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* यह आलेेख रेखेाा मि�श्र, आशीीष थॉॉमस जॉॉर्जज, शशि� कां �ंत, रजनीी दहि�याा, बि�स्वजीीत 
मोोहंंतीी, ऊर्जाा� याादव, याामि�नीी झााम्ब, वि�काास आनंंद, संंजनाा सेेजवााल, अर्जि�ित शि�वहरे,े 
नि�लवाा दाास, आकााश रााज, अमृतृाा बसु,ु सत्यंेंद्र कुुमाार, लव कुुमाार शांं�डि�ल्य, रााधि�काा 
सिं�ंह, सुगुंंथीी डीी, हरि� प्रसााद ई, शि�व शंंकर, शे्वेताा कुुमाारीी, रााकेेश कुुमाार, अभि�नंंदन बोोरड, 
अमि�त पवाार, अपेेक्षाा शर्माा�, समृदृ्धि�, युवुरााज कश्यप, नि�शांं�त सिं�ंह और सौौरभ शर्माा� द्वााराा 
लि�खाा गयाा हैै। उप गवर्ननर डॉॉ. पूूनम गुपु्ताा द्वााराा प्रदाान कि�ए गए माार्गगदर्शशन और टि�प्पणि�योंं 
कोो कृृतज्ञताापूूर्ववक स्वीीकाार कि�याा जााताा हैै। बि�नोोद बि�हाारीी भोोई, रााधेेश्यााम वर्माा� और वि�द्याा 
कमते द्वााराा सहकर्मीी समीीक्षाा केे भीी हम आभाारीी हंैं। इस आलेेख मंें व्यक्त कि�ए गए वि�चाार 
लेेखकोंं केे हंैं और भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�चाारोंं काा प्रति�नि�धि�त्व नहींं करते हंैं।

अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�* स्तर पर पहंुं�च गई। वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा नि�र्याा�त आदेेशोंं मंें व्याापक 
गि�राावट केे काारण नए नि�र्याा�त आदेेशोंं मंें फि�र सेे संंकुचन देेखनेे 
कोो मि�लाा।

दि�संंबर मंें प्रमुखु शेेयर बााजाारोंं मंें माामूूलीी बढ़त दर्जज कीी गई। 
हाालांं�कि�, गैैर-अमेेरि�कीी बााजाारोंं नेे बेेहतर रि�टर्नन दि�खाायाा क्योंंकि� 
नि�वेशकोंं नेे अमेेरि�काा मंें गहनताा जोोखि�मोंं कोो लेेकर चिं�ंतााओं ंकेे 
बीीच अपनेे पोोर्टटफोोलि�योो मंें वि�वि�धताा लााई। जनवरीी 2026 मंें अब 
तक, जाापाान केे नेेतृतृ्व मंें शेेयर बााजाारोंं मंें मध्य तक तेेजीी आई, 
लेेकि�न बााद मंें भूू-रााजनीीति�क अनि�श्चि�ततााओं ंमंें वृदृ्धि� केे काारण 
गि�राावट दर्जज कीी गई। वैैश्वि�क ब्यााज दर अपेेक्षााओं ंकेे पुनुर्मू�ल्यांं�कन, 
बंैंक ऑफ जाापाान द्वााराा ब्यााज दर मंें वृदृ्धि� और अमेेरि�काा मंें 
बेेहतर आर्थि�िक दृष्टि�कोोण केे परि�णाामस्वरूप अधि�कांं�श वि�कसि�त 
अर्थथव्यवस्थााओं ं (एई) मंें वैैश्वि�क बॉॉण्ड प्रति�फल मंें वृदृ्धि� हुुई। 
उभरते बााजाारोंं मंें पोोर्टटफोोलि�योो प्रवााह मंें उछााल आयाा, जि�ससेे 
पि�छलेे मााह केे बहि�र्वाा�ह मंें उलटफेर हुुआ, जि�सकाा नेेतृतृ्व ऋण 
के्षेत्र मंें अंंतर्वाा�ह नेे कि�याा।

वैैश्वि�क कमोोडि�टीी कीीमतोंं मंें अलग-अलग रुझाान देेखनेे कोो 
मि�लेे। औद्योोगि�क और कीीमतीी धाातुओुं ं कीी कीीमतोंं मंें मजबूतीी 
आई। दि�संंबर मंें अनुकूुूल मांं�ग-आपूूर्ति�ि संंतुलुन केे चलते कच्चेे 
तेेल कीी कीीमतें स्थि�िर रहींं। जनवरीी कीी शुरुुआत मंें बढ़तेे भूू-
रााजनीीति�क तनााव केे बीीच कीीमतोंं मंें माामूूलीी उछााल आयाा, 
लेेकि�न बााद मंें आंंशि�क रूप सेे सुधुाार हुुआ। मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी 
आई, लेेकि�न लगााताार सेेवाा के्षेत्र मुदु्राास्फीीति� केे काारण एशि�यााई 
अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें यह उच्च स्तर पर बनीी रहीी। दि�संंबर मंें 
मौौद्रि�क नीीति�गत काार्ररवााइयोंं सेे प्रमुखु कंेंद्रीीय बंैंकोंं केे नीीति�गत 
रुख मंें भि�न्नताा स्पष्ट हुुई।

वर्षष 2025-26 केे लि�ए सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) केे 
पहलेे अग्रि�म अनुमुाानोंं सेे चुनुौौतीीपूूर्णण बााह्य वााताावरण केे बाावजूूद 
घरेलूेू काारकोंं – नि�जीी अंंति�म उपभोोग व्यय (पीीएफसीीई) और 
स्थि�िर नि�वेश – द्वााराा संंचाालि�त भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा कीी 
मजबूतीी काा पताा चलताा हैै। वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें मजबूत सुधुाार और 
सेेवाा के्षेत्र मंें नि�रंंतर उछााल सेे योोजि‍�‍त सकल मूूल्य (जीीवीीए) मंें 
वृदृ्धि� कोो बढ़ाावाा मि�लने कीी उम्मीीद हैै। दि�संंबर केे उच्च आवृतृ्ति� 
संंकेतक वृदृ्धि� केे लि�ए नि�रंंतर सकााराात्मक रुझाान काा संंकेत देेतेे 
हंैं। ग्राामीीण मांं�ग मंें पुनुरुत्थाान और शहरीी मांं�ग मंें धीीरे-ेधीीरे ेसुधुाार 
केे काारण मांं�ग कीी स्थि�िति� सकााराात्मक बनीी रहीी।

बढ़ीी हुुई अनि�श्चि�ततााओं ंकेे बाावजूूद 2025 मंें वैैश्वि�क वृृद्धि� 
मजबूत बनीी रहीी। हाालांं�कि� वैैश्वि�क अनि�श्चि�तताा काा स्तर ऊंंचाा 
थाा, लेेकि�न दि�संंबर मंें इसमंें और कमीी आई। वर्षष 2025-26 
केे लि�ए जीीडीीपीी केे पहले अग्रि�म अनुुमाानोंं नेे चुुनौौतीीपूूर्णण बााह्य 
वााताावरण केे बीीच घरेलूेू काारकोंं सेे पे्रेरि�त भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा 
कीी मजबूतीी कोो दर्शाा�याा। दि�संंबर केे उच्च-आवृृत्ति� संंकेेतक मांं�ग 
कीी अनुुकूूल परि�स्थि�िति�योंं केे सााथ वृृद्धि� कीी गति� मंें नि�रंतंरताा काा 
संंकेेत देेतेे हंैं। दि�संंबर मंें शीीर्षष सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� मंें माामूूलीी 
वृृद्धि� हुुई, लेेकि�न यह न्यूूनतम सहनशीीलताा स्तर सेे नीीचेे रहीी। 
पि�छलेे एक वर्षष मंें वााणि�ज्यि�िक के्षेत्र मंें वि�त्तीीय संंसााधनोंं काा प्रवााह 
बढ़ाा हैै, जि�समंें गैैर-बंैंक और बंैंक दोोनोंं स्रोोतोंं नेे ऋण वृृद्धि� मंें 
योोगदाान दि�याा हैै।

भूूमि�काा

अनि�श्चि�ततााओं ंमंें वृदृ्धि� केे बाावजूूद, वर्षष 2025 मंें वैैश्वि�क वृदृ्धि� 
आघाात-सहनीीय बनीी रहीी। जनवरीी 2026 मंें आईएमएफ द्वााराा 
जाारीी वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य अपडेेट मंें प्रौौद्योोगि�कीी आधाारि�त 
मजबूत नि�वेश, रााजकोोषीीय और मौौद्रि�क समर्थथन तथाा व्याापक 
रूप सेे अनुकूुूल वि�त्तीीय परि�स्थि�िति�योंं केे आधाार पर 2026 केे 
लि�ए वैैश्वि�क वृदृ्धि� अनुमुाानोंं कोो संंशोोधि�त कि�याा गयाा। हाालांं�कि�, 
वृदृ्धि� केे दृष्टि�कोोण केे लि�ए जोोखि�म नकााराात्मक पक्ष कीी ओर  
झुकेुे रहे।

वैैश्वि�क अनि�श्चि�तताा, हाालांं�कि� उच्च स्तर पर थीी, दि�संंबर 
मंें और कम हुुई। वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा, मााह केे 
अधि�कांं�श भााग मंें कम होोनेे केे बााद, बढ़तेे भूू-रााजनीीति�क दबाावोंं 
केे काारण जनवरीी मंें थोोड़ीी बढ़ गई।

वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा के्षेत्रोंं मंें वृदृ्धि� धीीमीी होोनेे केे काारण 
दि�संंबर मंें वैैश्वि�क आर्थि�िक गति�वि�धि� छह महीीनोंं मंें सबसे नि�चलेे 
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दि�संंबर मंें उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई) मुदु्राास्फीीति� 
मंें माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई, लेेकि�न लगााताार चौौथेे महीीनेे यह न्यूूनतम 
सहनशीीलताा स्तर सेे नीीचेे बनीी रहीी। दि�संंबर मंें मुदु्राास्फीीति� मंें 
यह उछााल खााद्य पदाार्थोंं कीी अपस्फीीति� दर मंें कमीी और कोोर 
मुदु्राास्फीीति� (खााद्य और ईंंधन  कोो छोोड़कर सीीपीीआई) मंें वृदृ्धि� केे 
काारण हुुआ। कोोर मुदु्राास्फीीति� पर कीीमतीी धाातुओुं ं कीी कीीमतोंं 
काा असमाान रूप सेे प्रभााव बनाा रहाा, जबकि� स्वर्णण और चांं�दीी कोो 
छोोड़कर कोोर मुदु्राास्फीीति� अपनेे सर्ववकाालि�क नि�म्न स्तर पर स्थि�िर 
रहीी। दि�संंबर काा आंंकड़ाा वर्ततमाान आधाार वर्षष (2012=100) 
शृंं�खलाा मंें मुदु्राास्फीीति� काा अंंति�म आंंकड़ाा हैै।

मुदु्राा बााजाार मंें, भाारि�त औसत कॉॉल दर – मौौद्रि�क नीीति� काा 
परि�चाालन लक्ष्य – नीीति�गत रेपेोो दर सेे ऊपर रहाा, लेेकि�न कााफीी 
हद तक नि�र्धाा� रि�त सीीमाा केे भीीतर हीी रहाा। टे्रेजरीी बि�लोंं पर औसत 
प्रति�फल मंें गि�राावट आई, जबकि� वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं पर प्रति�फल 
मंें वृदृ्धि� हुुई। ऋण वृदृ्धि� मंें तेेजीी केे बााद आपूूर्ति�ि मंें अपेेक्षि�त वृदृ्धि� 
केे काारण जमाा प्रमााण पत्र पर ब्यााज दरोंं मंें भीी माामूूलीी वृदृ्धि� 
हुुई। नि�र्धाा� रि�त आय सेेगमेंट मंें, जनवरीी मंें सभीी अवधि�योंं केे लि�ए 
प्रति�फल वक्र ऊपर कीी ओर स्थाानांं�तरि�त हुुआ। दि�संंबर मंें बंैंक 
जमाा और ऋण मंें उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। वर्षष 2025-26 
केे दौौराान अब तक (31 दि�संंबर तक), वााणि�ज्यि�िक के्षेत्र मंें वि�त्तीीय 
संंसााधनोंं काा कुुल प्रवााह पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� कीी तुलुनाा 
मंें बढ़ाा हैै, जि�समंें बंैंक स्रोोतोंं केे सााथ-सााथ गैैर-बंैंक स्रोोतोंं नेे भीी 
ऋण वृदृ्धि� मंें योोगदाान दि�याा हैै।

दि�संंबर मंें भाारतीीय शेेयर बााजाारोंं मंें दोोनोंं दि�शााओं ंमंें उताार-
चढ़ााव देेखनेे कोो मि�लाा। घरेलूेू संंस्थाागत नि�वेशकोंं (डीीआईआई) 
कीी मजबूत खरीीदाारीी नेे शेेयर बााजाारोंं कोो सहााराा दि�याा, जबकि� 
वि�देेशीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेशकोंं (एफ़पीीआई) द्वााराा लगााताार 
बि�कवाालीी जाारीी रहीी। जनवरीी 2026 मंें, अमेेरि�काा द्वााराा नई 
टैैरि�फ चेेताावनि�योंं केे मदे्देनजर शेेयर बााजाारोंं पर फि�र सेे दबााव  
बढ़नेे लगाा।

भाारत-अमेेरि�काा व्याापाार समझौौतेे मंें गति�रोोध और रुपयेे 
केे अवमूूल्यन केे काारण उत्पन्न अनि�श्चि�तताा केे बीीच, दि�संंबर 
मंें इक्वि�िटीी और ऋण दोोनोंं के्षेत्रोंं सेे नि�वल वि�देेशीी मुदु्राा नि�वेश 
(एफपीीआई) मंें बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा। सि�तंंबर 2025 केे अंंत 
तक अंंतररााष्ट्रीीय नि�वेश कीी बेेहतर स्थि�िति� सेे स्पष्ट हैै कि� भाारत 
काा बााह्य के्षेत्र मजबूत बनाा हुुआ हैै। पर्याा�प्त वि�देेशीी मुदु्राा भंंडाार और 

स्थि�िर चाालूू खााताा घााटाा भाारत केे बााह्य के्षेत्र कीी स्थि�िरताा कोो सुदुृढ़ 
बनााए हुुए हंैं।

इस पृषृ्ठभूूमि� कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, आलेेख काा शेेष भााग 
चाार खंंडोंं मंें संंरचि�त हैै। खंंड II वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा मंें तेेजीी 
सेे होो रहे बदलाावोंं कोो शाामि�ल करताा हैै। खंंड III घरेलूेू समष्टि� 
आर्थि�िक स्थि�िति�योंं काा आकलन प्रस्तुतु करताा हैै। खंंड IV भाारत 
कीी वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं काा साार प्रस्तुतु करताा हैै, जबकि� खंंड V 
नि�ष्कर्षष प्रस्तुतु करताा हैै।

II. वैैश्वि�क व्यवस्थाा

जनवरीी 2026 मंें आईएमएफ केे वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य 
अपडेेट मंें वर्षष 2026 केे लि�ए वैैश्वि�क वृदृ्धि� अनुमुाानोंं कोो ऊपर 
कीी ओर संंशोोधि�त कि�याा गयाा, हाालांं�कि� जोोखि�मोंं काा संंतुलुन 
नकााराात्मक पक्ष कीी ओर झुकुाा रहाा। अक्टूूबर मंें जाारीी अनुमुाान कीी 
तुलुनाा मंें वर्षष 2025 केे लि�ए वैैश्वि�क वृदृ्धि� अनुमुाान कोो 10 आधाार 
अंंक (बीीपीीएस) बढ़ााकर 3.3 प्रति�शत और वर्षष 2026 केे अनुमुाानोंं 
कोो 20 आधाार अंंक (बीीपीीएस) बढ़ााकर 3.3 प्रति�शत कर दि�याा 
गयाा, जोो मजबूत प्रौौद्योोगि�कीी-आधाारि�त नि�वेश, रााजकोोषीीय और 
मौौद्रि�क समर्थथन तथाा व्याापक रूप सेे अनुकूुूल वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं 
कोो दर्शाा�ताा हैै (साारणीी II.1)। अमेेरि�काा, ब्रि�टेेन और यूूरोो के्षेत्र सहि�त 
प्रमुखु उभरतीी अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे वृदृ्धि� अनुमुाानोंं कोो भीी ऊपर 
कीी ओर संंशोोधि�त कि�याा गयाा। उभरते बााजाार और वि�काासशीील 
अर्थथव्यवस्थााओं ं (ईएमडीीई) मंें, भाारत और चीीन केे नेेतृतृ्व मंें 
वि�काास मजबूत बनाा रहाा। वर्ल्ड�ड बंैंक कीी वैैश्वि�क आर्थि�िक संंभाावनाा 
रि�पोोर्टट  (जनवरीी 2026) नेे भीी 2025 केे लि�ए वैैश्वि�क वृदृ्धि� अनुमुाानोंं 
कोो 40 बीीपीीएस बढ़ााकर 2.7 प्रति�शत कर दि�याा हैै, जोो अमेेरि�काा 
और यूूरोो के्षेत्र केे नेेतृतृ्व मंें प्रमुखु आर्थि�िक अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें 
अपेेक्षाा सेे अधि�क मजबूत वृदृ्धि� कोो दर्शाा�ताा हैै (साारणीी II.1)। वर्षष 
2026 केे लि�ए वैैश्वि�क वृदृ्धि� अनुमुाानोंं कोो भीी 20 बीीपीीएस बढ़ााकर 
2.6 प्रति�शत कर दि�याा गयाा हैै। हाालांं�कि�, व्याापाार वृदृ्धि� मंें संंभाावि�त 
मंंदीी केे काारण वश 2025 केे स्तर सेे इसमंें कमीी आनेे कीी  
उम्मीीद हैै।

दि�संंबर मंें लगााताार तीीसरे े महीीनेे वैैश्वि�क अनि�श्चि�तताा मंें 
गि�राावट आई, हाालांं�कि� यह अभीी भीी उच्च स्तर पर बनीी हुुई 
हैै। वैैश्वि�क नीीति� अनि�श्चि�तताा सूूचकांं�क मंें धीीमीी गति� सेे कमीी 
आई, जबकि� वैैश्वि�क व्याापाार अनि�श्चि�तताा सूूचकांं�क मंें दि�संंबर 
मंें उल्लेेखनीीय गि�राावट देेखीी गई। दि�संंबर केे अधि�कांं�श समय 
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मंें वि�त्तीीय बााजाार कीी अस्थि�िरताा मंें माामूूलीी कमीी आई, जि�सकाा 
मुखु्य काारण प्रमुखु वि�कसि�त और उभरतीी अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें 
अनि�श्चि�तताा मंें कमीी और जोोखि�म प्रीीमि�यम मंें संंकुचन थाा। भूू-

रााजनीीति�क दबाावोंं केे फि�र सेे बढ़नेे केे काारण जनवरीी मंें वैैश्वि�क 
वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा मंें माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  II.1ए 
और II.1बीी)।

साारणीी II.1: वैैश्वि�क सकल घरेलूेू उत्पााद वृृद्धि� अनुमुाान – चुुनिं�दंाा एई और ईएमडीीई
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

संगंठन आईएमएफ* वि�श्व बैंकं^
अनुमुाान/पूूर्वाा�नुमुाान 2025 2026 2027 2025 2026 2027

पूूर्वाा�नुमुाान मााह अक्टूू 
2025

जन 
2026&

अक्टूू   
2025

जन 
2026

जन 
2026

अक्टूू  
2025

जन 
2026&

अक्टूू  
2025

जन 
2026

अक्टूू  
2025

जन 
2026

1.	 वि�श्व 3.2 3.3 3.1 3.3 3.2 2.3 2.7 2.4 2.6 2.6 2.7
2.	 उन्नत अर्थथव्यवस्थााएंं 1.6 1.7 1.6 1.8 1.7 1.2 1.7 1.4 1.6 1.5 1.6
	 अमेेरि�काा 2.0 2.1 2.1 2.4 2.0 1.4 2.1 1.6 2.2 1.9 1.9
	 यूूकेे 1.3 1.4 1.3 1.3 1.5 - - - - - -
	 यूूरोो के्षेत्र 1.2 1.4 1.1 1.3 1.4 0.7 1.4 0.8 0.9 1.0 1.2
	 जाापाान 1.1 1.1 0.6 0.7 0.6 0.7 1.3 0.8 0.8 0.8 0.8
3.	� उभरतेे बााजाार और वि�काासशीील 

अर्थथव्यवस्थााएंं
4.2 4.4 4.0 4.2 4.1 3.8 4.2 3.8 4.0 3.9 4.1

	 उभरताा और वि�काासशीील यूूरोोप 1.8 2.0 2.2 2.3 2.4 - - - - - -
	 रूस 0.6 0.6 1.0 0.8 1.0 1.4 0.9 1.2 0.8 1.2 1.0
	 उभरताा और वि�काासशीील एशि�याा 5.2 5.4 4.7 5.0 4.8 - - - - - -
	 भाारत# 6.6 7.3 6.2 6.4 6.4 6.3 7.2 6.5 6.5 6.7 6.6
	 चीीन 4.8 5.0 4.2 4.5 4.0 4.5 4.9 4.0 4.4 3.9 4.2
	 लैैटि�न अमेरेि�काा और कैैरेबेि�यन 2.4 2.4 2.3 2.2 2.7 2.3 2.2 2.4 2.3 2.6 2.6
	 मेेक्सि�िकोो 1.0 0.6 1.5 1.5 2.1 0.2 0.2 1.1 1.3 1.8 1.8
	 ब्रााज़ीील 2.4 2.5 1.9 1.6 2.3 2.4 2.3 2.2 2.0 2.3 2.3
	 उप-सहााराा अफ्रीीकाा 4.1 4.4 4.4 4.6 4.6 3.7 4.0 4.1 4.3 4.3 4.5
	 दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 1.1 1.3 1.2 1.4 1.5 0.7 1.3 1.1 1.4 1.5 1.5

टि�प्पणीी:	 1.	 #: भाारत काा डेेटाा वि�त्तीीय वर्षष केे आधाार (अपै्रैल-माार्चच) पर हैै।
	 2.	 &: अनुमुाान।
	 3.	 * वैैश्वि�क वृदृ्धि� दर कोो क्रय-शक्ति�-समताा भाार पर माापाा जााताा हैै।
	 4.	 ^ वृदृ्धि� दरोंं कीी गणनाा वर्षष 2010-19 कीी औसत कीीमतोंं और बााजाार वि�नि�मय दरोंं पर सकल घरेलूेू उत्पााद केे भाार काा उपयोोग करके कीी जाातीी हैै।
स्रोोत: आईएमएफ,वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य, जनवरीी 2026; और वर्ल्ड�ड बंैंक वैैश्वि�क आर्थि�िक संंभाावनााएंं, जनवरीी 2026।

Chart II.1: Global Uncertainty and Market Volatility

Sources:  Chicago Board Options Exchange; Bloomberg; www.PolicyUncertainty.com; and World Uncertainty Index (WUI) database.

