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मौ��क नीित व��, 2021-22 

मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) का संकल्प 
4-6 अगस्त 2021  

 

 मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) ने आज (6 अगस्त 2021) अपनी बैठक म� वतर्मान और उभरती 
समि�आ�थर्क प�रिस्थित का आकलन करने के आधार पर यह िनणर्य िलया ह ै�क :  

 

• चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ़) के तहत नीितगत रेपो दर को 4.0 �ितशत पर 
अप�रव�तर्त रखा जाए। 

 प�रणामस्व�प, एलएएफ़ के तहत �रवसर् रेपो दर िबना �कसी प�रवतर्न के 3.35 �ितशत पर और सीमांत 
स्थायी सुिवधा (एमएसएफ़) दर एवं ब�क दर 4.25 �ितशत पर बनी �ई ह�।  

• यह सुिनि�त करते �ए �क म�ुास्फ�ित भिवष्य म� ल�य के भीतर बनी रह,े एमपीसी ने �टकाऊ 
आधार पर संवृि� को बनाए रखने एवं अथर्�वस्था पर कोिवड-19 के �भाव को कम करने के 
उ�ेश्य से जब तक आवश्यक हो िनभावकारी �ख बनाए रखने का भी िनणर्य िलया।  

 ये िनणर्य संवृि� को सहारा �दान करते �ए उपभो�ा मलू्य सूचकाकं (सीपीआई) मु�ास्फ�ित को +/- 2 
�ितशत के दायरे म� रखते �ए 4 �ितशत का मध्याविध ल�य हािसल करने के अनु�प ह।ै 

इस िनणर्य के पीछे क� मुख्य सोच नीचे �दए गए िववरण म� �� क� गई ह�। 

आकलन  
 

वैि�क अथर्�वस्था  
 

2. जून 2-4, 2021 के दौरान एमपीसी क� बैठक के बाद से, वैि�क सुधार क� गित दिुनया के कई 
िहस्स� म� सं�मण के पुन�त्थान से िवशेष �प से वायरस के डेल्टा वे�रयंट के कारण कम होती �दख 
रही ह।ै जून और जुलाई म�, वैि�क �य �बंधक सूचकांक (पीएमआई) मई म� अपन ेउ�तम स्तर से 
�फसल गया। बढ़ती आम सहमित यह ह ै�क �रकवरी िभ�-िभ� टू-�ैक मोड पर हो रही ह।ै जो दशे 
टीकाकरण म� आगे ह� और नीितगत �ोत्साहन �दान करने या बनाए रखने म� सक्षम ह�, वे दढ़ृता से 
पलटवार कर रह े ह�। अन्य अथर्�वस्था� म� िवकास मंद और सं�मण क� नई लहर� के �ित 
संवेदनशील बना �आ ह।ै 2021 क� दसूरी ितमाही म� वैि�क �ापार क� मा�ा म� गित धीमी हो गई 
ह,ै और लदान शुल्क और लोिजिस्टक लागत वृि� के साथ िवपरीत प�रिस्थित हो रही ह।ै  
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3. िवशेष �प से क�े तेल क� पण्य क�मत� म� काफ� सख्तता आई िसतंबर 2022 तक पूवर्-महामारी के 
स्तर पर उत्पादन क� संभािवत बहाली के िलए तेल उत्पादन बढ़ान ेहतेु पे�ोिलयम दशे� के संगठन 
(ओपेक) के बीच नवीनतम समझौते ने जलुाई क� शु�आत म� हाल क� वृि� से भिवष्य म� क� ेतेल क� 
क�मत� म� क्षिणक नरमी �दान क�। कई उ�त अथर्�वस्था� (एई) के साथ-साथ अिधकांश उभरती 
बाजार अथर्�वस्था� (ईएमई) म� हडेलाइन म�ुास्फ�ित बढ़ गई ह,ै िजससे ईएमई म� कुछ क� �ीय 
ब�क� को मौ��क नीित को सख्त करने के िलए �े�रत �कया ह।ै इसके िवपरीत, सभी एई म� सॉवरेन 
बॉन्ड �ितफल म� नरमी आई ह ैक्य��क ऐसा लगता ह ै�क बाजार क� �ीय ब�क� के िवचार� से सहमत 
हो गए ह� �क मु�ास्फ�ित काफ� हद तक अस्थायी ह।ै ईएमई म�, म�ुास्फ�ित संबंधी �चंता� और दशे-
िविश� कारक� पर बांड �ितफल अपेक्षाकृत अिधक रहता ह।ै िवदशेी मु�ा बाजार म�, जून के मध्य से 
पोटर्फोिलयो बिहवार्ह के म�ेनजर ईएमई म�ुा� का मलू्य�ास �आ ह ैक्य��क जोिखम कम �आ ह,ै 
जब�क अमे�रक� डॉलर मजबूत �आ ह।ै  

