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गवनर्र का व��, 7 अ�ूबर 2026 
 

     सु�भात और नमस्कार। आप सभी को मेरा अिभवादन और आन ेवाले त्यौहार� के मौसम के िलए हा�दर्क 
शुभेच्छाएँ। 
 

2. िसतंबर म� पि�म एिशया संघषर् के अचानक �फर से बढ़ने तथा इसके प�रणामस्वरूप वैि�क क�े 
तेल क� क�मत� म� तेजी और अिस्थरता ने वैि�क आ�थर्क धारणा को �भािवत �कया ह ैऔर िव�ीय बाजार� 
म� अिस्थरता को बढ़ाया ह।ै य�िप वैि�क संवृि� अब भी आघात-सह बनी हुई ह,ै तथािप िपछले वषर् क� 
तुलना म� वषर् 2026 म� इसक� गित धीमी रहने का अनुमान ह।ै ऊजार् लागत म� लगातार वृि� और खा� 
क�मत� म� बढ़ोतरी के कारण वैि�क मु�ास्फ�ित म� ती� वृि� का अनुमान ह,ै िजसके चलते �मुख क� �ीय 
ब�क� �ारा मौ��क नीित को और सख्त �कए जाने क� संभावना ह।ै �ापार संबंधी बनी हुई अिनि�तता, 
उ�त अथर्�वस्था� म� बॉन्ड �ितफल म� वृि� और डॉलर के मजबूत होने से वैि�क िव�ीय बाजार� क� 
धारणा अिस्थर और संवेदनशील बनी हुई ह।ै वैि�क िव�ीय िस्थितय� म� और सख्ती, एआई स्टॉक्स के 
उिचत मूल्याकंन को लेकर अिनि�तता तथा पि�म एिशया संघषर् का कोई समाधान न िनकल पाना, 
वैि�क आ�थर्क संभावना के िलए महत्वपणूर् अधोगामी जोिखम उत्प� करते ह�। 
 

मौ��क नीित सिमित के िनणर्य 
 

3. इस वैि�क प�ृभूिम म�, मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) न ेइस महीने क� 5, 6 और 7 तारीख को 
बैठक कर नीितगत रेपो दर पर िवचार-िवमशर् �कया और िनणर्य िलया। उभरते हुए समि� आ�थर्क और 
िव�ीय घटना�म� तथा उनक� संभावना के िवस्तृत आकलन के बाद, एमपीसी ने चलिनिध समायोजन 
सुिवधा (एलएएफ़) के अंतगर्त नीितगत रेपो दर म� 25 आधार अंक� क� वृि� करते हुए इसे 5.50 �ितशत 
करने के पक्ष म� सवर्सम्मित से वोट �कया। प�रणामस्वरूप, स्थायी जमा सुवधा (एसडीएफ़) दर 5.25 
�ितशत पर और सीमांत स्थायी सुिवधा (एमएसएफ़) दर तथा ब�क दर 5.75 �ितशत पर समायोिजत हो 
गए ह�। एमपीसी ने 4-2 के बहुमत से अपने रुख को सुिवचा�रत सख्ती (कैिल�ेटेड टाइट�नंग) रुख म� बदलने 
का भी िनणर्य िलया।  
 

4.  अब म� इन िनणर्य� के औिचत्य के बारे म� संके्षप म� बताना चाहूगँा। 
 
5. एमपीसी न ेउल्लेख �कया �क भू-राजनीितक घटना�म� के कारण वैि�क प�रिस्थितयाँ चुनौतीपणूर् 
बनी हुई ह�। इसके बावजूद, भारतीय अथर्�वस्था सुदढ़ृ बनी हुई ह ै तथा आ�थर्क गितिविधय� क� गित 
�ापक आधार पर बनी हुई ह।ै इसके अलावा, अथर्�वस्था के आघात-सह बने रहने क� उम्मीद ह।ै 
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6. एमपीसी ने आगे यह भी दखेा �क उपलब्ध आंकड़� को दखेते हुए, यह स्प� ह ै�क मु�ास्फ�ित और 
उसक� संभावना िपछले वषर् क� तरह अनुकूल नह� ह।ै अगले तीन ितमािहय� म� हडेलाइन सीपीआई 
मु�ास्फ�ित के औसतन लगभग 5.8 �ितशत रहने तथा इस िव�ीय वषर् म� मूल म�ुास्फ�ित के 4.4 �ितशत 
रहने का अनुमान ह।ै ऐसे म�, नीितगत दर को पुन: समायोिजत करना आवश्यक ह।ै 
 