a. Uncertainty Indices
Index (Jan 2024 = 100)

b. Volatility Indices
Index (Jan 2025=100)
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चाार्टट II.1: वैैश्वि�क अनि�श्चि�तताा और बााज़ाार मंें उताार-चढ़ााव

ए. अनि�श्चि�तताा सूूचकांं�क
सूूचकांं�क (जनवरीी 2024=100)

बीी. अस्थि�िरताा सूूचकांं�क
सूूचकांं�क (जनवरीी 2025=100)
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स्रोोत: शि�काागोो बोोर्डड ऑप्शंसं एक्सचेंज: ब्लूूमबर्गग: www.PolicyUncertainty.com;  और वैश्वि�क अनि�श्चि�तताा सूचकांं�क (डबल्यूूयूूआई) डेटााबेेस ।

वि�श्व अनि�श्चि�तताा सूचकांं�क
वि�श्व नीीति� अनि�श्चि�तताा सूचकांं�क 
वि�श्व व्याापाार अनि�श्चि�तताा सूचकांं�क (दाायाँँ� माान)

यूूएस VIX
यूूरोो स्टॉॉक्स VIX

उभरतेे बााजाार VIX
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वि�नि�र्माा�ण और सेेवााओं ं मंें उत्पाादन वृदृ्धि� मंें कमीी आनेे केे 

काारण वैैश्वि�क समग्र पीीएमआई दि�संंबर मंें घटकर छह महीीनोंं केे 

सबसे नि�चलेे स्तर पर आ गयाा। वि�नि�र्माा�ण और सेेवााओं ं दोोनोंं 

केे नि�र्याा�त आदेेशोंं मंें व्याापक गि�राावट केे काारण दि�संंबर मंें नए 

नि�र्याा�त आदेेशोंं मंें फि�र सेे संंकुचन देेखनेे कोो मि�लाा (साारणीी II.2)।

पीीएमआई सूूचकांं�कोंं मंें परि�लक्षि�त व्याावसाायि�क गति�वि�धि� 

कनााडाा कोो छोोड़कर सभीी प्रमुखु उभरतीी अर्थथव्यवस्थााओं ं

मंें वि�स्ताारि�त हुुई। प्रमुखु ईएमडीीई मंें, भाारत और चीीन मंें 

व्याावसाायि�क गति�वि�धि� मंें वृदृ्धि� हुुई, जबकि� रूस मंें यह लगभग 

अपरि�वर्ति�ित रहीी। ब्रि�टेेन और ऑस्टे्रेलि�याा कोो छोोड़कर, अधि�कांं�श 

उभरतीी अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें नए नि�र्याा�त आदेेशोंं मंें गि�राावट जाारीी 

रहीी। प्रमुखु ईएमडीीई मंें, भाारत मंें नि�र्याा�त आदेेशोंं मंें मजबूत गति� 

सेे वृदृ्धि� जाारीी रहीी। हाालांं�कि�, चीीन मंें बााह्य मांं�ग मंें कमीी केे काारण 

नए नि�र्याा�त आदेेशोंं मंें गि�राावट आई (चाार्टट  II.2ए और II.2बीी)।

साारणीी II.2: दि�संबंर मंें वैैश्वि�क संयुंुक्त पीीएमआई, नि�र्याा�त आदेेश मंें कमीी
  दि�स-24 जन-25 फर-25 माार्चच-25 अपै्रै-25 मई-25 जूून-25 जुुलाा-25 अग-25 सि�त-25 अक्टूू-25 नव-25 दि�स-25

पीीएमआई संंयुकु्त 52.6 51.8 51.5 52.1 50.8 51.2 51.7 52.5 52.9 52.5 53.0 52.7 52.0

पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण 49.6 50.1 50.6 50.3 49.8 49.5 50.4 49.7 50.9 50.7 50.9 50.5 50.4

पीीएमआई सेेवााएँँ 53.8 52.2 51.5 52.7 50.8 52 51.8 53.5 53.3 52.9 53.5 53.2 52.4

पीीएमआई नि�र्याा�त आदेशे 48.7 49.6 49.7 50.1 47.5 48.0 49.1 48.5 48.9 49.7 48.6 50.0 49.2

पीीएमआई नि�र्याा�त आदेशे: 
वि�नि�र्माा�ण

48.2 49.4 49.6 50.1 47.3 48.0 49.2 48.2 48.7 49.5 48.3 49.9 49.1

पीीएमआई नि�र्याा�त आदेशे: 
सेेवााएंं

50.3 50.2 50.2 50.1 48.2 47.9 48.7 49.4 49.3 50.2 49.4 50.2 49.6

           50             
 <<<<<<संंकुचन----------------------------------------------------वि�स्ताार>>>>>>

टि�प्पणीी:	 1.	� क्रय प्रबंंधक सूूचकांं�क (पीीएमआई), एक डि�फ्यूूजन सूूचकांं�क हैै, जोो पि�छलेे मााह कीी तुलुनाा मंें हर चर मंें हुुए बदलााव कोो दि�खााताा हैै, यह बतााताा हैै कि� हर चर बढ़ाा/सुधुराा 
हैै, गि�राा/बि�गड़ाा हैै याा बदलाा नहींं हैै। पीीएमआई काा माान 50 सेे ज़्याादाा होोनेे पर बढ़ोोतरीी होोतीी हैै: 50 सेे कम होोनेे पर सि�कुड़न होोतीी हैै; और =50 होोनेे पर ‘कोोई बदलााव 
नहींं’ होोताा हैै।

	 2.	�ही ीट मैैप अपै्रैल 2023 केे बााद केे डेेटाा पर लगाायाा जााताा हैै। मैैप कलर कोोडेेड होोताा हैै- लााल रंंग सबसे कम माान दि�खााताा हैै, पीीलाा रंंग 50 (याा कोोई बदलााव नहींं) दि�खााताा 
हैै, और हराा रंंग हर पीीएमआई सीीरीीज़ मंें सबसे ज़्याादाा माान दि�खााताा हैै।

स्रोोत: एसएंंडपीी ग्लोोबल।

Chart II.2: Purchasing Managers’ Index: Comparison across Jurisdictions

Note: A level of 50 indicates no change in activity, while a reading above 50 signals expansion and below 50 suggests contraction.
Source: S&P Global.
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चाार्टट II.2: क्रय प्रबंंधक सूूचकांं�क: अलग-अलग अधि�काार क्षेते्रोंं मंें तुुलनाा

ए. एसएंंडपीी वैैश्वि�क संंयुक्त पीीएमआई
(सूूचकांं�क)

बीी. पीीएमआई नि�र्याा�त आदेेश
(सूूचकांं�क)

स्रोोत: शि�काागोो बोोर्डड ऑप्शंसं एक्सचेंज: ब्लूूमबर्गग: www.PolicyUncertainty.com;  और वैश्वि�क अनि�श्चि�तताा सूचकांं�क (डबल्यूूयूूआई) डेटााबेेस ।

भाा
रत स्पे
न

सिं�
गाा
पुरु

यूए
स

ब्राा
ज़ी
ील

वैश्वि
�क

यूरो
ोजो
ोन यूके चीी
न

जर्ममनी


ी

जा
ापा
ान

ऑ
स्ट्रे
लि�या
ा

इटली

ी

रू
स

फ्रां
ं�स

कना
ा
डाा

भाा
रत यूके

ऑ
स्ट्रे
लि�या
ा चीी
न

रू
स

यूए
स

फ्रां
ं�स

वैश्वि
�क इटली

ी

स्पे
न

यूरो
ोजो
ोन

जा
ापा
ान

जर्ममनी


ी

कना
ा
डाा

नवं-ं25 नवं-ं25दि�सं-ं25 दि�सं-ं25



19

आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी 2026

दि�संंबर मंें वैैश्वि�क कमोोडि�टीी कीीमतोंं मंें अलग-अलग रुझाान 
देेखनेे कोो मि�लेे। ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट केे काारण वर्ल्ड�ड 
बंैंक कमोोडि�टीी कीीमत सूूचकांं�क मंें माामूूलीी गि�राावट आई, जबकि� 
धाातुओुं ंऔर कीीमतीी धाातुओुं ंजैैसीी गैैर-ऊर्जाा� वस्तुओुं ंकीी कीीमतोंं 
मंें उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। खााद्य एवंं कृृषि� संंगठन काा खााद्य 
मूूल्य सूूचकांं�क लगााताार चौौथेे मााह गि�राा, जि�सकाा मुखु्य काारण 
डेेयरीी उत्पााद, मांं�स और वनस्पति� तेेलोंं कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट 
थीी (चाार्टट  II.3ए)। ब्लूूमबर्गग कमोोडि�टीी सूूचकांं�क मंें जनवरीी मंें अब 
तक धाातुओुं ंऔर सोोनेे कीी ऊंंची ी कीीमतोंं केे काारण वृदृ्धि� दर्जज कीी 
गई हैै। सोोनेे कीी कीीमतें, जोो दि�संंबर केे अंंत तक ऊपर कीी ओर 
बढ़तीी रहींं, उसकेे बााद नि�वेशकोंं द्वााराा वर्षष केे अंंत मंें पोोर्टटफोोलि�योो 
पुनुर्संतुलुन और मुनुााफाा वसूूलीी केे काारण गि�र गईंं । जनवरीी मंें अब 
तक भूू-रााजनीीति�क दबाावोंं केे फि�र सेे बढ़नेे केे काारण कीीमतोंं मंें 
माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई हैै। बं्रेंट कच्चेे तेेल कीी कीीमतें दि�संंबर मंें सीीमि�त 
दाायरे ेमंें रहींं। भूू-रााजनीीति�क दबाावोंं मंें वृदृ्धि� केे बीीच जनवरीी कीी 
शुरुुआत मंें कीीमतोंं मंें तेेजीी आई, लेेकि�न बााद मंें आंंशि�क रूप सेे 
गि�राावट दर्जज कीी गई (चाार्टट  II.3बीी)।

आपूूर्ति�ि मंें कमीी और टैैरि�फ संंबंंधीी अनि�श्चि�ततााओं ं केे 
बीीच हााल केे समय मंें औद्योोगि�क धाातुओुं ंकीी कीीमतोंं मंें कााफीी 

उछााल आयाा हैै। तांं�बेे कीी कीीमतोंं मंें पि�छलेे कुुछ महीीनोंं मंें मांं�ग-
आपूूर्ति�ि संंतुलुन बि�गड़ने और अमेेरि�कीी आयाात टैैरि�फ कोो लेेकर 
अनि�श्चि�ततााओं ंकेे काारण तेेजीी आई हैै। आपूूर्ति�ि मंें भाारीी कमीी केे 
काारण टि�न कीी कीीमतोंं मंें भीी हााल केे महीीनोंं मंें तीीव्र वृदृ्धि� देेखीी 
गई हैै। चीीन कीी धाातु ुगलाानेे कीी क्षमताा पर लगीी सीीमाा और यूूरोोप 
मंें उत्पाादन संंबंंधीी बााधााओं ंकेे काारण एल्युमुीीनि�यम कीी कीीमतोंं 
मंें मजबूतीी आई हैै। चांं�दीी कीी बढ़तीी मांं�ग केे काारण, औद्योोगि�क 
उपयोोग और सुरुक्षि�त नि�वेश केे रूप मंें, आपूूर्ति�ि मंें कमीी केे बीीच 
इसकीी कीीमतोंं मंें भीी उछााल आयाा हैै (चाार्टट  II.4)।

मुदु्राास्फीीति� मंें कुुछ कमीी आई, लेेकि�न सेेवााओं ंमंें लगााताार 
मुदु्राास्फीीति� केे काारण अधि�कांं�श वि�काासशीील देेशोंं मंें यह उच्च 
स्तर पर बनीी रहीी। यूूरोो के्षेत्र मंें, ऊर्जाा� लाागत मंें गि�राावट केे काारण 
दि�संंबर मंें मुखु्य मुदु्राास्फीीति� मंें और कमीी आई, जबकि� अमेेरि�काा 
मंें मुदु्राास्फीीति� स्थि�िर रहीी। खााद्य और पेेय पदाार्थोंं कीी कीीमतोंं मंें 
वृदृ्धि� केे काारण ब्रि�टेेन मंें मुदु्राास्फीीति� छह महीीनेे केे नि�चलेे स्तर पर 
आ गई। जाापाान मंें भीी खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी केे काारण माामूूलीी 
गि�राावट दर्जज कीी गई (चाार्टट  II.5ए)। प्रमुखु वि�काासशीील देेशोंं मंें, 
चीीन मंें खााद्य कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� केे काारण मुदु्राास्फीीति� मंें माामूूलीी 
वृदृ्धि� हुुई, जबकि� मूूल मुदु्राास्फीीति� स्थि�िर रहीी। इसकेे वि�परीीत, 

1	 1 खााद्य एवंं कृृषि� संंगठन केे दि�संंबर 2025 मााह केे खााद्य मूूल्य सूूचकांं�क केे अनुसुाार।

Chart II.3: Global Commodity Prices Exhibited Divergent Movements

Sources: Food and Agriculture Organization; Bloomberg; and World Bank Pink Sheet.
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Index (Jan 2025=100)
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चाार्टट II.3: वैैश्वि�क कमोोडि�टीी कीी कीीमतोंं मंें अलग-अलग उताार-चढ़ााव दि�खाा

ए. कमोोडि�टीी और खााद्य सूूचकांं�क
सूूचकांं�क (जनवरीी 2024=100)

बीी. उच्च आवृृति� संंकेतक - ब्लूूमबर्गग कमोोडि�टीी सूूचकांं�क
सूूचकांं�क (जनवरीी 2025=100)

स्रोोत: खााद्य एवं ंकृषि� संगंठन; ब्लूूमबर्गग: और वर्ल्ड�ड बैंक पिं�कं शीीट ।
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आलेख अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी 2026

ब्रााजीील और रूस मंें खााद्य और पेेय पदाार्थोंं कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट 
केे काारण मुदु्राास्फीीति� काा दबााव कम हुुआ, जहांं� मुखु्य मुदु्राास्फीीति� 
सि�तंंबर 2023 केे बााद सेे अपनेे सबसे नि�चलेे स्तर पर आ गई। 
परि�वहन लाागत मंें कमीी केे काारण दक्षि�ण अफ्रीीकाा मंें मुदु्राास्फीीति� 
मंें कमीी आई (चाार्टट  II.5बीी)।

प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााओं ं केे शेेयर बााजाारोंं मंें दि�संंबर और 
जनवरीी कीी शुरुुआत मंें तेेजीी देेखीी गई, लेेकि�न बााद मंें बढ़तीी 

भूू-रााजनीीति�क अनि�श्चि�ततााओं ं केे काारण इनमें गि�राावट आई। 

अमेेरि�कीी शेेयर बााजाारोंं मंें दि�संंबर और जनवरीी मंें असाामाान्य 

रूप सेे अस्थि�िरताा बनीी रहीी। दि�संंबर केे मध्य मंें प्रौौद्योोगि�कीी के्षेत्र 

मंें बि�कवाालीी केे काारण बााजाारोंं मंें गि�राावट आई, लेेकि�न अपेेक्षाा 

सेे कम मुदु्राास्फीीति� केे आंंकड़ोंं केे बााद इनमें सुधुाार हुुआ। इसकेे 

बााद, भूू-रााजनीीति�क दबाावोंं केे काारण गि�राावट दर्जज करने सेे 

पहलेे, बााजाार जनवरीी केे मध्य तक सीीमि�त दाायरे ेमंें रहे। यूूरोोपीीय 

शेेयर बााज़ाार दि�संंबर मंें मोोटेे तौौर पर स्थि�िर रहे, लेेकि�न बढ़तेे भूू-

रााजनीीति�क दबाावोंं केे काारण जनवरीी केे मध्य सेे इनमें गि�राावट 

आई। जाापाान केे शेेयर बााजाारोंं मंें, हाालांं�कि� बीीच-बीीच मंें गि�राावट 

देेखीी गई, दि�संंबर मंें माामूूलीी बढ़त दर्जज कीी गई। भूू-रााजनीीति�क 

चिं�ंतााओं ंकेे काारण गि�राावट सेे पहलेे, बााजाारोंं नेे जनवरीी केे मध्य 

तक बढ़त दर्जज कीी। सकााराात्मक घरेलूेू आंंकड़ोंं केे काारण चीीनीी 

शेेयर बााजाार दि�संंबर केे मध्य सेे मजबूत हुुए। हाालांं�कि�, व्याापाार पर 

वि�नि�याामकीीय जांं�च बढ़नेे केे काारण जनवरीी केे मध्य केे आसपाास 

इनमें नरमीी आई (चाार्टट  II.6ए)।

दि�संंबर कीी शुरुुआत मंें, बंैंक ऑफ जाापाान केे सख्त रुख केे 

बााद अमेेरि�कीी टे्रेजरीी बॉॉण्ड पर ब्यााज दरें ंबढ़ गईंं , लेेकि�न फेेडरल 

रि�ज़र्वव द्वााराा ब्यााज दरोंं मंें कटौौतीी और अमेेरि�कीी मुदु्राास्फीीति� मंें 

कमीी केे बााद इनमें कुुछ नरमीी आई। हाालांं�कि�, मजबूत आर्थि�िक 

Chart II.4: Industrial Metal Prices Surged
in Recent Months

Index (Jan 2025=100)

Note: LME stands for London Metal Exchange.
Source: Bloomberg. 
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चाार्टट II.4: हााल केे महीीनोंं मंें औद्योोगि�क धाातुुओं ंकीी 
कीीमतोंं मंें उछााल

सूूचकांं�क (जन 2025=100)
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एलएमई तांं�बाा
एलएमई एल्युमुीीनि�यम

टि�प्पणीी: एलएमई से ताात्पर्यय लंदन मेटल एक्सचेंज से हैै ।
स्रोोत: ब्लूूमबर्गग ।

एलएमई टि�न
चाँँ�दीी

Chart II.5: Headline Inflation

Note: US CPI data is not available for October 2025 due to the US Government shutdown.
Sources: Bloomberg; and OECD.

a. Select AEs
(Per cent)

b. Select EMDEs
(Per cent)

US (CPI) UK Euro area Japan

Brazil Russia China

South Africa India

2.7

3.2

2.0

2.9

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

M
ar

-2
5

A
pr

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
n-

25

Ju
l-2

5

A
ug

-2
5

Se
p-

25

O
ct

-2
5

N
ov

-2
5

D
ec

-2
5

4.3

0.8

3.5

1.3

-1

1

3

5

7

9

11

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

M
ar

-2
5

A
pr

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
n-

25

Ju
l-2

5

A
ug

-2
5

Se
p-

25

O
ct

-2
5

N
ov

-2
5

D
ec

-2
5

5.6
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टि�प्पणीी: अमेेरि�कीी सरकाारीी बंदंीी के काारण अक्टूबर 2025 के लि�ए यूूएस सीीपीीआई डेटाा उपलब्ध नहींं हैै ।
स्रोोत: ब्लूूमबर्गग: और ओईसीीडीी ।

रूस
भाारत

चीीन
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आंंकड़ोंं और एफओएमसीी कीी बैैठक केे काार्ययवृतृ्त जाारीी होोनेे 

केे बााद, जि�समंें भवि�ष्य मंें मौौद्रि�क नीीति� मंें ढीील कीी धीीमीी गति� 

काा संंकेत मि�लाा, ब्यााज दरें ंवर्षष केे अंंत तक फि�र सेे बढ़ गईंं । 

जनवरीी मंें अब तक, कमजोोर श्रम आंंकड़ोंं केे काारण ब्यााज दरें ं

कम हुुईंं , लेेकि�न जाापाानीी सरकाारीी ऋण मंें भाारीी बि�कवाालीी केे 

काारण वैैश्वि�क बॉॉण्ड कीी बि�कवाालीी सेे इनमें फि�र सेे वृदृ्धि� हुुई। 

सकााराात्मक नि�वेशक मांं�ग केे समर्थथन सेे दि�संंबर और जनवरीी 

मंें जेेपीी मॉॉर्गगन केे उभरते बााजाार बॉॉण्ड ब्यााज दर मंें अंंतर कम 

हुुआ (चाार्टट  II.6बीी)।फेेडरल रि�ज़र्वव द्वााराा ब्यााज दरोंं मंें कटौौतीी 

केे बााद दि�संंबर केे अधि�कांं�श समय मंें अमेेरि�कीी डॉॉलर काा 

मूूल्यह्राास हुुआ, लेेकि�न तीीसरीी ति�मााहीी मंें उम्मीीद सेे बेेहतर 

जीीडीीपीी वृदृ्धि� केे आंंकड़ोंं केे चलते इसमंें सुधुाार हुुआ (चाार्टट  

II.6सीी)। कमजोोर अमेेरि�कीी डॉॉलर, एशि�याा केे लि�ए बेेहतर 

दृष्टि�कोोण और नि�वेशकोंं द्वााराा अमेेरि�कीी आस्ति�ियोंं सेे हटकर 

अन्य नि�वेश वि�कल्पोंं मंें वि�वि�धताा लाानेे केे काारण उभरते बााजाारोंं 

मंें पोोर्टटफोोलि�योो प्रवााह चाार महीीनेे केे उच्चतम स्तर पर पहंुं�च गयाा  
(चाार्टट  II.6डीी)।

दि�संंबर 2025 मंें, प्रमुखु कंेंद्रीीय बंैंकोंं कीी मौौद्रि�क 

नीीति�गत काार्ररवााइयोंं मंें भि�न्नताा देेखनेे कोो मि�लीी। वि�काासशीील 

अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें, अमेेरि�काा और ब्रि�टेेन नेे कमजोोर श्रम बााजाार 

स्थि�िति�योंं केे जवााब मंें नीीति�गत दरोंं मंें कमीी कीी, जबकि� जाापाान 

नेे मुदु्राास्फीीति� केे लक्ष्य सेे ऊपर रहनेे केे काारण अपनीी नीीति�गत 

दर कोो तीीन दशक केे उच्चतम स्तर तक बढ़ाा दि�याा। ईएमडीीई केे 

माामलेे मंें, चीीन, इंंडोोनेेशि�याा और ब्रााजीील नेे अपनीी नीीति�गत दरोंं 

कोो अपरि�वर्ति�ित रखाा, जबकि� रूस, फि�लीीपींंस, थााईलंैंड और 

मैैक्सि�िकोो नेे दरोंं मंें कटौौतीी कीी। जनवरीी मंें अब तक, चीीन, दक्षि�ण 

कोोरि�याा और इंंडोोनेेशि�याा नेे अपनीी नीीति�गत दरोंं कोो अपरि�वर्ति�ित 

रखाा हैै (चाार्टट  II.7)।

Chart II.6: Global Financial Markets

b. Government Bond Yields
(Per cent, left scale; Index, right scale)

a. Equity Indices: Select Economies
Index (April 07, 2025=100)

c. Currency Indices
(Index)

d. Portfolio Flows to EMEs
(US$ billion)

MSCI EME currency index Dollar index (RHS) Debt Equity Total

US Govt Bonds J.P. Morgan EMBI Global Spread (RHS)Note: Equity markets are represented by S&P 500 for US, SSE Composite Index for 
China, Nikkei 225 for Japan, and STOXX 600 for Europe.
Source: Bloomberg. Source: Bloomberg.

