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जोखिम कम हो सकते हैं और 2021 की दूसरी छमाही में आख थ्िक 
गखतखिखियों को गखत खमलने की उममीद है। अपने जनिरी 2021 
के अपडेट में, अतंराथिष्ट्ीय मदु्ा कोष (आईएमएफ) ने 2020 में 
िैखविक सिंखृधि के अपने अनमुान को (-) 4.4 प्रखतशत से सशंोखित 
करके (-) 3.5 प्रखतशत खकया है और 2021 के खलए िैखविक सिंखृधि 
के अनमुान को 30 आिार अकंों तक बढ़ाकर 5.5 प्रखतशत खकया 
है। कुछ उभरती हुई बाजार अ थ्िवयिस्ाओ ं को छोड़ दें, तो 
कमजोर सकल मांग पर मदु्ासफीखत सौमय बनी हुई है, हालांखक 
पणय की बढ़ती हुई कीमतें उच्च जोखिम दशाथिती हैं। खित्ीय बाजार 
में तेजी दिेी गयी, जोखक आसान मौखद्क खस्खतयों, प्र्चरु मात्ा में 
्चलखनखि और टीके के रोलआउट से आशािाद द्ारा समख थ्ित है। 
2021 में िैखविक वयापार में भी सिुार की उममीद है, खजसमें 
वयापाररक कारोबार की तलुना में सेिा वयापार में िीमा सिुार 
दिेा जाएगा।

घरले ुअ थ्िवयिस्ा

3.  राष्ट्ीय सांख्यकी कायाथिलय (एनएसओ) द्ारा 7 जनिरी 
2021 को जारी 2020-21 के खलए जीडीपी के पहले अखरिम 
अनुमानों में, एमपीसी के खदसंबर 2020 के संकलप में खदये (-) 
7.5 प्रखतशत के अनुमान के अनुरूप िासतखिक जीडीपी में 
7.7% के संकु्चन का अनुमान लगाया गया। उच्च आिखृत् 
संकेतक - रेलिे माल यातायात; टोल संरिह; ई-िे खबल; और 
इसपात की िपत - सझुाि देती है खक सेिा के्त् के कुछ घटकों 
के पनुरुधिार ने तीसरी खतमाही (अकटूबर-खदसंबर) में कषथिण प्राप्त 
खकया। कृखष के्त् में ल्चीलापन बना हुआ है - 29 जनिरी 2021 
तक रबी की बिुाई 2.9 प्रखतशत िषथि-दर-िषथि (िाईओिाई) 
आिार पर अखिक ्ी, जो सामानय से ऊपर उत्र-पूिथि  मानसून 
िषाथि  और पूरी क्मता के 61 प्रखतशत का पयाथिप्त जलाशय सतर (4 
फरिरी 2021 तक), जोखक 50 प्रखतशत के 10 िषथि के औसत से 
अखिक है, द्ारा समख थ्ित है।

4.  लगातार छह महीनों (जून-निबंर 2020) के खलए 6 प्रखतशत 
की ऊपरी सखहष्णतुा सीमा का अखतक्रमण करने के बाद, िाद्य 
कीमतों में कमी और अनकूुल आिार प्रभािों के कारण सीपीआई 
मदु्ासफीखत खदसबंर में घटकर 4.6 प्रखतशत रह गई। सबजी की 
कीमतों में तेज सिुार और िरीफ की फसल की आिक के सा् 
अनाज की कीमतों में नरमी के सा्-सा् आपूखतथि पक् में वयििान 

 मौखद्क नीखत सखमखत (एमपीसी) ने आज (5 फरिरी 2021) 
को अपनी बैठक में ितथिमान और उभरती समखटिगत आख थ्िक 
पररखस्खत के आकलन के आिार पर यह खनणथिय खलया है खक:

• ्चलखनखि समायोजन सखुििा (एलएएफ) के तहत 
नीखतगत रपेो दर को 4.0 प्रखतशत पर अपररिखतथित रिा 
जाए;

 नतीजतन, एलएएफ के तहत प्रखतितती रपेो दर 3.35 प्रखतशत 
और सीमांत स्ायी सखुििा (एमएसएफ) दर और बैंक दर 4.25 
प्रखतशत पर अपररिखतथित रिी जाए।ं