7. आपू�तर्-पक्ष क� म�ुास्फ�ित के संबंध म�, एमपीसी न ेउल्लेख �कया �क मौ��क नीित मुख्य रूप से 
दसूरे चरण के �भाव� (मु�ास्फ�ित �त्याशाएं  और फम� के मूल्य-िनधार्रण �वहार आ�द) को सीिमत करने 
के माध्यम से कायर् करती ह।ै इन �भाव� को सामने आने म� समय लगता ह ैऔर उपलब्ध आंकड़� से इन्ह� 
अलग करके दखेना क�ठन होता ह।ै मु�ास्फ�ित �त्याशाएं  और फम� के मूल्य-िनधार्रण �वहार से संबंिधत 
आंकड़� के अलावा, मु�ास्फ�ित के  सामान्यीकरण को दशार्ने वाल ेसंकेतक�, जैसे मलू म�ुास्फ�ित और �सार 
सूचकांक�, का भी इस उ�ेश्य के िलए उपयोग �कया जाता ह।ै हालां�क, यह ध्यान म� रखना होगा �क दसूरे 
चरण के �भाव� और आप�ूतर्-पक्ष के दबाव� (ऊजार् और अन्य इनपटु के माध्यम से उत्पादन लागत) के 
अ�त्यक्ष �भाव के बीच अतंर करना क�ठन ह,ै क्य��क ये दोन� ही उ� संकेतक� म� प�रलिक्षत होते ह�। 
आपू�तर्-पक्ष के दबाव� के मूल्य-िनधार्रण �वहार म� शािमल होने के सीिमत संकेत ह�, य�िप मु�ास्फ�ित 
�त्याशा म� वृि� और मु�ास्फ�ित के सामान्यीकरण के कुछ �माण �दखाई द ेरह ेह�। 
 

8. इसी �कार, मांग-पक्ष के दबाव� के सीिमत �माण होन ेके बावजूद, मौ��क और ऋण समु�य� म� 
सुदढ़ृ वृि� को दखेते हुए जोिखम बने हुए ह�। 
 

9. इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, एमपीसी ने नीितगत रेपो दर म� 25 आधार अंक� क� वृि� 
कर इसे 5.50 �ितशत करने के पक्ष म� सवर्सम्मित से वोट �कया। एमपीसी ने अपने रुख को सुिवचा�रत 
सख्ती  म� बदलने का भी िनणर्य िलया। एमपीसी न ेरेखां�कत �कया �क वतर्मान प�रिस्थितय� को दखेत ेहुए, 
िनकट अविध म� दर को कम करने क� कोई गुजंाइश नह� ह ैऔर बदलती प�रिस्थितय� और संभावना के 
आधार पर आगे क� नीितगत कारर्वाई म� दर को या तो बढ़ाया जा सकता ह ैअथवा यथािस्थित बनाए रखी 
जा सकती ह।ै दर-वृि� के च� क� अविध और उसक� सीमा वास्तिवक संवृि�-मु�ास्फ�ित संबंधी घटना�म� 
और संभावना पर िनभर्र करेगी। इसम� िवशेष रूप से अंत�नर्िहत म�ुास्फ�ित, मूल्य दबाव� के �ापक होने 
क� सीमा और आपू�तर् आघात संबंधी दसूरे चरण के �भाव� तथा मागं संबंधी �ोत्साहन� के �भाव को ध्यान 
म� रखा जाएगा। 
 

संविृ� और म�ुास्फ�ित का आकलन 
 

संविृ� 
 

10. वैि�क �ितकूल प�रिस्थितय� के बीच घरेलू आ�थर्क गितिविधय� ने आघात सहनीयता �दखाई ह,ै 
जो �क 2026-27 क� पहली ितमाही म� वास्तिवक जीडीपी संवृि� के 7.8 �ितशत होने से स्प� ह।ै संवृि� 
को आघात-सह िनजी उपभोग और सुदढ़ृ िनवेश गितिविधय� से समथर्न िमला, वह� िनवल िनयार्त का 
योगदान भी सकारात्मक बना रहा। 
 