Source: Bloomberg. Source: Institute of International Finance.
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टि�प्पणीी: इक्वि�िटीी बा ाज़ाार कोो यूूएस के लि� ए एसएंडंपीी 500, ची ीन के लि� ए एसएसई समग्र 
सूूचकांं�क, जाापाान के लि�ए नि�क्केई 225 और यूूरोोप के लि�ए स्टॉॉक्स 600 द्वााराा दि�खाायाा जााताा हैै ।
स्रोोत: ब्लूूमबर्गग ।	

चाार्टट II.6 : वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााज़ाार
ए. इक्वि�िटीी सूूचकांं�क: चुुनिं�ंदाा अर्थथव्यवस्थााएँँ
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स्रोोत: इंस्टीीट््यूूट ऑफ इंटरनेेशनल फााइनंेंस ।स्रोोत: ब्लूूमबर्गग ।

स्रोोत: ब्लूूमबर्गग ।
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दि�
सं
-ं2
4

ज
न-
25

फ
र-
25

माा
र्च च-
25

अ
प्रै-
25

मई
-2
5

जू
न-
25

जु
ला
ा-2
5

अ
ग-
25

सि�तं
-
25

अ
क्‍‍तू

-2
5

नवं
-ं2
5

दि�
सं
-ं2
5

ऋण

अमेेरि�कीी सरकाार बॉॉण्ड जेे.पीी. मॉॉर्गगन ईएमबीीआई वैश्वि�क स्पे्रेड (दाायाँँ� माान)
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III. घरेलूेू गति�वि�धि�यांं�

वर्षष 2025-26 केे लि�ए जीीडीीपीी केे पहलेे अग्रि�म अनुमुाान 

भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा कीी मजबूतीी कोो रेखेांं�कि�त करते हंैं, जि�समंें 

वैैश्वि�क चुनुौौति�योंं केे बाावजूूद वाास्तवि�क जीीडीीपीी मंें मजबूत वृदृ्धि� 

दर्जज कीी गई हैै। मांं�ग पक्ष मंें, पीीएफसीीई और स्थि�िर नि�वेश प्रमुखु 

वृदृ्धि� काारक रहे। आपूूर्ति�ि पक्ष मंें, वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें मजबूत सुधुाार 

और सेेवाा के्षेत्र मंें नि�रंंतर उछााल नेे सकल लााभ वृदृ्धि� कोो बढ़ाावाा 

दि�याा। दि�संंबर केे उच्च आवृतृ्ति� संंकेतक वृदृ्धि� केे लि�ए नि�रंंतर 

उछााल काा संंकेत देेतेे हंैं। ग्राामीीण मांं�ग मंें पुनुरुत्थाान और शहरीी 

मांं�ग मंें धीीरे-ेधीीरे े होो रहीी रि�कवरीी केे काारण मांं�ग कीी स्थि�िति� 

सकााराात्मक बनीी रहीी।

सकल मांं�ग

वैैश्वि�क अनि�श्चि�ततााओं ं केे बीीच भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा नेे 

उल्लेेखनीीय आघाात-सहनीीयताा दि�खााई, और वर्षष 2025-26 मंें 

वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 7.4 प्रति�शत रहनेे काा अनुमुाान हैै, जोो 

एक वर्षष पहलेे 6.5 प्रति�शत थीी।2

वर्षष 2025-26 मंें, कुुल मांं�ग केे मुखु्य आधाार, पीीएफ़सीीई 

मंें वृदृ्धि� लगभग स्थि�िर रहीी, जबकि� स्थि�िर नि�वेश मंें वृदृ्धि� पि�छलेे 

वर्षष कीी तुलुनाा मंें बेेहतर हुुई। सरकाारीी अंंति�म उपभोोग व्यय मंें 

भीी तेेजीी आई, जि�ससेे समग्र वृदृ्धि� कीी गति� कोो और बल मि�लाा। 

पीीएफ़सीीई कीी वृदृ्धि� ग्राामीीण मांं�ग मंें नि�रंंतरताा और शहरीी मांं�ग मंें 

क्रमि�क सुधुाार सेे समर्थि�ित थीी, जि�सकाा कुुछ शे्रेय वस्तु ुएवंं सेेवाा 

कर (जीीएसटीी) केे युकु्ति�करण कोो दि�याा जाा सकताा हैै।3

बााह्य मोोरे्चे पर, नि�वल नि�र्याा�त नेे वृदृ्धि� पर नकााराात्मक प्रभााव 

डाालाा। भाारत केे कुुल नि�र्याा�त मंें माामूूलीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि�से 

चाार्टट II.7: कंेंद्रीीय बैंकंोंं ने ेदि�संबंर मंें अलग-अलग नीीति�गत दरोंं केे राास्तेे अपनााए
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उन्नत 
अर्थथव्यवस्थााएँँ

ऑस्टे्रेलि�याा 0 0 0 0 0 0 0 0
कनााडाा 0 0 0 0 0 0 0 0 0
यूूरोो क्षेते्र 0 0 0 0 0 0 0 0 0
जाापाान 0 0 0 0 0 0 0
न्यूूज़ीीलैंडं 0 -1 0 0 0 0 0 0 -1 0 0 0
दक्षि�ण कोोरि�याा 0 0 0 0 0 0
स्वीीडन 0 0 0 0 0 0 0 0
स्वि�िट्ज़रलैंडं 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
यूूनााइटेेड किं�गडम 0 0 0 0 0 0 0 0 0
संयुंुक्त रााज्य अमेरेि�काा 0 0 0 0 0 0 0 0

उभरतीी  
बााज़ाार 
अर्थथव्यवस्थााएँँ

ब्रााज़ीील 1 0 1 0 1 0 0 0 0
चीीन 0
भाारत 0 0 0 0 0 -1 0 0 0 0 0
इंंडोोनेशेि�याा 0 0 0 0 0
मलेशि�याा 0 0 0 0 0 0 0 0
मेके्सि�िकोो 0 -1 -1 0 -1 -1 0 0 0 0 0 0 0
फि�लीीपींंस 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
रूस 0 0 -1 -2 0 -1 -1 0 -1 0
सऊदीी अरब 0 0 0 0 0 0 0 0
दक्षि�ण अफ्रीीकाा 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
थााईलैंडं 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

दर परि�वर्ततन < -0.75 -0.75 to -0.50 -0.50 to -0.25 -0.25 to <0 0  (No change) >0 to 0.25 0.25 to 0.50 0.50 to 0.75 > 0.75

रंगं                  

टि�प्पणीी: सफे़ेद रंंग केे ब्लॉॉक ऑफ़-पॉॉलि�सीी मााह कोो दर्शाा�ते हंैं
स्रोोत: ब्लूूमबर्गग।

2	 वर्षष 2025-26 केे लि�ए जीीडीीपीी काा पहलाा अग्रि�म अनुमुाान, रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी 
काार्याा�लय (एनएसओ)।
3	 3 जीीएसटीी युकु्ति�करण कीी घोोषणाा 15 अगस्त 2025 कोो कीी गई थीी और इसेे 22 
सि�तंंबर 2025 सेे लाागूू कि�याा गयाा थाा।
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सेेवााओं ंकेे स्थि�िर प्रदर्शशन काा समर्थथन मि�लाा, हाालांं�कि� अमेेरि�काा 

द्वााराा लगााए गए भाारीी शुलु्कोंं केे बााद मााल नि�र्याा�त कमजोोर होो 

गयाा।4 दूूसरीी ओर, आयाात मंें वृदृ्धि� नि�र्याा�त कीी तुुलनाा मंें अधि�क 

रहीी, जि�सकाा आंंशि�क काारण आधाार प्रभााव थाा (चाार्टट  III.1 और 

अनुुबंंध साारणीी ए1)।

वर्षष 2025-26 मंें मजबूत वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� केे 

बाावजूूद, नााममाात्र जीीडीीपीी वृदृ्धि� पाँँ�च वर्षोंं मंें सबसे कम 8.0 

प्रति�शत पर पहुँँ�च  गई। नााममाात्र और वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� केे 

बीीच अंंतर मंें कमीी जीीडीीपीी अपस्फीीति� मुुद्राास्फीीति� मंें गि�राावट मंें 

परि�लक्षि�त हुुई, जोो वर्षष 2025-26 मंें अपनेे सबसे नि�चलेे स्तर 

पर पहुँँ�च  गई (चाार्टट  III.2)।

दि�संंबर मंें आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं मंें मजबूत वृदृ्धि� जाारीी रहीी। 

जीीएसटीी दरोंं केे युकु्ति�करण, स्टॉॉक नि�काासीी और कंं पनि�योंं 

द्वााराा वर्षष केे अंंत केे बि�क्रीी लक्ष्योंं कोो पूूराा करने केे प्रयाासोंं केे 

काारण ई-वेे बि�ल जनरेेशन मंें अच्छीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। जीीएसटीी 

रााजस्व संंग्रह मंें वृदृ्धि� मुुख्य रूप सेे आयाात सेे संंबंंधि�त जीीएसटीी 

प्रााप्ति�योंं मंें वृदृ्धि� केे काारण हुुई।5 मााह केे दौौराान याात्राा और 

लॉॉजि�स्टि�िक्स गति�वि�धि�योंं मंें वृदृ्धि� केे काारण पेेट्रोोलि�यम खपत 

मंें तेेजीी आई।6 सर्दि�ियोंं सेे संंबंंधि�त मांं�ग मंें तेेजीी आनेे केे सााथ 

बि�जलीी कीी मांं�ग मंें सुधुाार हुुआ। डि�जि�टल भुगुताान मूूल्य और 

माात्राा दोोनोंं केे संंदर्भभ मंें मजबूत वृदृ्धि� बनााए रखनेे मंें सफल रहाा  
(साारणीी III.1)।

दि�संंबर मंें समग्र मांं�ग कीी स्थि�िति� सकााराात्मक बनीी रहीी। 

ग्राामीीण मांं�ग केे संंकेतकोंं मंें तेेजीी आई और सभीी शे्रेणि�योंं मंें 

खुुदराा ऑटोोमोोबााइल बि�क्रीी मंें व्याापक वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। 

जीीएसटीी दरोंं मंें कटौौतीी केे बााद बढ़ीी हुुई साामर्थ्य�य, वर्षष  केे अंंत 

केे प्रचाार प्रस्ताावोंं और जनवरीी मंें अपेेक्षि�त मूूल्य संंशोोधन सेे 

पहलेे बढ़ीी मांं�ग केे काारण ऑटोोमोोबााइल बि�क्रीी मंें वृदृ्धि� हुुई। रबीी 

फसलोंं केे लि�ए न्यूूनतम समर्थथन मूूल्य मंें वृदृ्धि� और जीीएसटीी केे 

युकु्ति�करण केे काारण दोोपहि�याा वााहनोंं और टै्रैक्टरोंं कीी खुुदराा 

4	 अमेेरि�काा नेे 27 अगस्त 2025 सेे भाारतीीय वस्तुओुं ंकेे नि�र्याा�त पर 50 प्रति�शत शुलु्क लगाायाा हैै। इसमंें 2 अपै्रैल 2025 सेे प्रभाावीी 10 प्रति�शत काा बेेसलााइन टैैरि�फ, 1 अगस्त 2025 
सेे प्रभाावीी 25 प्रति�शत काा पाारस्परि�क टैैरि�फ और 27 अगस्त 2025 सेे प्रभाावीी अति�रि�क्त 25 प्रति�शत टैैरि�फ कोो जोोड़ाा गयाा।
5	 आयाात सेे संंबंंधि�त जीीएसटीी प्रााप्ति�योंं मंें दि�संंबर मंें 19.7 प्रति�शत कीी वाार्षि�िक वृदृ्धि� दर्जज कीी गई।
6	 दि�संंबर मंें भाारत कीी पेेट्रोोलि�यम खपत बढ़कर 21.75 मि�लि�यन मीीट्रि�क टन होो गई, जोो रि�कॉॉर्डड पर उच्चतम माासि�क स्तर हैै।

Chart III.2: Moderation in GDP Deflator Inflation
(Y-o-y growth, per cent)

Sources: NSO; and RBI staff calculations.
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चाार्टट III.2: जीीडीीपीी अपस्फीीति� मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी
(व-द-व वृदृ्धि�, प्रति�शत)

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।

Chart III.1: Weighted Contribution to GDP Growth
(Percentage points)

Note: Others include change in stocks, valuables, and statistical discrepancies.  
Source: NSO; and RBI staff calculations.
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चाार्टट III.1: जीीडीीपीी वृृद्धि� मंें भाारि�त योोगदाान
(प्रति�शत बिं�ंदु)

नि�जीी अंतंि�म उपभोोग व्यय
सरकाारीी अंतंि�म उपभोोग व्यय
सकल स्थि�िर पूंं�जीी नि�र्माा�ण
जीीडीीपीी (वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि�, प्रति�शत)

टि�प्पणीी: अन्य में स्टॉॉक्स में उताार-चढ़ााव, कीीमतीी साामाान और आंकंड़ोंं में अंतंर शाामि�ल हैं ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।

नि�वल नि�र्याा�त
अन्य
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बि�क्रीी मंें मजबूत वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। खुुदराा याात्रीी वााहनोंं कीी बि�क्रीी 

मंें उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� हुुई और इसनेे पि�छलेे 14 महीीनोंं मंें सबसे 

अधि�क वृदृ्धि� दर्जज कीी। हाालांं�कि�, घरेेलूू हवााई याात्रीी यााताायाात 

मंें गि�राावट दर्जज कीी गई, जि�सकाा आंंशि�क काारण दि�संंबर कीी 

शुरुुआत मंें घनेे शीीतकाालीीन कोोहरेे और उड़ाान समयक्रम मंें 

व्यवधाान थाा (साारणीी III.2)।

आवधि�क श्रम बल सरे्वेक्षण (16 जनवरीी 2026 कोो जाारीी) 

केे अनुुसाार, अखि�ल भाारतीीय बेेरोोजगाारीी दर मंें दि�संंबर मंें माामूूलीी 

वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जबकि� ग्राामीीण दर स्थि�िर रहीी और शहरीी दर 

मंें थोोड़ीी वृदृ्धि� हुुई। श्रम बल सहभाागि�ताा दर जूून सेे चलीी आ 

रहीी अपनीी बढ़तीी प्रवृतृ्ति� कोो जाारीी रखतीी हैै। वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें 

पीीएमआई रोोजगाार दि�संंबर मंें थोोड़ाा कम हुुआ लेेकि�न वि�स्ताार 

साारणीी III.1: समग्र आर्थि�िक गति�वि�धि� केे उच्च आवृृत्ति� संकेंेतक
संकेंेतक दि�स-24 जन-25 फर-25 माार्चच-25 अपै्रै-25 मई-25 जूून-25 जुुलाा-25 अग-25 सि�त-25 अक्टूू-25 नव-25 दि�स-25

जीीएसटीी ई-वेे बि�ल 17.6 23.1 14.7 20.2 23.4 18.9 19.3 25.8 22.4 21.0 8.2 27.6 23.5

जीीएसटीी रााजस्व -0.2 12.3 9.1 9.9 12.6 16.4 6.2 7.5 6.5 9.1 4.6 3.6 6.1

टोोल संगं्रह 9.8 14.8 18.7 11.9 16.6 16.4 15.5 14.8 16.1 13.8 4.6 2.9 0.4

वि�दु्युत कीी मांं�ग 5.1 1.3 2.4 5.7 2.8 -4.8 -2.3 2.6 3.8 3.5 -5.8 -0.6 6.5

पेेट्रोोलि�यम खपत 2.0 3.0 -5.2 -3.1 0.2 1.1 0.5 -4.4 4.8 7.0 -1.5 2.8 5.3

जि�समंें
    पेेट्रोोल

11.1 6.7 5.0 5.7 5.0 9.2 6.8 5.9 5.5 8.0 7.4 2.6 7.1

    डीीज़ल 5.9 4.2 -1.3 0.9 4.2 2.1 1.5 2.4 1.2 6.5 -0.3 4.7 5.0

    वि�माानन टरबााइन ईंधंन 8.7 9.4 4.2 5.7 3.9 4.4 3.3 -2.3 -2.9 -0.8 2.1 5.4 0.3

डि�जि�टल भुुगताान – माात्राा 33.1 33.0 26.7 30.8 30.0 29.2 28.3 30.9 31.1 28.1 21.5 30.2 23.7

डि�जि�टल भुुगताान – मूलू्य 19.6 18.6 9.5 17.3 18.4 12.6 17.4 16.6 5.3 13.4 8.8 14.7 15.4

                 
 <<संंकुचन ----------------------------------------------------------------------------------- वि�स्ताार>>

टि�प्पणीी:	 1.	 सभीी संंकेतकोंं कीी व-द-व वृदृ्धि� (प्रति�शत मंें) कीी गणनाा कीी गई हैै।
	 2.	�ही ीटमैप अपै्रैल 2023 सेे लेेकर उस आखि�रीी महीीनेे तक केे डेेटाा पर लाागूू होोताा हैै जि�सकेे लि�ए डेेटाा उपलब्ध हैै। दि�संंबर 2025 केे लि�ए डि�जि�टल भुगुताान डेेटाा अनंंति�म हैै।
	 3.	�ही ीटमैप प्रत्येेक संंकेतक केे लि�ए डेेटाा रेंजं कोो एक कलर गे्रेडि�एंंट स्कीीम मंें बदलताा हैै, जि�समंें लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै और हराा रंंग उस डेेटाा सीीरीीज़ कीी सबसे 

ज़्याादाा वैैल्यूू दि�खााताा हैै।
	 4.	दि�संंबर  2025 केे लि�ए टोोल संंग्रह कीी वृदृ्धि� दर केे डेेटाा कीी गणनाा प्रति�दि�न केे डेेटाा कोो मि�लााकर कीी जाातीी हैै।
स्रोोत: मााल एवंं सेेवाा कर नेेटवर्कक  (जीीएसटीीएन); आरबीीआई: संेंट्रल इलेेक्ट्रि�िसि�टीी अथॉॉरि�टीी (सीीईए): नेेशनल पेेमंेंट््स कॉॉर्पोोरेशेन ऑफ़ इंंडि�याा (एनपीीसीीआई); और मि�नि�स्ट्रीी ऑफ़ 
पेेट्रोोलि�यम एंंड नेेचुरुल गैैस, भाारत सरकाार।

साारणीी III.2: उच्च आवृृत्ति� संकेंेतक - उच्च मांं�ग स्थि�िति�
  संकेंेतक दि�स-24 जन-25 फर-25 माार्चच-25 अपै्रै-25 मई-25 जूून-25 जुलुाा-25 अग-25 सि�त-25 अक्टूू-25 नव-25 दि�स-25

शहरीी 
मांं�ग

घरेलूेू हवााई याात्रीी यााताायाात 10.8 14.1 12.1 9.9 9.7 2.6 3.7 -2.5 -0.5 -2.5 3.5 7.0 -3.6

खुुदराा याात्रीी वााहन बि�क्रीी 0.1 15.5 -10.3 6.3 1.6 -3.1 2.5 -0.8 0.9 5.8 10.7 19.7 26.6

ग्राामीीण 
मांं�ग

खुुदराा ऑटोोमोोबााइल बि�क्रीी -12.5 6.6 -7.2 -0.7 2.9 5.4 4.8 -4.3 2.8 5.2 40.5 2.1 14.6

खुुदराा टै्रैक्टर बि�क्रीी 25.8 5.2 -14.5 -5.7 7.6 2.8 8.7 11.0 30.1 3.6 14.2 56.5 15.8

खुुदराा दोोपहि�याा वााहनोंं कीी बि�क्रीी -17.6 4.2 -6.3 -1.8 2.3 7.3 4.7 -6.5 2.2 6.5 51.8 -3.1 9.5

                 
 <<संंकुचन ----------------------------------------------------------------------------------- वि�स्ताार>>

टि�प्पणीी:	 1.	 सभीी संंकेतकोंं कीी व-द-व वृदृ्धि� (प्रति�शत मंें) कीी गणनाा कीी गई हैै।
	 2.	ही ीटमैप अपै्रैल 2023 सेे लेेकर उस आखि�रीी महीीनेे तक केे डेेटाा पर लाागूू होोताा हैै।
	 3.	�ही ीटमैप प्रत्येेक संंकेतक केे लि�ए डेेटाा रेंजं कोो एक कलर गे्रेडि�एंंट स्कीीम मंें बदलताा हैै, जि�समंें लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै और हराा रंंग उस डेेटाा सीीरीीज़ कीी सबसे ज़्याादाा वैैल्यूू 

दि�खााताा हैै।
	 4.	दि�संंबर  2025 केे लि�ए टोोल संंग्रह कीी वृदृ्धि� दर केे डेेटाा कीी गणनाा प्रति�दि�न केे डेेटाा कोो मि�लााकर कीी जाातीी हैै।
	 5.	खु दुराा ऑटोोमोोबााइल बि�क्रीी केे डेेटाा मंें दोो पहि�याा, तीीन पहि�याा, याात्रीी वााहन, टै्रैक्टर और वााणि�ज्यि�िक वााहनोंं कीी बि�क्रीी शाामि�ल हैै।
स्रोोत: भाारतीीय वि�माानपत्तन प्रााधि�करण: ऑटोोमोोबााइल डीीलर्सस संंघोंं काा महाासंंघ (फााडाा); और ग्राामीीण वि�काास मंंत्राालय, भाारत सरकाार।
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के्षेत्र मंें बनाा रहाा, जबकि� सेेवााओं ंमंें पीीएमआई रोोजगाार मंें सााढे़े 

तीीन वर्षोंं मंें पहलीी बाार संंकुचन देेखाा गयाा।7 दि�संंबर मंें नौौकरीी 

जॉॉबस्पीीक सूूचकांं�क मंें अच्छीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि�सकाा मुुख्य 

काारण बीीमाा, आति�थ्य और बि�जनेस प्रोोसेेस आउटसोोर्सिं�ग जैैसेे 

गैैर-आईटीी के्षेत्रोंं मंें नई भर्ति�ियांं� थींं। महाात्माा गांं�धीी रााष्ट्रीीय ग्राामीीण 

रोोजगाार गाारंंटीी योोजनाा (एमजीीएनआरईजीीएस) केे तहत कााम 

कीी मांं�ग दि�संंबर मंें लगााताार छठे महीीनेे संंकुचन मंें रहीी, जोो 

ग्राामीीण श्रम बााजाार कीी स्थि�िति�योंं मंें नि�रंंतर सुधुाार कोो दर्शाा�ताा हैै 