• यह सखुनखचित करते हुए खक मदु्ासफीखत लक्य के भीतर 
बनी रहे, एमपीसी ने एक खटकाऊ आिार पर सिंखृधि को 
पनुजतीखित करने और अ थ्िवयिस्ा पर कोखिड-19 के 
प्रभाि को कम करने के खलए जब तक आिशयक हो- 
कम से कम ्चालू खित् िषथि के दौरान और अगले खित् 
िषथि में खनभािकारी रुि बनाए रिने का खनणथिय खलया।

 ये खनणथिय सिंखृधि को सहारा प्रदान करते हुए उपभोक्ा मूलय 
सू्चकांक (सीपीआई) मदु्ासफीखत के 4 प्रखतशत के मधयािखिक 
लक्य को +/-2 प्रखतशत के दायर ेमें हाखसल करने के उदे्शय से  
भी है।

 इस खनणथिय के सम थ्िन में प्रमिु खििे्चनों को नी्ेच खदए गए 
खििरण में िखणथित खकया गया है।

आकलन

िैखविक अ थ्िवयिस्ा

2.  अतयखिक सकं्रमक उपभेद सखहत कई दशेों द्ारा कोखिड- 
-19 सकं्रमणों की दूसरी लहर को झेलने के कारण िैखविक आख थ्िक 
सिुार तीसरी खतमाही (जलुाई-खसतंबर) के सापेक् 2020 की 
्चौ्ी खतमाही (अकटूबर-खदसबंर) में मंद पड़ गया। बडे़ पैमाने पर 
टीकाकरण अखभयान ्चल रहा है, खजससे सिुार में आने िाले 

मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि वक्तव्य,  
2020-21 मौद्रिक नीद्ि सद्मद्ि 
(एमपीसी) का सकंलप*

* 5 फरिरी 2021 को जारी खकया गया।
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के कारण िाद्य मदु्ासफीखत खपछले तीन महीनों (खसतंबर-निबंर) 
के दौरान 9.6 प्रखतशत के औसत पर रहने के बाद खदसबंर में 
खगरकर 3.9 प्रखतशत पर पहु्ंच गई। दूसरी ओर, कोर मदु्ासफीखत, 
अ्ाथित् िाद्य और ईिंन को छोड़कर सीपीआई मदु्ासफीखत एक 
महीने पहले के माखजथिनल मॉडरशेन के सा् खदसबंर में 5.5 
प्रखतशत पर बढ़ी हुई रही। ररज़िथि बैंक के सिवेक्ण के जनिरी 2021 
के दौर में, िाद्य मदु्ासफीखत में मोडरशेन के सा् पररिार 
मदु्ासफीखत की उममीदें तीन महीने आगे के खक्खतज पर सौमय हो 
गई;ं हालांखक, मदु्ासफीखत के एक िषथि आगे के अनमुान अपररिखतथित 
रही।

5. प्रणालीगत तरलता खदसबंर 2020 और जनिरी 2021 में बडे़ 
अखिशेष में बनी रही, जो आसान खित्ीय पररखस्खतयों को उतपनन 
करती है। करेंसी की मांग के कारण आरखक्त िन 14.5 प्रखतशत 
िषथि-दर-िषथि (29 जनिरी 2021 को) बढ़ा। दूसरी ओर, मदु्ा 
आपूखतथि (एम

3
) 15 जनिरी 2021 को केिल 12.5 प्रखतशत बढ़ी, 

लेखकन अनसूुख्चत िाखणख्यक बैंकों की गैर-िाद्य ऋण िखृधि के 
सा् 6.4 प्रखतशत हो गई। अपै्रल-खदसबंर 2020 के दौरान ₹5.8 
लाि करोड़ के कॉरपोरटे बॉणड खनगथिम खपछले िषथि की इसी अिखि 
में ₹4.6 लाि करोड़ की तलुना में अखिक ्े। 29 जनिरी 2021 
को भारत का खिदशेी मदु्ा भडंार 590.2 खबखलयन अमेररकी डॉलर 
्ा - मा्चथि 2020 के अतं तक 112.4 खबखलयन अमेररकी डॉलर 
की िखृधि हुई।