11. अब तक उपलब्ध उ�-आवृि� संकेतक� से संकेत िमलता ह ै �क दसूरी ितमाही म� आ�थर्क 
गितिविधय� क� गित बनी हुई ह,ै हालां�क िपछली ितमाही क� तुलना म� इनम� कुछ कमी आई ह।ै दिक्षण-
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पि�म मानसून¹ के कमजोर और असमान रहने के बावजूद, 1खरीफ बुवाई अपने सामान्य स्तर से कुछ 
अिधक रही ह,ै 2 हालां�क यह िपछल ेवषर् क� तुलना म� मामूली रूप से कम ह।ै लागत संबंधी दबाव� के 
बावजूद िविनमार्ण गितिविध अच्छी बनी हुई ह,ै जैसा �क आईआईपी और पीएमआई2

3  से संकेत िमलता ह।ै 
मजबूत घरेल ू और बाहरी मांग के कारण सेवा के्ष� क� गितिविधयां िस्थर और �ापक आधार पर बनी 
रह�।3

4 2026-27 क� दसूरी ितमाही म� िविनमार्ण पीएमआई और सेवा पीएमआई दोन� ही िवस्तारकारी 
के्ष� म� बने रह,े हालां�क उ� िवस्तार क� गित पहली ितमाही क� तलुना म� धीमी हुई।4

5 दसूरी ितमाही म� 
िनजी उपभोग �ापक रूप से सुदढ़ृ बना रहा और इसे िववेकाधीन खचर् से लगातार समथर्न िमला।5

6 स्थायी 
िनवेश सुदढ़ृ बना हुआ ह ैजो �क कई तत्संबंधी संकेतक� से स्प� ह।ै6

7 हालां�क, गैर-�टकाऊ वस्तु� और घरेलू 
हवाई-या�ी यातायात जैसे कुछ के्ष�� म� कमजोरी दखेी गई।7

8 बाजार पहुचं के िवस्तार और िविवधीकरण 
पर ध्यान दने ेके साथ, जुलाई-अगस्त 2026 के दौरान वािणज्य िनयार्त म� दो अंक� क� वृि� दजर् क� गई। 
जुलाई-अगस्त 2026 के दौरान सेवा िनयार्त म� भी ती� वृि� दजर् क� गई।8

9 
 

12. आगे, वैि�क आ�थर्क अिनि�तता और आपू�तर् शृंखला म� �वधान� का घरेलू आ�थर्क गितिविधय� 
पर कुछ �भाव पड़न ेक� आशंका ह।ै इसके अलावा, कमजोर दिक्षण-पि�म मानसून तथा सुदढ़ृ एल नीनो 
प�रिस्थितयां आगामी रबी सीजन और �ामीण मागं को �भािवत कर सकती ह�। हालां�क, गैर-कृिष 
गितिविधय� म� संभािवत मजबूती �ामीण उपभोग को समथर्न दतेी रहगेी। सेवा-के्ष� म� बनी हुई गित और 
�ापक रूप से िस्थर रोजगार प�रिस्थितय� से शहरी मागं को बनाए रखने म� मदद िमलन ेक� उम्मीद ह।ै 
सरकार �ारा अवसंरचना पर लगातार �कए जा रह ेखचर्, िनजी पूजंीगत �य म� सुधार और मजबूत ऋण-