(साारणीी III.3)।

दि�संंबर मंें, सरकाार नेे वि�कसि�त भाारत- रोोजगाार और 

आजीीवि�काा मि�शन ग्राामीीण (वीीबीी-जीी रााम जीी) अधि�नि�यम पेेश 

कि�याा, जि�सनेे मनरेेगाा अधि�नि�यम, 2005 काा स्थाान लि�याा। 

यह अधि�नि�यम प्रत्येेक ग्राामीीण परि�वाार कोो प्रति�वर्षष 125 दि�नोंं 

केे अकुुशल शाारीीरि�क मजदूरीी रोोजगाार कीी बढ़ीी हुुई सांं�वि�धि�क 

गाारंंटीी प्रदाान करताा हैै, सााथ हीी परि�णााम-आधाारि�त ग्राामीीण 

संंपत्ति�योंं केे नि�र्माा�ण केे मााध्यम सेे आजीीवि�काा सुरुक्षाा कोो मजबूत 

करताा हैै।

अपै्रैल-नवंंबर 2025 केे दौौराान, बजट अनुुमाानोंं (बीीई) केे 

प्रति�शत केे रूप मंें कंेंद्र केे प्रमुुख घााटाा संंकेतक पि�छलेे वर्षष कीी 

समाान अवधि� कीी तुुलनाा मंें अधि�क थेे (चाार्टट  III.3ए)।8 उच्च 

रााजकोोषीीय घााटाा रााजस्व प्रााप्ति�योंं मंें मंंदीी केे सााथ-सााथ पूंं�जीीगत 

व्यय मंें मजबूत वृदृ्धि� केे काारण थाा।9 प्रत्यक्ष कर संंग्रह मंें मंंदीी 

और अप्रत्यक्ष कर संंग्रह मंें माामूूलीी संंकुचन केे काारण सकल कर 

रााजस्व वृदृ्धि� धीीमीी होो गई।10

वि�त्तीीय वर्षष केे बजट अनुुमाानोंं केे अनुुपाात मंें, अपै्रैल-नवंंबर 

2025 केे दौौराान रााज्योंं केे घााटेे केे संंकेतक पि�छलेे वर्षष कीी 

7	 पीीएमआई रोोजगाार मंें, लगभग 2 प्रति�शत फर्मोंं नेे नौौकरीी मंें कटौौतीी कीी सूूचनाा दीी, जबकि� अधि�कतम नेे कोोई बदलााव नहींं होोनेे काा संंकेत दि�याा।
8	 महाालेेखाा नि�यंंत्रक (सीीजीीए) द्वााराा जाारीी नवीीनतम आंंकड़ोंं केे अनुसुाार।
9	 अपै्रैल-नवंंबर 2025-26 केे दौौराान, रााजस्व प्रााप्ति�योंं और पूंं�जीीगत व्यय मंें वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� क्रमशःः 2.1 प्रति�शत और 28.2 प्रति�शत थीी। नि�वल कर रााजस्व मंें 3.4 प्रति�शत कीी गि�राावट 
केे काारण कंेंद्र कीी रााजस्व प्रााप्ति�योंं कीी वृदृ्धि� मंें कमीी आई।
10	 प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष कर वृदृ्धि� अपै्रैल-नवंंबर 2024-25 मंें 13.4 प्रति�शत और 7.6 प्रति�शत सेे घटकर अपै्रैल-नवंंबर 2025-26 मंें क्रमशःः 7.0 प्रति�शत और (-) 1.1 प्रति�शत होो गई। 
प्रमुखु प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष कर शे्रेणि�योंं मंें, नि�गम कर और कंेंद्रीीय उत्पााद शुलु्क नेे पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा मंें वृदृ्धि� दर्जज कीी।

साारणीी III.3: रोोज़गाार केे लि�ए उच्च आवृृत्ति� संकेंेतक
सूूचकांं�क दि�स-24 जन-25 फर-25 माार्चच-25 अपै्रै-25 मई-25 जूून-25 जुुलाा-25 अग-25 सि�त-25 अक्टूू-25 नव-25 दि�स-25

बेेरोोज़गाारीी दर (पीीएलएफ़एस: अखि�ल भाारतीीय) 5.1 5.6 5.6 5.2 5.1 5.2 5.2 4.7 4.8

बेेरोोज़गाारीी दर (पीीएलएफ़एस: ग्राामीीण) 4.5 5.1 4.9 4.4 4.3 4.6 4.4 3.9 3.9

बेेरोोज़गाारीी दर (पीीएलएफ़एस: शहरीी) 6.5 6.9 7.1 7.2 6.7 6.8 7.0 6.5 6.7

नौौकरीी जॉॉब्सपीीक सूूचकांं�क 8.7 3.9 4.0 -1.5 8.9 0.3 10.5 6.8 3.4 10.1 -9.3 23.5 13.2

पीीएमआई रोोज़गाार: वि�नि�र्माा�ण 53.4 54.8 54.5 53.4 54.2 54.9 55.1 53.3 53.1 52.1 52.4 50.9 50.5

पीीएमआई रोोज़गाार: सेवेााएँँ 55.5 56.3 56.2 52.5 53.9 57.1 55.1 51.4 52.2 51.9 51.4 51.6 49.8

मनरेगेाा: कााम कीी मांं�ग 8.2 14.4 2.8 2.2 -6.5 4.4 4.4 -12.3 -26.2 -27.1 -35.1 -32.0 -28.9

                 
 <<संंकुचन ----------------------------------------------------------------------------------- वि�स्ताार>>

टि�प्पणीी:	1.	 सभीी पीीएलएफ़एस संंकेतक मौौजूूदाा चाालूू सप्तााह केे हंैं और 15 सााल और उससेे ज़्याादाा उम्र केे लोोगोंं केे लि�ए हंैं।
	 2.	नौ ौकरीी जॉॉबस्पीीक सूूचकांं�क और मनरेगेाा मंें कााम कीी मांं�ग केे लि�ए व-द-व वृदृ्धि� (प्रति�शत मंें) कीी गणनाा कीी गई हैै।
	 3.	ही ीटमैप अपै्रैल 2023 सेे लेेकर उस आखि�रीी महीीनेे तक केे डेेटाा पर लाागूू होोताा हैै।
	 4.	�ही ीटमैप प्रत्येेक संंकेतक केे लि�ए डेेटाा रेंजं कोो एक कलर गे्रेडि�एंंट स्कीीम मंें बदलताा हैै, जि�समंें लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै और हराा रंंग उस डेेटाा सीीरीीज़ कीी सबसे 

ज़्याादाा वैैल्यूू दि�खााताा हैै।
	 5.	� सभीी पीीएमआई वैैल्यूू सूूचकांं�क केे रूप मंें रि�पोोर्टट  कीी जाातीी हंैं। पीीएमआई वैैल्यूू >50 काा मतलब हैै वि�स्ताार, <50 काा मतलब हैै संंकुचन और =50 काा मतलब हैै ‘कोोई 

बदलााव नहींं’। पीीएमआई हीीटमैप मंें, लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै, पीीलाा रंंग 50 (याा कोोई बदलााव नहींं वैैल्यूू) दि�खााताा हैै, और हराा रंंग हर पीीएमआई सीीरीीज़ मंें 
सबसे ज़्याादाा वैैल्यूू दि�खााताा हैै।

स्रोोत: सांं�ख्यि�िकीी एवंं काार्ययक्रम काार्याा�न्वयन मंंत्राालय (एमओएसपीीआई), भाारत सरकाार; इन्फोो एज; और एस एंंड पीी ग्लोोबल।
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समाान अवधि� कीी तुुलनाा मंें कम रहे (चाार्टट  III.3बीी)। यह सुधुाार 

बजट अनुुमाानोंं कीी तुुलनाा मंें रााजस्व व्यय मंें कमीी केे काारण 

हुुआ। इसकेे वि�परीीत, पूंं�जीीगत व्यय मंें वृदृ्धि� पि�छलेे वर्षष कीी 

गि�राावट सेे उबरकर सकााराात्मक रहीी, जि�ससेे व्यय कीी गुणुवत्ताा 

मंें सुधुाार हुुआ। रााजस्व प्रााप्ति�योंं मंें, रााज्योंं केे वस्तुु एवंं सेेवाा कर 

संंग्रह मंें पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें धीीमीी गति� सेे वृदृ्धि� हुुई, जबकि� 

कंेंद्र सेे प्रााप्त अनुुदाान मंें कमीी आई।

व्याापाार

इस वर्षष अब तक (अपै्रैल-दि�संंबर) केे दौौराान, मुुख्य रूप सेे 

पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं, इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान और स्वर्णण केे काारण, 

पण्य वस्तुु व्याापाार घााटाा पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें अधि�क थाा।11 

इस अवधि� केे दौौराान भाारत केे पण्य वस्तुु नि�र्याा�त और आयाात 

मंें व्याापक वि�स्ताार देेखाा गयाा।12

दि�संंबर मंें, नि�र्याा�त कीी तुुलनाा मंें आयाात कीी अधि�क वृदृ्धि� केे 

काारण पण्य वस्तुु व्याापाार घााटाा बढ़ गयाा (चाार्टट  III.4)।13 दि�संंबर 

मंें स्वर्णण केे आयाात मंें गि�राावट आई, जबकि� चांं�दीी केे आयाात मंें 

दोो अंंकोंं कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। दि�संंबर मंें समुुद्रीी उत्पाादोंं और 

लौौह अयस्क केे नि�र्याा�त सेे समर्थि�ित, चीीन कोो नि�र्याा�त दोो अंंकोंं 

मंें बनाा रहाा।14

अमेेरि�काा नेे ईराान केे सााथ व्याापाार जाारीी रखनेे वाालेे देेशोंं 

पर 25 प्रति�शत अति�रि�क्त शुलु्क लगाानेे कीी घोोषणाा कीी हैै। वर्षष 

2024-25 मंें भाारत केे नि�र्याा�त और आयाात दोोनोंं मंें ईराान कीी 

11	 अपै्रैल-दि�संंबर 2025 केे दौौराान पण्य वस्तु ुव्याापाार घााटाा 248.3 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा, जबकि� अपै्रैल-दि�संंबर 2024 केे दौौराान यह 223.9 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा।
12	 वर्षष 2025-26 (अपै्रैल-दि�संंबर) मंें 30 प्रमुखु वस्तुओुं ंमंें सेे 18 (नि�र्याा�त बाास्केेट काा 56.4 प्रति�शत) और 30 प्रमुखु वस्तुओुं ंमंें सेे 18 (आयाात बाास्केेट काा 35.4 प्रति�शत हि�स्साा) 
नेे वि�स्ताार दर्जज कि�याा।
13	 पण्य वस्तु ुव्याापाार घााटाा दि�संंबर 2025 मंें बढ़कर 25.0 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जोो दि�संंबर 2024 मंें 20.6 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा। दि�संंबर 2025 मंें व्याापाारि�क 
नि�र्याा�त 38.5 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा [1.9 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि�]। इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान, मांं�स, डेेयरीी और पोोल्ट्रीी जैैसेे प्रमुखु खंंड; ड्रग्स और फाार्माा�स्यूूटि�कल्स; 
इंंजीीनि�यरिं�ंग साामाान; और समुदु्रीी उत्पाादोंं नेे नि�र्याा�त कोो बढ़ाायाा, जबकि� चाावल, पेेट्रोोलि�यम उत्पााद, प्लाास्टि�िक और लि�नोोलि�यम, तेेल भोोजन और रत्न और आभूूषण नेे नि�र्याा�त कोो कम 
कि�याा। शीीर्षष 20 प्रमुखु गंतंव्योंं मंें सेे 8 मंें नि�र्याा�त काा वि�स्ताार हुुआ, चीीन, संंयुकु्त अरब अमीीराात और जर्ममनीी जैैसेे गंतंव्योंं केे नि�र्याा�त मंें वृदृ्धि� हुुई, जबकि� अमेेरि�काा, नीीदरलैंड और यूूकेे 
मंें कमीी आई। दि�संंबर 2025 मंें व्याापाारि�क आयाात 63.6 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा [8.8 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) काा वि�स्ताार]। इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान, मशीीनरीी, इलेेक्ट्रि�िकल और गैैर-
इलेेक्ट्रि�िकल, पेेट्रोोलि�यम कू्रूड और उत्पााद, अलौौह धाातु,ु धाातु ुअयस्क और अन्य खनि�जोंं नेे आयाात मंें धनाात्मक योोगदाान दि�याा, जबकि� स्वर्णण, परि�वहन उपकरण, लोोहाा और इस्पाात, 
राासाायनि�क साामग्रीी और उत्पााद, और लकड़ीी और लकड़ीी केे उत्पाादोंं नेे महीीनेे केे दौौराान आयाात मंें गि�राावट दर्जज कीी। 20 प्रमुखु गंतंव्योंं मंें सेे 13 सेे आयाात काा वि�स्ताार हुुआ, चीीन, संंयुकु्त 
अरब अमीीराात और अमेेरि�काा जैैसेे गंतंव्योंं सेे आयाात बढ़ रहाा हैै, जबकि� रूस, स्वि�िट्जरलैंड और इंंडोोनेेशि�याा मंें कमीी आई।
14	 दि�संंबर 2025 मंें चीीन कोो नि�र्याा�त मंें 67.4 प्रति�शत (व-द-व) कीी वृदृ्धि� हुुई।

Chart III.3: Government Deficit Indicators (April-November)

b. States
(Actuals as per cent of budget estimates)

a. Centre
(Actuals as per cent of budget estimates)

Note: Data pertains to 25 States/UTs. 
Sources: Controller General of Accounts; Comptroller and Auditor General of India; and Union Budget Documents.
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चाार्टट III.3 सरकाारीी घााटाा संंकेतक (अपै्रैल-नवंंबर)
ए. कंेंद्र

(बजट अनुुमाान केे प्रति�शत केे रूप मंें वाास्तवि�क आंंकडे़े)

टि�प्पणीी: डेेटाा 25 रााज्योंं/यूूटीी से संबंंधंि�त हैै ।
स्रोोत: महाालेेखाानि�यंतं्रक; भाारत के नि�यंतं्रक एवं ंमहाालेेखाापरीीक्षक; और केंद्रीीय बजट दस्ताावेेज़ ।

बीी. रााज्य
(बजट अनुुमाान केे प्रति�शत केे रूप मंें वाास्तवि�क आंंकडे़े)
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हि�स्सेेदाारीी 0.5 प्रति�शत सेे भीी कम हैै।15 अगस्त केे अंंत मंें 

अमेेरि�काा द्वााराा 50 प्रति�शत शुलु्क लगााए जाानेे केे बााद, नवंंबर 

2025 कोो छोोड़कर, बााद केे महीीनोंं मंें भाारत काा अमेेरि�काा कोो 

नि�र्याा�त घट गयाा।

नवंंबर मंें नि�वल सेेवाा नि�र्याा�त मंें वृदृ्धि� हुुई, नि�र्याा�त मंें तेेजीी 

आई और आयाात मंें गि�राावट आई (चाार्टट  III.5)।16 नवंंबर मंें सेेवाा 

नि�र्याा�त वृदृ्धि� मुुख्य रूप सेे व्यवसााय, कंं प्यूूटर और परि�वहन 

सेेवााओं ंकेे नि�र्याा�त मंें वृदृ्धि� केे काारण हुुई। मुुख्य रूप सेे व्यवसााय 

और परि�वहन सेेवााओं ं केे आयाात मंें गि�राावट केे काारण सेेवाा 

आयाात मंें संंकुचन हुुआ।

कुुल आपूूर्ति�ि

आपूूर्ति�ि  पक्ष कीी देेखंें तोो, मूूल कीीमतोंं पर वाास्तवि�क जीीवीीए 

मंें वृदृ्धि� वर्षष 2024-25 केे 6.4 प्रति�शत सेे बढ़कर 2025-26 

मंें 7.3 प्रति�शत होोनेे काा अनुुमाान हैै। कृृषि� के्षेत्र मंें कुुछ मंंदीी केे 

बाावजूूद, सेेवाा के्षेत्र मंें मजबूतीी और औद्योोगि�क के्षेत्र मंें बेेहतर 

गति�वि�धि� केे काारण यह तेेजीी आई हैै (चाार्टट  III.6 और अनुुबंंध 

साारणीी ए2)। वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र केे मजबूत प्रदर्शशन केे काारण 

औद्योोगि�क के्षेत्र मंें तेेजीी आई। सेेवाा के्षेत्र मंें गति� बनीी रहीी, जि�समंें 

वि�त्तीीय, रि�यल एस्टेेट और पेेशेेवर सेेवााओं ं नेे समग्र वृदृ्धि� कोो 

गति� प्रदाान कीी। कृृषि� और संंबद्ध गति�वि�धि�योंं कीी वृदृ्धि� मंें मंंदीी 

देेखीी गई।

15	 वर्षष 2024-25 मंें भाारत केे कुुल नि�र्याा�त मंें ईराान कीी हि�स्सेेदाारीी 0.3 प्रति�शत और 
भाारत केे कुुल आयाात मंें 0.06 प्रति�शत थीी। ईराान कोो प्रमुखु नि�र्याा�त वस्तु ुचाावल हैै, 
जबकि� प्रमुखु आयाात वस्तुएुंं पेेट्रोोलि�यम उत्पााद और इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान हंैं।
16	 नि�वल सेेवाा नि�र्याा�त नवंंबर 2025 मंें 17.0 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) बढ़कर 17.4 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जोो नवंंबर 2024 मंें 14.9 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर 
थाा। अपै्रैल-नवंंबर 2025 केे दौौराान, नि�वल सेेवाा नि�र्याा�त अपै्रैल-नवंंबर 2024 केे दौौराान 
116.4 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर 133.6 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा।

Chart III.4: India’s Merchandise Trade

b. Merchandise Trade Deficit Widened
(US$ billion)

a. Higher Growth in Imports than in Exports
(Y-o-y, per cent)

Sources: PIB; DGCI&S.
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चाार्टट III.4: भाारत काा पण्य वस्तु व्याापाार
ए. नि�र्याा�त कीी तुुलनाा मंें आयाात मंें उच्च वृृद्धि�

(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)
बीी. पण्य वस्तु व्याापाार घााटेे मंें बढ़ोोतरीी

(बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर)
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स्रोोत: पीीआईबीी; डीीजीीसीीआईएस । 

नि�र्याा�त आयाात व्याापाार संतंुलुननि�र्याा�त आयाात

Chart III.5: Services Exports Grew while
Imports Declined

(Y-o-y, per cent)

Source: RBI.
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चाार्टट III.5: सेवेाा नि�र्याा�त बढ़ाा जबकि� आयाात घटाा
(व-द-व, प्रति�शत)
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कृृषि�

रबीी कीी बुवुााई काा मौौसम लगभग पूूराा होो चुकुाा हैै, और अब 

तक सभीी प्रमुुख फसलोंं मंें अधि�क रकबाा दर्जज कि�याा गयाा हैै।17 

माानसून केे बााद केे मौौसम मंें अनुुकूूल वर्षाा�  केे काारण रबीी कीी 

बुवुााई मंें अच्छीी प्रगति� हुुई।18 शीीर्षष  पांं�च रबीी उत्पाादक रााज्योंं - 

उत्तर प्रदेेश, मध्य प्रदेेश, पंंजााब, हरि�यााणाा और रााजस्थाान - मंें 

कम ताापमाान और पर्याा�प्त मि�ट्टीी कीी नमीी केे संंयोोजन नेे फसल 

वृदृ्धि� केे लि�ए अनुुकूूल वााताावरण बनाायाा हैै (चाार्टट  III.7)।19

खरीीफ वि�पणन सीीजन 2025-26 केे लि�ए अब तक चाावल 

कीी खरीीद पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें अधि�क हैै।20 परि�णाामस्वरूप, 

सरकाार केे पाास चाावल और गेेहंूं� काा संंयुकु्त साार्ववजनि�क भंंडाार 

भवि�ष्य मंें कि�सीी भीी आकस्मि�िक स्थि�िति� सेे नि�पटने केे लि�ए 

पर्याा�प्त हैै।21

औद्योोगि�क गति�वि�धि� केे माासि�क संंकेेतक

नवंंबर मंें, औद्योोगि�क उत्पाादन सूूचकांं�क (आईआईपीी) मंें 

वाार्षि�िक आधाार पर हुुई वृदृ्धि� केे अनुुसाार, औद्योोगि�क गति�वि�धि� 

मंें वृदृ्धि� 25 महीीनोंं केे उच्चतम स्तर पर पहंुं�च गई, जि�सकाा 

मुुख्य काारण वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें मजबूत वृदृ्धि� थीी। खनन के्षेत्र मंें 

भीी लगााताार दोो महीीनोंं कीी गि�राावट केे बााद सुधुाार देेखनेे कोो 

मि�लाा। इस्पाात और सीीमंेंट मंें मजबूत वृदृ्धि� और बि�जलीी उत्पाादन 

मंें आए बदलााव केे काारण दि�संंबर मंें आठ प्रमुुख उद्योोगोंं केे 

सूूचकांं�क मंें चाार मााह काा उच्चतम स्तर दर्जज कि�याा गयाा।

दि�संंबर मंें औद्योोगि�क गति�वि�धि� केे उच्च-आवृतृ्ति� संंकेतक 

मजबूत बने रहे। दि�संंबर मंें ऑटोोमोोबााइल उत्पाादन मंें सभीी के्षेत्रोंं 

मंें तीीव्र वृदृ्धि� देेखीी गई, जि�सकाा मुुख्य काारण आयकर रााहत, 

जीीएसटीी युकु्ति�करण और आसाान वि�त्तपोोषण शर्तोंं सहि�त 

17	 16 जनवरीी 2026 तक, रबीी फसलोंं केे तहत बोोए गए के्षेत्र नेे पूूरे ेसीीजन केे साामाान्य 
रकबे केे 102.3 प्रति�शत कोो कवर कि�याा हैै, जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� कीी तुलुनाा मंें 
3.3 प्रति�शत अधि�क हैै।
18	 साामाान्य सेे अधि�क मॉॉनसून केे बााद वर्षाा� केे काारण, जलााशयोंं काा स्तर पि�छलेे वर्षष कीी 
इसीी अवधि� और दशकीीय औसत कीी तुलुनाा मंें अधि�क बनाा हुुआ हैै। 15 जनवरीी 2026 
तक, देशे भर केे 166 प्रमुखु जलााशयोंं मंें औसत भंंडाारण पूूर्णण क्षमताा काा 74 प्रति�शत 
थ – एक वर्षष पहलेे कीी तुलुनाा मंें 6.8 प्रति�शत अधि�क और दशकीीय औसत सेे 23.9 
प्रति�शत अधि�क।
19	 दि�संंबर 2025 तक रि�मोोट संेंसिं�ंग डेेटाा केे आधाार पर।
20	 19 जनवरीी 2026 तक चाावल कीी खरीीद 410.1 लााख टन थीी, जोो पि�छलेे वर्षष कीी 
तुलुनाा मंें 5.1 प्रति�शत अधि�क हैै।

21	 01 जनवरीी, 2026 तक चाावल और गेेहंूं� काा स्टॉॉक क्रमशःः 679.3 लााख टन (बफर 
माानदंंड काा 8.9 गुनुाा) और 274.6 लााख टन (बफर माानदंंड काा 2.0 गुनुाा) थाा।

Chart III.6: Weighted Contribution to Real
GVA Growth
(Percentage points)

Sources: NSO; and RBI staff calculations.
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Chart III.7: Robust Rabi Sowing so far
(Lakh hectares, left scale; per cent, right scale)

Notes: 1. Data is as on January 16, 2026.
 2. Horizontal line denotes the full season normal area for crops.
Source: Ministry of Agriculture and Farmers’ Welfare.
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चाार्टट III. 6: वाास्तवि�क जीीवीीए वृृद्धि� मंें भाारि�त योोगदाान
(प्रति�शत बि�न्दुु)