सभंावनाएं

6.  खदसबंर में सबजी की कीमतों में अनमुाखनत खगरािट की 
तलुना में, लक्य के करीब हेडलाइन को कम करने के सा्, यह 
सभंािना है खक िाद्य मदु्ासफीखत प्रके्पिक्र खनकट-अिखि के 
दृखटिकोण को आकार दगेा। बमपर िरीफ की फसल, एक अचछी 
रबी की फसल की बढ़ती सभंािनाए,ं सखदथियों में प्रमिु सखबजयों 
की बहृद आिक और एखियन फलू की आशकंा पर अडंा और मगुती 
की सौमय मांग के कारण आने िाले महीनों में सौमय मदु्ासफीखत के 
पररणाम बढ़ सकते हैं। दूसरी ओर, दाल, िाद्य तेल, मसाले और 
गैर-मादक पेय पदा्थों के सबंिं में मूलय दबाि जारी रह सकता है। 
आपूखतथि शृिंलाओ ंमें और अखिक सगुमता से कोर मदु्ासफीखत के 
आउटलकु प्रभाखित होने की सभंािना है; हालांखक, औद्योखगक 
कच्ेच माल की कीमतों में िखृधि के कारण सेिाओ ंऔर खिखनमाथिण 

कीमतों में लागतजनय दबाि में वयापक-िखृधि बढ़ सकती है। इसके 
अलािा, ररज़िथि बैंक के औद्योखगक सभंािनाओ ंमें दशाथिए अनसुार, 
सेिा और मूलभूत सखुििा सभंािना सिवेक्णों और क्रय प्रबिंकों के 
सू्चकांकों (पीएमआई) और फमथों द्ारा मूलय खनिाथिरण शखक् प्राप्त 
करने के रूप में मांग के सामानय होने के सा्-सा् उतपादन 
मूलयों में िखृधि की आशकंा जताई जा रही है। अतंराथिष्ट्ीय कच्ेच 
तेल की कीमतें ओपेक पलस द्ारा टीकाकरण और खनरतंर 
उतपादन कटौती से आशािाद पर आिाररत मांग का सम थ्िन कर 
सकती हैं। खदसबंर 2020 से कच्ेच तेल का िायदा िक्र नी्ेच की 
ओर झकुा हुआ है। इन सभी कारकों को धयान में रिते हुए, 
सीपीआई मदु्ासफीखत का प्रके्पण 2020-21 की ्चौ्ी खतमाही में 
5.2 प्रखतशत, 2021-22 की पहली छमाही में 5.2 प्रखतशत से 
5.0 प्रखतशत, 2021-22 की तीसरी खतमाही में 4.3 प्रखतशत:, 
मोटे तौर पर जोखिम के सतंलुन के सा् सशंोखित खकया गया है। 
(्चाटथि  1)।

7.  सिंखृधि की सभंािनाओ ंकी ओर मडु़ते हुए, कृखष की अचछी 
सभंािनाओ ं पर रिामीण मांग में ल्चीलापन बना रहेगा। कोखिड़ 
-19 मामलों में पयाथिप्त खगरािट और टीकाकरण के प्रसार के सा् 
शहरी मांग और सपंकथि -गहन सेिाओ ंकी मांग मजबूत बने रहने की 
उममीद है। उपभोक्ा खिविास पनुजतीखित हो रहा है और खिखनमाथिण, 
सेिाओ ं और आिारभूत सरं्चनाओ ं की वयािसाखयक उममीदें 

चार्ट 1: तिमाही के तलए सीपीआई मदु्ास्फीति का 
पूवा्टनमुान (वर्ट-दर-वर्ट)
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बरकरार हैं। आतमखनभथिर 2.0 और सरकार की 3.0 योजनाओ ंके 
तहत राजकोषीय प्रोतसाहन सािथिजखनक खनिेश में तेजी लाएगा, 
हालांखक खनजी खनिेश अभी भी कम क्मता के उपयोग के बी्च 
ससुत है। कें द्ीय बजट 2021-22 को, अनय के सा्-सा् 
सिास्थय और कलयाण, आिारभूत सरं्चनाए, निा्चार और 
अनसुिंान जैसे के्त्ों पर जोर दनेे के सा्, खिकास की गखत को 
तेज करने में मदद करनी ्चाखहए। इन कारकों को धयान में रिते 
हुए, 2021-22 में िासतखिक जीडीपी िखृधि 10.5 प्रखतशत - पहली 
छमाही में 26.2 से 8.3 प्रखतशत की रेंज में और तीसरी खतमाही में 
6.0 प्रखतशत का अनमुान है। (्चाटथि  2)

