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मौ��क नीित व��, 2026-27 मौ��क नीित सिमित का सकंल्प 5 स े7 अ�ूबर 2026 
 

मौ��क नीित िनणर्य  
 

     �ी संजय मल्हो�ा, गवनर्र, भारतीय �रज़वर् ब�क क� अध्यक्षता म� मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) क� 
63व� बैठक 5 से 7 अ�ूबर 2026 तक आयोिजत क� गई। बैठक म� एमपीसी के सदस्य डॉ. नागशे कुमार, 
�ी सौगत भ�ाचायर्, �ो. राम �संह, डॉ. पनूम गु�ा और �ी इं�नील भ�ाचायर् ने भाग िलया। 
 

2. उभरते समि�-आ�थर्क और िव�ीय घटना�म� तथा संभावना का िवस्तृत मूल्यांकन करने के बाद, 
एमपीसी ने चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ) के अंतगर्त नीितगत रेपो दर को 25 आधार अंक� 
(बीपीएस) से बढ़ाकर 5.50 �ितशत करने के िलए सवर्सम्मित से वोट �कया। प�रणामस्वरूप, स्थायी जमा 
सुिवधा (एसडीएफ) दर 5.25 �ितशत, तथा सीमांत स्थायी सुिवधा (एमएसएफ) दर और ब�क दर 5.75 
�ितशत पर बनी रहगेी। एमपीसी न े मौ��क रुख को सुिवचा�रत सख्ती (कैिल�ेटेड टाइट�नंग) रुख म� 
बदलने का भी िनणर्य िलया।  
 

संविृ� एव ंम�ुास्फ�ित सभंावना  
 

वैि�क संभावना  

3. अगस्त 2026 म� आयोिजत िपछली एमपीसी बैठक के बाद से, पि�म एिशया म� संघषर् पुनः आरंभ 
होन ेऔर इसके प�रणामस्वरूप क�े तेल क� क�मत� म� आई भारी अिस्थरता ने वैि�क अथर्�वस्था को 
अिनि�तता म� रखा ह।ै वैि�क संवृि� आघात-सह बनी रही ह।ै �मुख अथर्�वस्था� म� म�ुास्फ�ित म� 
बढ़ो�री के कारण सख्त मौ��क नीित क� ओर रुख हुआ ह।ै अमे�रक� फेड न ेिसतंबर म� 25 आधार अंक� क� 
बढ़ोतरी क�। इसके बाद फेड के व�� और �मुख �णालीगत रूप से महत्वपूणर् क� �ीय ब�क� �ारा दर� म� 
सख्ती के कारण वैि�क नीितगत दर� म� और बढ़ोतरी क� �त्याशाएं मजबूत हुई ह�। वैि�क िव�ीय बाजार� 
म� कड़े हालात और �मुख अथर्�वस्था� म� राजकोषीय िस्थरता क� �चंता� के कारण वैि�क बॉण्ड 
�ितफल उ� स्तर पर बने हुए ह�। पि�म एिशया के संघषर् का कोई समाधान न िनकलने के कारण, वैि�क 
संभावना के िलए महत्वपूणर् अधोगामी जोिखम बने हुए ह�, िजनम� वैि�क िव�ीय िस्थितय� का और अिधक 
सख्त होना, एआई-संबंधी आिस्तय� का उ� मूल्यन जारी रहना और उ� सावर्जिनक ऋण शािमल ह�। 
 

घरेलू संभावना  
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4. इन िनरंतर वैि�क बाधा� के बावजूद, भारतीय अथर्�वस्था आघात-सह बनी हुई ह।ै रा�ीय 
सांिख्यक� कायार्लय (एनएसओ) के अनुमान� के अनुसार, 2026-27 क� पहली ितमाही म� वास्तिवक सकल 
घरेलू उत्पाद (जीडीपी) क� वृि� दर 7.8 �ितशत रही, जो उम्मीद से अिधक थी। मजबूत िनजी उपभोग 
और िस्थर िनवेश, वस्तु िनयार्त म� सुधार और सेवा िनयार्त म� िनरंतर तेजी ने संवृि� को समथर्न �दया। 
आपू�तर् पक्ष पर, िविनमार्ण के्ष� म� मजबूत वृि� दजर् क� गई। घरेलू और बाहरी मांग म� तेजी के कारण सेवा 
के्ष� क� गितिविधयां और अिधक मजबूत हु�।  
 

5. दसूरी ितमाही म�, जुलाई-अगस्त के िलए उपलब्ध उ�-आवृि� संकेतक घरेलू आ�थर्क गितिविध म� 
िनरंतर गित का संकेत दतेे ह�। घरेलू मागं आघात-सह बनी हुई ह ैऔर मजबूत बाहरी मांग �ारा सुसम�थर्त 
ह,ै िजसम� वस्तु िनयार्त म� दोहरे अंक� क� वृि� दजर् क� गई ह।ै 
  