 
1 30 िसतंबर 2026 क� िस्थित के अनुसार, सामान्य स्तर क� तुलना म� संचयी वषार् क� कमी 12.6 �ितशत थी। 
2 2 अक्टूबर 2026 क� िस्थित के अनुसार, खरीफ फसल� के अंतगर्त कुल वास्तिवक बोया गया के्ष� 1115.3 लाख हके्टेयर था, अथार्त सामान्य 
क्षे� के 101.0 �ितशत के बराबर। 
3 जुलाई-अगस्त 2026 म� आईआईपी-िविनमार्ण म� 8.6 �ितशत क� वृि� हुई, जब�क 2026-27 क� पहली ितमाही म� यह वृि� 6.9 �ितशत 
थी। दो-अंक�य िविनमार्ण क्षे�� म� जुलाई-अगस्त 2026 के दौरान 23 म� से 19 क्षे�� म� सकारात्मक वृि� दजर् क� गई, जब�क 2026-27 क� 
पहली ितमाही म� 16 क्षे�� म� सकारात्मक वृि� दजर् क� गई थी। 
4 जुलाई-अगस्त 2026 म� पोटर् काग� म� 8.6 �ितशत क� वृि� हुई, जब�क 2026-27 क� पहली ितमाही म� यह वृि� 8.6 �ितशत थी। जुलाई-
अगस्त 2026 म� रेलवे भाड़ा यातायात म� 7.1 �ितशत क� वृि� हुई, जब�क पहली ितमाही म� यह 1.5 �ितशत थी। जुलाई-अगस्त 2026 म� 
डीजल खपत म� 8.5 �ितशत क� वृि� हुई, जब�क पहली ितमाही म� यह 2.8 �ितशत थी। 
5 2026-27 क� दसूरी ितमाही म� िविनमार्ण संबंधी �य �बधंक सचूकांक (पीएमआई) 53.8 (औसत) रहा (पहली ितमाही म� यह 54.6 था)। 
2026-27 क� दसूरी ितमाही म� सवेा संबंधी पीएमआई 54.2 (औसत) रहा (पहली ितमाही म� यह 58.7 था)। 
6 जुलाई-अगस्त 2026 म� �टकाऊ उपभो�ा वस्तु� संबंधी आईआईपी म� 11.5 �ितशत क� विृ� हुई (पहली ितमाही म� यह 8.0 �ितशत थी)। 
जुलाई-अगस्त 2026 म� दो-पिहया वाहन� क� िब�� (खुदरा) म� 26.9 �ितशत क� वृि� हुई(पहली ितमाही म� यह 15.3 �ितशत थी)। ब�क� 
�ारा �दए गए वैयि�क उधार संबंधी �ेिडट म� 16.9 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) क� वृि� हुई। यूपीआई लेनदने (मा�ा) म� 2026-27 क� दसूरी 
ितमाही म� 22.2 �ितशत क� विृ� हुई (पहली ितमाही म� यह 24.2 �ितशत थी)। 
7 जुलाई-अगस्त 2026 म� आईआईपी-पूंजी वस्तु� म� 17.9 �ितशत क� विृ� हुई (पहली ितमाही म� यह 15.2 �ितशत थी)। जुलाई-अगस्त 
2026 म� पूंजी वस्तु� के आयात म� 24.5 �ितशत क� वृि� हुई (पहली ितमाही म� यह 25.6 �ितशत थी)। जुलाई-अगस्त 2026 म� सीम�ट 
उत्पादन म� 12.6 �ितशत क� विृ� हुई (पहली ितमाही म� यह 8.9 �ितशत थी)। जुलाई-अगस्त 2026 म� क� � सरकार के कैपेक्स म� 8.5 �ितशत 
क� वृि� हुई (पहली ितमाही म� यह 23.7 �ितशत थी)। 
8 जुलाई-अगस्त 2026 म� आईआईपी-गैर-�टकाऊ उपभो�ा वस्तु� म� 0.6 �ितशत क� विृ� हुई (पहली ितमाही म� यह 1.8 �ितशत थी)। 
जुलाई-अगस्त 2026 म� घरेल ूहवाई-या�ी यातायात म� (-)5.4 �ितशत क� विृ� दजर् क� गई (पहली ितमाही म� यह 1.2 �ितशत थी)। 
9 जुलाई-अगस्त 2026 म� वािणज्य िनयार्त म� 22.8 �ितशत क� वृि� हुई (2026-27 क� पहली ितमाही म� यह 15.9 �ितशत थी)। जुलाई-
अगस्त 2026 म� सेवा िनयार्त म� 13.5 �ितशत क� वृि� हुई (2026-27 क� पहली ितमाही म� यह 9.1 �ितशत थी)। 
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�वाह से िनवेश गितिविधय� को बढ़ावा िमलने क� उम्मीद ह।ै सेवा िनयार्त के मजबूत बने रहने क� उम्मीद 
ह,ै जब�क हाल ही म� प�रचािलत �कए गए ि�पक्षीय �ापार समझौत� से वािणज्य िनयार्त को समथर्न 
िमलना चािहए। लंबे समय से जारी भू-राजनीितक तनाव�, अंतररा�ीय पण्य क�मत� म� वृि�, वैि�क 
�ापार म� अित�र� �वधान और वैि�क िव�ीय िस्थितय� म� सख्ती से उत्प� �ितकूल प�रिस्थितयां 
संवृि� क� संभावना पर �भाव डाल सकती ह�। इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, वषर् 2026-27 के 
िलए वास्तिवक जीडीपी वृि� 7.1 �ितशत रहने का अनुमान ह;ै जहा ंउसके दसूरी ितमाही म� 7.2 �ितशत, 
तीसरी ितमाही म� 6.9 �ितशत और चौथी ितमाही म� 6.8 �ितशत रहने का अनुमान ह।ै संवृि� के 
पूवार्नुमान म� 40  आधार अंक� क� बढ़ो�री, महत्वपूणर् �ितकूल प�रिस्थितय� के बावजदू आ�थर्क 
गितिविधय� क� मजबूती को और रेखां�कत करती ह।ै 2027-28 क� पहली ितमाही के िलए वास्तिवक 
जीडीपी वृि� 7.1 �ितशत रहने का अनुमान ह।ै जोिखम समान रूप से संतुिलत ह�। 
 

