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आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2026

घटनााक्रमोंं तथाा भाावीी संभंाावनााओं ंकाा वि�स्ताार सेे आकलन करनेे 
केे बााद, एमपीीसीी नेे सर्ववसम्मति� सेे यह नि�र्णणय लि�याा कि� चलनि�धि� 
समाायोोजन सुवुि�धाा केे अंतंर्गगत नीीति�गत रेपेोो दर कोो 5.25 प्रति�शत 
पर हीी यथाावत् रखाा जााए; इसके परि�णाामस्वरूप, स्थााई जमाा 
सुवुि�धाा (एसडीीएफ़) दर 5.00 प्रति�शत पर और सीीमांं�त स्थााई 
सुवुि�धाा (एमएसएफ़) दर तथाा बंैंक दर 5.50 प्रति�शत पर हीी बने 
रहंेंगेे । एमपीीसीी नेे तटस्थ रुख कोो जाारीी रखने काा भीी नि�र्णणय 
लि�याा ।

अब मंैं संकें्षेप मंें इन नि�र्णणयोंं काा औचि�त्य प्रस्तुतु करूँगाा ।

एमपीीसीी नेे यह पाायाा कि� पि�छलीी पॉॉलि�सीी बैैठक केे बााद सेे, भूू-
रााजनीीति�क अनि�श्चि�ततााएं ंकााफीी बढ़ गई हंैं । हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 
कााबूू मंें हैै और तय लक्ष्य सेे नीीचेे हैै । हाालांं�कि�, मुदु्राास्फीीति� संभंाावनाा 
केे लि�ए ऊर्ध्व�वगाामीी जोोखि�म बढ़ गए हंैं; इसकीी वजह ऊर्जाा� कीी 
कीीमतोंं मंें बढ़ोोतरीी काा दबााव और मौौसम मंें संभंाावि�त गड़बड़ि�यांं� 
हंैं, जोो खााद्य पदाार्थोंं कीी कीीमतोंं पर असर डााल सकतीी हंैं । मूूल 
मुदु्राास्फीीति� काा दबााव कम बनाा हुुआ हैै, हाालांं�कि� आपूूर्ति�ि शृंं�खलाा 
मंें रुकाावटें और ‘सेेकंंड-रााउंंड इफे़ेक्ट’ काा जोोखि�म मुदु्राास्फीीति� 
संबंंधंीी भाावीी रुख कोो अनि�श्चि�त बनाा देतेेे हंैं ।

एमपीीसीी नेे आगेे यह भीी कहाा कि� फरवरीी 2026 तक केे 
उच्च आवर्तीी संकेंेतक सेे पताा चलताा हैै कि� आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं 
मंें मज़बूूत रफ़्ताार बनीी रहेेगीी । संवंृृद्धि� कोो मज़बूूत नि�जीी खपत और 
नि�वेश कीी मांं�ग सेे लगााताार समर्थथन मि�ल रहाा हैै । हाालाँँ�कि�, पश्चि�म 
एशि�याा मंें चल रहेे संघंर्षष सेे संवंृृद्धि� कीी गति� मंें रुकाावट आनेे कीी 
संभंाावनाा हैै । ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं मंें बढ़ोोतरीी, अंतंररााष्ट्रीीय मााल 
ढुुलााई और बीीमाा लाागत मंें वृृद्धि� सेे जुडु़ीी ज़्याादाा इनपुटु लाागत, 
और आपूूर्ति�ि शृंं�खलाा मंें आनेे वाालीी रुकाावटें, जि�नसे डााउनस्ट्रीीम 
सेेक्टरोंं केे लि�ए ज़रूरीी इनपुटु कीी उपलब्धताा सीीमि�त होो जााएगीी, 
संवंृृद्धि� कोो नुकुसाान पहुँँ�चा ा सकतीी हंैं । सरकाार नेे नि�र्याा�त कोो 
बढ़ाावाा देनेेे और आपूूर्ति�ि शृंं�खलाा कोो सुरुक्षि�त रखने केे उदे्देश्य सेे 
कई कदम उठााए हंैं । इससे संघंर्षष केे नकााराात्मक प्रभाावोंं कोो कम 
करनेे मंें मदद मि�लनीी चााहि�ए ।

एमपीीसीी काा मााननाा है कि� संघंर्षष कीी तीीव्रताा और अवधि�, 
और इसके परि�णाामस्वरूप ऊर्जाा� और अन्य बुनुि�याादीी ढांं�चे कोो 
होोनेे वाालाा नुकुसाान, मुदु्राास्फीीति� और संवंृृद्धि� कीी संभंाावनााओं ंकेे 
लि�ए जोोखि�म पैैदाा करताा हैै । हाालाँँ�कि�, भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा कीी 
बुनुि�यााद अब ज़्याादाा मज़बूूत हैै, जि�ससे अतीीत कीी तुलुनाा मंें इसकीी 
आघाात-सहनीीयताा और बढ़ जाातीी हैै । अर्थथव्यवस्थाा कोो आपूूर्ति�ि मंें 

सुपु्रभाात और नमस्काार । मंैं आप सभीी काा 2026-27 कीी 
पहलीी पॉॉलि�सीी मंें स्वाागत करताा हँूँ�, जि�सकाा आयोोजन एक ऐसेे 
समय मंें कि�याा गयाा हैै, जब वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा कोो बढ़ते भूू-
रााजनीीति�क तनााव, पश्चि�म एशि�याा मंें चल रहेे संघंर्षष और वैैश्वि�क 
आपूूर्ति�ि शृंं�खलााओं ंमंें आई बााधााओं ंकेे काारण अभूतपूूर्वव चुनुौौति�योंं 
काा साामनाा करनाा पड़ रहाा हैै ।

संघंर्षष शुरुू होोनेे सेे पहलेे, भाारत केे समष्टि�-आर्थि�िक मूूलभूूत 
सि�द्धांं�त सुदुृढ़ संवंृृद्धि� और कम मुदु्राास्फीीति� केे सााथ आत्मवि�श्वाास 
दि�खाा रहेे थेे । माार्चच मंें हाालाात तब बि�गड़ गए, जब संघंर्षष और बढ़ 
गयाा तथाा उसमें और तीीव्रताा आ गई । मौौजूूदाा समय मंें भाारतीीय 
अर्थथव्यवस्थाा केे बुनुि�याादीी तत्व, पि�छलेे संकंटोंं केे मुकुााबले और 
सााथ हीी कई अन्य अर्थथव्यवस्थााओं ंकीी तुलुनाा मंें ज़्याादाा मज़बूूत 
स्थि�िति� मंें हंैं, जि�ससे इसकीी आघाात-सहनीीयताा और बढ़ जाातीी हैै ।

वैैश्वि�क संवंृृद्धि� कोो अब बढ़तेे हुुए अधोोगाामीी जोोखि�मोंं काा 
साामनाा करनाा पड़ रहाा हैै, क्योंंकि� ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं मंें आई भाारीी 
तेेज़ीी और वि�भि�न्न उद्योोगोंं केे लि�ए इनपुटु कीी कमीी नेे मुदु्राास्फीीति� 
कीी आशंकंााओं ंकोो बढ़ाा दि�याा हैै, और तेेल बााज़ाारोंं मंें भूू-रााजनीीति�क 
जोोखि�म प्रीीमि�यम कोो बढ़ाा दि�याा हैै । चल रहेे संघंर्षष केे काारण 
उत्पन्न हुुई बढ़तीी अनि�श्चि�तताा, भाावीी संभंाावनााओं ंकोो प्रभाावि�त 
कर रहीी हैै । सुरुक्षि�त नि�वेश स्थलोंं (Safe haven) कीी ओर होो 
रहेे प्रवााह नेे प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााओं ंकीी मुदु्रााओं ंपर अवमूल्यन काा 
दबााव डाालाा हैै, क्योंंकि� अमेरि�कीी डॉॉलर मज़बूूत हुुआ हैै । जहाँँ� एक 
ओर धाातु ुऔर सोोनेे जैैसीी कमोोडि�टीी कीी कीीमतें नरम पड़ीी हंैं, वहींं 
दूूसरीी ओर वि�त्तीीय बााज़ाार अधि�क अस्थि�िर होो गए हंैं । इक्वि�िटीी 
बााज़ाार मंें बड़े पैैमाानेे पर सुधुाार देखेने कोो मि�लाा हैै । सॉॉवरेने बॉॉन्ड 
प्रति�फल, जोो पहलेे सेे हीी दीीर्घघकाालि�क रााजकोोषीीय स्थि�िरताा संबंंधंीी 
चिं�तंााओं ंकेे काारण उच्च स्तर पर थेे, अब मुदु्राास्फीीति� केे डर केे 
काारण, प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें और भीी बढ़ गए गए हंैं  ।

मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) केे नि�र्णणय

मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) नेे 6, 7 और 8 अप्रैल कोो 
बैैठक करकेे नीीति�गत रेपेोो दर पर वि�चाार-वि�मर्शश कि�याा और इससे 
संबंंधंि�त नि�र्णणय लि�याा । बदलतेे समष्टि�-आर्थि�िक और वि�त्तीीय 

गवर्ननर काा वक्तव्य*
श्रीी संजंय मल्होोत्राा

* गवर्ननर काा वक्तव्य - 8 अप्रैल 2026.
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अचाानक आई कमीी काा साामनाा करनाा पड़ रहाा हैै । बदलतेे हाालाात 
और संवंृृद्धि�-मुदु्राास्फीीति� केे बदलतेे अनुमुाानोंं पर नज़र रखनाा और 
इंंतज़ाार करनाा हीी समझदाारीी हैै । इसलि�ए, एमपीीसीी नेे नीीति�गत 
दरोंं कोो अपरि�वर्ति�ित रखने केे पक्ष मंें वोोट दि�याा; सााथ हीी वह सतर्कक  
भीी बनीी हुुई हैै, प्रााप्त सूूचनााओं ंपर बाारीीकीी सेे नज़र रख रहीी हैै और 
जोोखि�मोंं केे संतंुलुन काा आकलन कर रहीी हैै । एमपीीसीी नेे तटस्थ 
रुख बनााए रखने काा भीी नि�र्णणय लि�याा, और प्रााप्त सूूचनााओं ंपर 
सोोच-समझकर प्रति�क्रि�याा देनेेे कीी अपनीी सहूूलि�यत कोो बरकराार 
रखाा ।

संवंृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति� काा आकलन

भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा पर पश्चि�म एशि�याा मंें चल रहे ेसंघंर्षष काा 
प्रभााव

इससे पहलेे कि� मंैं संवंृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी आकलन 
प्रस्तुतु करूँ, मंैं संकें्षेप मंें उन मााध्यमोंं पर प्रकााश डाालनाा चााहँूँ�गाा 
जि�नके ज़रि�ए मौौजूूदाा संघंर्षष काा भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा पर असर 
पड़ सकताा हैै । पहलाा, कच्चेे तेेल कीी कीीमत मंें बढ़ोोत्तरीी केे काारण 
आयााति�त मुदु्राास्फीीति� मंें वृृद्धि� होो सकतीी हंैं और यह चाालूू खााताा 
घााटेे कोो और बढ़ाा सकतीी हंैं । दूूसराा, ऊर्जाा� बााज़ाारोंं, उर्ववरकोंं और 
अन्य वस्तुओुं ंमंें आनेे वाालीी बााधााएँ ँउद्योोग, कृृषि�  और सेेवाा के्षेत्रोंं 
पर प्रति�कूल प्रभााव डााल सकतीी हंैं, जि�ससे घरेलूेू उत्पाादन मंें 
कमीी आ सकतीी हैै । तीीसराा, बढ़तीी अनि�श्चि�तताा, जोोखि�म सेे बचनेे 
कीी बढ़तीी प्रवृृत्ति� और सुरुक्षि�त नि�वेश कीी मांं�ग सेे घरेलूेू चलनि�धि� 
कीी स्थि�िति�, आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं, उपभोोग और नि�वेश पर असर 
पड़ सकताा हैै । चौौथाा, वैैश्वि�क संवंृृद्धि� कीी कमजोोर संभंाावनााओं ंसेे 
बााहरीी मांं�ग कम होो सकतीी हैै और रेमेि�टेंस काा प्रवााह घट सकताा 
हैै । अंतं मंें, वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं सेे पड़नेे वाालेे प्रति�कूल प्रभाावोंं 
सेे घरेलूेू वि�त्तीीय स्थि�िति�यांं� सख्त होो सकतीी हंैं और इससे उधाार 
लेेनेे कीी लाागत बढ़ सकतीी हैै । कुुल मि�लााकर, अगर आपूूर्ति�ि 
शृंं�खलाा कीी बहाालीी मंें देरेीी होोतीी हैै, तोो शुरुुआतीी आपूूर्ति�ि आघाात 
मध्यम अवधि� मंें मांं�ग आघाात मंें बदल सकताा हैै ।

संवंृृद्धि�

नई जीीडीीपीी शृंं�खलाा (आधाार वर्षष 2022-23) केे अनुसुाार, 
2025-26 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि�1 7.6 प्रति�शत रहनेे 

काा अनुमुाान हैै । यह आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं मंें अंतंर्नि�िहि�त मज़बूूत 
गति� कीी पुषु्टि� करताा हैै, जि�से सहाायक नीीति�गत उपाायोंं, चल रहेे 
संरंचनाात्मक सुधुाारोंं और अनुकूुूल वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं केे बीीच, 
मज़बूूत उपभोोग और नि�वेश2 काा समर्थथन प्रााप्त हैै ।

आगेे चलकर, ऊर्जाा� और दूूसरीी कमोोडि�टीी कीी बढ़ीी हुुई 
कीीमतें, सााथ हीी होोर्मुु�ज़ जलडमरूमध्य मंें रुकाावटोंं कीी वजह 
सेे इनपुटु कीी उपलब्धताा मंें आनेे वाालीी दि�क्कतें, 2026-27 मंें 
संवंृृद्धि� पर असर डााल सकतीी हंैं । हाालाँँ�कि�, सरकाार नेे आपूूर्ति�ि 
शृंं�खलाा मंें व्याावधाानोंं केे असर कोो कम करनेे केे लि�ए, आवश्यक 
के्षेत्रोंं मंें इनपुटु कीी सप्लााई सुनुि�श्चि�त करनेे मंें पहलेे सेे हीी सक्रि�यताा 
दि�खााई हैै ।3 दूसरीी ओर, सेेवाा के्षेत्र मंें लगााताार बनीी गति�, जीीएसटीी 
केे युकु्ति�करण काा प्रभााव, और वि�त्तीीय संसं्थाानोंं तथाा कंंपनि�योंं 
काा मज़बूूत तुलुन-पत्र, आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं कोो लगााताार सहााराा 
देतेीी रहंेंगेे । कृृषि�  के्षेत्र कीी संभंाावनााओं ं कोो जलााशयोंं केे अच्छेे 
जल स्तर सेे बल मि�ल रहाा हैै ।4 काारोोबाारीी उम्मीीदें ं आशाावाादीी 
बनीी हुुई हंैं,5 और प्रमुखु संकेंेतक वि�नि�र्माा�ण तथाा सेेवाा के्षेत्रोंं मंें 
नि�रंतंर सुदुृढ़ताा कीी ओर इशााराा कर रहेे हंैं ।6 इसके अलाावाा, कई 
काार्ययनीीति�क और उभरतेे के्षेत्रोंं मंें घरेलूेू वि�नि�र्माा�ण कोो बढ़ाावाा देनेेे 
पर सरकाार काा वि�शेष ध्याान भाारत कीी आगाामीी संवंृृद्धि� याात्राा केे 
लि�ए शुभु संकेंेत हैै ।