6. आगे चलकर, वैि�क आ�थर्क अिनि�तता का घरेलू आ�थर्क गितिविधय� पर �भाव जारी रहगेा। 
य�िप ऊजार् क� क�मत� और आपू�तर् शृंखला का दबाव बना हुआ ह,ै तथािप पि�म एिशया के चल रह ेसंघषर् 
के बीच इनका िनकटवत� रुख अिनि�त ह।ै आपू�तर् �ोत� म� स��य िविवधता लाकर उनके �ितकूल �भाव 
को िनयंि�त �कया जा रहा ह।ै दिक्षण-पि�म मानसून क� कमी और मजबूत अल नीनो िस्थितयां कृिष के्ष� 
क� संभावना और �ामीण मांग के िलए जोिखम उत्प� करती ह�, हालां�क खा�ा� के पयार्� बफर और 
सरकार के स��य नीितगत हस्तके्षप� से �भाव कम होने क� उम्मीद ह।ै इसके अित�र�, सेवा� म� िनरंतर 
गित और �ापक रूप से िस्थर रोजगार क� िस्थित से शहरी मांग को समथर्न िमलन ेक� संभावना ह।ै मजबूत 
क्षमता उपयोग, मजबूत ऋण �वाह और अवसंरचना पर सरकार के जोर से िनवेश गितिविध को बनाए 
रखन ेक� उम्मीद ह।ै हाला�ंक सेवा� के िनयार्त के तजे बन ेरहने क� उम्मीद ह,ै ले�कन ि�पक्षीय �ापार 
समझौत� को वस्तु िनयार्त को बढ़ावा दनेा होगा।  
 

7. इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, वषर् 2026-27 के िलए वास्तिवक सकल घरेलू उत्पाद 
(जीडीपी) क� संवृि� दर 7.1 �ितशत अनुमािनत ह,ै जो�क दसूरी ितमाही म� 7.2 �ितशत, तीसरी ितमाही 
म� 6.9 �ितशत और चौथी ितमाही म� 6.8 �ितशत रहने क� उम्मीद ह।ै 2027-28 क� पहली ितमाही के 
िलए वास्तिवक जीडीपी संवृि� 7.1 �ितशत अनुमािनत ह।ै जोिखम समान रूप से संतुिलत ह� (चाटर् 1)। 
 

8. अगस्त 2026 म� सीपीआई मु�ास्फ�ित जुलाई के 4.5 �ितशत से बढ़कर 4.8 �ितशत हो गई। 
हालां�क यह वृि� मुख्य रूप से खा� और �धन समूह� म� उ� मु�ास्फ�ित के कारण हुई ह,ै ले�कन मूल 
मु�ास्फ�ित भी बढ़ी ह ैजो मूल्य दबाव� के �ापक होने के संकेत दतेी ह।ै चीनी और प्याज जसैी कुछ वस्तु� 
म� उल्लेखनीय उछाल के साथ खा� क�मत� म� वृि� अिधक �ापक हो गई ह।ै अगस्त म� �धन मु�ास्फ�ित म� 
वृि� मुख्य रूप से �ितकूल आधार �भाव के कारण थी। अगस्त म� मलू मु�ास्फ�ित बढ़कर 4.2 �ितशत हो 
गई और क�मती धातु� को छोड़कर मूल मु�ास्फ�ित 2.9 �ितशत हो गई। हडेलाइन सीपीआई म� 4 �ितशत 
से अिधक मु�ास्फ�ित दजर् करने वाली वस्तु� का भा�रत िहस्सा अगस्त म� लगातार बढ़कर लगभग 37 
�ितशत हो गया।  
 

9. मु�ास्फ�ित संबंधी सि�कट संभावना से संकेत िमलता ह ै�क मानसून म� कमी, चल रह ेअल-नीनो 
क� िस्थित और उ� ऊजार् तथा अन्य वस्तु� क� क�मत� के कारण आपू�तर् पक्ष से दबाव जारी रहगेा, िजनका 
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�भाव-िवस्तार अभी भी जारी ह।ै सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, वषर् 2026-27 के िलए सीपीआई 
मु�ास्फ�ित 5.2 �ितशत अनुमािनत ह,ै जो�क दसूरी ितमाही म� 4.9 �ितशत, तीसरी ितमाही म� 6.0 
�ितशत और चौथी ितमाही म� 5.7 �ितशत रहना अनुमािनत ह ै(चाटर् 2)। िव� वषर् 2027-28 क� पहली 
ितमाही के िलए म�ुास्फ�ित 5.6 �ितशत रहने का अनुमान ह ै और जोिखम समान रूप से संतुिलत ह�। 
2026-27 के िलए मूल मु�ास्फ�ित 4.4 �ितशत रहने का अनुमान ह।ै  

  

मौ��क नीित िनणर्य का औिचत्य  

10. एमपीसी ने कहा �क भू-राजनीितक घटना�म� के कारण वैि�क प�रिस्थित चुनौतीपणूर् बनी हुई ह।ै 
�फर भी, भारतीय अथर्�वस्था मजबूत बनी हुई ह।ै आ�थर्क गित �ापक बनी हुई ह।ै अथर्�वस्था आघात-
सह बन ेरहन ेक� अपेक्षा ह।ै  
 

