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भाारतीीय रिरज़र्वव बैंकं की कायवप्रणाालीी पर र्वार्षि�वक रिरपोर्टव

भााग दोो : भाा��ीय रि�ज़र्वव बैंकं के
कायव औ� परि�चाालनी

III.1	 उपभोोक्ताा	 मूूल्य	 सूूचकांा�कां	 (सूीपीआई)	 केां	 सू�दभोभ	 मंू	

2024-25	केां	दौराान	 हेेडलााइन	मूुद्राास्फीीति�	कांा	रुख	नीचे	कांी	

ओरा	राहेा,	�थाातिप	खाद्य	मूूल्य	केां	आघाा�ं	(अध्याय	II	कांा	ख�ड	3	

देखं)	केां	कांाराण	अवस्फीीति�	कांा	मूार्गभ 	बााति��	हुेआ	।	मूुद्राास्फीीति�-

सू�वतृि�		 परास्	परा	 सू�बा��ं	 कांो	 ध्यान	 मंू	 राख�े	 हुेए,	 एमूपीसूी	 ने	

अक्टूूबारा	 2024	 मंू	 मूौतिद्राकां	 नीति�	 केां	 उदारावादी	 रुख	 वापसू	

लेाने	कांो	बादलाकांरा	�टूस्था	कांरा	 तिदया,	 ति�सूसेू	उसेू	अवस्फीीति�	

औरा	सू�वतृि�	कांी	प्रर्गति�	औरा	दृति�कांोण	कांी	तिनर्गराानी	कांराने	औरा	

उभोरा�ी	परिरातिस्थाति�यं	 केां	अनुसूारा	कांायभ	कांराने	कांा	लाचीलाापन	

तिमूलाा	।	2025-26	केां	दौराान	मूुद्राास्फीीति�	मंू	औरा	कांमूी	आने	कांी	

उम्‍	मूीद	मंू	एमूपीसूी	ने,	फीरावराी	2023	सेू	नीति�र्ग�	राेपो	दरा	6.50	

प्रति�श�	परा	यथााव�	राखने	केां	बााद,	फीरावराी	2025	मंू	नीति�र्ग�	

दरा	25	आ�ारा	अ�कां	घाटूाकांरा	6.25	प्रति�श�	कांरा	दी	।

III.2	 वर्षभ	 केां	 दौराान,	 प्रणालाीर्ग�	 चलातिनति�	 �लुााई-नव�बारा	

2024	 केां	 दौराान	अति�शेर्ष	 तिस्थाति�	 सेू	 तिदसू�बारा	 2024-फीरावराी	

2025	केां	दौराान	घााटेू	कांी	तिस्थाति�	मंू	राहेी	औरा	मूाचभ 	2025	केां	

अ��	 मंू	 पनुः	 अति�शेर्ष	 मंू	आ	 र्गई	।	 सू�भोातिव�	 चलातिनति�	 दबााव	

कांो	कांमू	कांराने	केां	तिलाए,	बंाकांं	कांा	सूीआराआरा	तिदसू�बारा	2024	मंू	

50	बाीपीएसू	घाटूाकांरा	एनडीटूीएला	कांा	4.0	प्रति�श�	कांरा	तिदया	

र्गया,	�दपुराा��	�नवराी-मूाचभ 	2025	मंू	तिस्थारा	चलातिनति�	सू�प्रवाहे	

केां	 तिलाए	कांई	 उपाय	 तिकांए	 र्गए	।	 नीति�र्ग�	 राेपो	 दरा	 मंू	 कांमूी	कांो	

परिरालाति��	कांरा�े	 हुेए	अल्पकांातिलाकां	मूुद्राा	बाा�ारा	दरां	 मंू	नरामूी	

आई	।	 2024-25	 मंू	 नीति�र्ग�	 राेपो	 दरा	 मंू	 परिराव�भन	 कांा	 बंाकांं	

कांी	�मूा	औरा	उ�ारा	दरां	मंू	सू�चराण	�ाराी	राहेा,	लेातिकांन	इसूकांी	

र्गति�	�ीमूी	राहेी	।	चतुिन�दा	�ेत्रोंं	मंू	ऋण	कांीमू�	तिन�ाभराण	केां	तिलाए	

अक्टूूबारा	2019	मंू	शरुू	कांी	र्गई	अतिनवायभ	बााह्य	बंाचमूाकांभ 	व्यवस्थाा	

ने	मूौतिद्राकां	सू�चराण	कांी	प्रति�या	कांो	मू�बूा�	तिकांया	।

III.3	 उपयुभक्ता	पषृ्ठभूोतिमू	 मंू,	ख�ड	2	 मंू	 वर्षभ	 केां	 दौराान	प्रमूुख	

र्गति�तिवति�यं	 केां	 सूाथा-सूाथा	 2024-25	 केां	 तिलाए	 तिन�ाभ रिरा�	

कांायभसूूची	कांी	कांायाभन्वयन	 तिस्थाति�	 प्रस्�ु�	कांी	 र्गई	 हैे,	 �बातिकां	

ख�ड	3	 मंू	2025-26	केां	 तिलाए	कांायभसूूची	 तिन�ाभ रिरा�	कांी	र्गई	 हैे	।	

अ�ति�मू	ख�ड	मंू	सूमूापन	तिटूप्पतिणया�	दी	र्गई	हंे	।

2. 2024-25 के द्रिलए कायवसूूचाी 

III.4 तिवभोार्ग	 ने	 2024-25	 केां	 तिलाए	 तिनम्‍नतिलातिख�	 लाक्ष्य	

तिन�ाभ रिरा�	तिकांए	थेा:	

●	 रै्गरा-बंातिकां� र्ग	 तिवत्तीीय	 कां� पतिनयं	 (एनबाीएफीसूी)	 कांी	 

उ�ारा	 दरां	 मंू	 नीति�र्ग�	 आवेर्गं	 केां	 सू�चराण	 केां	 

2024-25 केे दौौराान, हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� धीीरा-ेधीीरा ेकेमु हुेई, जबतिके अतिस्िरा औरा उच्च खााद्य मुुद्राास्फीीति� केे केाराण अवस्फीीति� 
केा मुार्गग बातिधी� राहेा । मुौतिद्राके नीति� सतिमुति� (एमुपीीसी) ने अक्टूूबरा 2024 मंु उदौारावादौी रुखा वापीस लेाने से बदौलाकेरा �टूस्ि रुखा 
तिकेयाा औरा इसकेे बादौ फीरावराी 2025 मंु नीति�र्ग� रापेीो दौरा 25 आधीारा अकंे (बीपीीएस) घटूाकेरा 6.25 प्रति�श� केरा तिदौयाा । सभंाातिव� 
चलातिनतिधी दौबाव केमु केराने केे तिलाए, बंकें केा नकेदौ आराति�� अनुपीा� (सीआराआरा) तिदौसबंरा 2024 मंु तिनवला मुांर्ग औरा मुीयाादौी 
दौयेा�ाओं ं(एनडीटूीएला) केे 4.0 प्रति�श� �के घटूा तिदौयाा र्गयाा, साि हेी जनवराी-मुाचग 2025 केे दौौराान तिस्िरा चलातिनतिधी सपं्रवाहे केे 
तिलाए केई अन्या उपीाया तिकेए र्गए ।
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तिवशे्लेर्षण	 कांो	 औरा	 मू�बूा�	 कांराना	 (उत्केर्षग  2.0) 

	[पैरााग्रााफी	III.5];

●	 एनबाीएफीसूी	 केां	 �ेत्रोंीय	 ऋण	 प्रवाहे	 कांो	 मूापना	 
(उत्केर्षग	2.0)	[पैरााग्रााफी	III.5];

●	 एनबाीएफीसूी	 द्वााराा	 चतुिन�दा	 �ेत्रोंं	 कांो	 तिदए	 र्गए	 ऋण	

केां	 सू�बा��	 मंू	ऋण	 मूूल्य	 तिन�ाभराण	कांी	 बााह्य	 बंाचमूाकां	

आ�ारिरा�	 उ�ारा-दरा	 (ईबाीएलाआरा)	 प्रणालाी	 कांी	

व्यवहेायभ�ा	कांी	�ा�च	कांराना	(पैरााग्रााफी	III.5);

●	 भोारा�	 केां	 तिलाए	 तिवत्तीीय	 तिस्थाति�	 सूूचकांा�कां	कांी	 र्गणना	

कांराना	(पैरााग्रााफी	III.5);

●	 तिवतिभोन्न	 रिराज़वभ	आवश्यकां�ाओ �	 केां	 अ��र्गभ�	 बंाकांं	 केां	

व्यवहेारा	कांा	अध्ययन	कांराना	(पैरााग्रााफी	III.5)	;	�थाा

●	 सूीपीआई	 प्रसूारा	 सूूचकांा�कां	 प्रकांातिश�	 कांराना	

(पैरााग्रााफी	III.5)	।

काार्याा�न्वर्यान काी स्थि�िस्थि� 

III.5		 2024-25	 केां	 तिलाए	 तिन�ाभ रिरा�	लाक्ष्यं	कांी	 प्राति�	 हेे�ु,	

एनबाीएफीसूी	कांी	उ�ारा	दरा	औरा	 �ेत्रोंीय	ऋण	 डेटूा	 एकांत्रों	 तिकांए	

�ा	 राहेे	 हंे	 औरा	 नीति�र्ग�	 इनपटुू	 केां	 तिलाए	 उनकांा	 तिवशे्लेर्षण	

तिकांया	�ा	राहेा	हैे	।	एनबाीएफीसूी	द्वााराा	चतुिन�दा	�ेत्रोंं	कांो	तिदए	र्गए	

ऋण	 केां	 तिलाए	 ऋण	 मूूल्य	 तिन�ाभराण	 कांी	 ईबाीएलाआरा	 प्रणालाी	

आरा�भो	 कांराने	 कांी	 �ा�च	 कांी	 र्गई,	 तिकांन्�ु	 इसेू	 अभोी	 व्यवहेायभ	

नहें	पाया	र्गया	।	भोारा�	केां	तिलाए	एकां	तिवत्तीीय	तिस्थाति�	सूूचकांा�कां	 
(एफीसूीआई)	तिवकांतिसू�	तिकांया	र्गया,	ति�सूमंू	कांई	तिवत्तीीय	बाा�ारा	