मांं�ग केे स्तर पर, 2026–27 मंें नि�जीी उपभोोग कोो वि�वेकााधीीन 
खर्चच सेे सहााराा मि�लनेे कीी उम्मीीद हैै । ग्राामीीण मांं�ग मज़बूूत बनीी 
2 रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) द्वााराा जाारीी दूूसरे ेअग्रि�म अनुमुाानोंं (एसएई) केे अनुसुाार, 
2025-26 मंें GDP संवंृृद्धि� 7.6 प्रति�शत रहनेे काा अनुमुाान हैै, जोो 2024-25 केे 7.1 प्रति�शत और 
2023-24 केे 7.2 प्रति�शत सेे अधि�क हैै । नि�जीी अंतंि�म उपभोोग व्यय (पीीएफ़सीीई) और सकल 
स्थि�िर पूंं�जीी नि�र्माा�ण (जीीएफ़सीीएफ़) मंें क्रमशःः 7.7 प्रति�शत और 7.1 प्रति�शत कीी वृृद्धि� दर्जज कीी गई । 
सरकाारीी अंतंि�म उपभोोग व्यय (जीीएफ़सीीई) मंें पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा मंें 6.6 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई ।
3 स्टे्रेट ऑफ होोरमुजु़ केे बंदं होोनेे केे मदे्देनज़र, नि�म्नलि�खि�त कदम उठााए गए हंैं: (i) पूूरे ेदेशे मंें 
पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं और एलपीीजीी कीी स्थि�िर उपलब्धताा सुनुि�श्चि�त करनाा, और (ii) इस के्षेत्र मंें 
काार्ययरत भाारतीीय जहााज़ोंं और नाावि�कोंं कीी सुरुक्षाा करनाा (पीीआईबीी, 22 माार्चच 2026) ।
4 दि�नांं�क 2 अप्रैल 2026 तक, 166 प्रमुखु जलााशयोंं मंें अखि�ल भाारतीीय जल भंडंाारण कुुल क्षमताा 
काा 47 प्रति�शत हैै; जबकि� एक वर्षष पहलेे यह 40 प्रति�शत और पि�छलेे दस वर्षोंं काा औसत 37 
प्रति�शत थाा । वर्षष 2025-26 केे दूूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान (एसएई) केे अनुसुाार, कुुल खााद्याान्न उत्पाादन 
मंें 3.0 प्रति�शत कीी वृृद्धि� काा अनुमुाान हैै ।
5 माार्चच 2026 मंें पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण भाावीी उत्पाादन सूूचकांं�क 67.3 पर रहाा । अप्रैल 2025 सेे 
भाावीी उत्पाादन सूूचकांं�क 56.3 सेे ऊपर बनाा हुुआ हैै ।
6 2025-26 कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें जीीएसटीी ई-वेे बि�लोंं मंें 17.2 प्रति�शत कीी मज़बूूत बढ़ोोतरीी हुुई । 
चौौथीी ति�मााहीी मंें कुुल जीीएसटीी रााजस्व मंें 7.1 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई और मोोटर वााहन बि�क्रीी 
(रि�टेल) मंें 22.2 प्रति�शत काा वि�स्ताार हुुआ । फरवरीी 2026 मंें स्टीील कीी खपत मंें 12.8 प्रति�शत 
कीी वृृद्धि� हुुई और सीीमंेंट उत्पाादन मंें 9.3 प्रति�शत कीी बढ़ोोतरीी हुुई । माार्चच मंें पेेट्रोोलि�यम कीी खपत 
मंें वृृद्धि� कीी गति� धीीमीी होोकर 2.2 प्रति�शत रह गई, जोो फरवरीी 2026 मंें 5.5 प्रति�शत थीी । माार्चच केे 
लि�ए पीीएमआई सर्वि�िसेज़ फरवरीी केे 58.1 सेे घटकर 57.5 पर आ गयाा हैै ।

1 मूल कीीमतोंं पर सकल मूूल्य वर्धि�ित (GVA) मंें वर्षष-दर-वर्षष(व-द-व) 7.7 प्रति�शत कीी वृृद्धि� काा 
अनुमुाान हैै । कृृषि�  और उससे जुडु़ीी गति�वि�धि�योंं कीी संवंृृद्धि� दर मंें कमीी देखेीी गई, जोो 2025-26 मंें 
2.4 प्रति�शत रहीी; वहींं औद्योोगि�क के्षेत्र कीी संवंृृद्धि� दर बढ़कर 9.5 प्रति�शत होो गई और सेेवाा के्षेत्र मंें 
8.7 प्रति�शत कीी वृृद्धि� दर्जज कीी गई ।
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हुुई हैै ।7 कृृषि�  केे लि�ए अनुकूुूल स्थि�िति�योंं और एक स्वस्थ श्रम 
बााज़ाार केे चलतेे इसमें और तेेज़ीी आनेे कीी संभंाावनाा हैै ।8 जीीएसटीी 
कीी युकु्ति�करण केे लााभदाायक प्रभााव और सेेवाा के्षेत्र कीी मज़बूूत 
गति�वि�धि�योंं कीी मदद सेे, शहरीी खपत केे और मज़बूूत होोनेे कीी 
संभंाावनाा हैै । जहाँँ� एक तरफ़ सरकाार अवसंरंचनाा संबंंधंीी व्यय पर 
ज़ोोर दे ेरहीी हैै9, वहींं दूूसरीी तरफ़, ज़्याादाा क्षमताा केे इस्तेेमााल10, 
सुदुृढ़ ऋण संवंृृद्धि�11 और अनुकूुूल वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं केे चलतेे, 
नि�जीी के्षेत्र केे नि�वेश मंें आई तेेज़ीी केे बने रहनेे कीी उम्मीीद हैै । 
बााहरीी मोोरे्चे पर, मुखु्य शि�पिं�गं राास्तोंं मंें रुकाावटोंं, मााल ढुुलााई 
और बीीमाा कीी लाागत मंें बढ़ोोतरीी, और संघंर्षष केे काारण वैैश्वि�क माँँ�ग 
मंें कमीी आनेे सेे, मााल केे नि�र्याा�त पर बुरुाा असर पड़ सकताा हैै । 
हाालाँँ�कि�, मााल केे नि�र्याा�त कोो हााल केे व्याापाार समझौौतोंं सेे फ़ाायदाा 
मि�ल सकताा हैै, जबकि� सेेवाा नि�र्याा�त12 के मज़बूूत बने रहनेे कीी 
उम्मीीद हैै ।

इन सभीी काारकोंं कोो ध्याान मंें रखते हुुए, 2026-27 केे 
लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी संवंृृद्धि� 6.9 प्रति�शत रहनेे काा अनुमुाान 
हैै; जि�समें पहलीी ति�मााहीी मंें 6.8 प्रति�शत, दूूसरीी ति�मााहीी मंें 6.7 
प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 7.0 प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी मंें 
7.2 प्रति�शत वृृद्धि� काा अनुमुाान हैै । हाालाँँ�कि�, संघंर्षष काा और बढ़नाा 
और उसकाा व्याापक रूप सेे फैैलनाा, वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें 
बढ़ीी हुुई अस्थि�िरताा और मौौसम सेे जुडु़ीी घटनााएँ ँ घरेलूेू संवंृृद्धि� 
कीी संभंाावनाा पर नकााराात्मक प्रभााव डााल सकतीी हंैं । आधाारभूूत 

अनुमुाानोंं केे लि�ए जोोखि�म अधोोगाामीी हंैं, और पश्चि�म एशि�याा मंें चल 
रहेे संघंर्षष केे काारण अत्यंतं अनि�श्चि�तताा बनीी हुुई हैै ।

मुदु्राास्फीीति�

जनवरीी–फरवरीी केे दौौराान, खााद्य समूह मंें मुदु्राास्फीीति�13 के 
सााथ, हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य सेे नीीचेे बनीी रहीी (क्रमशःः 
2.7 प्रति�शत और 3.2 प्रति�शत), जबकि� पि�छलेे चाार महीीनोंं 
मंें इसमें अपस्फीीति� देखेीी गई थीी14 । ईंधंन संबंंधंीी वस्तुओुं ं मंें 
मुदु्राास्फीीति�15 मध्यम रहीी । मूूल मुदु्राास्फीीति� 3.7 प्रति�शत16 रहीी 
और अंतंर्नि�िहि�त मूूल्य दबााव स्थि�िर रहेे, जैैसाा कि� बहुमूूल्य धाातुओुं ं
कोो छोोड़कर मूूल मुदु्राास्फीीति� केे 2.1 प्रति�शत केे कााफीी नि�म्न स्तर 
सेे स्पष्ट हैै ।