 

 घरेलू अथर्�वस्था 
 

4. घरेलू मोच� पर, आ�थर्क गितिविधय� ने जून-जुलाई म� गित पकड़ी क्य��क कुछ राज्य� ने महामारी 
िनयं�ण उपाय� म� ढील दी। जहां तक कृिष का संबंध ह,ै दिक्षण-पि�म मानसून ने मध्य जुलाई म� 
एक सुस्ती के बाद ती�ता �ा� क�; 1 अगस्त, 2021 तक संचयी वषार् लंबी अविध के औसत से एक 
�ितशत कम थी। �ामीण मांग के कुछ उ� आवृि� संकेतक, िवशेष �प से �ैक्टर और उवर्रक क� 
िब�� के साथ खरीफ फसल� क� बुवाई क� गित जुलाई म� तेज �ई।  

 
5. बड़े आधार �भाव� को दशार्ते �ए, अ�ैल म� भारी उछाल के साथ मई 2021 म� औ�ोिगक उत्पादन 

म� वषर्-दर-वषर् (वाई-ओ-वाई) दोहरे अंक� म� िवस्तार �आ, ले�कन यह अभी भी मई 2019 के स्तर 
से 13.9 �ितशत नीचे था। िविनमार्ण �य �बंधक सूचकांक (पीएमआई) जो 11 महीन� म� पहली 
बार जून म� संकुचन से िगरकर 48.1 पर आ गया था, जुलाई म� 55.3 क� री�डंग के साथ िवस्तार 
के्ष� म� अच्छी तरह से पलट गया। उ� आवृि� संकेतक - ई-वे िबल; टोल सं�हण; िव�ुत उत्पादन; 
वाय ुयातायात; रेलवे माल यातायात; बंदरगाह काग�; इस्पात क� खपत, सीम�ट उत्पादन; पूंजीगत 
वस्तु� का आयात; या�ी वाहन क� िब��; दोपिहया वाहन� क� िब�� से -जनू/जुलाई म� मजबूत 
वृि� दजर् क� गई, जो कोिवड संबंिधत �ोटोकॉल के अनुकूलन और िनयं�ण म� ढील को दशार्ती ह।ै 
कोिवड-19 संबंिधत �ितबंध� के कारण सेवाएं पीएमआई संकुचन के्ष� म� रही, हालां�क इसक� गित 
जो जून 2021 म� 41.2 थी जुलाई म� 45.4 से कम हो गई। क्यू1: 2021-22 के िलए गैर-िव�ीय 
कॉरपोरेट्स के �ारंिभक ितमाही प�रणाम सूचना �ौ�ोिगक� फम� के नेतृत्व म� िब��, वेतन वृि� 
और लाभ�दता म� स्वस्थ वृि� दशार्ते ह�। 

 
6. मई 2021 म� 207 आधार अंक� क� वृि� के बाद जनू म� हडेलाइन सीपीआई मु�ास्फ�ित 6.3 

�ितशत पर प�चं गई। खा� म�ुास्फ�ित म� जून म� वृि� मुख्य �प से खा� तेल�, दाल�, अडंे, दधू 
और तैयार भोजन म� मु�ास्फ�ित म� वृि� और सिब्जय� क� क�मत� म� तेजी के कारण �ई। एलपीजी, 
केरोिसन, और जलाऊ लकड़ी और िचप्स म� मु�ास्फ�ित बढ़ने के कारण �धन मु�ास्फ�ित मई-जनू 
2021 के दौरान दोहरे अंक� म� चली गई। आवास, स्वास्थ्य, प�रवहन और संचार, मनोरंजन, जतूे, 
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पान, तंबाकू और अन्य नशीले पदाथ� (चू�ंकएक साल पहले लगाए गए एकबारगी पोस्ट-लॉकडाउन 
कर का �भाव कम हो गया) और �ि�गत दखेभाल और �भाव (सोने म� मु�ास्फ�ित म� तेज कमी के 
कारण) म� म�ुास्फ�ित म� नरमी के कारण मई म� तजेी से 6.6 �ितशत तक बढ़ने के बाद, मखु्य 
मु�ास्फ�ित जनू म� कम होकर 6.1 �ितशत हो गई।  