सू�केां�कांं	कांा	उपयोर्ग	दैतिनकां	आवतृित्ती	परा	तिकांया	र्गया	औरा	इसूने	

सू�कांटू	केां	प्रकांराणं	मंू	तिवत्तीीय	तिस्थाति�यं	मंू	बान	राहेे	भोावी	दबााव	

कांो	 दशाभया	।	 बंाकांं	 केां	 दैतिनकां	 रिराज़वभ	 राखराखाव	 व्यवहेारा	 परा	

अध्ययन	मंू	पाया	र्गया	तिकां	लाचीलाी	मूुद्राास्फीीति�	लाति��	व्यवस्थाा	

औरा	स्वचातिला�	स्वीप-इन	औरा	स्वीप-आउटू	सूतुिव�ा	कांा	सू�बा��	

दैतिनकां	 रिराज़वभ	 राखराखाव	 मंू	 कांमू	 अतिस्थारा�ा	 औरा	 अनुसूूतिच�	

वातिणति�यकां	 बंाकांं	 (एसूसूीबाी)	 द्वााराा	 औसू�	 दैतिनकां	 अति�रिराक्ता	

रिराज़वभ	मंू	कांमूी	सेू	हैे	।	सूीपीआई	प्रसूारा	सूूचकांा�कां	अबा	रिराज़वभ	बंाकां	

कांी	कंांद्राीकृां�	सूूचना	प्रबा��	प्रणालाी	(सूीआईएमूएसू)	परा	प्रसूारिरा�	

तिकांए	�ा	राहेे	हंे	।	

III.6		 इसूकेां	अति�रिराक्ता,	 तिनम्‍नतिलातिख�	 तिवर्षयं	कांा	 तिवशे्लेर्षण	

कांराने	केां	तिलाए	अध्ययन	तिकांए	र्गए:	(i)	मूई	2022	सेू	मूौतिद्राकां	नीति�	

सूख्�ी	केां	चराण	मंू	मूौतिद्राकां	नीति�	सू�चराण;	(ii)	खाद्य	मूुद्राास्फीीति�	

केां	कांोरा	मूुद्राास्फीीति�	�ैसेू	ला�ण,	 �ैसेू	अतिस्थारा�ा,	 तिनरा��रा�ा,	

तिस्पलाओवरा	औरा	च�ीय	सू�वेदनशीला�ा;	औरा	(iii)	उच्च	खाद्य	

मूुद्राास्फीीति�	कांी	तिनरा��रा�ा	कांा	मूुद्राास्फीीति�	अपे�ाओ �	परा	प्रभोाव	

औरा	रै्गरा-खाद्य	घाटूकांं	परा	इसूकांा	तिस्पलाओवरा	।

प्रमौुख गद्रि�द्रिर्वद्रि�या� 

मुौतिद्राके नीति� 

III.7		 �बा	एमूपीसूी	ने	अपै्रला	मंू	2024-25	कांी	अपनी	पहेलाी	

बैाठकां	कांी,	�ो	वैति�कां	अथाभव्यवस्थाा	सूमूुत्‍	थाानशीला�ा	केां	सू�केां�	

दे	 राहेी	 थाी	औरा	 घाराेलूा	 अथाभव्यवस्थाा	 कांी	 र्गति�	 मू�बूा�	 तिनवेश	

र्गति�तिवति�	औरा	 तिनवला	 बााह्य	 मूा�र्ग	 सेू	 कांमू	 तिख�चाव	 केां	 कांाराण	

बाढ़	 राहेी	 थाी	।	 घाराेलूा	 हेेडलााइन	 मूुद्राास्फीीति�	 तिदसू�बारा	 2023	 मंू	

5.7	प्रति�श�	सेू	घाटूकांरा	�नवराी-फीरावराी	2024	केां	दौराान	5.1	

प्रति�श�	हेो	 र्गई	थाी	।	खाद्य	 मूूल्य	अतिनति���ाए�,	अक्सूरा	औरा	

तिनरा��रा	हेो	 राहेे	�लावाय	ुआघाा�	औरा	लार्गा�ारा	 भूो-राा�नीति�कां	

�नाव	सेू	मूुद्राास्फीीति�	प्र�ेप	केां	सूमू�	ऊध्वभमूुखी	�ोतिखमू	आए	।	

मूानसूून	 सूामूान्य	 मूान�े	 हुेए,	 2024-25	 केां	 तिलाए	 सूीपीआई	

मूुद्राास्फीीति�	4.5	प्रति�श�	परा	 राहेने	कांा	 पूवाभनुमूान	 तिदया	 र्गया,	

ति�सूमंू	 पहेलाी	 ति�मूाहेी	 4.9	 प्रति�श�,	 दूसूराी	 ति�मूाहेी	 3.8	

प्रति�श�,	�ीसूराी	ति�मूाहेी	4.6	प्रति�श�	औरा	चौथाी	ति�मूाहेी	4.5	

प्रति�श�	थाी	औरा	�ोतिखमू	सूमूरूप	सेू	सू��ुतिला�	थेा	।	2024-25	

केां	तिलाए	वास्�तिवकां	�ीडीपी	वतृि�	7.0	परा	राहेने	कांा	पूवाभनुमूान	

तिदया	र्गया,	ति�सूमंू	पहेलाी	ति�मूाहेी	7.1	प्रति�श�,	दूसूराी	ति�मूाहेी	

6.9	प्रति�श�;	�ीसूराी	ति�मूाहेी	7.0	प्रति�श�;	औरा	चौथाी	ति�मूाहेी	

7.0	 प्रति�श�	 परा	 थेा,	 ति�सेू	 सूामूान्य	 दति�ण-पति�मू	 मूानसूून	

(एसूडब्ल्यूएमू)	कांी	आशा,	तिवतिनमूाभण	औरा	सेूवा	�ेत्रोंं	मंू	तिनरा��रा	

वतृि�	औरा	 तिन�ी	 उपभोोर्ग	 मंू	 �े�ी	 सेू	 बाला	 तिमूलाा,	 �थाातिप	 भूो-

राा�नीति�कां	सू�घार्षं,	अ��रारााष्ट्रीीय	तिवत्तीीय	बाा�ारां	मंू	अतिस्थारा�ा	
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औरा	भूो-आतिथाभकां	तिवख�डन	सेू	उत्‍पन्न	हेेडतिव�ड	केां	कांाराण	दृति�कांोण	
केां	प्रति�	अ�ोमूुखी	�ोतिखमू	आए	।	एमूपीसूी	 ने	5-1	बाहुेमू�	केां	
सूाथा	 राेपो	 दरा	 कांो	 6.50	 प्रति�श�	 परा	 अपरिरावति�भ�	 राखने	 कांा	
फैीसूलाा	तिकांया	औरा	यहे	सूतुिनति��	कांराने	केां	तिलाए	उदारा	रुख	कांी	
वापसूी	परा	ध्यान	कंांतिद्रा�	तिकांया	तिकां	सू�वतृि�	कांा	सूमूथाभन	कांरा�े	हुेए	
मूुद्राास्फीीति�	लाक्ष्य	केां	अनुरूप	सू�राेतिख�	हेो	।	

III.8	 �ून	2024	कांी	एमूपीसूी	कांी	नीति�	 बैाठकां	केां	दौराान,	
हेेडलााइन	मूुद्राास्फीीति�	फीरावराी	सूे	�तिमूकां	रूप	मंू	कांमू	हुेई	थाी	।	
2024-25	 केां	 तिलाए	 सूीपीआई	 मूुद्राास्फीीति�	 पूवाभनुमूान	 4.5	
प्रति�श�	परा	बानाए	राखा	र्गया	।	सूामूान्य	सेू	अति�कां	दति�ण-पति�मू	
मूानसूून	(एसूडब्ल्यूएमू)	कांी	आशा,	सूराकांारा	द्वााराा	पू��ीर्ग�	व्यय	
परा	 तिनरा��रा	�ोरा	औरा	तिवतिनमूाभण	औरा	सेूवा	र्गति�तिवति�	 मंू	 तिस्	था	रा	
र्गति�	केां	आ�ारा	परा	2024-25	केां	तिलाए	वास्�तिवकां	�ीडीपी	वतृि�	
कांा	पूवाभनुमूान	7.2	प्रति�श�	राखा	र्गया	।	एमूपीसूी	ने	4-2	बाहुेमू�	
सेू	पॉतिलासूी	राेपो	दरा	कांो	6.50	प्रति�श�	परा	अपरिरावति�भ�	राखने	
कांा	तिनणभय	तिलाया	औरा	उदारा	रुख	वापसू	लेाने	परा	बाने	राहेे,	सूाथा	
हेी	�बा	�कां	 हेेडलााइन	सूीपीआई	मूुद्राास्फीीति�	लाक्ष्य	 केां	सूाथा	
दृढ़�ा	सेू	सू�राेतिख�	न	हेो	�ाए,	�बा	�कां	अवस्फीीति�कांाराी	रुख	
�ाराी	राखने	कांी	आवश्यकां�ा	कांो	दोहेरााया	।

III.9	 अर्गस्�	2024	कांी	एमूपीसूी	बैाठकां	केां	दौराान,	 वैति�कां	
र्गति�तिवति�	असूमूान	तिवस्�ारा	द्वााराा	तिस्थारा�ा	प्रदतिशभ�	कांरा	राहेी	थाी	
औरा	घाराेलूा	र्गति�तिवति�	तिस्थारा	राहेी	।	2024-25	केां	तिलाए	वास्�तिवकां	
�ीडीपी	वतृि�	पूवाभनुमूान	7.2	प्रति�श�	परा	बाराकांराारा	राखा	र्गया	।	
प्रवतृित्ती	केां	तिवपराी�,	�ून	2024	मंू	हेेडलााइन	मूुद्राास्फीीति�	बाढ़कांरा	
5.1	 प्रति�श�	 हेो	 र्गई,	 �ो	 अपै्रला-मूई	 2024	 केां	 दौराान	खाद्य	
मूुद्राास्फीीति�	केां	कांाराण	4.8	प्रति�श�	परा	तिस्थारा	राहेी	थाी	।	दति�ण-
पति�मू	मूानसूून	मंू	वतृि�		औरा	बावुाई	मंू	अच्छीी	प्रर्गति�	केां	कांाराण	
खाद्य	मूुद्राास्फीीति�	 मंू	कांमूी	कांी	आशा	कांो	देख�े	 हुेए,	सूाथा	हेी	
अना�	 केां	मू�बूा�	बाफीरा	स्टूॉकां	औरा	 वैति�कां	खाद्य	कांीमू�ं	 मंू	
नरामूी	कांो	 ध्यान	 मंू	 राख�े	 हुेए,	 2024-25	 केां	 तिलाए	सूीपीआई	
मूुद्राास्फीीति�	अनुमूान	4.5	प्रति�श�	परा	बाराकांराारा	राखा	र्गया,	औरा	
दूसूराी	ति�मूाहेी	4.4	प्रति�श�,	�ीसूराी	ति�मूाहेी	4.7	प्रति�श�	औरा	
चौथाी	ति�मूाहेी	4.3	प्रति�श�	परा	राहेा	�थाा	�ोतिखमू	सूमूरूप	सेू	

सू��ुतिला�	राहेे	।	एमूपीसूी	ने	पाया	 तिकां	अतिस्थारा	औरा	उच्च	खाद्य	
कांीमू�ं	केां	कांाराण	�ोतिखमू	उच्च	बाना	हुेआ	हैे,	�ो	मूुद्राास्फीीति�	
प्रत्‍याशा	 परा	 प्रति�कूांला	 प्रभोाव	 डाला	 सूकां�ा	 हेै	 औरा	 इसूकांा	
तिस्पलाओवरा	 कांोरा	 मूुद्राास्फीीति�	 परा	 हेो	 सूकां�ा	 हैे	।	 इसूतिलाए,	
एमूपीसूी	ने	4-2	बाहुेमू�	सेू	राेपो	दरा	कांो	अपरिरावति�भ�	राखने	कांा	
तिनणभय	तिलाया,	लेातिकांन	सूवभसूम्‍मूति�	सेू	उदारा	रुख	वापसू	लेाने	कांो	
दोहेरााया	।

III.10		 मूौ�ूदा	बााह्य	सूदस्यं	कांा	कांायभकांाला	पूराा	हेोने	केां	बााद,	
1	अक्टूूबारा	2024	कांो	 कंांद्रा	सूराकांारा	 ने	नए	बााह्य	सूदस्यं	कांो	
शातिमूला	कांरा�े	हुेए	एमूपीसूी	केां	पनुर्गभठन	कांो	अति�सूूतिच�	तिकांया	।	
�बा	अक्टूूबारा	2024	मंू	नई	एमूपीसूी	कांी	बैाठकां	हुेई,	�बा	घाराेलूा	
वास्�तिवकां	 �ीडीपी	 मंू	 तिन�ी	 उपभोोर्ग	औरा	 तिनवेश	 केां	 कांाराण	
2024-25	 कांी	 पहेलाी	 ति�मूाहेी	 मंू	 6.7	 प्रति�श�	 (वर्षभ-दरा-वर्षभ)	
कांी	वतृि�	द�भ	हुेई	थाी	।	�ून	कांी	�ुलाना	मंू	�लुााई	औरा	अर्गस्�	मंू	
हेेडलााइन	मूुद्राास्फीीति�	कांमू	हुेई	।	2024-25	केां	तिलाए	सूीपीआई	
मूुद्राास्फीीति�	 औरा	 वास्�तिवकां	 �ीडीपी	 वतृि�	 पूवाभनुमूानं	 कांो	
�मूशः	 4.5	 प्रति�श�	 औरा	 7.2	 प्रति�श�	 परा	 बाराकांराारा	 राखा	
र्गया	।	एमूपीसूी	ने	5-1	केां	बाहुेमू�	सेू	नीति�र्ग�	राेपो	दरा	कांो	6.50	
प्रति�श�	परा	अपरिरावति�भ�	राखने	कांा	तिनणभय	तिलाया	।	अच्छीी	�राहे	
सू��ुतिला�	मूुद्राास्फीीति�-सू�वतृि�		र्गति�कांी	सेू	बाला	पाकांरा	एमूपीसूी	ने	
सूवभसूम्‍मूति�	सेू	नीति�र्ग�	रुख	कांो	उदारा�ा	कांी	वापसूी	सेू	�टूस्था	
मंू	 बादलाने	कांा	 तिनणभय	 तिलाया	 �ातिकां	 इसेू	 �ाराी	 अवस्फीीति�	कांी	
प्रर्गति�	कांी	तिनर्गराानी	केां	तिलाए	लाचीलाा	बानाया	�ा	सूकेां	।	

III.11		 तिदसू�बारा	2024	कांी	बैाठकां	सेू	पहेलेा,	वास्�तिवकां	�ीडीपी	
वतृि�	 ने	 2024-25	कांी	 दूसूराी	 ति�मूाहेी	 मंू	अपे�ा	 सेू	कांमू	 5.4	
प्रति�श�	कांी	वतृि�	दशाभई	।	परिराणामूस्वरूप,	2024-25	 केां	 तिलाए	
वास्�तिवकां	�ीडीपी	वतृि�	पूवाभनमुूान	सू�शोति��	कांरा	6.6	प्रति�श�	
कांरा	तिदया	र्गया	।	अक्टूूबारा	मंू	हेेडलााइन	मूदु्राास्फीीति�	बाढ़कांरा	6.2	
प्रति�श�	हेो	र्गई	औरा	ऊपराी	सूहेनीय�ा	स्�रा	कांो	पारा	कांरा	र्गई,	
�ो	खाद्य	 मूदु्राास्फीीति�	 मंू	 �ीव्र	 बाढ़�	औरा	कांोरा	 मूदु्राास्फीीति�	 मंू	
�े�ी	केां	कांाराण	हुेई	।	हेालाा�तिकां	खाद्य	मूदु्राास्फीीति�	केां	2024-25	
कांी	चौथाी	ति�मूाहेी	�कां	कांमू	हेोने	कांी	उम्‍मूीद	थाी,	लेातिकांन	प्रति�कूांला	
मूौसूमू	औरा	अ��रारााष्ट्रीीय	कृांतिर्ष	पण्य	कांी	कांीमू�ं	मंू	वतृि�	सेू	खाद्य	
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मूदु्राास्फीीति�	मंू	ऊध्वभ	�ोतिखमू	आए	।	इन	कांाराकांं	कांो	देख�े	हुेए,	