11. उपलब्ध आंकड़� के आधार पर, यह स्प� ह ै �क मु�ास्फ�ित और उसक� संभावना िपछल ेवषर् क� 
तरह अनुकूल नह� ह,ै क्य��क अगली तीन ितमािहय� म� हडेलाइन सीपीआई मु�ास्फ�ित औसतन लगभग 
5.8 �ितशत रहने का अनमुान ह ै और इस वषर् मलू मु�ास्फ�ित 4.4 �ितशत रहने का अनुमान ह।ै इस 
िस्थित म�, नीितगत दर का पुनसार्मायोजन करना अिनवायर् ह।ै 
 

12. आपू�तर् पक्ष क� म�ुास्फ�ित के संबंध म�, मौ��क नीित मुख्य रूप से ि�तीयक �भाव� (म�ुास्फ�ित 
�त्याशा� और फमर् स्तर के मूल्य िनधार्रण �वहार आ�द) को कम करके काम करती ह,ै िजन्ह� �त्यक्ष रूप 
से सामन े आने म� समय लगता ह ै और उपलब्ध डेटा से अलग करना क�ठन होता ह।ै मु�ास्फ�ित क� 
�त्याशा� और फमर् स्तर के मूल्य िनधार्रण �वहार से संबंिधत डेटा के अलावा, इस उ�ेश्य के िलए 
मु�ास्फ�ित के सामान्यीकरण के संकेतक जैसे मूल मु�ास्फ�ित और �सार सूचकांक का उपयोग �कया जाता 
ह।ै य�िप, यह स्मरण रखा जाना चािहए �क ि�तीय-चरण के �भाव� और आपू�तर् पक्ष के दबाव� (ऊजार् 
तथा अन्य इनपुट के माध्यम से उत्पादन लागत म�) के अ�त्यक्ष �भाव के बीच अंतर करना क�ठन ह,ै क्य��क 
ये दोन� ही इन संकेतक� म� उपिस्थत ह�। य�िप बढ़ी हुई म�ुास्फ�ित �त्याशा� और मु�ास्फ�ित के 
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सामान्यीकरण के कुछ �माण ह�, तथािप मूल्य िनधार्रण �वहार म� आपू�तर् पक्ष के दबाव� के समािहत होने 
के संकेत सीिमत ही ह�।  
 

13. इसी �कार, य�िप मांग पक्ष के दबाव के सीिमत �माण ह�, तथािप मौ��क और ऋण समु�य म� 
मजबूत संवृि� के म�ेनजर जोिखम मौजदू ह�।  
 

14. इन सभी कारक� पर िवचार करते हुए, एमपीसी ने नीितगत रेपो दर को 25 आधार अंक� से 
बढ़ाकर 5.50 �ितशत करने के िलए सवर्सम्मित से वोट �कया। एमपीसी ने रुख को सुिवचा�रत सख्ती 
(कैिल�ेटेड टाइट�नंग) म� बदलने का भी िनणर्य िलया। यह केवल यह संकेत दतेा ह ै�क मौजूदा िस्थितय� को 
दखेते हुए, िनकट अविध म� दर� म� कटौती क� कोई गुजंाइश नह� ह ैऔर आग ेक� नीितगत कारर्वाई केवल 
दर� म� वृि� या ठहराव हो सकती ह,ै जो बदलती प�रिस्थितय� और संभावना पर िनभर्र करता ह।ै ब्याज 
दर� म� बढ़ोतरी का च� �कतना लंबा होगा और इसका दायरा क्या होगा, यह वास्तिवक संवृि� और 
मु�ास्फ�ित के रुझान� तथा संभावना पर िनभर्र करेगा, िवशेष रूप से अंत�नर्िहत म�ुास्फ�ित, मूल्य दबाव� 
के िवस्तार और आपू�तर् झटके के दसूरे दौर के �भाव� के साथ-साथ मांग के आवेग� के �भाव पर।  
 

15. दो सदस्य�, डॉ. नागेश कुमार और �ोफ़ेसर राम �संह, का यह िवचार था �क रुख को तटस्थ रखा 
जाना चािहए।  
 

16. एमपीसी मूल्य िस्थरता के अपन ेअिधदशे के �ित �ितब� ह ैऔर मु�ास्फ�ित को अपने ल�य के 
साथ �िमक रूप से संरेिखत करने का �यास करेगी।  
 

17. एमपीसी क� बैठक का कायर्वृ� 21 अ�ूबर 2026 को �कािशत �कया जाएगा। 
 

18. एमपीसी क� अगली बैठक 2 से 4 �दसंबर 2026 को िनधार्�रत ह।ै 
 

 
 

(ि�ज राज) 
�से �काशनी: 2026-2027/1264                                                                   मुख्य महा�बंधक 
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