म�ुास्फ�ित 
 

13. सीपीआई म�ुास्फ�ित जुलाई  के 4.5 �ितशत से बढ़कर अगस्त 2026 म� 4.8 �ितशत हो गई। यह 
मुख्यतः खा�-पदाथर्910 और ईधन10

11 घटक� म� अिधक मु�ास्फ�ित के कारण हुआ। खा�-पदाथ� क� क�मत� म� 
वृि� अिधक �ापक हुई ह,ै साथ ही चीनी11

12 और प्याज12

13 जैसी कुछ वस्तु� क� क�मत� म� भी उल्लेखनीय 
वृि� हुई ह।ै अगस्त म�, मुख्यतः �ितकूल आधार �भाव� के कारण, ईधन मु�ास्फ�ित म� भी मामलूी वृि� हुई। 
लगातार तीन महीन� तक 3.9 �ितशत पर अप�रव�तर्त रहने के बाद, अगस्त म� मूल13

14 म�ुास्फ�ित भी 
बढ़कर 4.2 �ितशत हो गई। बहुमूल्य धातु� को छोड़कर, मूल मु�ास्फ�ित अगस्त म� बढ़कर 2.9 �ितशत हो 
गई। बढ़ती क�मत� के दबाव� के �ापक होने के संकेत �सार-सूचकांक म� भी �दखाई �दए, क्य��क अगस्त 
2026 म� 4 �ितशत से अिधक मु�ास्फ�ित दजर् करने वाली वस्तु� क� भा�रत िहस्सेदारी बढ़कर लगभग 37 
�ितशत हो गई।14