चाार्टट III.7: अब तक रबीी कीी अच्छीी बुुआई
(लााख हेेक्टेेयर, बाायां �ं स्केेल; प्रति�शत, दाायांं� स्केेल)

कृृषि� और संबंद्ध गति�वि�धि�याँँ�
पूूरे ेमौौसम के साामाान्य के्षेत्र काा प्रति�शत (आरएचएस)

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा।

उद्योोग सेेवााएंं

गेहूँ
�

चाा
वल दाा
लें

मोो
टे 
अ
नाा
ज

ति�लह

न कु
ल

मूूल कीीमतोंं पर जीीवीीए (व-द-व वृदृ्धि�, प्रति�शत)
टि�प्पणीी:	1. डेटाा 16 जनवरीी 2026 तक हैै ।
	 2. क्षैति�ज रेखेाा फसलोंं के लि�ए पूरे ेमौौसम काा साामाान्य के्षेत्र दि�खाातीी हैै ।
स्रोोत: कृषि� और कि�साान कल्यााण मंत्राालय ।
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नीीति�गत समर्थथन सेे पे्रेरि�त मजबूत बुकुिं�ंग  पााइपलााइन थीी। 

खरीीफ कीी अच्छीी पैैदाावाार सेे प्रााप्त बेेहतर नकदीी प्रवााह केे काारण 

टै्रैक्टर उत्पाादन मंें भीी उछााल आयाा। लगााताार दोो महीीनोंं सेे घट 

रहीी बि�जलीी उत्पाादन मंें दि�संंबर मंें सुधुाार हुुआ। नए ऑर्डडर और 

उत्पाादन मंें धीीमीी वृदृ्धि� केे काारण कुुछ मंंदीी केे बाावजूूद वि�नि�र्माा�ण 

पीीएमआई मंें वृदृ्धि� जाारीी रहीी (साारणीी III.4)।

भाारत स्वच्छ ऊर्जाा�  कीी दि�शाा मंें तेेजीी सेे प्रगति� कर रहाा 

हैै। नवीीकरणीीय ऊर्जाा�  केे वि�स्ताार केे काारण पि�छलेे पांं�च वर्षोंं मंें 

स्थाापि�त वि�द्युतु क्षमताा मंें लगभग 36 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई हैै। 

वर्षष  2025 मंें, भाारत नेे नवीीकरणीीय ऊर्जाा�  क्षमताा मंें अब तक 

कीी सबसे अधि�क वाार्षि�िक वृदृ्धि� दर्जज कीी, जि�सकाा मुुख्य काारण 

सौौर ऊर्जाा�  संंयंंत्रोंं कीी स्थाापनाा मंें हुुई वृदृ्धि� थीी (चाार्टट  III.8)। 

साारणीी III.4: उच्च आवृृत्ति� संकेंेतक-उद्योोग-वृृद्धि� दर
संकेंेतक दि�स-24 जन-25 फर-25 माार्चच-25 अपै्रै-25 मई-25 जूून-25 जुुलाा-25 अग-25 सि�त-25 अक्टूू-25 नव-25 दि�स-25

आईआईपीी-हेडेलााइन 3.7 5.2 2.7 3.9 2.6 1.9 1.5 4.3 4.1 4.6 0.5 6.7  

आईआईपीी वि�नि�र्माा�ण 3.7 5.8 2.8 4.0 3.1 3.2 3.7 6.0 3.8 5.6 2.0 8.0  

आईआईपीी पूंं�जीीगत वस्तुुएंं 10.5 10.2 8.2 3.6 14.0 13.3 3.0 6.8 4.5 5.4 2.1 10.4  

पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण 56.4 57.7 56.3 58.1 58.2 57.6 58.4 59.1 59.3 57.7 59.2 56.6 55.0

पीीएमआई नि�र्याा�त आदेेश 54.7 58.6 56.3 54.9 57.6 56.9 60.6 57.3 56.1 56.5 54.7 54.1 54.0

पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण: भवि�ष्य काा आउटपुट 62.5 65.1 64.9 64.4 64.6 63.1 62.2 57.6 60.5 64.8 62.3 57.1 56.9

आठ कोोर सूूचकांं�क 5.1 5.1 3.4 4.5 1.0 1.2 2.2 3.7 6.5 3.3 -0.1 2.1 3.7

बि�जलीी उत्पाादन: पाारंपंरि�क 4.4 -1.3 2.4 4.8 -1.8 -8.2 -6.1 -0.8 1.0 0.8 -10.6 -5.0 4.3

बि�जलीी उत्पाादन: नवीीकरणीीय 17.9 31.9 12.2 25.2 28.0 18.2 28.7 26.4 22.7 16.4 21.4 22.9  

ऑटोोमोोबााइल उत्पाादन 1.3 9.4 2.3 6.5 -1.7 5.2 1.2 10.7 8.1 10.8 -2.8 22.3 37.1

याात्रीी वााहन उत्पाादन 9.2 3.7 4.5 11.2 10.8 5.4 -1.8 0.1 -4.1 16.1 9.8 22.8 23.1

टै्रैक्टर उत्पाादन 20.9 23.7 -7.8 18.5 20.5 9.1 9.8 11.5 9.4 23.0 13.0 37.5 57.9

दोोपहि�याा वााहनोंं काा उत्पाादन -0.6 10.3 1.6 5.6 -4.1 4.7 1.4 12.3 10.0 9.8 -5.6 20.9 39.9

ति�पहि�याा वााहनोंं काा उत्पाादन 7.6 16.2 6.5 6.0 4.1 16.9 8.6 24.0 15.8 15.9 15.9 55.4 39.6

कच्चेे इस्पाात काा उत्पाादन 8.3 7.4 6.0 8.5 9.3 11.0 12.6 13.8 12.8 13.7 8.9 10.8 5.3

तैैयाार इस्पाात उत्पाादन 5.3 6.7 6.7 10.0 6.6 7.0 10.9 13.8 13.8 14.0 7.2 11.8 2.0

पूंं�जीीगत वस्तुुओं ंकाा आयाात 6.0 15.5 -0.5 8.6 24.5 15.7 3.4 13.3 0.2 12.7 8.6 12.8 13.2

                 
 <<संंकुचन ----------------------------------------------------------------------------------- वि�स्ताार>>

टि�प्पणीी:	 1.	 व-द-व वृदृ्धि� (प्रति�शत मंें) कीी गणनाा सभीी संंकेतकोंं (पीीएमआई कोो छोोड़कर) केे लि�ए कीी गई हैै।
	 2.	�ही ीटमैप हर संंकेतक केे लि�ए डेेटाा रेंजं कोो एक कलर गे्रेडि�एंंट स्कीीम मंें बदलताा हैै, जि�समंें लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै और हराा रंंग संंबंंधि�त डेेटाा सीीरीीज़ कीी सबसे ज़्याादाा 

वैैल्यूू दि�खााताा हैै।
	 3.	ही ीटमैप अपै्रैल 2023 सेे लेेकर उस आखि�रीी महीीनेे तक केे डेेटाा पर लाागूू होोताा हैै जि�सकेे लि�ए डेेटाा उपलब्ध हैै।
	 4.	� सभीी पीीएमआई वैैल्यूू सूूचकांं�क केे रूप मंें रि�पोोर्टट  कीी जाातीी हंैं। पीीएमआई वैैल्यूू >50 काा मतलब हैै बढ़ोोतरीी, <50 काा मतलब हैै सि�कुड़न और =50 काा मतलब हैै ‘कोोई बदलााव 

नहींं’। PMI हीीटमैप मंें, लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै। पीीलाा रंंग 50 (याा कोोई बदलााव नहींं वैैल्यूू) दि�खााताा हैै, और हराा रंंग हर पीीएमआई सीीरीीज़ मंें सबसे ज़्याादाा वैैल्यूू 
दि�खााताा हैै।

स्रोोत: सांं�ख्यि�िकीी एवंं काार्ययक्रम काार्याा�न्वयन मंंत्राालय (एमओएसपीीआई); एसएंंडपीी वैैश्वि�क: संेंट्रल इलेेक्ट्रि�िसि�टीी अथॉॉरि�टीी (सीीईए), मि�नि�स्ट्रीी ऑफ़ पाावर: सोोसााइटीी ऑफ़ इंंडि�यन ऑटोोमोोबााइल 
मैैन्युफैुैक्चरर्सस (एसआईएएम): आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय, भाारत सरकाार; जॉॉइंंट प्लांं�ट कमेटीी: डाायरेके्टरेटे जनरल ऑफ़ कमर्शि�ियल इंंटेलि�जेंस एंंड स्टैैटि�स्टि�िक्स; और टै्रैक्टर एंंड 
मैैकेेनााइजेेशन एसोोसि�एशन।

Chart III.8:  Increase in Installed Energy Capacity
(Gigawatt)

Source: Central Electricity Authority. 
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चाार्टट III.8: स्थाापि�त ऊर्जाा� क्षमताा मंें वृृद्धि�
(गीीगाावााट)

स्रोोत: केंद्रीीय वि�द्युतु प्रााधि�करण ।

जीीवााश्म नााभि�कीीय अक्षय
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22	 https://www.pib.gov.in/PressNoteDetails.aspx?id=156593&NoteId=156593&ModuleId=3®=3&lang=2
23	 रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) द्वााराा 12 जनवरीी 2026 कोो जाारीी अनंंति�म आंंकड़ोंं केे अनुसुाार।
24	 60 बीीपीीएस तक कीी मुदु्राास्फीीति� मंें वृदृ्धि� 55 बीीपीीएस केे प्रति�कूल आधाार प्रभााव केे सााथ-सााथ 5 बीीपीीएस कीी सकााराात्मक कीीमत गति� केे काारण थीी।
25	 खााद्य अपस्फीीति� दि�संंबर मंें घटकर 1.8 प्रति�शत रह गई, जोो इससेे पि�छलेे मााह मंें 2.8 प्रति�शत थीी।

इसकेे अति�रि�क्त, सतत परमााणु ुऊर्जाा� दोोहन एवंं वि�काास वि�धेयक 
(शांं�ति� वि�धेयक22, 2025 और परमााणु ुऊर्जाा� मि�शन केे लाागूू होोनेे 
सेे 2047 तक परमााणु ुऊर्जाा� क्षमताा 100 गीीगाावॉॉट तक पहंुं�चने 
कीी उम्मीीद हैै, सााथ हीी नि�याामक नि�गराानीी केे तहत परमााणु ुऊर्जाा� 
के्षेत्र मंें सीीमि�त नि�जीी भाागीीदाारीी भीी संंभव होो सकेेगीी।

सेेवााओं ंकीी गति�वि�धि� केे माासि�क संंकेेतक

दि�संंबर मंें भाारत केे सेेवाा के्षेत्र मंें वि�स्ताार जाारीी रहाा। मााल 
कीी आवााजााहीी मंें सुधुाार और अंंतर्नि�िहि�त आर्थि�िक गति�वि�धि� केे 
काारण खुदुराा वााणि�ज्यि�िक वााहनोंं कीी बि�क्रीी मंें मजबूत वृदृ्धि� देेखीी 
गई। बंंदरगााह मााल यााताायाात नेे भीी वृदृ्धि� कीी गति� कोो बनााए रखाा 
[साारणीी III.5]।

मुदु्राास्फीीति�

हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति�23 मंें दि�संंबर मंें लगााताार दूूसरे ेमहीीनेे 
वृदृ्धि� हुुई, जबकि� अक्टूूबर मंें यह मौौजूूदाा सीीपीीआई शृंं�खलाा 

(2012=100) केे सबसे नि�चलेे स्तर पर पहंुं�च गई थीी। खााद्य 
समूूहोंं मंें अपस्फीीति� कीी दर मंें कमीी और कोोर (अर्थाा�त खााद्य 
और ईंंधन  कोो छोोड़कर सीीपीीआई) मुदु्राास्फीीति� मंें वृदृ्धि� केे काारण 
दि�संंबर मंें यह बढ़कर 1.3 प्रति�शत होो गई [चाार्टट  III.9]।24

खााद्य पदाार्थोंं कीी कीीमतें लगााताार चौौथेे महीीनेे भीी अवमूूल्यन 
कीी शे्रेणीी मंें रहींं, हाालांं�कि� अवमूूल्यन कीी दर मंें कमीी आई।25 
खााद्य समूूहोंं केे भीीतर, अनााज, दाालंें, मसाालेे और सब्जि��योंं कीी 
कीीमतोंं मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर गि�राावट आई। फलोंं, गैैर-माादक 
पेेय पदाार्थोंं, तैैयाार भोोजन और तेेल एवंं वसाा जैैसेे उप-समूूहोंं मंें 
मुदु्राास्फीीति� कम हुुई, जबकि� अंंडे, मांं�स और मछलीी, दूूध और 
उत्पााद तथाा चीीनीी मंें मुदु्राास्फीीति� थोोड़ीी बढ़ गई (चाार्टट  III.10)।

ईंंधन  और प्रकााश कीी मुदु्राास्फीीति� दि�संंबर मंें घटकर 2.0 
प्रति�शत होो गई, जोो नवंंबर मंें 2.3 प्रति�शत थीी। इसकाा मुखु्य 
काारण अनुकूुूल आधाार प्रभााव थाा। केेरोोसि�न-पीीडीीएस और 
एलपीीजीी कीी मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी इसकाा प्रमुखु काारण रहीी।

साारणीी III.5: उच्च आवृृत्ति� संकेंेतक- सेवेााएँ-ँ वि�काास दर
संकेंेतक दि�स-24 जन-25 फर-25 माार्चच-25 अपै्रै-25 मई-25 जूून-25 जुुलाा-25 अग-25 सि�त-25 अक्टूू-25 नव-25 दि�स-25

पीीएमआई सेवेााएँँ 59.3 56.5 59.0 58.5 58.7 58.8 60.4 60.5 62.9 60.9 58.9 59.8 58.0

अंतंर्राा�ष्ट्रीीय हवााई याात्रीी यााताायाात 9.0 11.1 7.7 6.8 13.0 5.0 3.4 5.5 7.7 7.3 9.7 7.5 6.4

घरेलूेू हवााई मााल 4.3 6.9 -2.5 4.9 16.6 2.3 2.6 4.8 7.1 2.8 -2.3 20.5  

अंतंर्राा�ष्ट्रीीय एयर काार्गोो 10.5 7.1 -6.3 3.3 8.6 6.8 -1.2 4.2 4.5 2.3 -2.3 12.7  

बंदंरगााह काार्गोो यााताायाात 3.5 7.6 3.6 13.3 7.0 4.3 5.6 4.0 2.5 11.5 11.9 14.5 12.8

खुुदराा वााणि�ज्यि�िक वााहन बि�क्रीी -11.7 8.2 -8.6 2.7 -1.0 -3.7 6.6 0.2 8.6 2.7 21.1 17.0 24.6

होोटल मंें रहने ेवाालोंं कीी संखं्याा -0.2 1.2 0.6 1.9 7.2 -2.8 -0.3 -2.4 -3.2 -0.6 0.0 3.8  

स्टीील कीी खपत 7.7 9.0 10.9 13.6 6.0 8.1 9.3 7.3 10.0 8.9 2.4 6.0 3.4

सीीमंेंट उत्पाादन 10.3 14.3 10.7 12.2 6.3 9.7 8.2 11.6 5.4 5.0 5.2 14.6 13.5

                 
 <<संंकुचन ----------------------------------------------------------------------------------- वि�स्ताार>>

नोोटस:	 1.	 व-द-व वृदृ्धि� (प्रति�शत मंें) कीी गणनाा सभीी संंकेतकोंं (पीीएमआई कोो छोोड़कर) केे लि�ए कीी गई हैै।
	 2.	�ही ीटमैप हर संंकेतक केे लि�ए डेेटाा रेंजं कोो एक कलर गे्रेडि�एंंट स्कीीम मंें बदलताा हैै, जि�समंें लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै और हराा रंंग संंबंंधि�त डेेटाा सीीरीीज़ कीी सबसे ज़्याादाा 

वैैल्यूू दि�खााताा हैै।
	 3.	ही ीटमैप अपै्रैल 2023 सेे लेेकर उस आखि�रीी महीीनेे तक केे डेेटाा पर लाागूू होोताा हैै जि�सकेे लि�ए डेेटाा उपलब्ध हैै।
	 4.	दि�संंबर  2025 केे लि�ए अंंतररााष्ट्रीीय हवााई याात्रीी यााताायाात कीी वृदृ्धि� दर काा डेेटाा प्रति�दि�न केे डेेटाा कोो मि�लााकर नि�काालाा जााताा हैै।
	 5.	� सभीी पीीएमआई वैैल्यूू सूूचकांं�क केे रूप मंें रि�पोोर्टट  कीी जाातीी हंैं। पीीएमआई वैैल्यूू > 50 काा मतलब हैै बढ़ोोतरीी, <50 काा मतलब हैै सि�कुड़न और = 50 काा मतलब हैै ‘कोोई बदलााव 

नहींं’। पीीएमआई हीीटमैप मंें, लााल रंंग सबसे कम वैैल्यूू दि�खााताा हैै, पीीलाा रंंग 50 (याा कोोई बदलााव नहींं वैैल्यूू) दि�खााताा हैै, और हराा रंंग हर पीीएमआई सीीरीीज़ मंें सबसे ज़्याादाा वैैल्यूू 
दि�खााताा हैै।

स्रोोत: फेेडरेशेन ऑफ ऑटोोमोोबााइल डीीलर्सस एसोोसि�एशन (एफ़एडीीए): इंंडि�यन पोोर््ट्�स एसोोसि�एशन: एयरपोोर््ट्�स अथॉॉरि�टीी ऑफ इंंडि�याा: जॉॉइंंट प्लांं�ट कमेटीी: ऑफि�स ऑफ इकोोनॉॉमि�क 
एडवााइजर; और एसएंंडपीी वैैश्वि�क।
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दि�संंबर मंें कोोर मुुद्राास्फीीति� पि�छलेे मााह केे 4.3 प्रति�शत सेे 
बढ़कर 4.6 प्रति�शत होो गई। कपड़ोंं और जूूतोंं, स्वाास्थ्य, घरेेलूू 
साामाान और सेेवााओं,ं परि�वहन और संंचाार, आवाास, मनोोरंंजन 
और शि�क्षाा आदि� के्षेत्रोंं मंें मुुद्राास्फीीति� मंें कमीी आई, जबकि� स्वर्णण 

कीी बढ़तीी कीीमतोंं केे काारण व्यक्ति�गत देेखभााल और साामाान 
केे के्षेत्रोंं मंें मुुद्राास्फीीति� बढ़ गई। कीीमतीी धाातुुओं ंकोो छोोड़कर, 
दि�संंबर मंें कोोर मुुद्राास्फीीति� 2.3 प्रति�शत रहीी, जोो नवंंबर केे 
समाान हीी थीी।

Chart III.9: Lower Food Deflation and Hardening Core Inflation Drove the Headline Inflation

a. CPI  Inflation 
(Y-o-y, per cent)

Sources: National Statistics Office (NSO); and RBI staff calculations.
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चाार्टट III. 9: खााद्य मुदु्राास्फीीति� कीी कमीी और कोोर मुदु्राास्फीीति� मंें बढ़ोोतरीी हेडेलााइन मुदु्राास्फीीति� केे वााहक रहेे
ए. सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�

(व-द-व, प्रति�शत)
बीी. योोगदाान
(प्रति�शत बि�न्दुु)
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स्रोोत: रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ); और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।
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Chart III.10: Key Drivers of Increase in Inflation: Personal Care and Effects, Vegetables, Meat and Fish

Sources: NSO; and RBI staff calculations.
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चाार्टट III.10: महंंगााई बढ़ने ेकेे मुखु्य काारण: व्यक्ति�गत देेखभााल और उसके प्रभााव, सब्जि��यांं�, मांं�स और मछलीी
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व्यक्ति�गत देखेभााल और प्रभााव
तेेल और वसाा

फल
मांं�स और मछलीी

अंडंाा
चीीनीी और मि�ष्ठाान्न

तैैयाार खाानाा; नााश्ताा; मि�ठााई वगैरह।
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मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।
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भौौगोोलि�क वि�तरण केे संंदर्भभ मंें, दि�संंबर मंें शहरीी और 
ग्राामीीण दोोनोंं के्षेत्रोंं मंें मुुद्राास्फीीति� मंें मजबूतीी आई।26 रााज्योंं/कंेंद्र 
शाासि�त प्रदेेशोंं मंें मुुद्राास्फीीति� (-) 4.2 प्रति�शत सेे 9.5 प्रति�शत 
तक भि�न्न रहीी, अधि�कांं�श रााज्योंं मंें मुुद्राास्फीीति� 2 प्रति�शत सेे 
नीीचेे बनीी रहीी। कुुल मि�लााकर, मुुद्राास्फीीति� मंें व्याापक वृदृ्धि� देेखीी 
गई, जि�समंें 26 रााज्योंं/कंेंद्र शाासि�त प्रदेेशोंं मंें मुुद्राास्फीीति� मंें वृदृ्धि� 
दर्जज कीी गई (चाार्टट  III.11)।

जनवरीी केे अब तक केे उच्च आवृतृ्ति� वाालेे खााद्य मूूल्य 
आंंकड़ोंं (19 ताारीीख तक) सेे अनााज कीी कीीमतोंं मंें नरमीी केे 
संंकेत मि�लते हंैं। दाालोंं मंें, चनाा, मूंं�ग और तुुअर/अरहर दााल 
कीी कीीमतोंं मंें व्याापक रूप सेे नरमीी देेखीी गई हैै। खााद्य तेेलोंं 
मंें, सूूरजमुुखीी तेेल और मूंं�गफलीी तेेल कीी कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� हुुई 
हैै। सब्जि��योंं मंें, प्यााज कीी कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� हुुई जबकि� आलूू कीी 
कीीमतोंं मंें और गि�राावट आई (चाार्टट  III.12)।

26	 शहरीी और ग्राामीीण के्षेत्रोंं मंें मुदु्राास्फीीति� क्रमशःः 2.0 और 0.8 प्रति�शत रहीी।

Chart III.11: Spatial Distribution of Inflation: 
December 2025

(Y-o-y, per cent)

Notes:	1.	 Map is for illustrative purposes only.
	 2.	 Lakshadweep experienced inflation at 7.0 per cent and Kerala at 9.5 per cent.
Sources: NSO; and RBI Staff estimates.
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चाार्टट III.11: मुदु्राास्फीीति� काा स्थाानि�क वि�तरण:
दि�संंबर 2025

(व-द-व, प्रति�शत)

टि�प्पणीी:	1. मैप सि�र्फ़़  उदााहरण के लि�ए हैै ।
	 2. लक्षद्वीीप में महंगंााई 7.0 प्रति�शत और केरल में 9.5 प्रति�शत रहीी ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।
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Chart III.12: Food Prices Eased Marginally in January
   

Sources: Department of Consumer Affairs, GoI; and RBI staff calculations. 
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चाार्टट III. 12: जनवरीी मंें खााद्य पदाार्थोंं कीी कीीमतोंं मंें माामूलूीी कमीी
ए. अनााज