मुदु्राास्फीीति�-संभंाावनाा कीी बाात करें ंतोो, पश्चि�म एशि�याा मंें चल 
रहेे संघंर्षष केे काारण ऊर्जाा� कीीमतोंं मंें हाालि�याा उछााल एक जोोखि�म 
केे रूप मंें साामने आयाा हैै । यद्यपि� पेेट्रोोल और डीीज़ल केे खुदुराा 
मूूल्य अब तक अपरि�वर्ति�ित रहेे हंैं, उच्च वैैश्वि�क ऊर्जाा� कीीमतोंं 
केे संचंरण केे परि�णाामस्वरूप कुुछ अन्य ईंधंन संबंंधंीी वस्तुओुं ंमंें 
मूूल्य वृृद्धि� हुुई हैै17 । नि�कट भवि�ष्य मंें, सुदुृढ़ रबीी उत्पाादन, पर्याा�प्त 
जलााशय स्तर तथाा खााद्याान्नोंं केे पर्याा�प्त सुरुक्षि�त भंडंाारण18 के 
काारण, खााद्य मूूल्य संबंंधंीी संभंाावनाा स्थि�िर बनाा रहेेगाा । एल नीीनोो 

7 जनवरीी-फरवरीी 2026 मंें, दोोपहि�याा वााहनोंं और टै्रैक्टरोंं कीी खुदुराा बि�क्रीी मंें क्रमशःः 23.2 
प्रति�शत और 28.5 प्रति�शत कीी द्वि�-अंकंीीय वृृद्धि� दर्जज कीी गई ।
8 माासि�क आवधि�क श्रम बल सर्वेक्षण (पीीएलएफ़एस) केे अनुसुाार, फरवरीी मंें अखि�ल भाारतीीय 
बेेरोोज़गाारीी दर 4.9 प्रति�शत केे नि�चलेे स्तर पर बनीी रहीी । 2025-26 कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें महाात्माा 
गांं�धीी रााष्ट्रीीय ग्राामीीण रोोज़गाार गाारंटंीी योोजनाा (एमजीीएनआरईजीीएस) केे तहत कााम कीी मांं�ग मंें 21.0 
प्रति�शत कीी गि�राावट आई ।
9 केंद्र सरकाार काा पूंं�जीीगत व्यय (कैैपेेक्स) 2026-27 मंें 11.5 प्रति�शत बढ़ोोत्तरीी काा अनुमुाान हैै । 
प्रभाावीी पूंं�जीीगत व्यय (जि�समें पूंं�जीीगत व्यय केे लि�ए रााज्य सरकाारोंं कोो दीी जाानेे वाालीी सहाायताा 
अनुदुाान भीी शाामि�ल हैै) मंें 22.1 प्रति�शत कीी वृृद्धि� अनुमुाानि�त हैै ।
10 आरबीीआई केे ति�मााहीी आदेशे बहीी, मााल-सूूचीी और क्षमताा उपयोोग (ओबीीआईसीीयूूएस) सर्वेक्षण 
केे अनुसुाार, 2025-26 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र काा मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त क्षमताा 
उपयोोग (सीीयूू) 75.5 प्रति�शत रहाा, जोो 73.9 प्रति�शत केे दीीर्घघकाालि�क औसत सेे थोोड़ाा हीी अधि�क 
थाा ।
11 फरवरीी 2026 मंें, कपड़ाा, रसाायन, मूूल धाातु,ु रत्न और आभूूषण तथाा इंंजीीनि�यरिं�गं साामाानोंं केे 
लि�ए बंैंक ऋण मंें वर्षष-दर-वर्षष क्रमशःः 8.2 प्रति�शत, 19.1 प्रति�शत, 15.2 प्रति�शत, 40.2 प्रति�शत 
और 36.0 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई ।
12 सेेवााओं ंकेे नि�र्याा�त मंें जनवरीी 2026 मंें 9.8 प्रति�शत और फरवरीी 2026 मंें 9.7 प्रति�शत कीी 
तेेज़ वृृद्धि� हुुई ।

13 खााद्य एवं ं पेेय पदाार्थथ खंंड नेे फरवरीी मंें 3.4 प्रति�शत कीी मुदु्राास्फीीति� दर्जज कीी, जि�समें ‘मांं�स, 
तााजाा, शीीति�त अथवाा जमाा हुुआ’, ‘फल एवं ं सूूखेे-मेेवेे’, ‘तेेल एवं ंवसाा’, और ‘मछलीी एवं ंअन्य 
समुदु्रीी खााद्य पदाार्थथ’ शे्रेणि�योंं नेे क्रमशःः 9.7 प्रति�शत, 8.6 प्रति�शत, 7.4 प्रति�शत और 7.0 प्रति�शत 
कीी मुदु्राास्फीीति� दर्जज कीी ।
14 सि�तंबर-दि�संबंर 2025 केे दौौराान, सीीपीीआई खााद्य एवं ंपेेय पदाार्थथ समूह नेे वर्षष-दर-वर्षष (-) 3.7 
सेे (-) 1.4 प्रति�शत केे दाायरे ेमंें अपस्फीीति� दर्जज कीी (पि�छलीी सीीपीीआई (2012=100) श्रृंं�खलाा केे 
अनुसुाार) ।
15 ईंधंन मंें ‘वि�द्युतु, गैैस एवं ंअन्य ईंधंन’ समूह तथाा ‘व्यक्ति�गत परि�वहन उपकरणोंं केे लि�ए ईंधंन 
एवं ंस्नेेहक’ वर्गग शाामि�ल हंैं, जि�न दोोनोंं मंें फरवरीी 2026 मंें 0.1 प्रति�शत कीी मध्यम मुदु्राास्फीीति� 
दर्जज कीी गई ।
16 यह दि�संबंर 2025 कीी सीीपीीआई- 2012 शृंं�खलाा मंें दर्जज 4.8 प्रति�शत कीी तुलुनाा मंें उल्लेेखनीीय 
रूप सेे कम हैै, जि�सकाा काारण आवाास मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी तथाा बहुमूूल्य धाातु ु कीी शे्रेणीी मंें 
मुदु्राास्फीीति� मंें गि�राावट हैै, जोो आंशंि�क रूप सेे बहुमूूल्य धाातुओुं ंकेे वि�नि�र्देशेन मंें बुलुि�यन कीीमतोंं केे 
स्थाान पर आभूूषण कीीमतोंं कोो शाामि�ल करनेे संबंंधंीी परि�वर्ततन कोो दर्शाा�ताा हैै ।
17 पश्चि�म एशि�याा संघंर्षष केे काारण हुुई ऊर्जाा� कीीमतोंं मंें तीीव्र वृृद्धि� केे परि�णाामस्वरूप, घरेलूेू एलपीीजीी 
कीी कीीमतोंं मंें ₹60 कीी वृृद्धि� हुुई ; वााणि�ज्यि�िक एलपीीजीी कीी कीीमतोंं मंें दोो चरणोंं मंें पहलेे ₹115 प्रति� 
सि�लेंडर और तत्पश्चाात ₹195.5 प्रति� सि�लेंडर कीी वृृद्धि� हुुई; थोोक खरीीदाारोंं (औद्योोगि�क उपयोोग) 
केे लि�ए डीीज़ल कीी कीीमतोंं मंें लगभग 25 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई; तथाा माार्चच 2026 सेे प्रीीमि�यम पेेट्रोोल 
केे कुुछ प्रकाारोंं कीी कीीमतोंं मंें लगभग ₹2 प्रति� लीीटर कीी वृृद्धि� हुुई ।
18 16 माार्चच 2026 कीी स्थि�िति� केे अनुसुाार, चाावल एवं ंगेेहूंं� काा भंडंाार क्रमशःः 742 लााख टन (बफर 
माानक काा 9.7 गुनुाा) तथाा 229 लााख टन (बफर माानक काा 1.7 गुनुाा) थाा ।
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गवर्ननर काा वक्तव्य