15 
 

 
10 सीपीआई के खा� एवं पेय पदाथर् खडं म� मु�ास्फ�ित जून 2026 म� 5.1 �ितशत स ेबढ़कर जुलाई और अगस्त म� �मशः 5.2 �ितशत और 
5.7 �ितशत हो गई। खा� एवं पये पदाथर् मु�ास्फ�ित म� वृि� �ापक आधार पर हुई, िजसम� मांस, अंडे, चीनी और मसल� म� ि�अंक�य 
मु�ास्फ�ित दजर् क� गई। 
11 ईधन के अंतगर्त ‘िव�ुत, गैस एव ंअन्य ईधन’ समूह तथा ‘िनजी प�रवहन उपकरण� के िलए �धन और �ेहक’ वगर् आते ह�। ईधन मु�ास्फ�ित 
जून के 4.5 �ितशत से बढ़कर जुलाई म� 4.6 �ितशत और अगस्त म� 5.2 �ितशत हो गई। 
12 जुलाई क� शुरुआत से अगस्त के अंत तक चीनी क� क�मत� म� लगभग 34 �ितशत क� वृि� हुई और अगस्त के अंत तक यह ₹64 �ित 
�कलो�ाम हो गई। इसका कारण सख्त मांग-आपू�तर् संतुलन और बाजार मध्यस्थ� �ारा एहितयाती भंडारण था। सरकार �ारा �कए गए उपाय�, 
िजनम� िनयार्त पर �ितबंध, स्टॉक सीमाए,ं 10 लाख टन अप�रष्कृत चीनी के �ूटी-�� आयात, भंडारण सत्यापन और शुगरकेन ��शंग सीजन 
का पूवार्रम्भ शािमल ह,ै स ेक�मत संबधंी दबाव� को कम करने म� मदद िमली। इसके बाद िसतबंर म� क�मत� म� धीरे-धीरे कमी आई ह।ै 
13 जून के अंत क� तलुना म� िसतंबर के अंत तक प्याज क� क�मत� म� लगभग 85 �ितशत क� वृि� हुई। इसका कारण कम रबी फसल� का कम 
भंडारण और असमान वषार् के कारण खरीफ आवक को लेकर �चंताएं थ�। प�रणामस्वरूप, अगस्त-िसतबंर के दौरान हुई वृि� सामान्य मौसमी 
वृि� क� तुलना म� अिधक तेज रही। 
14 सीपीआई मूल का तात्पयर्, सीपीआई से खा� एवं पेय पदाथर् खंड और ईधन को बाहर करके आकिलत सीपीआई से ह।ै ईधन के अंतगर्त 
‘िव�ुत, गैस एवं अन्य ईधन’ समूह तथा ‘ईधन एव ंिनजी प�रवहन उपकरण संबंधी �ेहक’ वगर् दोन� आते ह�। 
15 �सार सूचकांक (िडफ्यूजन इंडेक्स) के िलए मेथडोलॉजी डॉक्यूम�ट िन�ानुसार उपलब्ध ह:ै डीबीआईई होम (data.rbi.org.in) > 
स्टै�टिस्टक्स > �रयल सेक्टर > �ाइसजे एंड वेजेज़ > िडफ्यूजन इंडेक्स बेस्ड ऑन सीपीआई डेटा 

https://data.rbi.org.in/#/dbie/home
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14.   म�ुास्फ�ित क� िनकट अविध संभावना के अनुसार, दिक्षण-पि�म मानसून15

16 क� कमी, एल िननो 
िस्थित और अतंररा�ीय तेल क�मत�16

17 म� उ� अिस्थरता के कारण आपू�तर् पक्ष से दबाव जारी रहगेा। तेल के 
अलावा, खा� घटक के भीतर िविभ� वस्तु� पर मूल्य दबाव बढ़त े �दखाई द े रह े ह�।17

18 इसके अलावा, 
मु�ास्फ�ित के सामान्यीकृत होने के �ारंिभक संकेत भी मूल म�ुास्फ�ित म� वृि� और सीपीआई बास्केट के 
बड़े खंड म� उ� म�ुास्फ�ित से स्प� ह�। 
 

15.   सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, 2026-27 के िलए सीपीआई  म�ुास्फ�ित 5.2 �ितशत रहने का 
अनुमान ह,ै िजसम� दसूरी ितमाही म�  4.9 �ितशत; तीसरी ितमाही म�  6.0 �ितशत; और चौथी ितमाही म�  
5.7 �ितशत ह।ै 2027-28 क� पहली ितमाही के िलए मु�ास्फ�ित 5.6 �ितशत रहने का अनुमान ह,ै िजसम� 
जोिखम संतुिलत ह�। 2026-27 के िलए मूल म�ुास्फ�ित 4.4 �ितशत रहने का अनुमान ह।ै 
 

चलिनिध और िव�ीय बाजार िस्थितया ं
 

16.   अगस्त और िसतंबर के दौरान, पूजंी अंतवार्ह को आक�षर्त करने के िलए उठाए गए हािलया उपाय� के 
कारण �णालीगत चलिनिध म� काफ� वृि� हुई। एलएएफ़ के अंतगर्त िनवल िस्थित �ारा माप ेगए अनुसार, 
अगस्त 2026 म� िपछली एमपीसी बैठक के बाद से �णालीगत चलिनिध, औसतन दिैनक अिधशेष ₹5.9 
लाख करोड़ पर रही।18

