों न ेर्ैसवक कच्चे तले की कीमतों में उतार-चढार् के हडेलाइन मुद्रास्फीसत पर 

प्रभार् को िीसमत कर किया ह,ै लेककन तेल आयात पर सनभवरता में र्ृसि के कारण न केर्ल घरेलू 

कीमतों पर पड़ने र्ाल ेप्रभार् को सनयंसत्रत करने के उपाय आर्श्यक हैं, बसलक िीघावर्सध में घरेल ूईंधन 

कीमतों के असधक कुशल प्रबंधन के सलए ईंधन के र्ैकसलपक स्रोतों की ओर धीरे-धीरे बढने की भी 

आर्श्यकता ह।ै  

 

III.   एक किर्िीय िपंार्श्ववक रसहत  मदु्रा बाज़ार मात्रा के सनधावरक - एक अनभुर्जन्य मलूयांकन 

 

श्रीजश्री िरिार और अलकम पररे्ज़ द्वारा 

 

     िंपार्श्ववक रसहत  मुद्रा बाजार, भारत के मौकद्रक ढाचंे में एक महत्र्पूणव स्र्ान रखता ह,ै जो कें द्रीय बैंक 

की आरसक्षत सनसध के आिान-प्रिान के सलए प्रमुख मागव के रूप में कायव करता ह।ै इिका महत्र् इि तथ्य िे 

और भी स्पि होता ह ैकक भाररत औित मांग िर (डबलयूएिीआर), भारतीय ररज़र्व बैंक की मौकद्रक नीसत के 

पररचालन लक्ष्य के रूप में कायव करती ह।ै इि पृष्ठभूसम में, यह आलखे भारतीय मुद्रा बाज़ार के अिुरसक्षत 

अंतर-बैंक खंड में व्यापार की मात्रा को प्रभासर्त करने र्ाल ेकारकों की अनुभर्जन्य जाचँ करने का प्रयाि 

करता ह।ै 

 

मयुय बातें: 

 

• मांग मुद्रा बाज़ार में व्यापार का अस्र्ायी सर्तरण, किन के भीतर सर्षमता प्रिर्श्शवत करता ह।ै असधकांश 

व्यापार ककिी भी किन के पहल ेघंिे में होते हैं, सजिका कारण यह हो िकता ह ैकक प्रार्समक व्यापारी , जो 

इि क्षेत्र के प्रमुख उधारकताव हैं, अपनी सर्िीय ज़रूरतें किन के शुरू में ही पूरी कर लतेे हैं। 

 

• प्रणालीगत चलसनसध की सस्र्सत, नीसतगत रेपो िर पर भाररत औित मांग िर का प्रिार, ब्याज िर अंतर 

िे एककिर्िीय र्ायिा प्रीसमयम का सर्चलन, िरकारी खातों में अंतर्ावह और बसहर्ावह, िंपार्श्ववक खंड की 

व्यापार मात्रा और बाजार व्यापार िमय का, अध्ययन अर्सध (2019-2024) के िौरान मांग मात्रा  पर 

महत्र्पूणव प्रभार् पड़ता ह।ै 
 

• एककिर्िीय र्ायिा प्रीसमयम का ब्याज िर अंतर िे सर्चलन, मांग मात्रा  पर िकारात्मक प्रभार् डालता 

ह,ै जो ऐिे सर्चलन के िमय बैंकों द्वारा मध्यस्र्ता का िंकेत ितेा ह।ै 

 



 
 

• मागं मुद्रा बाज़ार गसतसर्सधयों के सलए एनडीएि-िीएएलएल व्यापार मंच पर असनर्ायव ििस्यता के 

ररज़र्व बैंक के सनिशे के बाि, मागं मुद्रा बाज़ार में िहकारी बैंकों की िहभासगता में उललेखनीय कमी आई। 

हालाँकक, िहकारी बैंकों की ििस्यता में र्ृसि के बाि, हाल के महीनों में इिमें कफर िे उछाल आया ह।ै 