कीी स्थि�िति�योंं केे उभरनेे कीी संभंाावनाा जोोखि�म उत्पन्न करतीी हैै19 । 
इन सभीी काारकोंं कोो ध्याान मंें रखते हुुए, 2026-27 केे लि�ए 4.6 
प्रति�शत सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� काा अनुमुाान कि�याा गयाा हैै, जि�समें 
पहलीी ति�मााहीी मंें 4.0 प्रति�शत; दूूसरीी ति�मााहीी मंें 4.4 प्रति�शत; 
तीीसरीी ति�मााहीी मंें 5.2 प्रति�शत; तथाा चौौथीी ति�मााहीी मंें 4.7 
प्रति�शत मुदु्राास्फीीति� रहनेे काा अनुमुाान हैै । मूूल मुदु्राास्फीीति� 4.4 
प्रति�शत पर अनुमुाानि�त हैै । बहुमूूल्य धाातुओुं ंकोो हटाा दें ंतोो, मूूल 
मुदु्राास्फीीति� अनुमुाान और भीी कम होो जााताा हैै, जोो संकेंेत करताा 
हैै कि� अंतंर्नि�िहि�त मुदु्राास्फीीति� दबााव नि�यंतं्रि�त बने रहनेे कीी उम्मीीद 
हैै । मुदु्राास्फीीति� बढ़ने केे जोोखि�म बने हुुए हंैं ।

बााह्य क्षेते्र

वैैश्वि�क व्याापाार मंें 2025 कीी तुलुनाा मंें 2026 केे दौौराान संवंृृद्धि� 
कीी गति� मंें मंंदीी आनेे कीी संभंाावनाा हैै, जि�सकाा काारण शुलु्क-
संबंंधंीी अनि�श्चि�ततााओं ंकाा बने रहनाा, पश्चि�म एशि�याा मंें जाारीी संघंर्षष 
तथाा उच्च ऊर्जाा� कीीमतें हंैं ।20 भाारत केे मााल नि�र्याा�त मंें वर्षष-दर-वर्षष 
(वााई-ओ-वााई) आधाार पर जनवरीी–फरवरीी 2026 केे दौौराान 0.2 
प्रति�शत कीी गि�राावट दर्जज कीी गई, जोो प्रमुखु बााजाारोंं मंें नि�र्याा�त कीी 
कमीी सेे प्रभाावि�त थीी ।21 मााल आयाात मंें 22.2 प्रति�शत कीी द्वि�-
अंकंीीय वृृद्धि� दर्जज कीी गई, जोो मुखु्यतःः स्वर्णण आयाात मंें वृृद्धि�22 से 
पे्रेरि�त थीी, और परि�णाामस्वरूप व्याापाार घााटाा बढ़ाा ।23 वर्षष 2025-
26 कीी चौौथीी ति�मााहीी केे दौौराान सेेवाा नि�र्याा�त24 तथाा अंतंर्वाा�ह 
वि�प्रेषण प्रााप्ति�योंं25 में अपेक्षि�त मज़बूतीी दि�खीी जि�ससे 2025-26 

मंें भाारत काा चाालूू खााताा घााटाा मध्यम एवं ं संधंाारणीीय स्तर केे 
भीीतर बने रहनेे कीी उम्मीीद हैै । वैैश्वि�क अनि�श्चि�ततााओं ं मंें वृृद्धि� 
तथाा प्रमुखु ऊर्जाा� वस्तुओुं ंकीी ऊँँचीी कीीमतें 2026-27 मंें भाारत 
केे चाालूू खााताा घााटेे केे बढ़ने काा जोोखि�म उत्पन्न करतीी हंैं । प्रमुखु 
व्याापाारि�क भाागीीदाारोंं केे सााथ हााल केे द्वि�पक्षीीय एवं ंके्षेत्रीीय व्याापाार 
समझौौतोंं सेे भाारत केे व्याापाार एवं ंनि�वेश अवसरोंं कोो प्रोोत्सााहन 
मि�लनेे, व्याापाारि�क भाागीीदाारोंं काा वि�स्ताार एवं ं वि�वि�धीीकरण होोनेे 
तथाा भाारत केे वैैश्वि�क मूूल्य शृंं�खलााओं ंमंें एकीीकरण कोो बढ़ाावाा 
मि�लनेे कीी उम्मीीद हैै ।26

बााह्य वि�त्तपोोषण केे के्षेत्र मंें, सकल प्रत्यक्ष वि�देशेीी नि�वेश 
(एफ़डीीआई) मंें सुदुृढ़ वृृद्धि� दर्जज कीी गई, जबकि� नि�वल एफ़डीीआई 
मंें सुधुाार देखेाा गयाा ।27 ग्रीीनफीील्ड एफ़डीीआई परि�योोजनााओं ं केे 
लि�ए भाारत एक आकर्षषक गंतंव्य बनाा हुुआ हैै ।28 भाारत मंें वि�देशेीी 
पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश (एफ़पीीआई) मंें, इक्वि�िटीी खंंड सेे बहि�र्वाा�ह केे 
काारण, 2025-26 मंें 16.5 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल 
बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा, जि�सके पश्चाात 2026-27 (6 अप्रैल 
तक) मंें 5.4 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा बहि�र्वाा�ह हुुआ ।29 बााह्य 
वााणि�ज्यि�िक उधाार तथाा अनि�वाासीी जमााओं ं केे अंतंर्गगत प्रवााह 
2024-25 कीी तुलुनाा मंें संयंत रहेे ।30 3 अप्रैल 2026 तक कीी 
स्थि�िति� केे अनुसुाार भाारत काा वि�देशेीी मुदु्राा भंडंाार 697.1 बि�लि�यन 
अमेरि�कीी डॉॉलर हैै । माानक भंडंाार पर्याा�प्तताा माानकोंं, जि�नमें आयाात 
अवधि� (लगभग 11 मााह) तथाा बााह्य ऋण (91.1 प्रति�शत) शाामि�ल 

19 संयंुकु्त रााज्य अमेरि�काा केे नेेशनल ओशेनि�क एंडं एटमॉॉस्फेेरि�क एडमि�नि�स्टे्रेशन केे अनुसुाार, 
जूून–अगस्त 2026 केे दौौराान एल नीीनोो केे आनेे कीी संभंाावनाा (62 प्रति�शत) हैै तथाा इसके कम सेे 
कम दि�संबंर 2026 तक बने रहनेे कीी संभंाावनाा हैै ।
20 डबल्यूूटीीओ (माार्चच 2026) केे अनुसुाार, वैैश्वि�क वस्तु ुएवं ंसेेवाा व्याापाार कीी माात्राा वृृद्धि�, वर्षष 2025 
केे 4.7 प्रति�शत सेे घटकर वर्षष 2026 मंें 2.7 प्रति�शत रहनेे काा अनुमुाान हैै ।
21 भाारत केे शीीर्षष 10 नि�र्याा�त गंतंव्योंं (जोो 2024-25 मंें कुुल नि�र्याा�त काा 52.6 प्रति�शत हि�स्साा रखते 
हंैं) मंें सेे 7 गंतंव्योंं (38.5 प्रति�शत हि�स्सेेदाारीी) मंें नि�र्याा�त मंें गि�राावट दर्जज कीी गई । इन 10 गंतंव्योंं 
मंें, जनवरीी–फरवरीी 2026 केे दौौराान, नीीदरलंैंड (14.2 प्रति�शत) तथाा यूूनााइटेेड किं�गडम (6.3 
प्रति�शत) केे अलाावाा, संयंुकु्त रााज्य अमेरि�काा कोो कि�ए गए नि�र्याा�त मंें 17.5 प्रति�शत कीी गि�राावट 
दर्जज कीी गई ।
22 आयाात माात्राा मंें तथाा स्वर्णण कीीमतोंं मंें वृृद्धि� केे काारण स्वर्णण आयाात मंें वृृद्धि� हुुई । जनवरीी–फरवरीी 
2026 केे दौौराान स्वर्णण आयाात माात्राा मंें 146.1 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई, जबकि� इसीी अवधि� मंें स्वर्णण 
कीीमतोंं मंें 74.4 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई ।
23 भाारत केे मााल आयाात मंें वृृद्धि� कीी दर मााल नि�र्याा�त कीी तुलुनाा मंें अधि�क रहनेे केे काारण, व्याापाार 
घााटाा जनवरीी–फरवरीी 2025 केे 37.1 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर जनवरीी–फरवरीी 2026 
मंें 61.8 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा ।
24 फरवरीी 2026 केे दौौराान भाारत केे सेेवाा नि�र्याा�त मंें वर्षष-दर-वर्षष 9.7 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई, जबकि� 
सेेवाा आयाात मंें 16.2 प्रति�शत कीी वृृद्धि� दर्जज कीी गई । नि�वल सेेवाा नि�र्याा�त मंें फरवरीी 2026 मंें 4.1 
प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई । 2025-26 (अर्थाा�त अप्रैल–फरवरीी 2025-26) केे दौौराान अब तक सेेवाा 
नि�र्याा�त मंें 8.9 प्रति�शत तथाा आयाात मंें 3.4 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई, जि�सके परि�णाामस्वरूप सेेवाा 
व्याापाार अधि�शेेष मंें 14.6 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई ।
25 2025-26 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे दौौराान भाारत कीी अंतंर्वाा�ह वि�प्रेषण प्रााप्ति�याँँ� वर्षष-दर-वर्षष 5.1 
प्रति�शत बढ़कर 37.8 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर होो गईं ं। 2025-26 (अर्थाा�त अप्रैल–दि�संबंर 
2025-26) केे दौौराान अब तक नि�वल वि�प्रेषण प्रााप्ति�योंं मंें 11.3 प्रति�शत कीी वृृद्धि� हुुई ।