 
7. �णालीगत तरलता पयार्� रही, एलएएफ के तहत औसत दिैनक अवशोषण जून म� ₹5.7 लाख करोड़ 

से बढ़कर जुलाई म� ₹6.8 लाख करोड़ और अगस्त म� अब तक ₹8.5 लाख करोड़(4 अगस्त 2021 
तक) हो गया । ि�तीयक बाजार सरकारी �ितभूित अिध�हण कायर्�म (जी-एसएपी) के तहत अब 
तक 2021-22 क� दसूरी ितमाही म� ₹ 40,000 करोड़ क� संचयी रािश क� नीलामी ने �ितफल व� 
के अतरल खंड म� तरलता को संतुिलत �कया। आरिक्षत नकद ( आरिक्षत नकदी िनिध अनुपात म� 
बदलाव के पहल ेदौर के �भाव के िलए समायोिजत) 30 जुलाई 2021 को मु�ा क� मागं से �े�रत 
11.0 �ितशत वाई-ओ-वाई �ारा िवस्ता�रत �आ। 16 जुलाई 2021 तक, वािणिज्यक ब�क� �ारा 
मु�ा आपू�तर् (एम3) और ब�क ऋण म� �मशः 10.8 �ितशत और 6.5 �ितशत क� वृि� �ई। भारत 
का िवदशेी म�ुा भंडार 2021-22(जुलाई के अंत तक) म� 43.1 िबिलयन अमे�रक� डॉलरसे बढ़कर 
620.1 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया। 

 

सभंावनाएं  
 

8. भिवष्य म�, दिक्षण-पि�म मानसून के पुन��ार और खरीफ क� बुवाई म� तेजी, पयार्� खा� भंडार के 
साथ अनाज क� क�मत� के दबाव को िनयंि�त करने म� मदद िमलगेी। उ� आवृि� संकेतक सरकार 
�ारा आपू�तर् पक्ष के हस्तके्षप के जवाब म� जुलाई म� खा� तेल� और दाल� म� क�मत� के दबाव म� कुछ 
नरमी का सुझाव दते ेह�। िविनमार्ण और सेवा के्ष�� म� इनपुट क� क�मत� बढ़ रही ह�, ले�कन कमजोर 
मांग और लागत म� कटौती क� �दशा म� �यास उत्पादन क� क�मत� म� िगरावट को कम कर रह ेह�। 
क�े तेल क� क�मत� ऊंच ेस्तर पर होने से, क� � और राज्य� �ारा पंप क� क�मत� के अ�त्यक्ष कर घटक 
क� एक अशंां�कत कमी, लागत दबाव को काफ� हद तक कम करन ेम� मदद कर सकती ह।ै इन सभी 
कारक� को ध्यान म� रखते �ए, 2021-22 के दौरान सीपीआई म�ुास्फ�ित अब 5.7 �ितशत पर 
अनुमािनत ह:ै दसूरी ितमाही म� 5.9 �ितशत; तीसरी ितमाही म� 5.3 �ितशत; और 2021-22 क� 
चौथी ितमाही म� 5.8 �ितशत, िजसम� जोिखम �ापक �प से संतुिलत ह�। 2022-23 क� पहली 
ितमाही के िलए सीपीआई म�ुास्फ�ित 5.1 �ितशत रहन ेका अनुमान ह ै(चाटर् 1)। 

 
9. दसूरी लहर के कम होने के साथ ही घरेल ूआ�थर्क गितिविधयां ठीक होने लगी ह�। आगे दखेते �ए, 

कृिष उत्पादन और �ामीण मांग म� लचीलापन रहने क� उम्मीद ह।ै शहरी मांग म� दरेी के साथ सुधार 
होन ेक� संभावना ह ैक्य��क िविनमार्ण और गैर-संपकर्  गहन सेवाएं एक मजबूत गित से �फर से शु� 
होती ह�, और �क� �ई मांग क� �रहाई टीकाकरण क� त्व�रत गित के साथ एक �टकाऊ िस्थित �ा� 
करती ह।ै उत्साहजनक िनयार्त, पूंजीगत �य सिहत सरकारी �य म� अपेिक्षत वृि� और सरकार 
�ारा हाल ही म� घोिषत आ�थर्क पैकेज सम� मांग को और गित �दान करेगा। हालां�क िनवेश क� 
मांग अभी भी कमजोर ह,ै क्षमता उपयोग म� सुधार और अनुकूल मौ��क और िव�ीय िस्थितयां लंबे 
समय से �तीिक्षत पुन��ार के िलए जमीन तैयार कर रही ह�। �रज़वर् ब�क के सव�क्षण� म� मतदान 
करन ेवाली फम� को 2021-22 क� दसूरी ितमाही म� उत्पादन मा�ा और नए ऑडर्र म� िवस्तार क� 
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उम्मीद ह,ै जो चौथी ितमाही तक बने रहने क� संभावना ह।ै हाला�ंक, वैि�क पण्य क�मत� का ऊंचा 
स्तर और िव�ीय बाजार म� उतार-चढ़ाव मुख्य नकारात्मक जोिखम ह�। इन सभी कारक� को ध्यान म� 
रखत े �ए, वास्तिवक सकल घरेलू उत्पाद क� वृि� का अनुमान 2021-22 म� 9.5 �ितशत पर 
बरकरार रखा गया ह,ै िजसम� पहली ितमाही म� 21.4 �ितशत; दसूरी ितमाही म� 7.3 �ितशत; 
तीसरी ितमाही म� 6.3 �ितशत; और 2021-22 क� चौथी ितमाही म� 6.1 �ितशत शािमल ह।ै 
पहली ितमाही: 2022-23 के िलए वास्तिवक सकल घरेलू उत्पाद क� वृि� 17.2 �ितशत (चाटर् 2) 
पर अनुमािनत ह।ै 