2024-25	 केां	 तिलाए	 सूीपीआई	 मूदु्राास्फीीति�	 पूवाभनमुूान	 बाढ़ाकांरा	

4.8	प्रति�श�	कांरा	तिदया	र्गया,	ति�सूमंू	�ीसूराी	ति�मूाहेी	5.7	प्रति�श�	

औरा	चौथाी	ति�मूाहेी	4.5	प्रति�श�	थाा	।	सूाथा	हेी,	2025-26	कांी	

पहेलाी	 ति�मूाहेी	 केां	 तिलाए	 सूीपीआई	 मूदु्राास्फीीति�	 4.6	 प्रति�श�	

औरा	दूसूराी	ति�मूाहेी	केां	 तिलाए	4.0	प्रति�श�	अनमुूातिन�	कांी	र्गई	।	

एमूपीसूी	ने	पाया	तिकां	अक्टूूबारा	कांी	नीति�	केां	बााद	सेू	तिनकांटू	अवति�	

कांी	मूदु्राास्फीीति�	औरा	सू�वतृि�	परिराणामू	 कुांछी	प्रति�कूांला	हेो	र्गए	 थेा	

औरा	अथाभव्यवस्थाा	 केां	 सूमूग्रा	 तिहे�	कांो	 ध्यान	 मंू	 राख�े	 हुेए	 यहे	

मूदु्राास्फीीति�-सू�वतृि�	सू��लुान	बानाए	राखने	केां	तिलाए	प्रति�बा�	राहेी	।	

4-2	केां	बाहुेमू�	सेू,	एमूपीसूी	ने	नीति�	रापेो	दरा	कांो	6.50	प्रति�श�	

परा	अपरिरावति�भ�	राखने	कांा	तिनणभय	तिलाया,	�बातिकां	सूवभसूम्‍मूति�	सेू	

�टूस्था	रुख	�ाराी	राखने	कांा	तिनणभय	तिलाया	।

III.12		 तिवत्तीीय	वर्षभ	 2024-25	 केां	 तिलाए	एमूपीसूी	कांी	अ�ति�मू	

बैाठकां	फीरावराी	 2025	 मंू	 हुेई	।	 प्रथामू	अतिग्रामू	अनुमूान	 (एफीएई)	

केां	अनुसूारा,	 तिन�ी	 उपभोोर्ग	 मंू	 सू�ुारा	 सेू	 2024-25	 मंू	 घाराेलूा	

वास्�तिवकां	�ीडीपी	मंू	6.4	प्रति�श�	कांी	वतृि�	हेोने	कांा	पूवाभनुमूान	

थाा	।	2025-26	केां	तिलाए	वास्�तिवकां	�ीडीपी	वतृि�	6.7	प्रति�श�	

अनुमूातिन�	कांी	र्गई	थाी	।	 हेेडलााइन	मूुद्राास्फीीति�	नव�बारा-तिदसू�बारा	

2024	मंू	खाद्य	मूुद्राास्फीीति�	मंू	नरामूी	केां	कांाराण	कांमू	हुेई,	ति�सूकेां	

अच्छेी	खाराीफी	 उत्‍पादन	 केां	 कांाराण	औरा	 कांमू	 हेोने	 कांी	आशा	

थाी	।	हेालाा�तिकां,	प्रति�कूांला	मूौसूमूी	घाटूनाओ �	औरा	वैति�कां	तिवत्तीीय	

बाा�ारां	 मंू	 अतिनति���ा	 ने	 मूुद्राास्फीीति�	 केां	 तिलाए	 ऊध्वभमूुखी	

�ोतिखमू	पैदा	तिकांया	।	2024-25	केां	तिलाए	सूीपीआई	मूुद्राास्फीीति�	

पूवाभनुमूान	 4.8	 प्रति�श�	 परा	 बाराकांराारा	 राखा	 र्गया	 औरा	 चौथाी	

ति�मूाहेी	 4.4	प्रति�श�	परा	 राहेी	।	 मूानसूून	सूामूान्य	मूान�े	 हुेए,	

2025-26	केां	तिलाए	सूीपीआई	कांा	पूवाभनुमूान	4.2	प्रति�श�	परा	

राखा	र्गया,	ति�सूमंू	पहेलाी	ति�मूाहेी	4.5	प्रति�श�,	दूसूराी	ति�मूाहेी	

4.0	प्रति�श�,	�ीसूराी	ति�मूाहेी	3.8	प्रति�श�	औरा	चौथाी	ति�मूाहेी	

4.2	प्रति�श�	थाी	।	इसू	पषृ्ठभूोतिमू	 मंू,	एमूपीसूी	 ने	यहे	देख�े	 हुेए	

तिकां	सू�वतृि�-मूुद्राास्फीीति�	र्गति�कांी	 ने	सू�वतृि�	कांो	सूमूथाभन	देने	कांी	

नीति�र्ग�	 र्गु��ाइश	 राखी	 हेै,	 सूवभसूम्‍मूति�	 सेू	 नीति�	 राेपो	 दरा	 कांो	

25	आ�ारा	अ�कां	घाटूाकांरा	6.25	प्रति�श�	कांराने	केां	तिलाए	मू�दान	

तिकांया	।	 एमूपीसूी	 ने	 सू�कांभ 	 राहे�े	 हुेए,	 सूवभसूम्‍मूति�	 सेू	 �टूस्था	

रुख	�ाराी	राखने	कांा	भोी	फैीसूलाा	तिकांया,	क्यंतिकां	वैति�कां	तिवत्तीीय	

बाा�ारां	 मंू	 अत्‍यति�कां	अतिस्थारा�ा,	 वैति�कां	 व्यापारा	 नीति�यं	 केां	

बााराे	मंू	अतिनति���ाए�	औरा	प्रति�कूांला	मूौसूमूी	घाटूनाए�	सू�वतृि�	औरा	

मूुद्राास्फीीति�	दृति�कांोण	केां	सूमू�	�ोतिखमू	लाा�ी	हंे	।	

III.13	 2024-25	केां	दौराान	एमूपीसूी	केां	दरा	सू�बा��ी	 तिनणभय,	

फीरावराी	 2025	 कांी	 दरा	 कांटूौ�ी	 कांाराभवाई	 (चाटूभ 	 III.1)	 कांो	

छीोड़कांरा,	 तिवतिव��ापूणभ	 थेा	।	 सूाथा	 हेी,	 मूौ�ूदा	 अतिनति���ाओ �	

कांो	देख�े	हुेए	एमूपीसूी	ने	भोावी	मूार्गभदशभन	प्रदान	कांराने	सेू	पराहेे�	
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Chart III.1: Monetary Policy Committee (MPC) Rate Action

Source: RBI. 
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चाार्टव -III.1: मौौर्षि�क नीीर्षिती सर्षिमौर्षिती (एमौपीसी) दर कारवर्वाई
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वाार्षि�िक रि�पोोर्टि 2024-25

तिकांया	औरा	नीति�	तिनमूाभण	मंू	डेटूा	परा	तिनभोभरा	राहेी	।	फीरावराी	2025	

कांी	बैाठकां	मंू,	फीरावराी	2023	केां	बााद	पहेलाी	बाारा	नीति�र्ग�	राेपो	दरा	

मंू	कांमूी	कांी	र्गई,	ति�सूमंू	अवस्फीीति�	केां	मूार्गभ 	परा	अति�कां	तिव�ासू	

थाा	।	2025-26	मंू	मूुद्राास्फीीति�	केां	औरा	कांमू	हेोने	कांी	आशा	हैे,	

�ो	�ीराे-�ीराे	लाक्ष्य	सेू	सू�राेतिख�	हेोर्गी	।

III.14		 वैति�कां	स्�रा	परा,	हेालाा�तिकां	कांई	कंांद्राीय	बंाकांं	कांा	रुख	

2024	 मंू	 उदारावादी	 च�	 कांी	 ओरा	 बाढ़ा,	 वे	 सू�कांभ 	 बाने	 राहेे	

औरा	 मूुद्राास्फीीति�	 केां	 अपने	 लाक्ष्यं	 केां	 सूाथा	 सू�राेतिख�	 हेोने	 केां	

बााराे	मंू	अतिनति���ा	केां	कांाराण	प्रति�बा��ात्‍मूकां	रुख	बानाए	राखा	।	

�थाातिप,	 व्यापारा	सू�बा��ी	अतिनति���ाओ �	 केां	 सूमू�,	 2025	कांी	

पहेलाी	 ति�मूाहेी	 मंू	 कंांद्राीय	 बंाकां	 अपनी	 दरा	 सू�बा��ी	 कांाराभवाई	 मंू	

सू�कांभ 	राहेे	औरा	सूाव�ानीपूवभकां	दरां	घाटूाई �	या	तिफीरा	तिवराामू	तिलाया	

(चाटूभ 	III.2)	।

पीरिराचालान ढांांचा: चलातिनतिधी प्रबंधीन 

III.15		 उच्च	 कांरा	 बातिहेवाभहे,	 प्रचलान	 मंू	 मूुद्राा	 (सूीआईसूी)	

मंू	 वतृि�	औरा	 पू��ी	 प्रवाहे	 मंू	अतिस्थारा�ा	 सेू	 उत्‍पन्न	 हेोने	 वालेा	

सू�भोातिव�	 चलातिनति�	 दबााव	 कांो	 कांमू	 कांराने	 केां	 तिलाए	 बंाकांं	 कांा	

सूीआराआरा	6	 तिदसू�बारा,	2024	कांो	25	बाीपीएसू	केां	दो	सूमूान	

भोार्ग	मंू	एनडीटूीएला	केां	4.0	प्रति�श�	�कां	घाटूा	तिदया	र्गया	औरा	

यहे	 14	 तिदसू�बारा,	 2024	औरा	 28	 तिदसू�बारा,	 2024	 सेू	आरा�भो	

पखवाडे़	सेू	प्रभोावी	हुेआ	।	इसू	कांमूी	सेू	बंातिकां� र्ग	प्रणालाी	मंू	लार्गभोर्ग	

₹1.16	 लााख	 कांराोड़	 कांी	 प्राथातिमूकां	 चलातिनति�	 तिनर्गभ तिमू�	 हुेई	।	

इसूकेां	अलाावा,	रिराज़वभ	बंाकां	ने	बंातिकां� र्ग	प्रणालाी	मंू	सूदुृढ़	चलातिनति�	

केां	अ��वेशन	केां	 तिलाए	टूमूभ 	 राेपो	ऑक्शन,	खुलेा	बाा�ारा	 केां	�य	

परिराचालान	औरा	यूएसूडी/आईएनआरा	खराीद/तिबा�ी	स्वैप	सूतिहे�	

2024-25	कांी	चौथाी	 ति�मूाहेी	 मंू	कांई	चलातिनति�	सू�बा��ी	उपाय	

तिकांए	।	

चलातिनतिधी  केे चालाके औरा प्रबंधीन

III.16		 अतिस्थारा	 पू��ी	प्रवाहे,	सूीआईसूी	 मंू	 �े�ी	औरा	भोारा�	

सूराकांारा	 (�ीओआई)	 केां	 नकांदी	 शेर्ष	 2024-25	 केां	 दौराान	

चलातिनति�		केां	प्रमूुख	कांाराकां	बानकांरा	उभोराे	(सूाराणी	III.1)	।	मूुद्राा	

मूा�र्ग	मंू	वतृि�	औरा	रिराज़वभ	बंाकां	केां	तिवदेशी	मूुद्राा	बाा�ारा	परिराचालान	

केां	 कांाराण	 बंातिकां� र्ग	 प्रणालाी	 चलातिनति�	 कांी	 कांमूी	 कांो	 2024-25	

केां	दौराान	अति�रिराक्ता	रिराज़वभ	कांी	तिनकांासूी,	�ीओआई	केां	नकांदी	

शेर्ष	 मंू	कांमूी	औरा	ओएमूओ	खराीद	द्वााराा	आ�तिशकां	रूप	 सेू	 पूराा 
तिकांया	र्गया	।

III.17		 2024-25	कांी	पहेलाी	ति�मूाहेी	केां	आरा�भो	मंू,	सूराकांाराी	

खचभ	मंू	वतृि�	केां	कांाराण	अपै्रला	केां	पहेलेा	पखवाडे़	मंू	चलातिनति�	कांी	

तिस्थाति�	अति�शेर्ष	मंू	राहेी	।	इसूकेां	बााद,	अपै्रला	केां	उत्तीराा�भ	मंू	औरा	

�ून	�कां	चलातिनति�	 तिस्थाति�	(i)	सूीआईसूी	 मंू	मूौसूमूी	 तिवस्�ारा;	

Source : Central banks’ websites.