8. एमपीसी सजं्ान में लेता है खक िाद्य पदा्थों की कीमतों में 
तेज सिुार ने िाद्य पदा्थों की कीमतों की सभंािनाओ ंमें सिुार 
खकया है, लेखकन कुछ दबाि बने रहते हैं, और मु् य मदु्ासफीखत 
उच्च बनी रही। पेट्ोल और डीजल की पपं कीमतें ऐखतहाखसक 
ऊं्चाई पर पहु्ंच गई हैं। कें द् और रा्यों दोनों द्ारा पेट्ोखलयम 
उतपादों पर करों को कम करने से लागत जनय दबाि को कम 

खकया जा सकता है। इस खबदं ुपर खजस ्चीज की आिशयकता होती 
है, िह ऐसी खस्खत पैदा करना है खजसके पररणामसिरूप एक 
खटकाऊ अिसफीखत हो। यह सखक्रय आपूखतथि पक् के उपायों पर भी 
आकखसमक है। सिंखृधि में सिुार हो रहा है, और दशे में िैकसीन 
कायथिक्रम के रोलआउट के सा् सभंािनाओ ंमें काफी सिुार हुआ 
है। कें द्ीय बजट 2021-22 ने सिंखृधि को गखत प्रदान करने के खलए 
कई उपाय खकए हैं। पूजंीगत वयय में अनमुाखनत िखृधि, क्मता 
खनमाथिण के खलए शभु सकेंत है, खजससे वयय की गणुित्ा में िखृधि 
और खनमाथिण की खिविसनीयता के खलए सभंािनाओ ंमें सिुार होता 
है। हालांखक, सिुार को अभी भी पु् ता कषथिण सरंिह करना है और 
इसखलए खनरतंर नीखत सम थ्िन महतिपूणथि है। इन गखतखिखियों को 
धयान में रिते हुए, मदु्ासफीखत के खलए खिकखसत सभंािनाओ ंकी 
बारीकी से खनगरानी करते हुए, एमपीसी ने आज अपनी बैठक में, 
जब तक खक एक सतत सिुार की सभंािनाए ं अचछी तरह से 
सरुखक्त नहीं हो जाती, तब तक मौखद्क नीखत के खनभािकारी रुि 
को जारी रिने का खनणथिय खकया है।

9.  एमपीसी के सभी सदसय – डॉ. शशांक खभडे, डॉ. आखशमा 
गोयल, प्रो. जयतं आर. िमाथि, डॉ. मदृलु के. सागर, डॉ. माइकल 
दिेव्रत पात् और शी शखक्कांत दास - ने सिथिसममखत से नीखतगत 
रपेो दर को 4 प्रखतशत पर अपररिखतथित रिने के खलए मतदान 
खकया। इसके अलािा, एमपीसी के सभी सदसयों ने सिथिसममखत से 
जब तक आिशयक हो, तब तक खनभािकारी रूि जारी रिने - 
कम से कम ्चालू खित् िषथि और अगले िषथि के दौरान - ताखक यह 
सखुनखचित करते हुए खक आगे मदु्ासफीखत लक्य के भीतर बनी रहे, 
खटकाऊ आिार पर सिंखृधि को पनुजतीखित करने त्ा कोखिड- 
-19 के प्रभाि को कम करने के खलए िोट खकया।

10.  एमपीसी की बैठक के कायथिितृ् 22 फरिरी 2021 तक 
प्रकाखशत खकए जाएगें।

11.  एमपीसी की अगली बैठक 5 से 7 अपै्रल 2021 के दौरान 
खनिाथिररत की गयी है।
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चार्ट 2: वासितवक सकल घरलूे उतपाद कफी वृतधि का 
त्रैमातसक पूवा्टनमुान (वर्ट-दर-वर्ट)
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