(म-द-म, प्रति�शत)

सीी. सब्जि��याँँ�
(म-द-म, प्रति�शत)

बीी. दाालंें
(म-द-म, प्रति�शत)

डीी. खााद्य तेेल
(म-द-म, प्रति�शत)
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चाावल  गेेहूंं� चनाा दााल 

आलूू प्यााज़ टमााटर

स्रोोत: डि�पाार्टटमेंट ऑफ़ कंज्यूूमर अफेेयर्सस, भाारत सरकाार; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।

तूूर दााल/अरहर दााल  मूंं�ग दााल 

मूँँ�गफलीी काा तेल  सरसोंं तेल  सूूरजमुखुीी काा तेल
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आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी 2026

जनवरीी 2026 (19 ताारीीख तक) मंें पेेट्रोोल, डीीजल और 
एलपीीजीी कीी खुदुराा बि�क्रीी कीीमतें अपरि�वर्ति�ित रहींं, जबकि� 
केेरोोसि�न कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट आई (साारणीी III.6)।

दि�संंबर मंें, वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा दोोनोंं के्षेत्रोंं केे पीीएमआई 
मंें इनपुटु कीीमतोंं कीी वृदृ्धि� दर मंें बढ़ोोतरीी देेखीी गई। वि�नि�र्माा�ण 

कंं पनि�योंं केे लि�ए आउटपुटु मूूल्य मुदु्राास्फीीति� मंें नरमीी आई, 
जबकि� सेेवााओं ंकेे लि�ए इसमंें वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  III.13)।

IV. वि�त्तीीय स्थि�िति�याँँ�

दि�संंबर केे उत्तराार्धध सेे वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं मंें दोोतरफाा उताार-
चढ़ााव देेखनेे कोो मि�लाा (चाार्टट  IV.1)।

दि�संंबर केे उत्तराार्धध मंें, अग्रि�म कर और जीीएसटीी संंबंंधीी 
भुगुताानोंं केे परि�णाामस्वरूप सरकाारीी नकदीी शेेष मंें वृदृ्धि� केे काारण 
बंैंकिं�ंग  प्रणाालीी कीी चलनि�धि� अधि�शेेष सेे घााटेे मंें बदल गई। इस 
अस्थाायीी चलनि�धि� संंकट कोो दूूर करने केे लि�ए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे 
परि�वर्ततनीीय दर रेपेोो (वीीआरआर) नीीलाामीी आयोोजि�त कीी।27 
रि�ज़र्वव बंैंक नेे ₹2 लााख करोोड़ कीी खरीीद नीीलाामीी और 10 अरब 
अमेेरि�कीी डॉॉलर कीी 3-वर्षीीय यूूएसडीी/आईएनआर खरीीद/बि�क्रीी 
स्वैैप नीीलाामीी सहि�त नए खुलेुे बााजाार परि�चाालन (ओएमओ) कीी 
भीी घोोषणाा कीी।28 दि�संंबर केे अंंत सेे जनवरीी (19 ताारीीख तक) 
तक, सरकाारीी व्यय मंें तेेजीी और आरबीीआई केे स्थाायीी चलनि�धि� 
परि�चाालन केे परि�णाामस्वरूप प्रणाालीी कीी चलनि�धि� फि�र सेे 
अधि�शेेष मंें बदल गई।

साारणीी III.6: पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं कीी कीीमतें
मदें इकााई घरेलूेू कीीमतें मााह-दर-मााह 

(प्रति�शत)
Jan-25 Dec-25 Jan-26^ Dec-25 Jan-26^

पेेट्रोोल ₹/लीीटर 101.0 101.1 101.2 0.0 0.0

डीीज़ल ₹/लीीटर 90.5 90.5 90.5 0.0 0.0

केेरोोसि�न 
(सब्सि��डीी)

₹/लीीटर 43.9 48.6 45.1 5.9 -7.4

एलपीीजीी 
(गैैर-सब्सि��डीी)

₹/सि�लेंडर 813.3 863.3 863.3 0.0 0.0

^: 1-19 जनवरीी, 2026 कीी अवधि� केे लि�ए।
टि�प्पणीी: केेरोोसि�न तेेल केे अलाावाा, कीीमतें चाार प्रमुखु महाानगरोंं (दि�ल्लीी, कोोलकााताा, 
मुंं�बई और चेेन्नई) मंें औसत इंंडि�यन ऑयल कॉॉर्पोोरेशेन लि�मि�टेेड (आईओसीीएल) कीी 
कीीमतोंं काा प्रति�नि�धि�त्व करतीी हंैं। केेरोोसि�न केे लि�ए, कीीमतें कोोलकााताा, मुंं�बई और चेेन्नई 
मंें सब्सि��डीी वाालीी कीीमतोंं केे औसत कोो दर्शाा�तीी हंैं।
स्रोोत: आईओसीीएल; पेेट्रोोलि�यम योोजनाा और वि�शे्लेषण प्रकोोष्ठ (पीीपीीएसीी); और 
आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा।

27	 दि�संंबर कीी दूूसरीी छमााहीी और जनवरीी मंें (19 जनवरीी तक) आरबीीआई नेे एकदि�वसीीय और 10 दि�न कीी परि�पक्वताा तक कीी 21 वीीआरआर नीीलाामीी आयोोजि�त कीी।
28	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक नेे 29 दि�संंबर 2025, 05 जनवरीी 2026, 12 जनवरीी 2026 और 22 जनवरीी 2026 कोो आयोोजि�त कीी जाानेे वाालीी 0.5 लााख करोोड़ रुपयेे कीी चाार कि�श्तोंं मंें 
कुुल 2 लााख करोोड़ रुपयेे कीी कुुल रााशि� केे लि�ए भाारत सरकाार कीी प्रति�भूति�योंं कीी ओएमओ खरीीद नीीलाामीी कीी घोोषणाा कीी। कुुल 1.5 लााख करोोड़ रुपयेे कीी ओएमओ खरीीद कीी पहलीी 
तीीन कि�श्तोंं केे लि�ए नीीलाामीी पहलेे हीी आयोोजि�त कीी जाा चुकुीी हैै, जि�समंें अच्छीी मांं�ग देखेीी गई हैै। 13 जनवरीी 2026 कोो आयोोजि�त 3 वर्षोंं कीी अवधि� केे लि�ए 10 बि�लि�यन अमेेरि�कीी 
डॉॉलर कीी खरीीद/बि�क्रीी कीी स्वैैप नीीलाामीी मंें अधि�सूूचि�त रााशि� सेे लगभग तीीन गुनुाा अधि�क बोोलि�याँँ� रहींं।

Note: A level of 50 corresponds to no change in activity, and a reading above 50 denotes expansion and vice versa.
Source: S&P.

Chart III.13: PMI: Input and Output Prices
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Index (50=No Change) 
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चाार्टट III. 13: पीीएमआई: इनपुट और आउटपुट कीीमतें
ए: वि�नि�र्माा�ण

सूूचकांं�क (50=कोोई परि�वर्ततन नहींं)
बीी. सेवेााएँँ

सूूचकांं�क (50=कोोई परि�वर्ततन नहींं)
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टि�प्पणीी: 50 काा लेवल एक्टि�िवि�टीी में कोोई बदलााव नहींं दि�खााताा हैै, और 50 से ऊपर कीी रीीडिं�ग बढ़ोोतरीी दि�खाातीी हैै और इसकाा उल्टाा भीी होोताा हैै ।
स्रोोत: एसएंडंपीी । 

इनपुटु कीीमतें कीीमतोंं में परि�वर्ततन
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आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी 2026

कुुल मि�लााकर, 16 दि�संंबर 2025 सेे 19 जनवरीी 2026 

केे दौौराान चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा केे तहत औसत नि�वल 

अवशोोषण ₹0.21 लााख करोोड़ रहाा, जबकि� इससेे पहलेे कीी एक 

मााह अवधि� मंें नि�वल अवशोोषण ₹1.90 लााख करोोड़ थाा (चाार्टट  

IV.2)। स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तहत औसत शेेष रााशि� मंें गि�राावट 

आई, और सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा मंें बंैंकोंं काा सहााराा माामूूलीी रूप 
सेे बढ़ाा।29

मुदु्राा बााज़ाार

भाारि�त औसत कॉॉल दर (डबल्यूूएसीीआर) आम तौौर पर 
दि�संंबर और जनवरीी (19 जनवरीी तक) केे दौौराान नीीति�गत 

29	 स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तहत औसत शेेष रााशि� 16 दि�संंबर 2025 सेे 19 जनवरीी 2026 केे दौौराान घटकर 1.31 लााख करोोड़ रुपयेे होो गई, जोो पि�छलेे एक मााह कीी अवधि� मंें 1.69 
लााख करोोड़ रुपयेे थीी। इस अवधि� केे दौौराान सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा सेे औसतन 0.018 लााख करोोड़ रुपयेे कीी उधाारीी हुुई, जोो पि�छलेे एक महीीनेे कीी अवधि� मंें 0.017 लााख करोोड़  
रुपयेे थीी।

Note: The financial conditions index provides a metric based on its historical average; in this context, a zero value corresponds to a financial system operating at the 
historical average level of all the financial indicators included in the index. To present the results, standardised index is used.
Source: RBI staff estimates.

Chart IV.1: Daily Financial Conditions Index
(Standard deviation from average since 2012)
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चाार्टट IV.1: दैैनि�क वि�त्तीीय स्थि�िति�याँँ� सूूचकांं�क
(2012 सेे औसत सेे माानक वि�चलन)

सख्त
परि�स्थि�िति�याँँ�

आसाान
परि�स्थि�िति�याँँ�

मुदु्राा
इक्वि�िटि�

टि�प्पणीी: वि�त्तीीय स्थि�िति� सूचकांं�क अपने ऐति�हाासि�क औसत के आधाार पर एक मैट्रि�क्स देतेाा हैै; इस माामले में, शून्य माान उस वि�त्तीीय प्रणाालीी से मेल खाातीी हैै जोो सूचकांं�क में शाामि�ल सभीी वि�त्तीीय 
संकेंेतक के ऐति�हाासि�क औसत स्तर पर कााम कर रहाा हैै। परि�णााम दि�खाानेे के लि�ए, माानक सूचकांं�क काा इस्तेेमााल कि�याा जााताा हैै ।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।
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Chart IV.2: Liquidity Operations
(₹ lakh crore)

Source: RBI.
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चाार्टट IV.2: चलनि�धि� परि�चाालन
(2 लााख करोोड़ रुपयेे)

दैनैि�क स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा
परि�वर्ततनीीय दर रेपेोो

स्रोोत: आरबीीआई ।

परि�वर्ततनीीय दर रि�वर्सस रेपेोो
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30	 16 नवंंबर 2025 सेे 15 दि�संंबर 2026 तक कीी अवधि� कीी तुलुनाा मंें 16 दि�संंबर 2025 सेे 19 जनवरीी 2026 केे दौौराान 3-मााह केे वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं और एनबीीएफसीी द्वााराा जाारीी 3-मााह 
केे वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं और 3-मााह केे जमाा प्रमााणपत्र पर प्रति�फल क्रमशःः 14 बीीपीीएस और 30 बीीपीीएस तक अधि�क होो गयाा।
31	 16 दि�संंबर 2025 सेे 19 जनवरीी 2026 तक कीी अवधि� केे दौौराान 127 बीीपीीएस तक बढ़ गयाा, जोो पि�छलेे एक महीीनेे कीी अवधि� मंें 111 बीीपीीएस थाा।
32	 23 दि�संंबर 2025 कोो 2 लााख करोोड़ रुपयेे कीी अति�रि�क्त ओएमओ खरीीद कीी घोोषणाा केे बााद, 3, 5 और 10 सााल कीी सरकाारीी प्रति�भूति�योंं पर प्रति�फल 23 सेे 24 दि�संंबर 2025 
केे दौौराान उनके पूूर्वव-घोोषणाा स्तरोंं सेे 10 बीीपीीएस सेे अधि�क होो गयाा।

दाायरे े मंें बनीी रहीी। दि�संंबर और जनवरीी केे उत्तराार्धध (19 

जनवरीी तक) मंें यह नीीति�गत रेेपोो दर सेे ऊपर रहीी। 31 

दि�संंबर कोो, ति�मााहीी केे अंंत मंें साामाान्य सख्तीी और पााक्षि�क 

रि�ज़र्वव रखरखााव आवश्यकतााओं ंकेे काारण यह एमएसएफ़ दर 

सेे ऊपर चढ़ गई। औसतन, 16 दि�संंबर 2025 सेे 19 जनवरीी 

2026 केे दौौराान डबल्यूूएसीीआर पि�छलीी एक मााह अवधि� कीी 

तुुलनाा मंें 5.4 प्रति�शत अधि�क थीी (चाार्टट  IV.3ए) संंपाार्श्वि�िकि� त 

खंंडोंं मंें एकदि�वसीीय दरेंं बंेंचमाार्कक  प्रति�भूति�त एकदि�वसीीय 

रुपयाा दर (एसओआरआर) द्वााराा माापीी गई – गैैर-संंपाार्श्वि�िकि� त 

दर केे अनुुरूप रहींं। इस अवधि� केे दौौराान तीीन महीीनेे केे टे्रेजरीी 

बि�लोंं पर औसत प्रति�फल कम रहाा, जबकि� गैैर-बंैंकिं�ंग  वि�त्तीीय 

कंं पनि�योंं द्वााराा जाारीी कि�ए गए तीीन महीीनेे केे वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं पर 

प्रति�फल मंें माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई। ऋण वृदृ्धि� मंें तेेजीी केे बीीच आपूूर्ति�ि 

मंें अपेेक्षि�त वृदृ्धि� केे काारण तीीन महीीनेे केे जमाा प्रमााणपत्रोंं पर 

ब्यााज दर मंें भीी माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  IV.3बीी)।30 मुुद्राा बााजाार 

मंें औसत जोोखि�म प्रीीमि�यम (3 मााह केे वााणि�ज्यि�िक पत्र और 

91 दि�न केे टे्रेजरीी बि�ल पर प्रति�फल केे बीीच काा अंंतर) मंें वृदृ्धि�  

देेखीी गई।31

सरकाारीी प्रति�भूति� (जीी-सेेक) बााजाार

नि�र्धाा� रि�त आय वाालेे भााग मंें, दि�संंबर और जनवरीी केे 

अधि�कांं�श समय (19 ताारीीख तक) केे लि�ए जीी-सेेक प्रति�फल 

मंें बढ़ोोतरीी आई हैै, जबकि� बााजाार मंें दरोंं मंें और कटौौतीी कीी 

उम्मीीदेंं कम होो गई हंैं। हाालांं�कि�, 23 दि�संंबर 2025 कोो रि�ज़र्वव 

बंैंक द्वााराा ओएमओ खरीीद कीी घोोषणाा केे बााद एक संंक्षि�प्त कमीी 

आई (चाार्टट  IV.4ए)।32 16 दि�संंबर 2025 कीी तुुलनाा मंें प्रति�फल 

वक्र (19 जनवरीी, 2026 तक) अवधि� भर मंें बढ़ गयाा हैै (चाार्टट  

IV.4बीी)।

कॉॉर्पोोरेेट बॉॉण्ड बााज़ाार

कॉॉर्पोोरेेट बॉॉण्ड प्रति�फल अवधि� और रेेटिं�ंग स्पेेक्ट्रम मंें 

कठोोर होो जाातीी हैै। नतीीजतन, सरकाारीी प्रति�भूति�योंं पर उनकाा 

Chart IV.3: WACR Traded above the Policy Repo Rate, Short-Term Rates Higher

Sources: RBI; and Bloomberg.
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स्रोोत: आरबीीआई; और ब्लूूमबर्गग ।
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चाार्टट IV.3: डबल्यूूएसीीआर काा नीीति�गत रेपेोो दर से ेऊपर व्याापाार, अल्पकाालि�क उच्च दरेंं

ए. नीीति�गत कॉॉरि�डोोर और कॉॉल दर
(प्रति�शत)

बीी. मुदु्राा बााजाार दरेंं
(प्रति�शत)

रेपेोो दर
स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा

भाारि�त औसत कॉॉल दर
सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा

प्रति�भूति�त एकदि�वसीीय रुपयाा दर (एसओआरआर)
3 मााह के टे्रेजरीी बि�ल 3 मााह के जमाा प्रमााणपत्र
3-मााह के वााणि�ज्यि�िक पत्र (एनबीीएफसीी)
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प्रसाार बढ़ गयाा (साारणीी IV.1)। अक्टूूबर कीी तुलुनाा मंें नवंंबर 

मंें नए कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड नि�र्गगम मंें कमीी आई। संंचयीी आधाार पर, 

पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� कीी तुलुनाा मंें चाालूू वि�त्त वर्षष मंें अब 

तक कुुल नि�र्गगम माामूूलीी रूप सेे अधि�क थेे।33

मुुद्राा और ऋण

15 जनवरीी 2026 कोो समााप्त होोनेे वाालेे पखवााडे़े केे लि�ए 

आरक्षि�त मुदु्राा वृदृ्धि� (सीीआरआर केे लि�ए समाायोोजि�त) मंें कमीी 

आई, हाालांं�कि� प्रचलन मंें मुदु्राा नेे वि�स्ताार कीी त्वरि�त गति� दर्जज 

कीी।34 31 दि�संंबर 2025 कोो समााप्त पखवााडे़े केे लि�ए, पि�छलेे 

पखवााडे़े कीी तुलुनाा मंें मुदु्राा आपूूर्ति�ि मंें वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) हुुई, जोो 

जनताा केे पाास उच्च कुुल जमाा और मुदु्राा (चाार्टट  IV.5) सेे पे्रेरि�त 

थीी।35

अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं (एससीीबीी) कीी ऋण और जमाा 

वृदृ्धि� मंें दि�संंबर मंें स्पष्ट वृदृ्धि� दर्जज कीी गई (चाार्टट  IV.6)।36

33	 अक्टूूबर 2025 मंें ₹0.78 लााख करोोड़ सेे नवंंबर 2025 मंें जाारीी कि�ए गए नि�र्गगम घटकर ₹0.59 लााख करोोड़ होो गए। संंचयीी आधाार (अपै्रैल सेे नवंंबर) पर, यह 2025-26 मंें ₹6.07 
लााख करोोड़ थाा, जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� मंें ₹6.06 लााख करोोड़ सेे माामूूलीी रूप सेे अधि�क थाा।
34	 आरक्षि�त मुदु्राा वृदृ्धि� (नकद आरक्षि�त अनुपुाात मंें परि�वर्ततन केे पहलेे दौौर केे प्रभााव केे लि�ए समाायोोजि�त) 15 जनवरीी 2026 कोो घटकर 9 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) होो गई, जोो 15 दि�संंबर 
2025 कोो 10 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) थीी, जबकि� संंचलन मंें मुदु्राा मंें वृदृ्धि� बढ़कर 10.9 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) होो गई, जोो इसीी अवधि� केे दौौराान 9.6 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) थीी।
35	 31 दि�संंबर 2025 कोो मुदु्राा आपूूर्ति�ि मंें 12.1 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� हुुई, जोो 28 नवंंबर 2025 कोो 9.9 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) थीी।
36	 एससीीबीी कीी ऋण और जमाा वृदृ्धि� 31 दि�संंबर, 2025 तक क्रमशःः 14.5 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) और 12.7 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) थीी, जोो 28 नवंंबर 2025 तक क्रमशःः 11.5 प्रति�शत 
(वर्षष-दर-वर्षष) और 10.2 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) थीी।

साारणीी IV.1: कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड प्रति�फल मंें वृृद्धि�
लि�खत ब्यााज दरें ं

(प्रति�शत)
स्प्रेडे (बीीपीीएस)

(संबंंधंि�त जोोखि�म-मुकु्त दर पर)
16 नवंबंर, 2025 - 
15 दि�संबंर, 2025

16 दि�संबंर, 2025 - 
16 जनवरीी, 2026

भि�न्नताा 16 नवंबंर, 2025 - 
15 दि�संबंर, 2025

16 दि�संबंर, 2025 - 
16 जनवरीी, 2026

भि�न्नताा

1 2 3 (4 = 3-2) 5 6 (7 = 6-5)

(i)	 एएए (1-वर्षष) 6.82 7.13 31 123 152 29

(ii)	 एएए (3-वर्षष) 7.01 7.20 19 107 123 16

(iii)	 एएए (5 वर्षष) 7.17 7.35 18 77 80 3

(iv)	 एए (3-वर्षष) 8.01 8.18 17 207 221 14

(v)	 बीीबीीबीी- (3-वर्षष) 11.66 11.79 13 573 582 9

टि�प्पणीी: प्रति�फल और स्पे्रेड कीी गणनाा संंबंंधि�त अवधि� केे लि�ए औसत केे रूप मंें कीी जाातीी हैै।
स्रोोत: एफ़आईएमएमडीीए।

Chart IV.4: Hardening in G-sec Yields

Sources: Bloomberg; and RBI staff calculations.

a. Movement in G-sec yield
(Per cent)

b. G-sec Yield Curve
(Per cent, left scale; basis points, right scale)

3 year 5 year 10 year

Change (January 19, 2026 over December 16, 2025)

December 16, 2025 January 19, 2026

5.97

6.53
6.68

5.5

5.8

6.1

6.4

6.7

7.0

7.3

06
-Ja

n-
25

27
-Ja

n-
25

17
-F

eb
-2

5

10
-M

ar
-2

5

31
-M

ar
-2

5

21
-A

pr
-2

5

12
-M

ay
-2

5

02
-Ju

n-
25

23
-Ju

n-
25

14
-Ju

l-2
5

04
-A

ug
-2

5

25
-A

ug
-2

5

15
-S

ep
-2

5

06
-O

ct
-2

5

27
-O

ct
-2

5

17
-N

ov
-2

5

08
-D

ec
-2

5

29
-D

ec
-2

5

19
-Ja

n-
26

7.3

7.48

-3

0

3

6

9

12

15

18

21

24

5

5.5

6

6.5

7

7.5

8

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19

चाार्टट IV.4: जीी-सेके प्रति�फल मंें बढ़ोोतरीी

ए. जीी-सेके प्रति�फल मंें उताार-चढ़ााव
(प्रति�शत)

बीी. जीी-सेके प्रति�फल वक्र
(प्रति�शत, बाायाँँ� माान; आधाार बिं�ंदु, दाायाँँ� माान)

स्रोोत: ब्लूूमबर्गग; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।
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परि�वर्ततन (16 दि�संबंर 2025 कीी तुलुनाा में 19 जनवरीी 2026)
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वर्षष 2025-26 केे दौौराान अब तक (31 दि�संंबर तक), 

वााणि�ज्यि�िक के्षेत्र मंें वि�त्तीीय संंसााधनोंं काा कुुल प्रवााह एक वर्षष 

पहलेे केे ₹21.3 लााख करोोड़ सेे बढ़कर ₹30.8 लााख करोोड़ 

होो गयाा हैै (साारणीी IV.2ए)। गैैर-बंैंक स्रोोतोंं - कॉॉर्पोोरेेट बॉॉण्ड 

नि�र्गगम और भाारत मंें प्रत्यक्ष वि�देेशीी नि�वेश - मंें इस वर्षष अब 

तक उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� देेखीी गई हैै। 31 दि�संंबर 2025 तक, 