Chart III.2: Policy Rate Easing: 2024-2025

a. Advanced Economies b. Emerging Market Economies

B
as

is
 p

oi
n

ts

B
as

is
 p

oi
n

ts

H1:2024 H2:2024 Q1:2025 H1:2024 H2:2024 Q1:2025

-25

-225

-300

-150

50

-175

0

-75

-175
-150

-75
-100

-400

-300

-200

-100

0

100

A
u

st
ra

li
a

C
an

ad
a

C
ze

ch
 R

ep
u

b
li
c

E
u

ro
 A

re
a

J
ap

an

N
ew

 Z
ea

la
n

d

N
or

w
ay

S
ou

th
 K

or
ea

S
w

ed
en

S
w

it
ze

rl
an

d

U
K

U
S

250
500

-25 -35
-75

-325
-425

-75 -25 0

-225

-50

-500

-350

-200

-50

100

250

400

550

B
ra

zi
l

R
u

ss
ia

In
d

ia

C
h

in
a

S
ou

th
 A

fr
ic

a

C
h

il
e

H
u

n
ga

ry

P
h

il
ip

p
in

es

In
d

on
es

ia

M
al

ay
si

a

M
ex

ic
o

T
h

ai
la

n
d

चाार्टव III.2: नीीर्षिती दर मंौ नीरमौी: 2024-2025
ए. उन्नीती अर्थवव्यर्वस्र्थाए ँ
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मौौद्रि�क नीीद्रि� परि�चाालनी

(ii)	चनुावं	 केां	दौराान	आदशभ	आचारा	सू�तिहे�ा	 केां	लाारू्ग	हेोने	 सेू	

कांमू	खचभ	 केां	कांाराण	भोारा�	सूराकांारा	 केां	नकांदी	 शेर्ष	�मूा	हेोने;	

(iii)	अतिग्रामू	कांरा	भोरु्ग�ान	�थाा	वस्�ु	औरा	सेूवा	कांरा	(�ीएसूटूी)	

सेू	सू�बा�ति��	बातिहेवाभहे;	औरा	(iv)	अति�रिराक्ता	रिराज़वभ	केां	रूप	मंू	बंाकांं	

द्वााराा	सूरुाति��	शेर्ष	राातिश	राखने	 मंू	वतृि�	केां	कांाराण	घााटेू	 मंू	बानी	

राहेी	।	परिराणामूस्वरूप,	चलातिनति�	सूमूायो�न	सूतुिव�ा	(एलाएएफी)	

केां	 �हे�	 औसू�	 दैतिनकां	 तिनवला	 अ��वेशन	 [सूीमूा��	 स्थाायी	

सूतुिव�ा	 (एमूएसूएफी)	 केां	अ��र्गभ�	अ��वेशन	सूतिहे�]	 2024-25	

कांी	पहेलाी	 ति�मूाहेी	 मंू	 ₹0.5	लााख	कांराोड़	 राहेा	।	अपै्रला	2024	

केां	 पूवाभ�भ 	 (19	अपै्रला	�कां)	 मंू	 प्रणालाीर्ग�	चलातिनति�	अति�शेर्ष	

मंू	राहे�े	हुेए,	रिराज़वभ	बंाकां	ने	एकां	मूुख्य	औरा	सूा�	फीाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	

परिराव�ी	दरा	रिरावसूभ	राेपो	(वीआराआराआरा)	ऑक्शन	तिकांए	।	अपै्रला	

केां	उत्तीराा�भ	सेू	�बा	चलातिनति�	घााटेू	मंू	आ	र्गई,	�ो	चलातिनति�	कांी	

कांमूी	कांो	कांमू	कांराने	केां	तिलाए	पा�च	मूुख्य	औरा	17	फीाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	

परिराव�ी	दरा	राेपो	(वीआराआरा)	ऑक्शन	तिकांए	र्गए	।1 

III.18		 चनुावं	केां	बााद	सूराकांाराी	खचभ	मंू	�े�ी,	रिराज़वभ	बंाकां	द्वााराा	

तिनवला	तिवदेशी	मूुद्राा	�य	औरा	बंातिकां� र्ग	प्रणालाी	मंू	मूुद्राा	कांी	वापसूी	केां	

सूाथा	2024-25	कांी	दूसूराी	ति�मूाहेी	मंू	चलातिनति�	तिस्थाति�	अति�शेर्ष	

मंू	बादला	र्गई	।	अतिग्रामू	कांरा	सू�ग्राहे	औरा	�ीएसूटूी	भोरु्ग�ान	केां	कांाराण	

भोारा�	 सूराकांारा	 केां	 नकांदी	 शेर्ष	 �मूा	 हेोने	 सेू	 21-25	 तिसू��बारा	

2024	केां	बाीच	चलातिनति�	तिस्थाति�	सूख्�	हुेई	।	इसूकेां	अति�रिराक्ता,	

ति�मूाहेी	केां	दौराान	नेर्गोतिशएटेूड	डीतिला�र्ग	तिसूस्टूमू	-	ऑडभरा	मैूतिच�र्ग	

(एनडीएसू-ओएमू)	केां	�हे�	खुलेा	बाा�ारा	परिराचालान	(ओएमूओ)	

द्वााराा	तिनवला	तिव�य	सेू	₹0.24	लााख	कांराोड़	कांी	सूदुृढ़	चलातिनति�	

कांो	अवशोतिर्ष�	तिकांया	र्गया	।	दूसूराी	ति�मूाहेी	मंू	एलाएएफी	केां	�हे�	

औसू�	 दैतिनकां	 तिनवला	अवशोर्षण	 ₹1.27	 लााख	कांराोड़	 राहेा	 ।	

रिराज़वभ	 बंाकां	 ने	अति�रिराक्ता	चलातिनति�	केां	अवशोर्षण	केां	 तिलाए	पा�च	

मूुख्य	औरा	44	फीाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	कांी	आराआराआरा	ऑक्शन	तिकांए	।

III.19		 2024-25	कांी	�ीसूराी	ति�मूाहेी	मंू	चलातिनति�	अति�शेर्ष	

मंू	नरामूी	आई	औरा	एलाएएफी	केां	�हे�	औसू�	तिनवला	अवशोर्षण	

तिपछीलाी	ति�मूाहेी	केां	₹1.27	लााख	कांराोड़	सेू	घाटूकांरा	₹0.80	लााख	

1 इसी अवतिधा केी दौरान, 6 मई और 4 जूून, 2024 कीो �ीन फाइन-ट्यूोंतिनंग वीआरआरआर ऑपीरेशन तिकीए गए । 

सूा�णीी III.1: चालद्रिनीद्रि� - प्रमौखु चाालक औ� प्रबैं��नी
(₹	कांराोड़)

मूद 2023-24 2024-25 ति�1:2024-25 	ति�2:2024-25 ति�3:2024-25 ति�4:2024-25

1 2 3 4 5 6 7

चाालक

(i)		 सूीआईसूी	[आहेराण	(-)	/	प्रति�फीला	(+)] -1,37,244 -2,04,703 -47,237 80,789 -78,988 -1,59,267
(ii)		 तिनवला	तिवदशेी	मूदु्राा	खराीद	(+)/	तिबा�ी	(-) 3,39,528 -2,91,233 -13,016 83,418 -3,27,601 -34,034
(iii)		भोारा�	सूराकांारा	नकांदी	शेर्ष	[तिबाल्ड-अप	(-)	/	ड्रॉॉडाउन	(+)] -2,75,156 34,737 -97,774 -52,720 1,06,873 78,358
(iv)		अति�रिराक्ता	आराति��	तिनति�या�	[तिबाल्ड-अप	(-)	/	ड्रॉॉडाउन	(+)] -11,961 38,340 58,523 -21,755 41,534 -39,962

प्रबैं��नी

(i)		 तिनवला	ओएमूओ	खराीद	(+)	/	तिबा�ी	(-) -18,505 2,59,346 - -24,040 - 2,83,386
(ii)		आवश्यकां	आराति��	तिनति�या�	[एनडीटूीएला	औरा	सूीआराआरा/आई-

सूीआराआरा	मंू	परिराव�भन	सूतिहे�]
-1,27,717 20,837 -30,413 -25,200 39,349 37,101

मेुमुो मुदौ :

अवति�	केां	दौराान	औसू�	दतैिनकां	तिनवला	अवशोर्षण(-)	/अ��भवेशन(+)		 52,918 172 -31,379 -84,651 1,82,788 172

सूीआईसूी	:	सू�चलान	मंू	मूुद्राा	।	 	 	 �ीओआई:	भोारा�	सूराकांारा	।	 	 	 -:शून्य	
द्रि�प्पणीी : 1.बंातिकां� र्ग	प्रणालाी	मंू	अ��वाभहे	(+)	/	सेू	बातिहेवाभहे	(-)	।
														2.	डेटूा	प्रासू�तिर्गकां	अवति�	केां	अ�ति�मू	श�ुवारा	सेू	सू�बा�ति��	हैे	।	
स्रोो�: आराबाीआई	।
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कांराोड़	राहे	र्गया	।	एकां	अल्	प	अवति�	कांो	छीोड़कांरा,	उच्च	सूराकांाराी	

खचभ	केां	कांाराण	अक्टूूबारा-नव�बारा	केां	दौराान	प्रणालाीर्ग�	चलातिनति�	

अति�शेर्ष	मंू	राहेी,	हेालाा�तिकां	अक्टूूबारा	मंू	त्‍यौहेारा	सू�बा��ी	मूा�र्ग	औरा	

नव�बारा	 मंू	 पू��ी	 बातिहेवाभहे	 केां	 कांाराण	सूीआईसूी	 मंू	 उल्लेाखनीय	

वतृि�	 हुेई	।	 परिराणामूस्वरूप,	 रिराज़वभ	 बंाकां	 ने	 1	 अक्टूूबारा	 सेू	 29	

नव�बारा	 2024	 केां	 दौराान	 पा�च	 मूुख्य	औरा	 23	फीाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	

वीआराआराआरा	परिराचालान	तिकांए	।2	अतिग्रामू	कांरा	भोरु्ग�ान	औरा	पू��ी	

बातिहेवाभहे	 केां	कांाराण	 तिदसू�बारा	 केां	 उत्तीराा�भ	 केां	 दौराान	 प्रणालाीर्ग�	

चलातिनति�	घााटेू	मंू	आ	र्गई	।	

III.20		 पू��ी	बातिहेवाभहे	औरा	मूुद्राा	बातिहेर्गभमून	केां	कांाराण	2024-25	

कांी	चौथाी	 ति�मूाहेी	 मंू	चलातिनति�	कांी	 तिस्थाति�	घााटेू	 मंू	 राहेी,	�हेा�	

एलाएएफ़	 केां	 �हे�	 औसू�	 तिनवला	 अ��वेशन	 ₹1.56	 लााख	

कांराोड़	राहेा	।	चलातिनति�	दबााव	औरा	इसूकेां	परिराणामूस्वरूप	भोारिरा�	

औसू�	कांॉला	दरा	(डब्ल्यूएसूीआरा)	परा	दबााव	कांो	कांमू	कांराने	केां	

तिलाए,	 रिराज़वभ	 बंाकां	 ने	16	�नवराी	2025	सेू	दैतिनकां	वीआराआरा	

ऑक्शन	 शरुू	 तिकांए	 �ो	 अर्गलेा	 कांायभ	 तिदवसू	 परा	 प्रत्‍यावति�भ�	

हेो�े	 थेा	।	2024-25	कांी	चौथाी	 ति�मूाहेी	 केां	दौराान,	 रिराज़वभ	 बंाकां	

ने	 चलातिनति�	 अ��वेशन	 केां	 तिलाए	 चारा	 मूुख्य	औरा	 62	 फीाइन-

ट्ूयूतिन�र्ग	वीआराआरा	ऑक्शन	 तिकांए	।	लार्गा�ारा	सूख्�	चलातिनति�	

तिस्थाति�यं	कांो	कांमू	कांराने	केां	तिलाए,	रिराज़वभ	बंाकां	ने	चौथाी	ति�मूाहेी	

मंू	कांई	उपाय	तिकांए,	ति�नमंू	तिनम्‍नतिलातिख�	शातिमूला	थेा:	(i)	फीरावराी	

2025	मंू	अलार्ग-अलार्ग	परिरापक्व�ाओ �	कांी	�ीन	टूमूभ 	वीआराआरा	

ऑक्शन	द्वााराा	 	₹1.83	लााख	कांराोड़	कांा	अ��वेशन;	 (ii)	 सूमूग्रा	

रूप	सेू	₹2.45	लााख	कांराोड़	कांी	राातिश	केां	 तिलाए	भोारा�	सूराकांारा	

कांी	 प्रति�भूोति�यं	कांी	ओएमूओ	खराीद	ऑक्शन;	औरा	 (iii)	 31	

�नवराी,	2025	कांो	छीहे	मूहेीने	कांी	अवति�	 केां	 तिलाए	 यूएसू$	5	

तिबातिलायन	औरा	�मूशः	28	फीरावराी,	2025	औरा	24	मूाचभ ,	2025	

कांो	�ीन-�ीन	सूाला	कांी	अवति�	 केां	 तिलाए	 यूएसू$	10	 तिबातिलायन	

कांी	 यूएसूडी/आईएनआरा	खराीद/तिबा�ी	स्वैप	ऑक्शन3	।	इसूकेां	

अलाावा,	 रिराज़वभ	 बंाकां	 ने	 ति�मूाहेी	 केां	 दौराान	 एनडीएसू-ओएमू	

केां	 �हे�	 ₹38,825	कांराोड़	कांी	सूराकांाराी	 प्रति�भूोति�या�	खराीदं,	

ति�सूसेू	सूदुृढ़	चलातिनति�	मंू	बाढ़�	आई	।	

III.21		 2024-25	केां	दौराान,	स्थाायी	�मूा	सूतुिव�ा	(एसूडीएफी)	

केां	�हे�	औसू�	अवशोर्षण	₹0.94	लााख	कांराोड़	थाा,	�ो	एलाएएफी	

केां	�हे�	औसू�	दैतिनकां	कुांला	अवशोर्षण	(₹1.21	लााख	कांराोड़)	

कांा	78	प्रति�श�	थाा,	�बातिकां	शेर्ष	22	प्रति�श�	वीआराआराआरा	

ऑक्शन	 केां	 मूाध्यमू	 सेू	 अवशोतिर्ष�	 तिकांया	 र्गया	 -	 मूुख्य	औरा	

फीाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	दोनं	परिराचालान	तिमूलााकांरा	(चाटूभ 	III.3)	।	बंाकांं	कांी	

2 इसी अवतिधा केी दौरान कीभाी-कीभाी आने वा�े चे�तिनतिधा दबीाव कीो कीम कीरने केी ति�ए 11 फाइन-ट्यूोंतिनंग वीआरआर ऑक्‍शन तिकीए गए ।
3 यूोंएसीडाी/आईएनआर खरीद/तिबीक्रीी स्वैपी सेी बंीतिकंीग प्रणा�ी मं �गभाग ₹2.16 �ाख कीरोड़ कीी तिस्थार चे�तिनतिधा आई ।

Chart III.3: Liquidity Operations

Source: RBI and CCIL.
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स्रोोती: आरबीीआई और सीीसीीआईए� ।  

एमएसीएफ़

पीरिरव�चनशी� दर रिरवसीच रपेीो 
दतैिनकी एसीडाीएफ़ 
पीरिरव�चनशी� दर रपेीो/ फाइन ट्यूोंतिनंग 

एमएसीएफ़
कुी� अवशोषण 
तिनव� ए�एएफ़ 
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एमूएसूएफी	परा	तिनभोभरा�ा	कांमू	राहेी,	2024-25	केां	दौराान	औसू�	