26 यूनााइटेेड किं�गडम और ओमाान केे सााथ व्याापाार समझौौतोंं पर हस्तााक्षर कि�ए जाा चुकेुे हंैं; यूूरोोपीीय 
मुकु्त व्याापाार संघं (ईएफ़टीीए) केे सााथ व्याापाार समझौौताा 1 अक्टूूबर 2025 सेे प्रभाावीी होो गयाा थाा; 
न्यूूज़ीीलंैंड और यूूरोोपीीय संघं केे सााथ व्याापाार समझौौतेे नि�ष्पाादि�त कि�ए जाा चुकेुे हंैं; तथाा संयंुकु्त 
रााज्य अमेरि�काा केे सााथ अंतंरि�म व्याापाार समझौौतेे कीी घोोषणाा कीी गई हैै ।
27 अप्रैल–फरवरीी 2025-26 केे दौौराान भाारत मंें सकल प्रत्यक्ष वि�देशेीी नि�वेश (एफ़डीीआई) प्रवााह, 
एक वर्षष पूूर्वव केे 74.7 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर सेे 18.1 प्रति�शत बढ़कर 88.3 बि�लि�यन अमेरि�कीी 
डॉॉलर होो गयाा । इसीी अवधि� मंें नि�वल एफ़डीीआई प्रवााह 6.3 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर रहाा, जोो एक 
वर्षष पूूर्वव केे 1.5 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर सेे अधि�क हैै ।
28 एफ़डीीआई बााजाार केे आंकंड़ोंं केे अनुसुाार, 2025-26 (अप्रैल–जनवरीी) केे दौौराान भाारत मंें 
65 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर कीी ग्रीीनफीील्ड परि�योोजनााओं ंकीी घोोषणााएँ ँकीी गईं ं(अप्रैल–जनवरीी 
2024-25 मंें 73 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर)  । सूूचनाा प्रौौद्योोगि�कीी और बंैंकिं�ग के्षेत्रोंं मंें अमेज़न, 
मााइक्रोोसॉॉफ्ट, गूूगल, जनरल कैैटाालि�स्ट और एमयूएफ़जीी बंैंक द्वााराा शीीर्षष 5 ग्रीीनफीील्ड एफ़डीीआई 
परि�योोजनााओं ं कीी घोोषणााएँ ँ नि�वेशकोंं कीी आशाावाादि�ताा और सुदुृढ़ एफ़डीीआई पााइपलााइन कोो 
दर्शाा�तीी हंैं ।
29 2025-26 केे दौौराान, भाारत मंें वि�देशेीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश (एफ़पीीआई) केे अंतंर्गगत इक्वि�िटीी 
खंंड मंें 18.6 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा, जबकि� ऋण खंंड मंें 
2.1 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल अंतंर्वाा�ह हुुआ । 1–6 अप्रैल 2026 केे दौौराान, भाारत मंें 
एफ़पीीआई केे अंतंर्गगत क्रमशःः इक्वि�िटीी और ऋण खंंडोंं सेे 4.0 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर और 1.3 
बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा ।
30 बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार केे अंतंर्गगत नि�वल अंतंर्वाा�ह, एक वर्षष पूूर्वव केे 16.0 बि�लि�यन अमेरि�कीी 
डॉॉलर सेे घटकर, अप्रैल–फरवरीी 2025-26 केे दौौराान 11.9 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर रह गयाा । 
अनि�वाासीी जमाा मंें अप्रैल–फरवरीी 2025-26 केे दौौराान 11.0 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल 
अंतंर्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा, जोो अप्रैल–फरवरीी 2024-25 केे 14.6 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर सेे 
कम हैै ।
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हंैं, केे संदंर्भभ मंें उक्त भंडंाार पर्याा�प्त हैै । समग्र रूप सेे, भाारत केे 
बााह्य के्षेत्र केे संकेंेतक अनुकूुूल बने हुुए हंैं ।31 तथाापि�, वैैश्वि�क 
भूू-रााजनीीति�क, व्याापाार एवं ं नि�वेश संबंंधंीी अनि�श्चि�ततााओं ं केे 
उच्च स्तर कोो देखेते हुुए, बदलतेे परि�दृश्य पर सतत नि�गराानीी 
अपेक्षि�त हैै ।

सुदुृढ़ समष्टि� आर्थि�िक मूूल-तत्वोंं केे बाावजूद, 2025-26 
मंें भाारतीीय रुपयाा पि�छलेे वर्षोंं केे औसत कीी तुलुनाा मंें अधि�क 
अवमूल्यि�ित हुुआ । इस संदंर्भभ मंें, मंैं पुनुःः दोोहराानाा चााहँूँ�गाा कि� हमाारीी 
वि�नि�मय दर नीीति� यथाावत् बनीी हुुई हैै । वि�शेष रूप सेे, वि�देशेीी 
मुदु्राा बााज़ाार मंें हस्तके्षेप काा उदे्देश्य वि�नि�मय दर केे कि�सीी वि�शि�ष्ट 
स्तर याा दाायरे ेकोो लक्षि�त कि�ए बि�नाा अत्यधि�क एवं ंवि�घटनकाारीी 
अस्थि�िरताा कोो कम करनाा हैै । यह हमाारीी दीीर्घघकाालि�क नीीति� केे 
अनुरुूप हैै, जि�सके अनुसुाार वि�नि�मय दरें ंबााज़ाार द्वााराा नि�र्धाा�रि�त 
होोतीी हंैं । भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक इस नीीति� केे प्रति� प्रति�बद्ध हैै और 
अत्यधि�क अथवाा वि�घटनकाारीी अस्थि�िरताा कोो वि�वेकपूर्णण ढंंग सेे 
नि�यंतं्रि�त करेगेाा तााकि� यह सुनुि�श्चि�त कि�याा जाा सके कि� स्व-पूूर्ति�ि 
अपेक्षााएँ,ँ मूूलभूूत काारकोंं सेे परे ेजााकर, मुदु्राा संबंंधंीी गति�वि�धि�योंं 
कोो और अधि�क न बढ़ााएँ ँ।

चलनि�धि� एवं ंवि�त्तीीय बााज़ाार स्थि�िति�

प्रणाालीीगत चलनि�धि�, जि�से चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा 
(एलएएफ़) केे अंतंर्गगत नि�वल स्थि�िति� केे अनुसुाार माापाा जााताा हैै, 
पि�छलीी एमपीीसीी बैैठक केे बााद सेे औसतन प्रति�दि�न ₹2.3 लााख 
करोोड़ केे अधि�शेेष पर रहीी ।32 इसके पश्चाात, भाारि�त औसत मांं�ग 
दर (डबल्यूूएसीीआर), सि�वााय माार्चच महीीनेे केे अंतं मंें, कॉॉरि�डोोर केे 
नि�चलेे अर्धधभााग मंें काारोोबाार करतीी रहीी33 । अल्पाावधि� मुदु्राा बााज़ाार 
दरें,ं वि�शेषकर वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं और जमाा प्रमााणपत्रोंं कीी दरें,ं उच्च 
स्तर पर बनीी रहींं34 । फरवरीी मंें आए गि�राावट केे रुझाान केे सााथ 