वााणि�ज्यि�िक के्षेत्र कोो दि�ए गए कुुल बकाायाा ऋण मंें 15.0 प्रति�शत 

कीी वृदृ्धि� हुुई, जि�समंें गैैर-बंैंक स्रोोतोंं मंें 16.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 

दर्जज कीी गई (साारणीी IV.2बीी)।

साारणीी IV.2ए: वााणि�ज्यि�िक के्षेत्र मंें वि�त्तीीय संसंााधनोंं  
काा प्रवााह

(₹ लााख करोोड़)

स्रोोत अपै्रैल-माार्चच 31 दि�संबंर तक

2023-24 2024-25 2024-25 2025-26 पीी

ए.	 गैैर-खााद्य बैंकं ऋण 21.40 17.98 12.78 20.27

बीी.	�गैैर-बैंकं स्रोोत  
(बीी1+बीी2)

12.64 17.10 8.55 10.58

	 बीी1.	घरेलूेू स्रोोत 10.20 13.86 6.43 7.66

	 बीी2.	वि�देशेीी स्रोोत 2.43 3.25 2.12 2.92

सीी.	�संसंााधनोंं काा कुुल प्रवााह 
(ए+बीी)

34.04 35.09 21.32 30.85

पीी: अनंंति�म।
टि�प्पणि�याँँ�:	 1.	�संं ख्यााओं ं कोो पूूर्णांं�कि�त करने केे काारण आकड़ोंं काा योोग भि�न्न होो 

सकताा हैै।
	 2.	�वि� स्तृतृ नोोट््स और डेेटाा केे लि�ए, कृृपयाा वर्ततमाान सांं�ख्यि�िकीी साारणीी 

संंख्याा: 18 (ए) देखंेें।
स्रोोत: आरबीीआई; सेेबीी; एआईएफआई; और आरबीीआई कर्ममचाारि�योंं काा अनुमुाान।

साारणीी IV.2बीी: वााणि�ज्यि�िक के्षेत्र केे लि�ए  
बकाायाा ऋण

(₹ लााख करोोड़; कोोष्ठक मंें आंकंड़े व-द-व प्रति�शत परि�वर्ततन हंैं)

स्रोोत माार्चच केे अंतं मंें 31 दि�संबंर तक
2024 2025 2024 2025 P

ए.	� गैैर-खााद्य बैंकं  
ऋण

164.09 182.07 176.87 202.35
(20.2) (11.0) (11.1) (14.4)

बीी.	�गैैर-बैंकं स्रोोत 
(बीी1+बीी2)

77.56 88.85 82.14 95.58
(4.2) (14.6) (11.7) (16.4)

	 बीी1. घरेलूेू स्रोोत 56.59 66.37 60.21 71.62
(4.9) (17.3) (14.8) (18.9)

	 बीी2. वि�देशेीी स्रोोत 20.97 22.48 21.93 23.96
(2.4) (7.2) (4.2) (9.2)

सीी. कुुल ऋण (ए+बीी) 241.65 270.93 259.01 297.93
(14.5) (12.1) (11.3) (15.0)

पीी: अनंंति�म।
टि�प्पणि�याँँ�:	 1.	संं ख्यााओं ंकोो पूूर्णांं�कि�त करने केे काारण आकड़ोंं काा योोग भि�न्न होो सकताा हैै।
	 2.	�गै र-बंैंक स्रोोतोंं केे आंंकड़ोंं मंें घरेलूेू स्रोोतोंं केे तहत इक्वि�िटीी और हााइब्रि�ड लि�खत 

जाारीी कि�ए जाानेे और वि�देशेीी स्रोोतोंं केे तहत इक्वि�िटीी मंें प्रत्यक्ष वि�देशेीी नि�वेश 
शाामि�ल नहींं हैै।

	 3.	�बका ायाा डेेटाा केे आधाार पर प्रवााह साारणीी IV.2ए मंें प्रदाान कि�ए गए प्रवााह केे सााथ 
मेेल नहींं खाा सकताा हैै। इसकाा काारण नि�म्नलि�खि�त होो सकताा हैै:

		  (ए)	� 1 जुलुााई 2023 कोो एचडीीएफ़सीी बंैंक केे सााथ एचडीीएफ़सीी लि�मि�टेेड काा 
वि�लय;

		  (बीी)	�कु छ आवाास वि�त्त कंं पनि�योंं काा गैैर-बंैंकिं�ंग  वि�त्तीीय कंं पनि�योंं मंें परि�वर्ततन; 
और

		  (सीी)	वि�दे शेीी स्रोोतोंं केे माामलेे मंें मूूल्यांं�कन प्रभााव।
	 4.	�वि� स्तृतृ नोोट््स और डेेटाा केे लि�ए, कृृपयाा वर्ततमाान सांं�ख्यि�िकीी साारणीी संंख्याा: 18 

(बीी) देखंेें।
स्रोोत: आरबीीआई; सेेबीी; एआईएफआई; और आरबीीआई कर्ममचाारि�योंं काा अनुमुाान।

Chart IV.5: Growth in Reserve Money and
Money Supply (M3)

(Y-o-y, per cent)

Note: With the change in the definition of fortnight vide the Banking Laws 
(Amendment) Act, 2025, data for reserve money and money supply pertain to 
15th and last day of the month, effective December 15, 2025.
Source: RBI.
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चाार्टट IV.5: आरक्षि�त मुदु्राा और
मुदु्राा आपूूर्ति�ि (एम

3
) मंें बढ़ोोतरीी

(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)
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टि�प्पणीी: बैंकिं�ग काानूून (संशंोोधन) एक्ट, 2025 के ज़रि�ए पखवााडे़े कीी परि�भााषाा में बदलााव के 
सााथ, आरक्षि�त मुदु्राा और मुदु्राा आपूूर्ति�ि काा डेटाा मााह के 15वंें और आखरीी दि�न काा होोगाा, जोो 
15 दि�संबंर 2025 से लाागूू होोगाा ।
स्रोोत: आरबीीआई । 

मुदु्राा आपूूर्ति�िआरक्षि�त मुदु्राा (सीीआरआर समाायोोजि�त)
संचंलन में मुदु्राा

Chart IV.6: Credit and Deposit Growth Accelerated
(Y-o-y, per cent)

Notes: 1. SCBs’ data are inclusive of regional rural banks. Data include the 
  impact of the merger of a non-bank with a bank.
 2. With the change in the definition of fortnight vide the Banking Laws 
  (Amendment) Act,  2025, data for SCBs pertain to 15th and last day of 
  the month, effective December 15, 2025.
Source: Fortnightly Section 42 Returns, RBI.
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चाार्टट IV.6: ऋण और जमाा वृृद्धि� मंें तेेज़ीी
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)
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टि�प्पणीी:	1.	एससीीबीी के डेटाा में के्षेत्रीीय ग्राामीीण बैंक भीी शाामि�ल हैं। डेटाा में एक गैर-बंैंक के बैंक 
मंें वि�लयन काा असर भीी शाामि�ल हैै ।

	 2.	बैंकिं�ग काानूून (संशंोोधन) अधि�नि�यम, 2025 के मााध्यम से पखवााडे़े कीी परि�भााषाा 
मंें बद लााव के सााथ, एससीीबीी के लि� ए डेटाा मााह के 15 और अंतंि�म  दि�न से 
संबंंधंि�त हैै, जोो 15 दि�संबंर 2025 से प्रभाावीी होोगाा ।

स्रोोत: पााक्षि�क धााराा 42 रि�टर्नन, आरबीीआई ।

ऋण वृदृ्धि� जमाा वृदृ्धि�
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37	 अनंंति�म डेेटाा। गैैर-खााद्य ऋण डेेटाा आरबीीआई कीी पााक्षि�क धााराा-42 रि�टर्नन पर आधाारि�त हैै। के्षेत्रीीय गैैर-खााद्य ऋण डेेटाा के्षेत्रवाार और उद्योोग-वाार बंैंक के्रेडि�ट (एसआईबीीसीी) रि�टर्नन पर 
आधाारि�त होोताा हैै, जोो महीीनेे केे अंंति�म रि�पोोर्टिं�ंग शुकु्रवाार सेे संंबंंधि�त सभीी एससीीबीी द्वााराा दि�ए गए कुुल गैैर-खााद्य ऋण काा लगभग 95 प्रति�शत चुनुिं�ंदाा बंैंकोंं कोो कवर करताा हैै। एसआईबीीसीी 
रि�टर्नन केे तहत कवर कि�ए गए बंैंक समूूह हंैं - साार्ववजनि�क के्षेत्र केे बंैंक, नि�जीी के्षेत्र केे बंैंक, वि�देशेीी बंैंक और लघु ुवि�त्त बंैंक। डेेटाा मंें एक बंैंक केे सााथ एक गैैर-बंैंक केे वि�लय काा प्रभााव  
शाामि�ल हैै।

कुुल मि�लााकर, गैैर-खााद्य बंैंक ऋण37 वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) 

नवंंबर मंें कााफीी हद तक मजबूत रहीी (चाार्टट  IV.7)। औद्योोगि�क 

ऋण वृदृ्धि� मंें माामूूलीी कमीी आई हैै, बड़े उद्योोगोंं कोो ऋण स्थि�िर 

बनाा हुुआ हैै। सूूक्ष्म, लघु ुऔर मध्यम उद्यम (एमएसएमई) के्षेत्र 

मंें ऋण वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) नवंंबर मंें दोोहरेे अंंकोंं मंें बनीी रहीी। 

सेेवाा के्षेत्र कोो दि�ए गए ऋण मंें पि�छलेे मााह कीी तुुलनाा मंें मध्यम 

गति� सेे दहााई अंंकोंं कीी वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) दर्जज कीी गई, हाालांं�कि� 

यह मध्यम गति� सेे हैै। सेेवाा के्षेत्र मंें, हाालांं�कि� एनबीीएफसीी 

कोो बंैंक ऋण देेनेे मंें कमीी आई हैै, लेेकि�न व्याापाार जैैसेे के्षेत्र 

उत्सााहजनक बने हुुए हंैं। व्यक्ति�क ऋण मंें वृदृ्धि� नरम होो गई, 

जोो मुुख्य रूप सेे आवाास और के्रेडि�ट काार्डड  के्षेत्रोंं मंें मंंदीी केे 

काारण पे्रेरि�त थीी। हाालांं�कि�, वााहन ऋण मंें लगााताार वि�स्ताार  

जाारीी रहाा।

जमाा और उधाार दरेंं

फरवरीी-नवंंबर 2025 केे दौौराान नीीति�गत रेेपोो दर मंें संंचयीी 

100 आधाार अंंकोंं कीी कमीी केे जवााब मंें, बंैंकोंं नेे अपनीी रेेपोो-

लिं�ंक्ड बााहरीी बंेंचमाार्कक -आधाारि�त ऋण दरोंं (ईबीीएलआर) 

कोो उसीी परि�मााण सेे कम कर दि�याा। बंैंकोंं कीी सीीमांं�त लाागत 

आधाारि�त उधाार दरोंं (एमसीीएलआर) मंें भीी कमीी आई। इस 

अवधि� केे दौौराान नए और बकाायाा दोोनोंं रुपयेे केे ऋणोंं पर भाारि�त 

Chart IV.7: Bank Credit Remained Largely Robust
(Y-o-y, per cent)

a. Credit: Agriculture b. Credit: Industry

c. Credit: Services d. Credit: Personal Loans
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चाार्टट IV.7: बैंकं ऋण कााफीी हद तक मजबूत बनाा रहाा
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

ए: ऋण: कृृषि�

सीी: ऋण: सेवेााएँँ

बीी: ऋण: उद्योोग

डीी: ऋण: व्यक्ति�क ऋण

नव
ं-2
4

दि�
सं
-ं2
4

ज
न-
25

फ़
र-
25

माा
र्च च-
25

अ
प्रै-
25

मई
-2
5

जू
न-
25

जु
ला
ा-2
5

अ
ग-
25

सि�तं
-
25

अ
क्‍‍तू

-2
5

नव
ं-2
5

नव
ं-2
4

दि�
सं
-ं2
4

ज
न-
25

फ़
र-
25

माा
र्च च-
25

अ
प्रै-
25

मई
-2
5

जू
न-
25

जु
ला
ा-2
5

अ
ग-
25

सि�तं
-
25

अ
क्‍‍तू

-2
5

नव
ं-2
5

नव
ं-2
4

दि�
सं
-ं2
4

ज
न-
25

फ़
र-
25

माा
र्च च-
25

अ
प्रै-
25

मई
-2
5

जू
न-
25

जु
ला
ा-2
5

अ
ग-
25

सि�तं
-
25

अ
क्‍‍तू

-2
5

नव
ं-2
5

नव
ं-2
4

दि�
सं
-ं2
4

ज
न-
25

फ़
र-
25

माा
र्च च-
25

अ
प्रै-
25

मई
-2
5

जू
न-
25

जु
ला
ा-2
5

अ
ग-
25

सि�तं
-
25

अ
क्‍‍तू

-2
5

नव
ं-2
5

स्रोोत: आरबीीआई ।



39

आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी 2026

औसत ऋण दरोंं मंें गि�राावट आई। जमाा पक्ष मंें, बंैंकोंं नेे नई 

साावधि� जमाा पर ब्यााज दरोंं मंें कााफीी कटौौतीी कीी हैै। बकाायाा 

जमाारााशि�योंं पर ब्यााज दरोंं काा प्रभााव-अंंतरण धीीरेे-धीीरेे थाा, 

जोो नि�श्चि�त दरोंं पर साावधि� जमाा कीी लंंबीी अवधि� केे प्रभााव कोो 

दर्शाा�ताा हैै (साारणीी IV.3)।

नए और बकाायाा रुपयेे केे ऋणोंं पर भाारि�त औसत ऋण 

दर मंें गि�राावट साार्ववजनि�क के्षेत्र केे बंैंकोंं कीी तुुलनाा मंें नि�जीी बंैंकोंं 

केे माामलेे मंें अधि�क थीी (चाार्टट  IV.8)। जमाा पक्ष पर, नई साावधि� 

जमााओं ंकेे माामलेे मंें नि�जीी बंैंकोंं कीी तुुलनाा मंें साार्ववजनि�क के्षेत्र केे 

बंैंकोंं केे लि�ए संंचरण अधि�क थाा।

कंेंद्र सरकाार नेे वि�भि�न्न लघु ु बचत सााधनोंं पर ब्यााज 

दरोंं कीी समीीक्षाा कीी, जोो तुुलनीीय परि�पक्वताा केे जीी-सेेक पर 

द्वि�तीीयक बााजाार केे प्रति�फल सेे जुडु़ीी हंैं और उन्हंें 2025-

26 कीी चौौथीी ति�मााहीी केे लि�ए अपरि�वर्ति�ित रखाा गयाा हैै। इन 

सााधनोंं पर प्रचलि�त दरेंं उनकीी फॉॉरू्मू�लाा-आधाारि�त दरोंं सेे  

अधि�क हंैं।

सारणी IV.3: बैंकों की जमा और उधार दरों में संचरण
(आधार अंक)

साावधि� जमाा दरेंं ऋण दरेंं

अवधि� रेपेोो दर डबल्यूूएडीीटीीडीीआर-
नयाा जमाा

डबल्यूूएडीीटीीडीीआर - 
बकाायाा जमाा

ईबीीएलआर 1-वर्षीीय 
एमसीीएलआर
(मााध्यि�िकाा)

डबल्यूूएएलआर – नयाा रुपयाा 
ऋण

डबल्यूूएएलआर -
बकाायाा

रुपयाा ऋणकुुल ब्यााज दर
प्रभााव#

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)

सख्तीी कीी अवधि�
मई 2022 से जन 2025 तक

250 259 206 250 175 182 191 115

सहजताा चरण
फर 2025 से नवं ं2025

-100 -103 -36 -100 -50 -62 -82 -66

#: जनवरी 2025 से भार की पर गणना की गई ।
डबल्यूूएएलआर: भाारि�त औसत ऋण दर; डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर; भाारि�त औसत घरेलूेू साावधि� जमाा दर ।
 एमसीीएलआर: नि�धि� आधाारि�त उधाार दर कीी सीीमांं�त लाागत; ईबीीएलआर: बााह्य बेंचमाार्कक -आधाारि�त उधाार दर । 
टि�प्पणीी: ईबीीएलआर पर आंकंडे़़� 32 घरेलूेू बैंकोंं से संबंंधंि�त हैं । 
स्रोोत: आरबीीआई ।

Chart IV.8: Transmission across Bank Groups (February - November 2025)

Note: Transmission during February to November 2025 is calculated by subtracting the weighted average lending and deposit rates of January 2025 from those of November 
2025.
Source: RBI.
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चाार्टट IV.8: बैंकं समूहूोंं मंें संंचरण (फरवरीी - नवंंबर 2025)

ए. उधाार दरेंं
(आधाार बिं�ंदु)

बीी. जमाा दरेंं
(आधाार बिं�ंदु)

डबल्यूूएएलआर
(नयाा रुपयाा ऋण)

डबल्यूूएएलआर
(बकाायाा रुपयाा ऋण)

डबल्यूूएडीीटीीडीीआर
(नयाा जमाा)

डबल्यूूएडीीटीीडीीआर
(बकाायाा जमाा)

साार्ववजनि�क के्षेत्र के बैंक 

टि�प्पणीी: फरवरीी से नवंबंर 2025 के दौौराान संचंरण कीी गणनाा जनवरीी 2025 कीी भाारि�त औसत उधाार और जमाा दरें ंकोो नवंबंर कीी भाारि�त औसत दर से घटााकर कीी जाातीी हैै ।
स्रोोत: आरबीीआई । 

साार्ववजनि�क के्षेत्र के बैंक नि�जीी बैंक नि�जीी बैंकवि�देशेीी बैंक वि�देशेीी बैंक
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इक्वि�िटीी बााज़ाार

भाारतीीय इक्वि�िटीी बााजाारोंं नेे दि�संंबर 2025 मंें भाारत-
अमेेरि�काा व्याापाार सौौदेे और अमेेरि�कीी डॉॉलर केे मुकुााबलेे रुपयेे केे 
मूूल्यह्राास केे बाारे ेमंें साावधाानीी केे बीीच द्वि�दि�शाात्मक गति�वि�धि�योंं 
काा प्रदर्शशन कि�याा। अमेेरि�कीी फेेडरल रि�ज़र्वव कीी नीीति�गत दर मंें 
कटौौतीी, भाारत-न्यूूजीीलंैंड मुकु्त व्याापाार समझौौतेे केे समाापन और 
नए सि�रे ेसेे एआई आशाावााद सहि�त सकााराात्मक वैैश्वि�क संंकेतोंं 
नेे समर्थथन प्रदाान कि�याा। मजबूत जीीडीीपीी वृदृ्धि�, वैैश्वि�क धाातु ुकीी 
बढ़तीी कीीमतोंं और सरकाार द्वााराा चुनुिं�ंदाा इस्पाात आयाात पर तीीन 
वर्षष काा सुरुक्षाा शुलु्क लगाानेे केे काारण धाातु ु के्षेत्र मंें अधि�कतम 
लााभ दर्जज कि�याा गयाा। वि�देेशीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेशकोंं (एफपीीआई) 
द्वााराा लगााताार बि�कवाालीी केे बीीच घरेलूेू संंस्थाागत नि�वेशकोंं 
(डीीआईआई) द्वााराा मजबूत खरीीद नेे इक्वि�िटीी बााजाारोंं कोो कुुछ 
समर्थथन प्रदाान कि�याा (चाार्टट  IV.9)। जनवरीी 2026 (19 ताारीीख 
तक) मंें, इक्वि�िटीी बााजाारोंं मंें अमेेरि�काा द्वााराा नई टैैरि�फ चेेताावनि�योंं 
केे मदे्देनजर नए सि�रे ेसेे नीीचेे कीी ओर दबााव देेखाा गयाा।

वि�त्त केे बााह्य स्रोोत

अपै्रैल-नवंंबर 2025 केे दौौराान, प्रत्यक्ष वि�देेशीी नि�वेश 
(एफडीीआई) सकल और नि�वल दोोनोंं रूपोंं मंें पि�छलेे वर्षष कीी 
इसीी अवधि� कीी तुलुनाा मंें अधि�क रहाा। नवंंबर मंें सकल आवक 

एफडीीआई स्थि�िर रहाा और कुुल एफडीीआई प्रवााह मंें जाापाान, 
सिं�ंगाापुरु और अमेेरि�काा कीी हि�स्सेेदाारीी 75 प्रति�शत सेे अधि�क 
रहीी। एफडीीआई प्रवााह मंें सबसे अधि�क प्रााप्तकर्ताा�  (लगभग 75 
प्रति�शत) वि�त्तीीय सेेवाा के्षेत्र थेे, इसकेे बााद वि�नि�र्माा�ण, खुदुराा और 
थोोक व्याापाार थेे। हाालांं�कि�, नि�वल एफडीीआई नवंंबर मंें लगााताार 
तीीसरे े महीीनेे ऋणाात्मक रहाा, जि�सकाा मुखु्य काारण उच्च 
प्रत्याावर्ततन हैै। नवंंबर मंें बााह्य एफडीीआई मंें कमीी आई, जि�समंें 
सिं�ंगाापुरु, मॉॉरीीशस, अमेेरि�काा और यूूकेे काा कुुल बााह्य एफडीीआई 
मंें आधेे सेे अधि�क हि�स्साा थाा (चाार्टट  IV.10)। के्षेत्र-वि�शि�ष्ट वि�शे्लेषण 
सेे पताा चलताा हैै कि� 70 प्रति�शत सेे अधि�क बााह्य एफडीीआई 
वि�नि�र्माा�ण, वि�त्तीीय, बीीमाा और व्याावसाायि�क सेेवााओं ंमंें थाा।

वर्षष 2025-26 केे दौौराान अब तक (16 जनवरीी तक), 
नि�वल एफपीीआई नेे बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा हैै, जोो इक्वि�िटीी सेेगमेंट 
द्वााराा संंचाालि�त हैै।38 भाारत-अमेेरि�काा व्याापाार सौौदेे केे आसपाास 
कीी अनि�श्चि�तताा और रुपयेे केे कमजोोर होोनेे नेे हााल केे महीीनोंं मंें 
भाारत मंें नि�वल एफपीीआई प्रवााह कोो शांं�त रखाा हैै (चाार्टट  IV.11)। 
अक्टूूबर और नवंंबर मंें नि�वल प्रवााह केे एक संंक्षि�प्त चरण केे बााद, 
एफपीीआई नेे दि�संंबर मंें 4.2 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल 
बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा। पांं�च महीीनेे कीी अवधि� केे बााद दि�संंबर मंें ऋण 
प्रवााह भीी ऋणाात्मक होो गयाा।

38	 वर्षष 2025-26 केे दौौराान अब तक (16 जनवरीी 2026 तक) 6.6 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल एफपीीआई बहि�र्वाा�ह हुुआ हैै।

Chart IV.9: Bidirectional Movements in Domestic Equity Markets in December
(Index, left scale; ₹ thousand crore, right scale)