दैतिनकां	उ�ारा	₹0.07	लााख	कांराोड़	राहेा,	�बातिकां	2023-24	 मंू	

यहे	₹0.5	लााख	कांराोड़	थाा	।	�ी-सेूकां	कांी	पनुखभराीद,	�ो	सूति�य	

ऋण	सूमेूकांन	कांायभनीति�	कांा	तिहेस्सूा	हैे,	सेू	2024-25	केां	दौराान	

₹0.5	लााख	कांराोड़	रुपये	कांी	प्रणालाीर्ग�	चलातिनति�	बाढ़ी	।

III.22		 �ीसूराी	औरा	चौथाी	 ति�मूाहेी	 केां	उत्तीराा�भ	 मंू	चलातिनति�		

मंू	 कांमूी	 मूुख्य	 रूप	 सेू	 पू��ी	 बातिहेवाभहे	 औरा	 रिराज़वभ	 बंाकां	 केां	

तिवदेशी	मूुद्राा	परिराचालान	केां	कांाराण	थाी	।	 तिवदेशी	मूुद्राा	बाा�ारा	 मंू	

रिराज़वभ	 बंाकां	 केां	हेस्��ेप	कांा	उदे्देश्य,	 तिबाना	 तिकांसूी	 तिवतिनमूय	दरा	

स्�रा	 या	 दायराे	 कांो	 लाति��	 तिकांए,	 तिवतिनमूय	 दरा	 मंू	 अत्‍यति�कां	 

अतिस्थारा�ा	 कांो	 तिनय�तित्रों�	 कांरा	 बाा�ारा	 कांी	 तिस्थाति�यं	 कांो	

व्यवतिस्था�	बानाए	राखना	हेै,	ति�सूसेू	मूौतिद्राकां	नीति�	मूुख्य�ः	घाराेलूा	

सूमूति�	आतिथाभकां	 तिस्थाति�यं	औरा	दृति�कांोण	परा	 कंांतिद्रा�	 राहे	सूकेां	

(बाॉक्सू	III.1)	।

हेाला	केां	वर्षं	मंू	उन्न�	अथाभव्यवस्थााओ �	केां	बाीच	तिभोन्न	मूौतिद्राकां	नीति�	प्र�ेप,	

भूो-राा�नीति�कां	�नाव	औरा	बाढ़�ी	व्यापारा	औरा	नीति�र्ग�	अतिनति���ाओ �	केां	

कांाराण	पू��ी	प्रवाहे	कांाफीी	अतिस्थारा	हेो	र्गया	हैे	।	वैति�कां	अथाभव्यवस्थाा	केां	सूाथा	

एकांीकांराण	केां	बााद	सेू	भोारा�	ने	पू��ी	प्रवाहे	मंू	�े�ी	औरा	अचानकां	रुकांने	कांी	

घाटूनाओ �	कांा	अनभुोव	तिकांया	हैे,	�ो	मूौतिद्राकां	नीति�	केां	सूमू�	दतुिव�ा	उत्‍	पन्	न	

कांरा�ी	 हंे	 (चाटूभ 	1)	।	 तिवतिनमूय	दरा	 मंू	अत्‍यति�कां	अतिस्थारा�ा	कांो	 तिनय�तित्रों�	

कांराने	औरा	बाा�ारा	तिस्थाति�यं	कांो	सूवु्यवतिस्था�	बानाए	राखने	केां	तिलाए	रिराज़वभ	

बंाकां	तिवदशेी	मूदु्राा	बाा�ारा	मंू	हेस्��ेप	कांरा�ा	हैे,	ति�सूकेां	कांाराण	मूौतिद्राकां	नीति�	

मूखु्य�ः		घारालूेा	सूमूति�	आतिथाभकां	तिस्थाति�यं	परा	कंांतिद्रा�	राहे	पा�ी	हैे	।	तिवदशेी	

मूदु्राा	बाा�ारा	मंू	रिराज़वभ	बंाकां	केां	स्पॉटू		हेस्��ेप	सेू	घारालूेा	चलातिनति�	कांी	तिस्थाति�	

मंू	 परिराव�भन	आ�ा	 हैे,	 ति�सूसेू	 ऐसेू	 हेस्��ेपं	कांो	मूौतिद्राकां	नीति�	रुख	 केां	

अनरुूप	स्टूरालााइ�	कांराने	कांी	आवश्यकां�ा	हेो	सूकां�ी	हैे	।

बैंॉक्सू III.1
द्रिर्वदेोशीी मौ�ुा बैंाजाा� परि�चाालनी सू ेचालद्रिनीद्रि� प्रबैं��नी मंौ चुानीौद्रि�या�

सूामूान्य	रूप	सेू	स्टूरालााइ�ेशन	खलेुा	बाा�ारा	परिराचालान	(ओएमूओ)	द्वााराा	
तिकांया	�ा�ा	 हैे	 –	अथााभ�,	 रिराज़वभ	 बंाकां	 द्वााराा	 तिवदशेी	 मूदु्राा	आतिस्�यं	कांी	
खराीद/तिबा�ी	 केां	घारालूेा	चलातिनति�	परा	प्रभोाव	कांो	 तिनय�तित्रों�	कांराने	 केां	 तिलाए	
सूराकांाराी	 प्रति�भूोति�यं	कांी	 तिबा�ी/खराीद	।	 रिराज़वभ	 बंाकां	 केां	�लुानपत्रों	 मंू	 इसेू	
तिनवला	तिवदशेी	आतिस्�	(एनएफीए)	मंू	तिकांसूी	परिराव�भन	केां	प्रति�	तिनवला	घारालूेा	
आतिस्�यं	(एनडीए)	मंू	प्रति��लुान	परिराव�भन	केां	रूप	मंू	दशाभया	�ा�ा	हैे	4 ।	
एनडीए	 मंू	कांोई	 परिराव�भन	 परा	 वहे	 एनएफीए	 मंू	 परिराव�भन	कांा	कांाराण	 बान	
सूकां�ा	 हैे	 क्यंतिकां	ओएमूओ	 द्वााराा	 स्टूरालााइ�ेशन	 परिराचालान	 सेू	 घारालूेा	
प्रति�फीला	प्रभोातिव�	हेो	सूकां�े	हंे	ति�सूकेां	परिराणामूस्वरूप	पू��ी	कांा	अ��वाभहे/
बातिहेवाभहे	हेो	सूकां�ा	हैे	।	एनडीए	औरा	एनएफीए	केां	बाीच	यहे	तिवपराी�	सू�बा��	
स्टूरालााइ�ेशन	हेस्��ेप	केां	प्रभोाव	कांो	कांमू	कांरा�ा	हैे	।	इसूतिलाए,	रिराज़वभ	बंाकां	
चलातिनति�	कांी	मूौ�ूदा	तिस्थाति�यं	औरा	मूौतिद्राकां	नीति�	केां	रुख	कांो	ध्यान	मंू	
राख�े	हुेए	एनएफीए	औरा	एनडीए	मंू	बादलाावं	(चाटूभ 	2)	कांो	सूाव�ानीपूवभकां	

4 भाार�ीयों रिरज़ीवच बंीकी कीी कुी� मौतिद्रीकी देयों�ा, जूो अथाचव्योंवस्थाा मं रिरज़ीवच मुद्रीा कीी मात्रा मं पीरिर�तिक्षे� हो�ी है, भाार�ीयों रिरज़ीवच बंीकी केी एन.डाी.ए. और एन.एफ.ए. 
कीा योंोग है ।

(जाारीी)
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Chart 2: Reserve Bank’s NDA and NFA

Note: NDA and NFA are adjusted for valuation change.
Source: RBI staff estimates.
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Chart 1: Net Sales of Foreign Currency by the
Reserve Bank and Net FPI Flows

Source: NSDL and RBI.

चाार्टव 1: रिरज़र्वव बैंकं द्वाारा र्षिर्वदेशीी मौ�ुा का र्षिनीर्वली र्षिर्वक्रय 
और र्षिनीर्वली एफ़पीआई सपं्रर्वाह
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चाार्टव 2: रिरज़र्वव बैंकं के एनीडीीए और एनीएफ़ए
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स्रोोती: आरबीीआई स्टाफ अनमुान ।
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 सूमूायोति��	कांरा�ा	हैे,	सूाथा	हेी	तिवतिनमूय	दरा	मंू	अत्‍यति�कां	अतिस्थारा�ा	कांो	
राोकां�ा	हैे	।

एनडीए	औरा	एनएफीए	केां	परास्परा	सू�बा��	कांो	कंांद्राीय	बंाकां	चलातिनति�	प्रबा��न	
प्रति�ति�या	फ़� क्शन	(∆NDA = α + β∆NFA + μiXi),	औरा	तिनवला	पू��ी	प्रवाहे	
सूमूीकांराण	(∆NFA = a + b∆NDA + θiYi)	कांा	उपयोर्ग	कांराकेां	मूॉडला	तिकांया	
र्गया	 हैे,	�हेा�	β	औरा	 b	�मूशः	 स्टूरालााइ�ेशन	औरा	 	प्रति��लुान	 र्गणुा�कां	
हंे	।	Xi	 [नॉतिमूनला	�ीडीपी:	 ति�मूाहेी	डेटूा	कांो	मूातिसूकां	रूप	मंू	लााया	र्गया,	
मूनी	 मूल्टूीप्लाायरा	 (एमूयूएला)	 औरा	 डोमेूतिस्	टू	कां	 स्पे्रड	 (डीएसू:	 भोारिरा�	
औसू�	कांॉला	दरा	औरा	पॉतिलासूी	 रापेो	 दरा	 केां	 बाीच	कांा	 स्पे्रड)]	औरा	Yi [ 
नॉतिमूनला	�ीडीपी,	एमूयूएला,	इ�टूरानेशनला	स्पे्रड	(आईएसू:	भोारिरा�	औसू�	
कांॉला	दरा	औरा	फेीड	फी� ड्सू	दरा	केां	बाीच	कांा	स्पे्रड)	औरा	वास्�तिवकां	प्रभोावी	
तिवतिनमूय	दरा	(आराईईआरा)]	�मूशः	एनडीए	औरा	एनएफीए	केां	सूमूीकांराणं	
मंू	कां� ट्रीोला	वेरिराएबाला	हंे	(राा�	औरा अन्या,	2018)	।	परास्परा�ा	केां	तिनपटूान	
केां	तिलाए	उपयकु्ता	इन्स्टू्रीमंूटू	वेरिराएबाला	कांा	उपयोर्ग	तिकांया	र्गया	हैे	-	एनएफीए	
केां	तिलाए	आईएसू	औरा	आराईईआरा	�थाा	एनडीए	केां	तिलाए	डीएसू	।	मूॉडला	

कांो	�नवराी	2010	सेू	तिसू��बारा	2024	�कां	केां	मूातिसूकां	डेटूा	केां	आ�ारा	परा	
अनमुूातिन�	तिकांया	र्गया	हैे,	ति�सूमंू	टूू	स्टेू�	लाीस्टू	स्क्वायरा	(2एसूएलाएसू)	
ढांा�चे	कांा	उपयोर्ग	तिकांया	र्गया	हैे	(सूाराणी	1)	।

इसू	ढांा�चे	मंू	(ओया�र्ग	एव�	राा�न,	2008),	स्टूरालााइज़्ड	तिवदशेी	मूदु्राा	बााज़ारा	
हेस्��ेपं	कांी	प्रभोातिव�ा	कांो	स्टूरालााइजे़शन	र्गणुा�कां	(एनएफीए	मंू	वतृि�	सेू	
उत्‍पन्न	चलातिनति�	मंू	वतृि�	तिकांसू	हेद	�कां	एनडीए	मंू	ऐसूी	हेी		तिर्गराावटू	सेू	
स्टूरालााइज़	हेो�ी	हैे)	द्वााराा	मूापा	�ा	सूकां�ा	हैे,	अथााभ�,	तिनवला	प्रति��लुान	
र्गणुा�कां	 (एनडीए	 मंू	 परिराव�भन	 कांी	 सूीमूा	 �ो	 एनएफीए	 मंू	 स्टूरालााइजे़शन	
पे्ररिरा�	परिराव�भन	द्वााराा	आ�तिशकां	रूप	 सेू	प्रभोावहेीन	 हेो�ी	 	 हैे)	अनमुूातिन�	
स्टूरालााइजे़शन	र्गणुा�कां,	�ो	-0.78	हैे,	कांा	अथाभ	हैे	तिकां,	औसू�न	एनएफीए	
मंू	 वतृि�	 केां	 परिराणामूस्वरूप	रुपये	कांी	चलातिनति�	 मंू	लार्गभोर्ग	78	प्रति�श�	
वतृि�	स्टूरालााइजे़शन	ऑपराशेन	द्वााराा	अवशोतिर्ष�	हेो	�ा�ी	 हैे	।	हेालाा�तिकां,	
-0.71	कांा	उच्च	प्रति��लुान	र्गणुा�कां	स्टूरालााइजे़शन	ऑपराशेन	 केां	प्रभोाव	
कांो	कांमू	कांरा�ा	हैे	।	सूमूग्रा	रूप	सेू,	ये	अवलाोकांन	पू��ी	प्रवाहे	केां	प्रबा��न	मंू	
स्टूरालााइ�ेशन	हेस्��ेप	कांी	तिनरा��रा	प्रभोातिव�ा	दशाभ�े	हंे	।	

सू�दोभाव:

1. ओया�र्ग,ए.वाई.,एव�	 राा�न,आरा.एसू.	 (2008).,’रिराज़वभ	 स्टूॉकांपाइतिला�र्ग	 ए�ड	 मैूनेति��र्ग	 इट्ूसू	 मूॉनेटूराी	 कांॉन्सूीक्वंसेू�:	 द	 इ�तिडयन	 एक्सूपीरिराए�सू’,	
मैू�ोइकांोनॉतिमूक्सू	ए�ड	फ़ाइनंसू	इन	इमूराति��र्ग	मूाकेांटू	इकांोनॉमूीज़,	1(1),	75-91.