जीी-सेेक प्रति�फल अधि�कांं�शतःः स्थि�िर बने रहेे कि�न्तु ुपश्चि�म एशि�याा 
संघंर्षष, वैैश्वि�क प्रति�फल मंें वृृद्धि� तथाा ऊर्जाा� मूूल्योंं मंें वृृद्धि� केे 
काारण पुनुःः सुदुृढ़ होो गए ।35 ऋण बााज़ाार मंें संचंाारण संतंोोषजनक 
बनाा रहाा ।36

बंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें पर्याा�प्त चलनि�धि� सुनुि�श्चि�त करनेे हेेतु,ु रि�ज़र्वव 
बंैंक नेे सक्रि�य रूप सेे स्थाायीी एवं ं अस्थाायीी चलनि�धि� प्रयाास 
कि�ए ।37 आगेे, हम चलनि�धि� प्रबंधंन मंें सक्रि�य एवं ं पूूर्वव-नि�वाारक 
बने रहंेंगेे तथाा अर्थथव्यवस्थाा कीी उत्पाादक आवश्यकतााओं ंकीी पूूर्ति�ि 
हेेतु ुबंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें पर्याा�प्त चलनि�धि� सुनुि�श्चि�त करेंगेंे ।

वि�त्तीीय स्थि�िरताा

अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं (एससीीबीी) कीी पूंं�जीी पर्याा�प्तताा, 
चलनि�धि�, आस्ति�ि गुणुवत्ताा एवं ंलााभप्रदताा संबंंधंीी प्रणाालीी-स्तरीीय 
वि�त्तीीय माानक सुदुृढ़ बने हुुए हंैं ।38 इसीी प्रकाार, एनबीीएफसीी केे 
प्रणाालीी-स्तरीीय माानक भीी मज़बूूत हंैं, जि�नमें पर्याा�प्त पूंं�जीी स्थि�िति� 
तथाा बेेहतर सकल एनपीीए अनुपुाात शाामि�ल हंैं ।39

31 भाारत काा जीीडीीपीी कीी तुलुनाा मंें बााह्य ऋण अनुपुाात, माार्चच 2025 केे अंतं मंें 19.8 प्रति�शत सेे 
बढ़कर, दि�संबंर 2025 केे अंतं मंें 20.4 प्रति�शत होो गयाा, जबकि� नि�वल अंतंर्राा�ष्ट्रीीय नि�वेश स्थि�िति� 
(आईआईपीी) दि�संबंर 2025 केे अंतं मंें जीीडीीपीी केे (-) 7.1 प्रति�शत पर आ गई, जोो माार्चच 2025 केे 
अंतं मंें जीीडीीपीी केे (-) 9.0 प्रति�शत पर थीी ।
32 दि�संबंर और जनवरीी केे दौौराान चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा (एलएएफ़) केे अंतंर्गगत औसत 
दैनैि�क नि�वल अवशोोषण क्रमशःः ₹0.82 लााख करोोड़ और ₹0.79 लााख करोोड़ रहाा । फरवरीी 2026 
मंें, एलएएफ़ केे अंतंर्गगत औसत दैनैि�क नि�वल अवशोोषण बढ़कर ₹2.6 लााख करोोड़ होो गयाा । माार्चच 
2026 मंें, औसत दैनैि�क नि�वल अवशोोषण ₹1.7 लााख करोोड़ रहाा तथाा अप्रैल (6 अप्रैल 2026 
तक) मंें बढ़कर ₹3.5 लााख करोोड़ होो गयाा ।
33 डबल्यूूएसीीआर नीीति� रेपेोो दर सेे औसतन 6 आधाार अंकं नीीचेे रहीी ।
34 फरवरीी कीी मौौद्रि�क नीीति� घोोषणाा केे बााद सेे 3-मााह कीी खजाानाा बि�ल, 3-मााह केे जमाा प्रमााणपत्र 
तथाा 3-मााह केे वााणि�ज्यि�िक पत्र कीी दरें ंक्रमशःः औसतन 5.32 प्रति�शत, 7.18 प्रति�शत और 7.29 
प्रति�शत रहींं ।

35 10-वर्षीीय जीी-सेेक प्रति�फल, 27 फरवरीी 2025 केे 6.66 प्रति�शत कीी तुलुनाा मंें, 6 अप्रैल 2026 
कीी स्थि�िति� केे अनुसुाार 7.05 प्रति�शत तक बढ़ाा ।
36 वर्ततमाान सुगुमताा चक्र (फरवरीी 2025–फरवरीी 2026) केे दौौराान, अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं 
(एससीीबीी) कीी नई तथाा बकाायाा रुपयाा ऋणोंं पर भाारि�त औसत उधाार दर (डबल्यूूएएलआर) मंें 
क्रमशःः 89 आधाार अंकं (जि�समें 92 आधाार अंकंोंं कीी कमीी ब्यााज दर प्रभााव केे काारण) और 87 
आधाार अंकंोंं कीी गि�राावट आई । जमाा पक्ष मंें, नई तथाा बकाायाा जमााओं ंपर भाारि�त औसत घरेलूेू 
साावधि� जमाा दर (डबल्यूूएडीीटीीडीीआर) मंें इसीी अवधि� केे दौौराान क्रमशःः 97 आधाार अंकं और 47 
आधाार अंकं कीी कमीी दर्जज कीी गई ।
37 रि�ज़र्वव बंैंक नेे ₹1,50,000 करोोड़ कीी ओएमओ खरीीद नीीलाामि�याँँ� आयोोजि�त कींं तथाा फरवरीी 
और माार्चच 2026 केे दौौराान 10 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर कीी दीीर्घाा�वधि� वि�देशेीी मुदु्राा क्रय/वि�क्रय 
स्वैैप नीीलाामीी आयोोजि�त कीी ।
38 एससीीबीी माानदंडं: दि�संबंर 2025 मंें प्रणाालीी-स्तरीीय जोोखि�म-भाारि�त आस्ति�ियोंं कीी तुलुनाा 
मंें पूंं�जीी अनुपुाात (सीीआरएआर) 16.91 प्रति�शत थाा, जोो वि�नि�याामकीीय न्यूूनतम स्तर सेे कााफीी 
अधि�क हैै । गैैर-नि�ष्पाादि�त आस्ति�ियोंं काा अनुपुाात कम हुुआ (जीीएनपीीए अनुपुाात दि�संबंर 2024 केे 
2.42 प्रति�शत कीी तुलुनाा मंें दि�संबंर 2025 मंें 1.89 प्रति�शत; एनएनपीीए अनुपुाात दि�संबंर 2024 केे 
0.55 प्रति�शत कीी तुलुनाा मंें दि�संबंर 2025 मंें 0.44 प्रति�शत) । दि�संबंर 2025 केे अंतं मंें 125.85 
प्रति�शत केे चलनि�धि� कवरेजे अनुपुाात (एलसीीआर) केे सााथ चलनि�धि� बफर सुदुृढ़ बने रहेे । दि�संबंर 
2025 मंें, आस्ति�ियोंं पर वाार्षि�िकीीकृृ त प्रति�लााभ (आरओए) तथाा इक्वि�िटीी पर प्रति�लााभ (आरओई) 
क्रमशःः 1.32 प्रति�शत और 12.95 प्रति�शत रहेे । नि�वल ब्यााज माार्जि�िन दि�संबंर 2025 मंें 3.28 
प्रति�शत रहाा (दि�संबंर 2024 मंें 3.49 प्रति�शत) ।
39 एनबीीएफसीी माानदंडं: दि�संबंर 2025 मंें एनबीीएफसीी काा कुुल सीीआरएआर 25.59 प्रति�शत 
तथाा टि�यर I सीीआरएआर 23.71 प्रति�शत थाा, जोो वि�नि�याामकीीय न्यूूनतम आवश्यकतााओं ं सेे 
कााफीी अधि�क हैै । जीीएनपीीए अनुपुाात दि�संबंर 2024 केे 2.52 प्रति�शत सेे घटकर दि�संबंर 2025 मंें 
2.14 प्रति�शत होो गयाा, जबकि� एनएनपीीए अनुपुाात भीी दि�संबंर 2024 केे 1.10 प्रति�शत सेे घटकर 
दि�संबंर 2025 मंें 0.93 प्रति�शत होो गयाा । इस के्षेत्र काा आरओए दि�संबंर 2024 केे 2.89 प्रति�शत 
सेे घटकर दि�संबंर 2025 मंें 2.71 प्रति�शत होो गयाा । एनआईएम दि�संबंर 2024 केे 4.54 प्रति�शत 
सेे थोोड़ाा साा घटकर दि�संबंर 2025 मंें 4.43 प्रति�शत होो गयाा ।
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मौौद्रि�क नीीति� व्यक्‍‍तव्य 2026-27