 

  

10.  मु�ास्फ�ित के दबाव� क� बारीक� से और लगातार िनगरानी क� जा रही ह।ै एमपीसी मु�ास्फ�ित 
�त्याशा� को िस्थर करने के अपने उ�ेश्य के �ित सचते ह।ै कुल मागं के िलए दिृ�कोण म� सुधार हो 
रहा ह,ै ले�कन अभी भी कमजोर और महामारी के कारण आच्छा�दत ह।ै अथर्�वस्था म� भारी मा�ा 
म� सुस्ती ह,ै िजसका उत्पादन महामारी से पहले के स्तर से नीच े ह।ै वतर्मान आकलन यह ह ै �क 
2021-22 क� पहली ितमाही के दौरान मु�ास्फ�ित के दबाव बड़ ेपमैाने पर �ितकूल आपू�तर् झटक� 
से �े�रत ह� िजनके अस्थायी होने क� उम्मीद ह।ै जब�क सरकार ने आपू�तर् बाधा� को कम करन ेके 
िलए कुछ कदम उठाए ह�, आपू�तर्-मागं संतुलन को बहाल करने के िलए इस �दशा म� ठोस �यास 
आवश्यक ह�। राजकोषीय, मौ��क और के्ष�ीय नीित उ�ोलक के माध्यम से नवजात और िहचकती 
बहाली को पोिषत करने क� आवश्यकता ह।ै तदनुसार, एमपीसी ने मौजूदा रेपो दर को 4 �ितशत पर 
बनाए रखने और यह सुिनि�त करते �ए �क मु�ास्फ�ित भिवष्य म� ल�य के भीतर बनी रह,े 
एमपीसी ने �टकाऊ आधार पर संवृि� को बनाए रखने एवं अथर्�वस्था पर कोिवड-19 के �भाव को 
कम करने के उ�ेश्य से जब तक आवश्यक हो िनभावकारी �ख बनाए रखने का िनणर्य िलया।  

 
11.  एमपीसी के सभी सदस्य – �ो. जयंत आर. वमार् को छोड़कर डॉ. शशंाक िभडे, डॉ. आिशमा गोयल, 

डॉ. मृदलु के. सागर, डॉ. माइकल दवे�त पा� और �ी शि�कान्त दास ने नीित रेपो दर को 4.0 
�ितशत पर अप�रव�तर्त रखने के िलए सवर्सम्मित से मतदान �कया।  

 
12.  �ो. जयंत आर. वमार् को छोड़कर एमपीसी के सभी सदस्य� ने सवर्सम्मित से यह सुिनि�त करते �ए 

�क मु�ास्फ�ित भिवष्य म� ल�य के भीतर बनी रह,े एमपीसी ने �टकाऊ आधार पर संवृि� को बनाए 
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रखने एवं अथर्�वस्था पर कोिवड-19 के �भाव को कम करने के उ�ेश्य से जब तक आवश्यक हो 
िनभावकारी �ख बनाए रखने के िलए मतदान �कया। �ो. जयंत आर. वमार् न ेसंकल्प के इस भाग पर 
आपि� �� क�। 
 

13.  एमपीसी क� बैठक का कायर्वृ� 20 अगस्त, 2021 को �कािशत �कया जाएगा। 
 

14.  एमपीसी क� अगली बैठक 6 से 8 अक्टूबर, 2021 के दौरान िनधार्�रत ह।ै 
 

 
 

  
                       (योगशे दयाल)   

�से �काशनी : 2021-2022/644                                                                मुख्य महा�बंधक  
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