2. राा�,	�े.,	पटूनायकां,	एसू.,	भोट्टााचायभ,	आई.	एव�	अतिभोलाार्षा	(2018),	‘फीॉराके्सू	मूाकेांटू	ऑपराशेन्सू	ए�ड	तिलातिक्वतिडटूी	मैूने�मंूटू’,	आराबीआई बुलेातिटून, 
72(8),	13-22.,

सूा�णीी 1: स्��लाइजेाशीनी औ� ऑफसू�े गणुीा�क
तिनभोभरा	चरा: 	∆एनडीए तिनभोभरा	चरा: 	∆एनएफ़ए

व्याख्यात्‍मूकां	चरा	 र्गणुा�कां पी-मूान व्याख्यात्‍मूकां	चरा	 र्गणुा�कां पी-मूान

1 2 3 1 2 3

अचरा 0.01 0.79 अचरा -0.00 0.99

∆एनएफ़ए -0.78 0.00 ∆एनडीए	 -0.71 0.01

∆�ीडीपी -0.03 0.41 ∆�ीडीपी -0.02 0.70

∆एमूयूएला -0.18 0.00 ∆एमूयूएला -0.16 0.00

∆डीएसू 0.01 0.19 ∆आईएसू	 -0.00 0.69

एआरा(1) 0.68 0.00 ∆आराईईआरा 0.03 0.76

एआरा(2) 0.19 0.05 एआरा(1) 0.74 0.00

सूा�कां	अचरा	 IS;	REER एआरा(2) 0.13 0.12

सूमूायोति��	आरा-स्कांवायडभ	 0.94 सूा�कां	अचरा	 DS

डीडबाल्यू	सूा�तिख्यकांी	 1.99 सूमूायोति��	आरा-स्कांवायडभ	 0.91

डीडबाल्यू	सूा�तिख्यकांी	 1.97

द्रि�प्पणीी: सूभोी	चरां	कांो	उनकेां	पहेलेा	तिडफीरासंू	फीॉमूभ	(12-मूाहे	तिवचलान)	मंू	मूाना	र्गया	हैे;	�ीडीपी	औरा	आराईईआरा	कांो	लाॉर्ग	फीॉमूभ	मंू	तिलाया	र्गया	हैे;	एनडीए	औरा	एनएफीए	कांो	मूूल्यन	
परिराव�भनं	केां	तिलाए	सूमूायोति��	तिकांया	र्गया	हैे	औरा	तिपछीलेा	वर्षभ	कांी	रिराज़वभ	मूदु्राा	सेू	स्केांला	तिकांया	र्गया	हैे;	∆एनएफ़ए	80	प्रति�श�	तिव�सूरााइ�ड	हैे;	ट्रीान्सूफीॉम्‍डभ	चरा	तिस्थारा	पाए	र्गए	हंे;	न्यूवे-
वेस्टू	कांराके्शन	तिवति�	कांा	उपयोर्ग	हेेटेूराोस्केांडेतिस्टूतिसूटूी	औरा	ऑटूोकांोरिरालेाशन-कां� तिसूस्टंूटू	मूानकां	त्रोंतुिटूयं	केां	तिलाए	तिकांया	र्गया	हैे	।	
स्रोो�: आराबाीआई	स्टूाफी	अनमुूान	।
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III.23		 2024-25	 केां	 दौराान,	 दो-�राफ़ा	 फ़ाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	

चलातिनति�	घार्षभण	केां	प्रबा��न	केां	प्रमूुख	सूा�न	थेा	।	इसू	अवति�	केां	

दौराान,	फ़ाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	औरा	मूुख्य	वीआराआराआरा	परिराचालान	

ने	�मूशः	0.50	औरा	0.16	केां	औसू�	ऑफ़रा-कांवरा	अनुपा�	

प्रा�	 तिकांए	।	 बंाकां	 ला�बाी	 अवति�	 केां	 तिलाए	 चलातिनति�	 छीोड़ने	 मंू	

अतिनच्छुीकां	 थेा,	 �ैसूा	 तिकां	फ़ाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	ऑपराेशन	कांी	�ुलाना	

मंू	मूुख्य	परिराचालान	केां	कांमू	ऑफ़रा-कांवरा	अनुपा�	सेू	स्प�	हैे	।	

इसूकेां	 तिवपराी�,	बााज़ारा	फ़ाइन-ट्ूयूतिन�र्ग	औरा	मूुख्य	वीआराआरा	

परिराचालान	केां	प्रति�	अति�कां	सू�वेदी	थाा	�ैसूा	तिकां	कांाफीी	अति�कां	

तिबाड-कांवरा	अनुपा�	सेू	तिदखाई	दे�ा	हैे	।

III.24		 चलातिनति�	 डायनेतिमूक्सू	 दशाभ �े	 हुेए,	 डबाल्यूएसूीआरा	

-	 मूौतिद्राकां	 नीति�	कांा	 परिराचालान	लाक्ष्य	 -	 2024-25	 केां	 दौराान	

मूुख्य�ः	एलाएएफ़	कांॉरिराडोरा	केां	भोी�रा	राहेा5	।	हेालाा�तिकां,	दैतिनकां	

वीआराआरा	परिराचालान	कांी	शरुूआ�	औरा	7	फीरावराी,	2025	कांो	

नीति�र्ग�	राेपो	दरा	मंू	25	बाीपीएसू	कांी	कांमूी	केां	बााद	इसूमंू	नरामूी	

आई	।	 2024-25	 मंू	 डब्ल्यूएसूीआरा	 औसू�न	 नीति�र्ग�	 राेपो	

दरा	 सेू	6	बाीपीएसू	अति�कां	राहेा,	�बातिकां	2023-24	 मंू	यहे	13	

बाीपीएसू	थाा	(चाटूभ 	III.4)	।

III.25		 सू�पाति�भकां	 ख�ड	 मंू	 ओवरानाइटू	 दरां	 डबाल्यूएसूीआरा	

(सूाराणी	III.2)	सेू	�ालामेूला	मंू	राहें	।	अल्पकांातिलाकां	मूुद्राा	बाा�ारा	

मंू,	 3	 मूहेीने	 केां	 टे्री�राी	 तिबाला	 (टूी-तिबाला)	 परा	औसू�	 प्रति�फीला	

तिसू��बारा	2024	मंू	�ून	2024	सेू	26	बाीपीएसू	�कां	कांमू	हेो	र्गया,	

�ो	तिकां	सूराकांारा	कांी	कांमू	अल्पकांातिलाकां	उ�ारा	आवश्यकां�ाओ �	केां	

कांाराण	हैे,	�ैसूा	तिकां	तिसू��बारा	केां	दूसूराे	भोार्ग	मंू	टूी-तिबाला	नीलाामूी	

कांो	राद्दे	कांराने	 मंू	परिरालाति��	हेो�ा	हेै	।	मूाचभ 	2025	मंू	प्रति�फीला	

मंू	औरा	 तिर्गराावटू	आई	।	 इसूी	 �राहे,	 एनबाीएफीसूी	 केां	 3	 मूहेीने	

केां	वातिणति�यकां	पत्रोंं	(सूीपी)	औरा	�मूा	प्रमूाणपत्रोंं	(सूीडी)	परा	

प्रति�फीला	मूाचभ	2024	सेू	कांमू	हेो	र्गया,	�ो	तिकां	घाराेलूा	घाटूना�मू	

5 चे�तिनतिधा मं अस्थाायोंी कीमी केी फ�स्वरूपी वषच केी दौरान कीभाी-कीभाी ओवरनाइट दरं नीति�ग� कीॉरीडाोर  (एमएसीएफ दर) कीी अतिधाकी�म सीीमा केी पीार गई ं। 

Chart III.4: Policy Corridor and Weighted
Average Call Rate 

Source: RBI and CCIL.
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चाार्टव III.4: नीीर्षितीगती कॉरीडीोर और भाारिरती
औसती कॉली दर

प्रति
�श

� 

भाारिर� औसी� कीॉ� दर 
एसीडाीएफ़ दर 

रपेीो दर 
एमएसीएफ़ दर

स्रोोती: आरबीीआई और सीीसीीआईए� ।
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सूा�णीी III.2: ब्याजा दो�ं

(प्रति�श�)

सू�केां�कां केां	तिलाए	औसू�
मूाचभ-

2024
		�ून-
2024

तिसू��-
2024

मूाचभ-2025

1 2 3 4 5
दरा	ं डा�ल्यूोंएसीीआर 6.60 6.59 6.54 6.32

ट्रेाइ-पीाटी रपेीो 6.54 6.51 6.43 6.17
बीाजूार रपेीो 6.61 6.53 6.52 6.32
3-माह टी-तिबी� 6.92 6.84 6.58 6.47
3-माह सीीपीी 8.18 7.79 7.68 7.81
3-माह सीीडाी 7.70 7.15 7.28 7.55
एएए कीॉरपीोरटे
बीॉण्डा - 5 वषच

7.66 7.68 7.49 7.44

जूी-सेीकी प्रति�फ� - 
5 वषच

7.07 7.00 6.71 6.57

जूी-सेीकी प्रति�फ� -
10 वषच

7.06 6.99 6.80 6.67

स्पे्रड्सू सूीपी	-	टूी-तिबाला 126 95 110 134
(बाीपीएसू) एएए	5-वर्षभ	-	�ी-

सेूकां	5-वर्षभ
59 68 78 87

मेुमुो मुदौ ं:

चलातिनति� तिनवला	एलाएएफी
(₹	कांराोड़)

-29,323 -45,406 1,08,706 -1,14,640

वैति�कां	
सू�केां�कां

यूएसू	10-वर्षीय
�ी-सेूकां	
(प्रति�श�)

4.20 4.30 3.73 4.28

कांच्चे	�ेला	कांी	
कांीमू�	(भोारा�ीय	
बाास्केांटू)	(अमेूरिराकांी	
डॉलारा	प्रति�	बैाराला)

84 83 74 72

स्रोो�: सूीसूीआईएला,	आराबाीआई	औरा	ब्लूामूबार्गभ	।
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�ैसेू	तिकां	प्रणालाीर्ग�	चलातिनति�	मंू	अति�शेर्ष	हेोने	औरा	�मूा	औरा	

ऋण	वतृि�	केां	बाीच	अ��रााला	मंू	कांमूी	सेू	पे्ररिरा�	हुेए	।	अल्पकांातिलाकां	

दरां	मंू	तिर्गराावटू	सेू	बंाकां	�ीमूी	�मूा	वतृि�	केां	बाीच	बाढ़�ी	ऋण	मूा�र्ग	

कांो	पूराा	कांराने	केां	तिलाए	सूीडी	तिनर्गभमू	बाढ़ाने	केां	तिलाए	पे्ररिरा�	हुेए	।	

�ी-सेूकां	प्रति�फीला	भोी	पूराे	वर्षभ 	नमूभ 	राहेा	(अध्याय	II	कांा	ख�ड	5	

देखं)	।	कुांला	तिमूलााकांरा,	मूौतिद्राकां	नीति�	मंू	परिराव�भन	भोारा�ीय	सू�दभोभ	

मंू	दीघाभकांातिलाकां	दरां	कांी	�ुलाना	मंू	अल्पकांातिलाकां	ब्या�	दरां	कांो	

अति�कां	प्रभोातिव�	कांरा�े	हंे	(पात्रों	एव�	अन्य.,	2024)	।6

मुौतिद्राके नीति� संचराण 

III.26		 2024-25	केां	दौराान	नीति�र्ग�	राेपो	दरा	मंू	परिराव�भन	कांा	

बंाकांं	कांी	�मूा	औरा	उ�ारा	दरां	परा	सू�चराण,	यद्यतिप	�ीमूी	र्गति�	सेू,	

�ाराी	राहेा	।	2024-25	केां	दौराान	एसूसूीबाी	केां	नए	औरा	बाकांाया	

रुपया	ऋणं	परा	भोारिरा�	औसू�	उ�ारा	दरां	 (डब्ल्यूएएलाआरा)	