Source: Bloomberg.
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चाार्टट IV.9: दि�संंबर मंें घरेलूेू इक्वि�िटीी बााज़ाार मंें दोोनोंं तरफ से ेउताार-चढ़ााव
(सूूचकांं�क, बाायां �ं माान; ₹ हजाार करोोड़, दाायां �ं माान)

स्रोोत: ब्लूूमबर्गग ।

बीीएसई सेंसेेक्स एफपीीआई+डीीआईआई प्रवााह (आरएचएस)
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अपै्रैल-नवंंबर 2025 केे दौौराान बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार 

(ईसीीबीी) काा पंंजीीकरण और नि�वल प्रवााह एक वर्षष पहलेे कीी समाान 

अवधि� कीी तुलुनाा मंें कम होो गयाा, जोो अपतटीीय धन उगााहनेे कीी 

गति�वि�धि� मंें व्याापक मंंदीी कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  IV.12)।39 ईसीीबीी 

40	 लगभग 43 प्रति�शत।

फंंड  काा एक महत्वपूूर्णण हि�स्साा40 पूंं�जीीगत व्यय उदे्देश्योंं केे लि�ए 

जुटुाायाा गयाा थाा।

भाारत काा बााह्य के्षेत्र आघाात-सहनीीय बनाा हुुआ हैै, जैैसाा 

कि� सि�तंंबर 2025 केे अंंत तक नवीीनतम प्रमुखु बााहरीी भेेद्यताा 

39	 अपै्रैल-नवंंबर 2025 केे दौौराान वि�देशेीी वााणि�ज्यि�िक उधाारोंं काा पंंजीीकरण घटकर 23.1 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जोो एक वर्षष पहलेे कीी इसीी अवधि� मंें 33.8 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा।

Chart IV.10: Steady Gross Foreign Direct Investment Inflows

Source: RBI.

a. Gross and Net FDI
(US$ billion)

b. Country-Wise Outward FDI in November 2025
(US$ million)
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चाार्टट IV. 10: स्थि�िर सकल प्रत्यक्ष वि�देेशीी नि�वेेश अंंतर्वाा�ह

ए. सकल और नि�वल एफडीीआई
(बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर)

बीी. नवंंबर 2025 मंें देेश-वाार बााह्य एफ़डीीआई
(मि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर)
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Chart IV.11: Foreign Portfolio Investment 
Recorded Net Outflows in December

(US$ billion)

*: Data up to January 16, 2026.
Note: Debt includes investments under the hybrid instruments. 
Source: National Securities Depository Limited (NSDL).
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Chart IV.12: External Commercial Borrowings -
Registrations and Flows Moderated

(US$ billion)

Source: RBI.
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चाार्टट IV.11: दि�संंबर मंें वि�देेशीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेेश मंें
नि�वल बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा

(बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर)

चाार्टट IV.12: बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार – पंंजीीकरण
और प्रवााह मंें कमीी
(बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर)
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संंकेतकोंं मंें स्पष्ट हैै। ऋण सेेवाा अनुपुाात और नि�वल अंंतर्राा�ष्ट्रीीय 

नि�वेश स्थि�िति� (आईआईपीी)-सेे-जीीडीीपीी अनुपुाात मंें सुधुाार हुुआ, 

और बााहरीी ऋण-और-जीीडीीपीी अनुपुाात 20 प्रति�शत सेे नीीचेे रहाा 

(चाार्टट  IV.13)। भाारत काा वि�देेशीी ऋण माार्चच 2025 केे अंंत सेे 

सि�तंंबर 2025 केे अंंत मंें 9.6 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर बढ़कर 

746.0 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जबकि� जूून 2025 केे 

अंंत मंें यह 746.7 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे 0.7 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर कम होो गयाा।

भाारत काा वि�देेशीी मुदु्राा भंंडाार संंतोोषजनक बनाा हुुआ हैै, जोो 
11 महीीनेे सेे अधि�क केे मााल आयाात केे लि�ए कवर प्रदाान करताा 
हैै और बकाायाा वि�देेशीी ऋण केे लगभग 92 प्रति�शत केे लि�ए एक 
कवर प्रदाान करताा हैै (चाार्टट  IV.14)।41

41	 09 जनवरीी 2026 तक, वस्तुओुं ंऔर सेेवााओं ंकेे लि�ए आयाात कवर लगभग नौौ मााह थाा।

Chart IV.13: India’s External Vulnerability Indicators Continue to Show Improvement
(Per cent)

Source: RBI.

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

External debt
to GDP ratio

Short-term
debt (RM)

to reserves ratio

Debt service
ratio

Reserves to
external debt

ratio

Reserve cover
of imports
(months)

Net IIP to
GDP ratio

March 2013 March 2024 March 2025 September 2025

An increase means higher
vulnerability

An increase means lower
vulnerability

चाार्टट IV.13: भाारत केे बााह्य भेेद्यताा संंकेतक मंें सुधुाार जाारीी
(प्रति�शत)

स्रोोत: आरबीीआई ।
माार्चच 2013 माार्चच 2024 माार्चच 2025 सि�तंबर 2025
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Chart IV.14: India’s Foreign Exchange Reserves Comfortable
(US$ billion, left scale; months, right scale)

*: As on January 09, 2026.
Note: The import cover data is based on annualised merchandise imports as per  the balance of payments statistics.
Source: RBI.
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चाार्टट IV.14: भाारत काा वि�देेशीी मुदु्राा भंंडाार आराामदाायक
(बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर, बाायां �ं स्केेल; मााह, दाायां �ं स्केेल)

*: 09 जनवरीी 2026 तक ।
टि�प्पणीी: आयाात कवर डेटाा भुगुताान संतंुलुन सांं�ख्यि�िकीी के अनुसुाार वाार्षि�िक पण्य वस्तु ुआयाात पर आधाारि�त हैै ।
स्रोोत: आरबीीआई । 

वि�देशेीी मुदु्राा भंडंाार आयाात कवर (दाायाँँ� माान)
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वर्षष 2025-26 कीी दूूसरीी ति�मााहीी केे दौौराान भाारत केे 
नि�वल आईआईप मंें सुधुाार हुुआ (चाार्टट  IV.15)।42 यह सुधुाार 
भाारत मंें वि�देेशीी स्वाामि�त्व वाालीी आस्ति�ियोंं मंें कमीी और भाारतीीय 

नि�वाासि�योंं कीी वि�देेशीी वि�त्तीीय आस्ति�ियोंं मंें वृदृ्धि� केे संंयुकु्त प्रभााव 
सेे पे्रेरि�त थाा।43

वि�देेशीी मुुद्राा बााजाार

वि�देेशीी पोोर्टटफोोलि�योो केे बहि�र्वाा�ह और भाारत-अमेेरि�काा 
व्याापाार समझौौतेे केे आसपाास कीी अनि�श्चि�तताा केे दबााव मंें दि�संंबर 
मंें अमेेरि�कीी डॉॉलर केे मुुकााबलेे भाारतीीय रुपयेे (आईएनआर) 
काा अवमूूल्यन हुुआ (चाार्टट  IV.16)। आईएनआर कीी अस्थि�िरताा, 
जैैसाा कि� भि�न्नताा केे गुणुांं�क द्वााराा माापाा जााताा हैै, अधि�कांं�श 
प्रमुुख मुुद्रााओं ंकीी तुुलनाा मंें अपेेक्षााकृृत कम रहीी। जनवरीी मंें अब 
तक (19वंें स्थाान तक) रुपयेे मंें दि�संंबर केे अंंत केे स्तर सेे 1.2 
प्रति�शत कीी गि�राावट आई हैै।

वाास्तवि�क प्रभाावीी शब्दोंं मंें, भाारतीीय रुपयेे मंें नााममाात्र 
प्रभाावीी शर्तोंं मंें मूूल्यह्राास और भाारत मंें अपनेे प्रमुुख 
व्याापाारि�क भाागीीदाारोंं कीी तुुलनाा मंें अपेेक्षााकृृत कम मुुद्राास्फीीति� 
केे काारण दि�संंबर मंें भाारतीीय रुपयेे काा अवमूूल्यन हुुआ  
(चाार्टट  IV.17)।

42	 इसमंें 38.4 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर काा सुधुाार हुुआ और यह (-)274.3 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा।
43	 भाारत कीी अंंतररााष्ट्रीीय आस्ति�ियोंं और अंंतररााष्ट्रीीय देयेतााओं ंकाा अनुपुाात सि�तंंबर मंें सुधुरकर 81.3 प्रति�शत होो गयाा, जोो जूून मंें 79.1 प्रति�शत थाा।

Chart IV.15: India’s International Investment 
Position Improved

(US$ billion, left scale; US$ billion, right scale)

Note: For details, please refer to https://www.rbi.org.in/scripts/BS_PressRelease 
Display.aspx?prid=61926.
Source: RBI.
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टि�प्पणीी: ज़्याादाा जा ानकाारीी के  लि� ए, कृ पयाा https://www.rbi.org.in/scripts/BS_
PressRelease Display.aspx?prid=61926  देखंेें ।
स्रोोत: आरबीीआई ।

चाार्टट IV.15: भाारत कीी अंंतररााष्ट्रीीय नि�वेेश
स्थि�िति� मंें सुधुाार

(बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर, बाायांं� स्केेल; बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर, दाायांं� स्केेल)

Chart IV.16: Movements in Major Currencies against the US Dollar in December
(Per cent, m-o-m, left scale; per cent, right scale)

Notes: 1. Appreciation/depreciation (m-o-m) calculated using monthly average exchange rates.
 2. US dollar (DXY) measures the movements of the US dollar against a basket of major currencies (Euro, Japanese yen, British pound, Canadian dollar, Swedish krona, Swiss franc).
 3. For each currency, volatility is measured as the coefficient of variation (100*Standard Deviation/Mean) using daily exchange rate data for December 2025.
Sources: FBIL; Thomson Reuters; and RBI staff calculations.
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चाार्टट IV.16: दि�संंबर मंें यूूएस डॉॉलर केे मुकुााबले प्रमुखु मुदु्रााओं ंमंें उताार-चढ़ााव
(प्रति�शत, म-द-म, बाायांं� स्केेल, प्रति�शत, दाायांं� स्केेल)
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टि�प्पणीी :	 1. माासि�क औसत वि�नि�मय के आधाार पर मूल्यवृदृ्धि�/मूूल्यह्राास (म-द-म) कीी गणनाा ।  
	 2. यूूएस डॉॉलर (डीीएक्सवााई) कई बड़ीी मुदु्रााओं ं(यूूरोो, जाापाानीी येन, ब्रि�टि�श पााउंंड, कैनेेडि�यन डॉॉलर, स्वीीडि�श क्रोोनाा, स्वि�िस फ्रैंक) के मुकुााबले यूूएस डॉॉलर के उताार-चढ़ााव कोो माापताा हैै ।
	 3. प्रत्येेक मुदु्राा के लि�ए, भेद्यताा कोो दि�संबंर 2025 के दैनैि�क वि�नि�मय दर डेटाा काा इस्तेेमााल करकेे भि�न्नताा गुणुांं�क (100 माानक वि�चलन/औसत) के तौौर पर माापाा जााताा हैै ।
स्रोोत: एफ़बीीआईएल; थॉॉमसन रॉॉयटर्सस; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।
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आलेख अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी 2026

V. नि�ष्कर्षष

वर्षष 2026 कीी शुरुुआत भूू-रााजनीीति�क दबााव मंें वृदृ्धि� केे 
सााथ हुुई, जोो वेेनेेजुएुलाा मंें अमेेरि�कीी हस्तके्षेप, मध्य पूूर्वव मंें बढ़ते 
संंघर्षष, रूस-यूूके्रेन शांं�ति� समझौौतेे केे आसपाास कीी अस्पष्टताा 
और ग्रीीनलैंड पर वि�वााद केे बढ़नेे जैैसेे घटनााक्रमोंं सेे चि�ह्नि�त हैै, 
जोो सभीी अभीी भीी बढ़े हुुए भूू-आर्थि�िक जोोखि�मोंं और आगेे कीी 
नीीति�गत अनि�श्चि�तताा कीी ओर इशााराा करते हंैं।

इन वैैश्वि�क अनि�श्चि�ततााओं ं केे बीीच भीी, अर्थथव्यवस्थाा कीी 
वर्ततमाान स्थि�िति� आगेे चलकर आशाावााद केे लि�ए आधाार प्रदाान 
करतीी हैै। वर्षष 2025-26 केे लि�ए सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृदृ्धि� 
दर केे अनुमुाान सेे संंकेत मि�लताा हैै कि� भाारत दुनुि�याा कीी सबसे 
तेेजीी सेे बढ़तीी प्रमुखु अर्थथव्यवस्थाा बनाा रहेगाा। भाारत नेे बााह्य के्षेत्र 
केे जोोखि�मोंं कोो कम करने केे उदे्देश्य सेे अपनेे नि�र्याा�त मंें वि�वि�धताा 
लाानेे और मजबूत करने केे लि�ए महत्वपूूर्णण प्रयाास कि�ए हंैं। देेश 
वर्ततमाान मंें यूूरोोपीीय संंघ, खााड़ीी सहयोोग परि�षद केे देेशोंं और 
संंयुकु्त रााज्य अमेेरि�काा सहि�त लगभग 50 देेशोंं काा प्रति�नि�धि�त्व 
करने वाालेे 14 देेशोंं याा समूूहोंं केे सााथ व्याापाार वाार्ताा�  मंें लगाा 
हुुआ हैै।44 दि�संंबर केे महीीनेे मंें भाारत नेे न्यूूजीीलंैंड और ओमाान 
केे सााथ व्याापाार वाार्ताा�  समााप्त कीी। वर्षष 2025 मंें प्रमुखु आर्थि�िक 
सुधुाार भीी देेखेे गए, जि�नमें कर संंरचनााओं ंकाा युकु्ति�करण, श्रम 
बााजाार सुधुाारोंं केे लि�ए श्रम संंहि�तााओं ं काा काार्याा�न्वयन और 

वि�त्तीीय के्षेत्र केे वि�नि�यमन शाामि�ल हंैं, जि�नमें सेे सभीी सेे वि�काास 
कीी संंभाावनााओं ंकोो मजबूत करने कीी उम्मीीद हैै।45

भाारत मंें रि�ज़र्वव बंैंक कीी बंैंकिं�ंग  कीी प्रवृतृ्ति� और प्रगति� संंबंंधीी 
रि�पोोर्टट  2024-25 पर नेे बंैंकिं�ंग  प्रणाालीी कीी आघाात-सहनीीयताा कोो 
रेखेांं�कि�त कि�याा, जोो मजबूत पूंं�जीी बफर, बेेहतर आस्ति�ि गुणुवत्ताा 
और मजबूत लााभप्रदताा द्वााराा समर्थि�ित हैै। दि�संंबर 2025 मंें जाारीी 
नवीीनतम वि�त्तीीय स्थि�िरताा रि�पोोर्टट  केे मैैक्रोो स्टे्रेस टेेस्ट परि�णाामोंं नेे 
प्रति�कूल परि�दृश्योंं मंें नुकुसाान काा साामनाा करने और वि�नि�याामक 
न्यूूनतम सेे ऊपर पूंं�जीी बफर बनााए रखनेे केे लि�ए बंैंकोंं और 
गैैर-बंैंकिं�ंग  वि�त्तीीय कंं पनि�योंं केे आघाात-सहनीीयताा कीी पुषु्टि� कीी। 
आगेे बढ़तेे हुुए, नीीति� नवााचाार और स्थि�िरताा, उपभोोक्ताा संंरक्षण, 
और वि�नि�यमन और पर्ययवेक्षण केे लि�ए एक वि�वेकपूर्णण दृष्टि�कोोण 
केे बीीच संंतुलुन बनाानेे पर ध्याान कंेंद्रि�त करने सेे उत्पाादकताा मंें 
सुधुाार और दीीर्घघकाालि�क आर्थि�िक वि�काास काा समर्थथन करने मंें 
मदद मि�लनीी चााहि�ए।

44	 भाारत केे अंंतररााष्ट्रीीय व्याापाार काा समर्थथन करने केे अन्य उपाायोंं मंें नि�र्याा�त ऋण कीी 
लाागत कोो कम करनाा, वि�त्त तक पहंुं�च काा वि�स्ताार करनाा और भाारत केे नि�र्याा�त ब्रांं�ड कोो 
मजबूत करनाा शाामि�ल हैै।
45	 आरबीीआई द्वााराा कि�ए गए प्रमुखु वि�नि�याामक उपाायोंं मंें 9,000 सेे अधि�क मौौजूूदाा 
परि�पत्रोंं/दि�शाानि�र्देशेोंं कोो 244 काार्यय-वाार माास्टर नि�देशेोंं मंें समेेकि�त करनाा, फेेमाा नि�यमोंं 
काा सरलीीकरण, ईसीीबीी नि�यमोंं कोो युकु्ति�संंगत बनाानाा और बंैंकोंं कोो कॉॉर्पोोरेटे अधि�ग्रहण केे 
लि�ए धन देनेेे मंें सक्षम बनाानाा शाामि�ल हैै। बीीमाा के्षेत्र मंें एफडीीआई कीी सीीमाा 74 प्रति�शत सेे 
बढ़ााकर 100 प्रति�शत कर दीी गई हैै। पूंं�जीी बााजाार मंें, केेवल सरकाारीी प्रति�भूति�योंं मंें नि�वेश 
करने वाालेे एफपीीआई केे लि�ए वि�नि�याामक अनुपुाालन कोो आसाान बनाायाा गयाा थाा, जि�ससेे 
बेेहतर पहंुं�च संंभव होो सकीी।

Chart IV.17: Movements in the 40-Currency Real Effective Exchange Rate

Note: Positive change indicates an appreciation of nominal and real exchange rate and negative change indicates a depreciation.
Source: RBI.

a. Monthly Changes
(Index (2015-16 = 100), left scale; per cent, right scale)

b. Decomposition of Monthly Changes
(Per cent)

Change in REER (RHS) REER
Relative price effect
Nominal exchange rate effect

Change in REER

-2.3
95.3

-4

-2

0

2

4

90

92

94

96

98

100

102

104

106

108

110

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

M
ar

-2
5

A
pr

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
n-

25

Ju
l-2

5

A
ug

-2
5

Se
p-

25

O
ct

-2
5

N
ov

-2
5

D
ec

-2
5

-2.0

-0.3

-2.3

-4

-2

0

2

4

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

M
ar

-2
5

A
pr

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
n-

25

Ju
l-2

5

A
ug

-2
5

Se
p-

25

O
ct

-2
5

N
ov

-2
5

D
ec

-2
5

चाार्टट IV.17: 40-मुदु्राा वाास्तवि�क प्रभाावीी वि�नि�मय दर मंें उताार-चढ़ााव

ए. माासि�क परि�वर्ततन
(सूूचकांं�क (2015-16 = 100), बाायाँँ� माान; प्रति�शत, दाायाँँ� माान)

बीी. माासि�क परि�वर्ततनोंं काा अपघटन
(प्रति�शत)

आरईईआर में परि�वर्ततन (दाायाँँ� माान)

टि�प्पणीी: धनाात्मक परि�वर्ततन नाामि�क और वाास्तवि�क वि�नि�मय दर में बढ़ोोतरीी दि�खााताा हैै और ऋणाात्मक बदलााव मंंदीी दि�खााताा हैै ।
स्रोोत: आरबीीआई । 

आरईईआर
साापेेक्ष मूल्य प्रभााव
नााममाात्र वि�नि�मय दर प्रभााव
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अनुबुंधं

साारणीी A1: वाास्तवि�क सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृृद्धि� 
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

घटक 2025-26 मंें शेेयर काा
(प्रति�शत)

भाारि�त अंशंदाान
(प्रति�शत अंकं मंें)

2023-24 
(एफआरई)

2024-25 
(पीीई)

2025-26 
(एफएई)

2024-25 
(पीीई)

2025-26 
(एफएई)

I.	 कुुल उपभोोग व्यय 65.2 4.3 4.5 5.9 6.5 6.8

	 नि�जीी 56.3 4.0 4.0 5.6 7.2 7.0

	 सरकाार 8.9 0.2 0.5 8.1 2.3 5.2

II.	 सकल पूंं�जीी नि�र्माा�ण 36.7 2.5 2.6 10.5 6.7 7.0

	 नि�श्चि�त नि�वेश 33.8 2.4 2.6 8.8 7.1 7.8

III.	 नि�वल नि�र्याा�त -2.5 2.3 -1.9 -384.8 71.5 -217.8

	 नि�र्याा�त 21.4 1.4 1.4 2.2 6.3 6.4

	 आयाात 24.0 -0.9 3.2 13.8 -3.7 14.4

IV.	 सकल घरेलूेू उत्पााद 100.0 6.5 7.4 9.2 6.5 7.4

टि�प्पणि�याँँ�: अन्य शेष वस्तुओुं ंके काारण घटक कुल में नहींं जुडु़ सकते हैं ।
एफआरई: पहलाा संशंोोधि�त अनुमुाान; पीीई: अनंंति�म अनुमुाान; एफएई: पहलाा अग्रि�म अनुमुाान ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।

साारणीी ए2: वाास्तवि�क जीीवीीए वृृद्धि� 
 (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

क्षेते्र 2025-26
(प्रति�शत) मंें शेेयर

भाारि�त अंंशदाान
(प्रति�शत मंें)

2023-24 
(एफआरई)

2024-25 
(पीई)

2025-26 
(एफएई)

2024-25 
(पीई)

2025-26 
(एफएई)

I.	 कृृषि� और संंबद्ध गति�वि�धि�यांं� 13.8 0.7 0.4 2.7 4.6 3.1

II.	 उद्योोग 21.2 1.0 1.2 11.0 4.5 5.8

	 खनन और उत्खनन 1.8 0.1 0.0 3.2 2.7 -0.7

	 वि�नि�र्माा�ण 17.1 0.8 1.2 12.3 4.5 7.0

	� बि�जलीी, गैस, पाानीी कीी आपूूर्ति�ि और अन्य 
उपयोोगि�ताा सेवााएंं

2.2 0.1 0.0 8.6 5.9 2.1

III.	 सेवेााएंं 65.0 4.8 5.7 9.2 7.5 8.8

	 नि�र्माा�ण 9.1 0.8 0.6 10.4 9.4 7.0

	� व्याापाार, होोटल, परि�वहन,
	 संचंाार और प्रसाारण से
	 संबंंधंि�त सेवााएंं

18.5 1.1 1.4 7.5 6.1 7.5

	� वि�त्तीीय, स्थाावर संपंदाा और
	 पेेशेेवर सेवााएंं

24.4 1.7 2.4 10.3 7.2 9.9

	� लोोक प्रशाासन, रक्षाा और
	 अन्य सेवााएंं

13.0 1.1 1.3 8.8 8.9 9.9

IV.	 बुुनि�याादीी कीीमतोंं पर जीीवीीए 100.0 6.4 7.3 8.6 6.4 7.3

टि�प्पणीी: एफआरई: पहलाा संशंोोधि�त अनुमुाान; पीीई: अनंंति�म अनुमुाान; एफएई: पहलाा अग्रि�म अनुमुाान । 
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा ।
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