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2026

गवर्ननर काा वक्तव्य

उपलब्ध नवीीनतम आंकंड़ोंं केे अनुसुाार, सभीी स्रोोतोंं सेे ऋण 
14.3 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी दर सेे बढ़ाा, जबकि� एक वर्षष पूूर्वव 
यह 11.7 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) थाा40 । बंैंक ऋण वृृद्धि� नेे अपनीी 
उर्ध्व�वगाामीी प्रवृृत्ति� बनााए रखीी41 तथाा यह वैैवि�ध्यपूूर्णण बनीी रहीी ।

अति�रि�क्त उपााय

अब मंैं काारोोबाार-सुगुमताा, पूंं�जीी पर्याा�प्तताा तथाा बााज़ाार वि�काास 
संबंंधंीी कुुछ उपाायोंं कीी घोोषणाा करूँगाा ।

काारोोबाार-सुगुमताा कोो प्रोोत्सााहन देेनाा

काारोोबाार-सुगुमताा कोो प्रोोत्सााहन देनेेे केे लि�ए तीीन उपााय 
प्रस्ताावि�त हंैं ।

सर्ववप्रथम, बंैंक केे नि�देशेक मंंडल केे समय-सदुपुयोोग कोो 
सुगुम बनाानेे हेेतु,ु हमाारे े सभीी वि�द्यमाान अनुदुेशेोंं कीी व्याापक 
समीीक्षाा केे उपरांं�त, हम उन वि�षयोंं कोो संशंोोधि�त एवं ंयुकु्ति�संगंत 
बनाानेे काा प्रस्तााव करतेे हंैं जि�न पर ध्याान अपेक्षि�त हैै ।

द्वि�तीीय, आपकोो स्मरण होोगाा कि� हमने हााल हीी मंें एक वि�स्तृृत 
अभ्याास कि�याा थाा जि�सके अंतंर्गगत 9000 सेे अधि�क वि�नि�याामकीीय 
अनुदुेशेोंं कोो समेकि�त कर उन्हंें 238 माास्टर नि�देशेोंं मंें रूपांं�तरि�त 
कि�याा गयाा थाा । इसीी प्रकाार काा एक समेकन अभ्याास अब हमाारे े
सभीी पर्ययवेक्षीी अनुदुेशेोंं केे लि�ए भीी पूूर्णण कर लि�याा गयाा हैै ।

तृृतीीय, एमएसएमई मंें काारोोबाार-सुगुमताा कोो बढ़ाावाा देनेेे हेेतु,ु 
हम टीीआरईडीीएस(TReDS) प्लेेटफॉॉर्मम पर उनके ऑनबोोर्डिं�ग केे 
समय समुचुि�त साावधाानीी कीी आवश्यकताा कोो समााप्त करनेे काा 
प्रस्तााव करतेे हंैं ।

पंूं�जीी पर्याा�प्तताा काा समर्थथन

बंैंकोंं कीी पूंं�जीी पर्याा�प्तताा केे संबंंधं मंें दोो उपााय प्रस्ताावि�त हंैं ।

40 बैंक तथाा गैैर-बंैंक स्रोोतोंं सेे वााणि�ज्यि�िक के्षेत्र मंें संसंााधनोंं काा कुुल प्रवााह ₹40.4 लााख करोोड़ रहाा, 
जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� मंें ₹32.2 लााख करोोड़ थाा । गैैर-खााद्य बंैंक ऋण (₹6.9 लााख करोोड़) 
तथाा गैैर-वि�त्तीीय संसं्थााओं ंद्वााराा कॉॉर्पोोरेटे बांं�ड नि�र्गगम (₹1.7 लााख करोोड़) सेे प्रवााह मंें वृृद्धि� हुुई जोो 
कि� पूूर्वोोक्त वृृद्धि� केे प्रमुखु काारक रहेे ।
41 बंैंक ऋण मंें वर्षष-दर-वर्षष 13.8 प्रति�शत कीी वृृद्धि� दर्जज कीी गई (15 माार्चच 2026 कोो समााप्त पखवााडे़े 
केे अनुसुाार), जबकि� एक वर्षष पूूर्वव यह 11.0 प्रति�शत थीी (आरबीीआई कीी पााक्षि�क धााराा 42 वि�वरणीी 
केे आधाार पर) । मई 2025 सेे ऋण वृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) बढ़ीी हैै ।

सर्ववप्रथम, सीीआरएआर कीी गणनाा मंें तै्रैमाासि�क लााभ कोो 

शाामि�ल करनेे हेेतु ु एनपीीए प्राावधाान संबंंधंीी शर्तत कोो हटाानेे काा 

प्रस्तााव हैै ।

द्वि�तीीय, गत वर्षोंं केे दौौराान वि�वेकपूर्णण ढांं�चे मंें हुुए परि�वर्ततनोंं 

कोो ध्याान मंें रखते हुुए, नि�वेशोंं केे मूूल्य मंें होोनेे वाालीी गि�राावट सेे 

बचााव केे लि�ए एक अति�रि�क्त बफर केे रूप मंें नि�वेश उताार-चढ़ााव 

रि�ज़र्वव (आईएफ़आर) केे रखरखााव कीी आवश्यकताा कोो समााप्त 

करनेे काा प्रस्तााव हैै ।

मुदु्राा बााज़ाार काा वि�काास

मीीयाादीी मुदु्राा बााज़ाार केे और वि�काास केे लि�ए, हमने इस 

बााज़ाार खंंड मंें गैैर-बंैंक संसं्थााओं ंकीी कुुछ अति�रि�क्त शे्रेणि�योंं कोो 

अनुमुति� देनेेे काा नि�र्णणय लि�याा हैै । वर्ततमाान मंें, केेवल बंैंक और 

एकल प्रााथमि�क व्याापाारीी (एसपीीडीी) हीी इस बााज़ाार मंें भााग लेेनेे केे 

पाात्र हंैं । हम मीीयाादीी मुदु्राा बााज़ाार मंें एसपीीडीी कीी उधाार-सीीमाा कोो 

भीी बढ़ाा रहेे हंैं ।

समाापन टि�प्पणि�याँँ�

अंतं मंें, पश्चि�म एशि�याा संघंर्षष बढ़ने सेे वैैश्वि�क आर्थि�िक 

परि�स्थि�िति�याँँ� एवं ंरुझाान प्रति�कूल हुुए हंैं । इनकाा संवंृृद्धि�-मुदु्राास्फीीति� 

संभंाावनाा पर प्रति�कूल प्रभााव पड़ाा हैै । जैैसाा कि� पूूर्वव मंें दोोहराायाा 

गयाा हैै, हम बदलतीी हुुई स्थि�िति� पर पूूरीी तरह सेे नज़र रखंेंगेे और 

ऐसीी नीीति�यांं� लाागूू करेंगेंे जि�नमें अर्थथव्यवस्थाा केे सर्वोोत्तम हि�तोंं कोो 

प्रााथमि�कताा दीी जााए ।

धन्यवााद । नमस्काार और जय हि�न्द ।
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