मंू	�मूशः	2	बाीपीएसू	औरा	8	बाीपीएसू	कांी	तिर्गराावटू	आई	।	�मूा	

केां	मूामूलेा	 मंू,	नए	औरा	बाकांाया	�मूा	परा	भोारिरा�	औसू�	घाराेलूा	

मूीयादी	�मूा	दरां	(डब्ल्यूएडीटूीडीआरा)	मंू	2024-25	मंू	�मूशः	

3	बाीपीएसू	औरा	14	बाीपीएसू	कांी	वतृि�	हुेई,	ति�सूमंू	उच्च	दरां	

परा	नवीकृां�	हेोने	वालाी	�मूाराातिशयं	कांा	अनुपा�	बाढ़	राहेा	 हैे	।	

एसूसूीबाी	कांी	उ�ारा	औरा	�मूा	दरां	मंू	मूौतिद्राकां	सू�चराण	कांी	र्गति�	

औरा	सूीमूा	हेाला	केां	वर्षं	मंू	मू�बूा�	हुेई	हैे,	�ो	ब्या�	दरा	सू�राचना	

मंू	पारादतिशभ�ा	औरा	लाचीलाापन	लााने	केां	 रिराज़वभ	 बंाकां	केां	 तिनरा��रा	

प्रयासूं	कांो	दशाभ�ी	हैे	।7

III.27		 सूख्�ी	च�	(मूई	2022-�नवराी	2025)	केां	दौराान,	बंाकांं	

ने	अपनी	राेपो-तिला�क्ड	उ�ारा	दरां	मंू	250	बाीपीएसू	औरा	1-वर्षीय	

सूीमूा��	लाार्ग�	 तिनति�	आ�ारिरा�	उ�ारा	 दरा	 (एमूसूीएलाआरा)	 मंू	

178	बाीपीएसू	कांी	वतृि�	कांी,	ति�सूकेां	परिराणामूस्वरूप	नए	रुपया	

ऋण	 औरा	 बाकांाया	 ऋणं	 परा	 डब्ल्यूएएलाआरा	 मंू	 वतृि�	 हुेई	।	

इसू	अवति�	 केां	दौराान	नई	मूीयादी	�मूा	औरा	बाकांाया	मूीयादी	

�मूा	परा	डब्ल्यूएडीटूीडीआरा	मंू	भोी	वतृि�	हुेई	(सूाराणी	 III.3)	।	

नई	�मूाराातिशयं	परा	मूीयादी	�मूा	दरां	 मंू	 वतृि�	मूुख्य	रूप	 सेू	

थाोकां	�मूा	दरां	केां	कांाराण	हुेई,	हेालाा�तिकां	खुदराा	�मूा	दरां	मंू	भोी	

6 पीात्र, एम.डाी., भाट्टााचेायोंच , आई., जूॉन, जेू., और कुीमार, ए. (2024), ‘मॉनेटरी पीॉति�सीी ट्रेांसीतिमशन इन इंतिडायोंा: द रीसंीट एक्‍सीपीीरिरएसंी’,आरबीीआई मंथा�ी बी�ेुतिटन, 
अक्‍टूबीर ।
7 अक्‍टूबीर 2019 मं फ्�ोतिटंग रेट �ोन केी ति�ए बीाह्य बंीचेमाकीच -आधाारिर� उधाार दर (ईबीीए�आर) कीा आरभंा एकी प्रमुख पीह� थाी ।

सूा�णीी III.3: नीीद्रि�ग� �पेो दो� सू ेएसूसूीबैंी की जामौा औ� उ�ा� दो�ं मंौ सू�चा�णी	
(आ�ारा	अ�कांं	मंू	परिराव�भन)

अवति�
(अपै्रला-मूाचभ	)

रापेो	दरा सूावति�	�मूा	दरां उ�ारा	दरां

डब्ल्यूएडीटूीडीआरा	
–	नई	�मूाराातिशया�

डा�ल्यूोंएडाीटीडाीआर
बीकीायोंा

जूमारातिशयोंां

1-वर्षीय	
एमूसूीएलाआरा	
(मूातिध्यकांा)	

ईबाीएलाआरा डा�ल्यूोंएए�आर 
– नयोंा रुपीयोंा 

ऋण

डब्ल्यूएएलाआरा	
-	बाकांाया

रुपया	ऋण

1 2 3 4 5 6 7 8
2022-23 250 236 113 150 250 169 98
2023-24 0 14 73 30 0 5 13
2024-25	 -25 3 14 10 -25 -2 -8
मेुमुो मुदौ ं:

फीरावराी	2019	सेू	मूाचभ	2022	(उदारा	च�) -250 -259 -188 -155 -250 -232 -150
मूई	2022	सेू	�नवराी	2025	(सूख्�	च�) 250 253 199 178 250 181 115
फीरावराी	2025	सेू	मूाचभ	2025	(उदारा	च�) 	-25 8 1 0 -25 3 -10

डब्ल्यूएडीटूीडीआरा:	भोारिरा�	औसू�	घाराेलूा	सूावति�	�मूा	दरा	।		 डब्ल्यूएएलाआरा:	भोारिरा�	औसू�	उ�ारा	दरा	।													
एमूसूीएलाआरा:	तिनति�	कांी	सूीमूा��	लाार्ग�	आ�ारिरा�	उ�ारा	दरा	।	 ईबाीएलाआरा:	बााहेराी	बंाचमूाकांभ 	आ�ारिरा�	उ�ारा	दरा	।
द्रि�प्पणीी:	ईबाीएलाआरा	सू�बा��ी	डेटूा	घाराेलूा	बंाकांं	केां	हंे	।
स्रोो�: आराबाीआई	।
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मूहेत्‍वपूणभ	सू�चराण	तिदखा,	 तिवशेर्ष	रूप	सेू	2024-25	कांी	पहेलाी	
छीमूाहेी	मंू	।

III.28		 फीरावराी	कांी	 नीति�	 बैाठकां	 मंू	 नीति�र्ग�	 राेपो	 दरा	 मंू	 25	
बाीपीएसू	कांी	कांटूौ�ी	केां	फीलास्वरूप,	बंाकांं	ने	अपनी	राेपो	तिला�क्ड	
बााह्य	 बंाचमूाकांभ 	 उ�ारा	 दरा	 (ईबाीएलाआरा)	 कांो	 सूमूान	 मूात्रोंा	 मंू	
घाटूाया	।	 एमूसूीएलाआरा	 कांी	 पनुतिनभ�ाभराण	 अवति�	 लाम्‍बाी	 हेो�ी	
हैे	�थाा	यहे	तिनति�	कांी	लाार्ग�	सेू	�डु़ा	हेो�ा	हेै,	इसूतिलाए	इसूमंू	
कुांछी	तिवला�बा	केां	सूाथा	सूमूायो�न	आ	सूकां�ा	हैे	।	परिराणामूस्वरूप,	
बाकांाया	 रुपया	 ऋण	 परा	 डबाल्यूएएलाआरा	 मंू	 उदारा�ा	 च�	
(फीरावराी-मूाचभ 	2025)	केां	दौराान	10	बाीपीएसू	कांी	तिर्गराावटू	आई	।	
हेालाा�तिकां,	 नए	ऋणं	 केां	 मूामूलेा	 मंू	 इसूमंू	 3	 बाीपीएसू	कांी	 वतृि�	
हुेई	हैे	।

III.29		 मूई	 2022	 -	 �नवराी	 2025	 केां	 दौराान	 सूभोी	 बंाकां-
सूमूूहें	मंू,	बाकांाया	�मूाराातिशयं	परा	डबाल्यूएडीटूीडीआरा	मंू	वतृि�	
औरा	नए	रुपया	ऋणं	परा	डबाल्यूएएलाआरा	मंू	वतृि�	तिन�ी	बंाकांं	
(पीवीबाी)	 कांी	 �ुलाना	 मंू	 सूराकांाराी	 बंाकांं	 (पीएसूबाी)	 केां	 मूामूलेा	
मंू	अति�कां	राहेी	(चाटूभ 	 III.5)	।	�थाातिप,	बाकांाया	रुपया	ऋणं	केां	
तिलाए	डबाल्यूएएलाआरा	मंू	सू�चराण	पीएसूबाी	केां	तिलाए	कांमू	राहेा,	�ो	
आ��रिराकां	 बंाचमूाकांभ -आ�ारिरा�	उ�ारा	दरां,	यानी	 एमूसूीएलाआरा	
औरा	अन्य	कांा	�ुलानात्‍मूकां	बाड़ा	भोार्ग	दशाभ�ा	हैे	।	 तिवदेशी	बंाकांं	

केां	मूामूलेा	मंू	सू�चराण	सूबासेू	अति�कां	थाा,	�ो	उनकांी	कांमू	लाार्ग�	
वालाी	�मूाराातिशयं	औरा	ईबाीएलाआरा	आ�ारिरा�	ऋणं	केां	उच्च	
अनुपा�	द्वााराा	सू�भोव	हेो	पाया8	।	फीरावराी-मूाचभ 	2025	केां	दौराान,	
सूभोी	बंाकां-सूमूूहें	मंू	बाकांाया	रुपया	ऋणं	परा	डबाल्यूएएलाआरा	मंू	
तिर्गराावटू	आई	।

बाह्य बंचमुाकेग  आधीारिरा� उधीारा दौरां

III.30		 ईबाीएलाआरा	व्यवस्थाा	ने	सू�चराण	कांी	र्गति�	कांो	दृढ़	औरा	
�े�	तिकांया	 हैे	।	एसूसूीबाी	केां	बाकांाया	फ्लाोतिटू�र्ग	राेटू	रुपया	ऋणं	
मंू	ईबाीएलाआरा-तिला�क्ड	ऋणं	कांा	अनुपा�	2024-25	केां	दौराान	
औरा	बाढ़	र्गया	।	इसूकेां	सूाथा	हेी,	वर्षभ	 केां	दौराान	एमूसूीएलाआरा-

आ�ारिरा�	ऋणं	केां	तिहेस्सेू	मंू	तिर्गराावटू	आई	(सूाराणी	III.4)	।

8 तिदसींबीर 2024 केी अं� कीी तिस्थाति� केी अनुसीार कुी� बीकीायोंा फ्�ोतिटंग रुपीयोंा ऋण मं ईबीीए�आर-ति�ंक्‍डा ऋण कीा 92.2 प्रति�श� तिहस्सीा तिवदेशी बंीकीं कीा थाा ।

Chart III.5: Transmission to Lending and Deposit Rates Across Bank-Groups

Source: RBI.
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चाार्टव III.5: बैंकं-समौहूं मंौ उधीार और जामौा दरं का सचंारणा
ए.  सख्तीी र्वालीा चाक्र (मौई 2022-जानीर्वरी 2025) बैंी. नीरमौी र्वालीा चाक्र (फरर्वरी – मौाचाव 2025) 

आ
धाा

र 
अ

की

आ
धाा

र 
अ

की

स्रोोती: आरबीीआई ।  

सीरकीारी के्षेत्र केी बंीकी सीरकीारी के्षेत्र केी बंीकी तिनजूी बंीकी तिनजूी बंीकीतिवदशेी बंीकी तिवदशेी बंीकी

1-वषीयों
माध्यों

एमसीीए�आर

डा�ल्यूोंएए�आर
(रुपीयेों मं

बीकीायोंा ऋण)

डा�ल्यूोंएए�आर
(रुपीयेों मं

बीकीायोंा ऋण)

डा�ल्यूोंएए�आर
(रुपीयेों मं
नए ऋण)

डा�ल्यूोंएए�आर
(रुपीयेों मं
नए ऋण)

डा�ल्यूोंएडाीटीडाीआर 
(बीकीायोंा
जूमाए)ं 

डा�ल्यूोंएडाीटीडाीआर 
(बीकीायोंा
जूमाए)ं 

सारणाी III.4: ब्याजा दर बंैंचामौाकव  मंौ
एससीबैंी के बैंकाया फ्लीोर्षिरं्टग

दर रुपया ऋणा
(कुांला	कांा	प्रति�श�)

मूाहे आधाार
दर

एमसीी
ए�आर

ईबीी
ए�आर

अन्यों कुी�

1 2 3 4 5 6
मूाचभ	2023 3.1 45.4 49.6 1.9 100.0
मूाचभ	2024 2.2 39.2 56.6 2.0 100.0
तिदसू�बारा	2024 1.6 35.9 60.6 1.9 100.0

स्रोो�: आराबाीआई	।

डा�ल्यूोंएडाीटीडाीआर 
(नई

जूमाए)ं 
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III.31		 तिदसू�बारा	2024	केां	अ��	�कां	पीएसूबाी	केां	कुांला	बाकांाया	

फ्लाोतिटू�र्ग	राेटू	लाोन	मंू	ईबाीएलाआरा	सेू	�डेु़	लाोन	कांी	तिहेस्सेूदाराी	

44.6	प्रति�श�	थाी,	�बातिकां	पीवीबाी	केां	तिलाए	यहे	85.9	प्रति�श�	

थाी	(चाटूभ 	III.6)	।	पीवीबाी	कांी	�ुलाना	मंू	पीएसूबाी	मंू	एमूसूीएलाआरा	

औरा	अन्य	लाीरे्गसूी	राेटू	लाोन	कांी	तिहेस्सेूदाराी	कांाफीी	अति�कां	थाी	।	

इसू	प्रकांारा,	पीएसूबाी	केां	पोटूभफीोतिलायो	मंू	बेासू	राेटू,	एमूसूीएलाआरा	

औरा	अन्य	�ैसेू	लाीरे्गसूी	कांाराकांं	कांी	प्र�ान�ा	केां	परिराणामूस्वरूप	

पीवीबाी	 कांी	 �ुलाना	 मंू	 पीएसूबाी	 केां	 बाकांाया	 रुपया	 लाोन	 परा	

डब्ल्यूएएलाआरा	मंू	कांमू	सू�चराण	हुेआ	हैे	।

III.32		 नीति�र्ग�	राेपो	दरा	सेू	�डेु़	ऋणं	केां	मूामूलेा	मंू,	नए	रुपए	

ऋणं	(राेपो	दरा	परा	डबाल्यूएएलाआरा)	कांा	स्पे्रड	तिश�ा	ऋणं	मंू	

सूबासेू	अति�कां	थाा,	उसूकेां	बााद	सूूक्ष्मू,	लाघा	ुऔरा	मूध्यमू	उद्यमू	

(एमूएसूएमूई)	ऋण	औरा	वाहेन	ऋण	थेा	।	घाराेलूा	 बंाकां-सूमूूहें	 मंू,	

आवासू,	 वाहेन,	 तिश�ा	 औरा	 अन्य	 व्यतिक्तार्ग�	 ऋणं	 केां	 तिलाए	

पीएसूबाी	 द्वााराा	 प्रभोारिरा�	 स्पे्रड	 पीवीबाी	 कांी	 �ुलाना	 मंू	 कांमू	 थेा,	