 

IV.  भारत में पररर्ारों की मदु्रास्फीसत िबंंधी प्रत्याशाएँ: उभरती प्रर्सृिया,ँ सनधावरक और मौकद्रक नीसत का 

प्रभार् 

अंककत रूही, कनुसप्रया शमाव और िुभद्रा िंकरन द्वारा  

कोसर्ड-19 महामारी और भू-राजनीसतक तनार्ों के बाि पररर्ारों की मुद्रास्फीसत िंबंधी प्रत्याशाएँ बढीं 

और तब िे काफी हि तक उच्च बनी हुई हैं। इन घिनािमों को ध्यान में रखते हुए, यह आलेख पररर्ारों की 

मुद्रास्फीसत िंबंधी प्रत्याशाओं में उभरती प्रर्ृसियों का सर्श्लेषण करता है। यह पररर्ारों की मुद्रास्फीसत 

प्रत्याशा िर्के्षण में िजव प्रत्याशाओं  के उच्च मूलयों को िमायोसजत करने के र्ैकसलपक तरीकों का प्रस्तार् 

रखती ह ैऔर इन प्रत्याशाओं को प्रभासर्त करने र्ाले प्रमुख िमसि-आर्श्र्वक कारकों की पहचान करती ह।ै 

अंत में, सर्शषे रूप िे लचीली मुद्रास्फीसत लक्ष्यीकरण (एफ़आईिी) व्यर्स्र्ा को अपनान े के बाि िे, 

नीसतगत हस्तके्षपों के प्रभार् की भी जाचँ की गई ह।ै  

मयुय बातें: 

•  सस्र्र या कम मुद्रास्फीसत की अर्सध में भी, पररर्ारों की मुद्रास्फीसत िबंंधी प्रत्याशाए,ँ पेशेर्रों 

और कारोबारों की तुलना में प्रणालीगत रूप िे ऊध्र्वगामी पूर्ावग्रह प्रिर्श्शवत करती हैं। 

• 2023-24 िे मुद्रास्फीसत िबंंधी औित प्रत्याशाएँ और जनिांसययकीय िमूहों में अिहमसत धीरे-

धीरे कम हो रही ह।ै  

• अतीत में िखेी गई मदु्रास्फीसत िंबंधी प्रत्याशाएँ, पररर्ार की प्रत्याशाओं में सस्र्रता लाती हैं, 

जबकक र्ास्तसर्क मुद्रास्फीसत गसतकी का प्रभार् तब असधक मजबूत हो जाता ह,ै जब प्रत्याशाओं को 

चरम मूलयों के सलए िमायोसजत ककया जाता ह।ै  

• एफआईिी व्यर्स्र्ा में पररर्तवन ने मुद्रास्फीसत की प्रत्याशाओं को सस्र्र करने में िफलतापूर्वक मिि 

की ह।ै मौकद्रक नीसतगत कारवर्ाइयों िे मुद्रास्फीसत की प्रत्याशाओं को प्रभार्ी ढंग िे सनयंसत्रत करने 

में मिि समली ह।ै 

 

• यद्यसप हडेलाइन मदु्रास्फीसत खाद्य मुद्रास्फीसत की तुलना में असधक प्रभार्शाली ह,ै कफर भी असस्र्र 

और र्ैसर्ध्यपूणव खाद्य मदु्रास्फीसत िमग्र प्रत्याशाओं  को ऊंचा रख िकती ह,ै जो हडेलाइन 

मुद्रास्फीसत पर सनरंतर नीसतगत जोर के महत्र् को रेखांककत करती ह।ै 

      बुलेरिन के आलेखों में व्यक्त सर्चार लेखकों के हैं और यह भारतीय ररज़र्व बैंक के सर्चारों का प्रसतसनसधत्र् नहीं 

करते हैं। 

                 (पनुीत पचंोली)   

प्रिे प्रकाशनी: 2025-2026/769                                                      मुयय महाप्रबंधक 