�बातिकां	एमूएसूएमूई	ऋणं	परा	स्पे्रड	दोनं	सूमूूहें	केां	बाीच	लार्गभोर्ग	

सूमूान	थाा	(सूाराणी	III.5)	।

�ेत्रवारा उधीारा दौरा ं

III.33		 2024-25	केां	दौराान	वाहेन,	रुपया	तिनयाभ�	ऋण	औरा	

तिश�ा	�ेत्रोंं	केां	तिलाए	नए	रुपया	ऋण	परा	डब्लूाएएलाआरा	मंू	वतृि�	

हुेई,	�बातिकां	पेशेवरा	सेूवाओ �,	एमूएसूएमूई,	बातुिनयादी	ढांा�चे,	कृांतिर्ष,	

Chart III.6: Share of Various Benchmark-based Loans in Total Outstanding Floating Rate Loans

Source: RBI.
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चाार्टव III.6: कुली बैंकाया फ्लीोर्षिरं्टग दर ऋणा मंौ र्षिर्वर्षिभान्नी बंैंचामौाकव -आधीारिरती ऋणां का भााग
ए. सरकारी के्षेत्र के बैंकं बैंी. र्षिनीजाी बैंकं  
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स्रोोती: आरबीीआई ।  

सूा�णीी III.5: बैंाह्य बंैंचामौाकव  सू ेजाुड़े ेऋणी – �पेो दो� की �ुलनीा मंौ डब्ल्यूएएलआ� (रुपए मंौ नीए ऋणी) का स्प्रडे 
(मौाचाव 2025)

(प्रति�श�	अ�कां)

बंाकां	सूमूूहे वैयतिक्ताकां	ऋण एमूएसूएमूई	ऋण	

आवासू वाहेन तिश�ा अन्य	वैयतिक्ताकां	
ऋण

1 2 3 4 5 6

सूराकांाराी	�ेत्रों	केां	बंाकां 2.13 2.63 3.56 2.92 3.31
तिन�ी	�ेत्रों	केां	बंाकां 2.56 4.84 5.48 4.24 3.31
घारालूेा	बंाकां 2.39 3.14 4.66 3.09 3.31

स्रोो�: आराबाीआई	।	
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आवासू,	 व्यापारा	औरा	 बाडे़	 उद्योर्ग	 केां	 तिलाए	ऋण	 केां	 मूामूलेा	 मंू	
इसूमंू	तिर्गराावटू	आई	(सूाराणी	III.6)	।

III.34		 बाकांाया	 ऋणं	 केां	 मूामूलेा	 मंू,	 �ेतिडटू	 कांाडभ ,	 रुपया	
तिनयाभ�	ऋण,	 वाहेन	औरा	 कृांतिर्ष	ऋणं	 परा	 डबाल्यूएएलाआरा	 मंू	
2024-25	 केां	 दौराान	 बाढ़�	 हुेई	।	 वहें	 दूसूराी	 ओरा,	 व्यापारा	
परा	ऋण,	 एमूएसूएमूई,	 बाडे़	 उद्योर्ग,	आवासू,	 पेशेवरा	 सेूवाओ �,	

तिश�ा	औरा	आ�ाराभूो�	 ढांा�चा	 �ेत्रोंं	 कांो	 तिदए	 �ाने	 वालेा	ऋणं	
परा	 डबाल्यूएएलाआरा	 मंू	 इसू	 अवति�	 केां	 दौराान	 तिर्गराावटू	 आई	
(सूाराणी	III.7)	।

III.35		 मूौतिद्राकां	 नीति�	 सू�चराण	 केां	आकांलान	कांो	 सूदुृढ़	 कांराने	

केां	 तिलाए,	 अथाभव्यवस्थाा	 केां	 तिवतिभोन्न	 �ेत्रोंं	 कांो	 शातिमूला	 कांराने	 
वालाी	प्रमूुख	एनबाीएफीसूी	कांी	उ�ारा	दरां	परा	मूातिसूकां	डेटूा	कांी	

सूा�णीी III.7: एसूसूीबैंी (आ�आ�बैंी �द्रि��) का के्षेत्र-र्वा� डब्ल्यूएएलआ� - बैंकाया रुपया ऋणी
(प्रति�श�)

मूाहे कृांतिर्ष उद्योर्ग	
(बाडे़)

एमूएसूएमूई इ�फ्राास्ट्रीक्चरा व्यापारा पेशेवरा	 
सेूवाए�

वैयतिक्ताकां	ऋण रुपया	
तिनयाभ�	
ऋणआवासू वाहेन तिश�ा �ेतिडटू	कांाडभ

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

मूाचभ-23 9.84 8.78 10.28 8.96 9.49 9.29 8.86 9.36 10.20 30.44 7.71

मूाचभ-24 10.16 8.69 10.31 9.11 9.46 9.54 8.90 9.48 10.46 28.84 7.96

�ून-24 10.20 8.63 10.28 9.14 9.40 9.46 9.10 9.93 10.56 28.91 7.94

तिसू��-24 10.25 8.57 10.21 9.05 9.43 9.43 9.05 9.96 10.57 29.28 8.03

तिदसू�-24 10.23 8.53 10.20 9.05 9.35 9.35 8.93 9.99 10.49 29.38 8.20

मूाचभ-25 10.21 8.44 10.01 9.02 9.13 9.39 8.72 9.96 10.31 29.42 8.52

अं��� (प्रद्रि�शी� अं�क)

2023-24 0.32 -0.09 0.03 0.15 -0.03 0.25 0.04 0.12 0.26 -1.60 0.25

2024-25 0.05 -0.25 -0.30 -0.09 -0.33 -0.15 -0.18 0.48 -0.15 0.58 0.56

स्रोो�: आराबाीआई	।

सूा�णीी III.6: एसूसूीबैंी (आ�आ�बैंी �द्रि��) का के्षेत्र-र्वा� डब्ल्यूएएलआ� - रुपये मंौ नीए ऋणी
(प्रति�श�)

मूाहे कृांतिर्ष उद्योर्ग	
(बाडे़)

एमूएसूएमूई इ�फ्राास्ट्रीक्चरा व्यापारा पेशेवरा	 
सेूवाए�

वैयतिक्ताकां	ऋण रुपया	
तिनयाभ�	
ऋणआवासू वाहेन तिश�ा �ेतिडटू	कांाडभ

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

मूाचभ-23 10.12 8.34 9.84 8.56 8.87 8.80 9.02 10.47 10.26 37.06 8.09

मूाचभ-24 10.18 8.39 9.99 8.74 8.53 9.58 8.65 9.21 10.45 37.72 7.21

�ून-24 9.89 8.12 9.87 8.51 8.62 9.13 8.91 10.47 10.19 38.10 7.31

तिसू��-24 10.07 8.19 10.05 8.71 8.56 9.08 8.96 10.93 10.84 37.51 7.53

तिदसू�-24 10.12 8.06 9.93 8.52 8.60 8.88 8.69 10.47 10.65 37.48 8.06

मूाचभ-25 10.02 8.33 9.69 8.56 8.45 9.18 8.55 10.37 10.47 37.72 8.07

अं��� (प्रद्रि�शी� अं�क)

2023-24 0.06 0.05 0.15 0.18 -0.34 0.78 -0.37 -1.26 0.19 0.66 -0.88

2024-25 -0.16 -0.06 -0.30 -0.18 -0.08 -0.40 -0.10 1.16 0.02 0.00 0.86

स्रोो�: आराबाीआई	।
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�ा�च	कांी	र्गई	।	एनबाीएफीसूी	द्वााराा	प्रभोारिरा�	ब्या�	दरां	एसूसूीबाी	

कांी	 �ुलाना	 मंू	 अति�कां	 हेो�ी	 हंे,	 �ो	 अन्य	 बाा�ं	 केां	 सूाथा-

सूाथा	 उनकांी	 देय�ा	 सू�राचना	 औरा	 उनकेां	 उ�ाराकां�ाभओ �	 केां	 

�ोतिखमू	प्रोफीाइला	कांो	दशाभ�ी	हंे	।	अ�ः,	मूौतिद्राकां	नीति�	सू�चराण	

कांा	 स्�रा	 एनबाीएफीसूी	औरा	 एसूसूीबाी	 केां	 बाीच	 तिभोन्न	 हेो�ा	 हैे	

(चाटूभ 	III.7)	।

3. 2025-26 के द्रिलए कायवसूूचाी 

III.36		 तिवभोार्ग	 मूौतिद्राकां	 नीति�	 केां	 सू�चालान	 औरा	 तिनमूाभण	 मंू	

तिनम्‍नतिलातिख�	द्वााराा	सूहेयोर्ग	कांराेर्गा:	(i)	मूुद्राास्फीीति�	औरा	सू�वतृि�	

केां	 आकांलान	औरा	 दृति�कांोण	 परा	 उच्च	 र्गणुवत्तीा	 वालेा	 इनपटुू	

प्रदान	 कांराना;	 (ii)	 चलातिनति�	 कांी	 तिस्थाति�	 केां	 पूवाभनुमूान	 कांा	

तिवशे्लेर्षण	औरा	परिराष्कांराण;	(iii)	मूौतिद्राकां	नीति�	सू�चराण	प्रति�या	कांा	

अध्ययन;	औरा	(iv)	ऋण	कांी	परिरातिस्थाति�यं	औरा	�ेत्रोंवारा	प्रवाहे	

कांा	 मूूल्या�कांन	 कांराना	।	 इसू	 पषृ्ठभूोतिमू	 मंू,	 तिवभोार्ग	 तिनम्‍नतिलातिख�	

पहेलां	परा	ध्यान	कंांतिद्रा�	कांराेर्गा:

●	 	मूौतिद्राकां	नीति�	ढांा�चे	कांी	सूमूी�ा;

●	 प्रभोावी	 मूौतिद्राकां	 नीति�	 सू�चराण	 केां	 तिलाए	 प्रणालाीर्ग�	

चलातिनति�	केां	इ��मू	स्�रा	कांा	पनुराावलाोकांन	कांराना;	

●	 नेशनला	संूपला	सूवे	ऑर्गभनाइ�ेशन	केां	घाराेलूा	उपभोोर्ग	

व्यय	 डेटूा	कांा	 स्थाान	आ�ारिरा�	औरा	 �ेत्रों	आ�ारिरा�	

तिवशे्लेर्षण;	औरा

●	 एनबाीएफीसूी	द्वााराा	 �ेत्रोंवारा	ऋण	केां	 बेाहे�रा	 मूूल्या�कांन	

केां	 तिलाए	आवासू	तिवत्ती	कां� पतिनयं	(एचएफीसूी)	सेू	ऋण	

अतिभोतिनयो�न	डेटूा	एकांत्रों	कांराना	।

4. द्रिनीष्कर्षव

III.37		 2024-25	केां	दौराान,	 हेेडलााइन	मूुद्राास्फीीति�	 मंू	औरा	

कांमूी	देखी	र्गई,	हेालाा�तिकां	अतिस्थारा	औरा	उच्च	खाद्य	मूुद्राास्फीीति�	

ने	अवस्फीीति�	केां	मूार्गभ 	कांो	बााति��	तिकांया	।	प्रणालाीर्ग�	चलातिनति�	

अर्गस्�-नव�बारा	 2024	 केां	 दौराान	 अति�शेर्ष	 कांी	 तिस्थाति�	 सेू	

तिदसू�बारा-फीरावराी	मंू	घााटेू	मंू	चलाी	र्गई	।	रिराज़वभ	बंाकां	ने	नीति�	दरा	मंू	

25	बाीपीएसू	कांी	कांमूी	कांी	क्यंतिकां	सू�वतृि�-मूुद्राास्फीीति�	र्गति�कांी	

मंू	सू�वतृि�	कांो	सूमूथाभन	देने	केां	तिलाए	नीति�र्ग�	र्गु��ाइश	बानी	औरा	

प्रणालाी	 मंू	सूदुृढ़	चलातिनति�		 प्रदान	कांराने	 केां	 तिलाए	सूति�य	रूप	

सेू	कांई	बाा�ारा	 परिराचालान	उपाय	 तिकांए	।	 परिराणामूस्वरूप,	 मूाचभ	

2025	केां	अ��	�कां	प्रणालाीर्ग�	चलातिनति�	वापसू	अति�शेर्ष	मंू	आ	

र्गई	।	आरे्ग,	घाराेलूा	आतिथाभकां	र्गति�तिवति�	केां	2024-25	कांी	पहेलाी	

छीमूाहेी	केां	तिनम्‍न	स्�रा	सेू	मू�बूा�	तिस्थाति�	मंू	आने	कांी	आशा	हैे	।	

हेेडलााइन	 मूुद्राास्फीीति�	 केां	कांमू	 हेोने	औरा	 2025-26	 मंू	 लाक्ष्य	

कांी	ओरा	बाढ़ने	कांी	आशा	हैे	।	मूौतिद्राकां	नीति�	सूदुृढ़	मूूल्य	तिस्थारा�ा	

प्रा�	कांराने	केां	तिलाए	प्रति�बा�	हैे,	�ो	तिनरा��रा	उच्च	सू�वतृि�	केां	तिलाए	

एकां	आवश्यकां	श�भ	हैे	।	रिराज़वभ	बंाकां	मूौतिद्राकां	नीति�	रुख	केां	सूाथा	

�ालामेूला	 राख�े	 हुेए	 चलातिनति�	 प्रबा��न	 परिराचालान	 कांराेर्गा	औरा	

अथाभव्यवस्थाा	केां	उत्‍पादकां	�ेत्रोंं	कांी	आवश्यकां�ाओ �	कांी	पूति�भ 	केां	

तिलाए	प्रणालाीर्ग�	चलातिनति�	कांो	पयाभ�	स्�रा	परा	बानाए	राखेर्गा	।

Chart III.7: Monetary Policy Transmission to
Outstanding Lending Rates of NBFCs

Source: RBI.
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चाार्टव III.7: एनीबैंीएफ़सी की बैंकाया उधीार दरं मंौ
मौौर्षि�क नीीर्षिती सचंारणा
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स्रोोती: आरबीीआई ।  
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