19 चलिनिध अवशोिषत करने के उपाय�19

20  और ितमाही अि�म कर बिहवार्ह के 
संयोजन ने िसतंबर म� अिधशेष चलिनिध को कम �कया। 
 

17. अिधशषे चलिनिध िस्थितय� के म�ेनजर, हाल क� अविध म� भा�रत औसत मागं दर, मखु्य रूप से 
पॉिलसी कॉ�रडोर के िनचल ेआध ेिहस्से म� कारोबार करती रही।20

21  अगस्त-िसतंबर म� अल्पकािलक मु�ा 
बाजार दर�, िवशेष रूप से वािणिज्यक प�� और जमा �माणप�� क� दर�, म� उल्लेखनीय रूप से कमी 
आई।21

22  अगस्त के मध्य से िसतंबर तक सरकारी �ितभूित �ितफल सख्त हुए, िजसका कारण पि�म 
एिशया म� नए भू-राजनीितक तनाव, वैि�क बांड �ितफल म� वृि� और क�े तेल क� क�मत� म� वृि� था। 
जुलाई-अगस्त के दौरान जमा और ऋण दर� म� असमान गित के प�रणामस्वरूप ऋण बाजार म� संचरण 

 
16 30 िसतंबर 2026 क� िस्थित के अनुसार, दिक्षण-पि�म मानसून क� वषार् दीघार्विध औसत(एलपीए) से 13 �ितशत कम रही। 
17 िसतंबर 2026 म� ��ट क�े तेल के िनकटतम समाि�-ितिथ वाल ेसंिवदा  संबंधी क�मत� म� जुलाई और अगस्त के स्तर� क� तुलना म� �मशः 
औसतन 22 �ितशत और 15 �ितशत क� वृि� हुई। 
18 पे�ोिलयम योजना और िव�ेषण कक्ष (पीपीएसी) के अनुसार, क�े तेल क� भारतीय बास्केट क� क�मत जुलाई म� 82.0 अमे�रक� डॉलर �ित 
बैरल से बढ़कर अगस्त म� औसतन 90.2 अमे�रक� डॉलर �ित बैरल और िसतंबर म� 116.1 अमे�रक� डॉलर �ित बैरल हो गई। 

19 एलएएफ के अंतगर्त औसत दिैनक िनवल अवशोषण जुलाई 2026 म� ₹1.2 लाख करोड़ से बढ़कर अगस्त म� ₹5.8 लाख करोड़ और िसतबंर 
म� ₹7.8 लाख करोड़ हो गया। 

20 �रज़वर् ब�क ने अगस्त 2026 क� मौ��क नीित बैठक के बाद से 55 प�रवत� दर �ितवत� रेपो (वीआरआरआर) नीलामी आयोिजत क�, िजनम� 
2 मीयादी वीआरआरआर नीलामी शािमल ह�, तथा ₹1.0 लाख करोड़ क� ओएमओ िब�� क�। 
21 अगस्त क� मौ��क नीित के बाद स ेडब्ल्यूएसीआर औसतन नीितगत रेपो दर से 14 आधार अंक नीचे कारोबार कर रहा ह।ै  
22 अगस्त क� नीित के बाद से 3 महीने के ख़जाना िबल, 3 महीने के जमा �माण प� और 3 महीने के वािणिज्यक प� क� औसत दर� �मशः 
5.29 �ितशत, 6.33 �ितशत और 6.91 �ितशत रह�, जब�क जून और अगस्त क� नीित के दौरान य े�मशः 5.28 �ितशत, 6.73 �ितशत और 
7.08 �ितशत थ�। 
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�दखाई �दया।22

23 �फर भी, ऋण संवृि� अभी भी के्ष�� के अनुसार मजबूत23

24 और �ापक24

25  रूप से बनी हुई 
ह।ै 
 

18.      आग ेचलकर, भारतीय �रज़वर् ब�क चलिनिध �बंधन उपकरण� के एक उपयु� िम�ण का उपयोग 
करेगा और भा�रत औसत मांग दर (डबल्यूएसीआर) को नीितगत रेपो दर के साथ संरेिखत करने का �यास 
करेगा। 
 

िव�ीय िस्थरता 
 

19.         अनुसूिचत वािणिज्यक ब�क� (एससीबी) क� पूंजी पयार्�ता, चलिनिध, प�रसंपि� गुणव�ा और 
लाभ�दता से संबंिधत �णाली-स्तरीय िव�ीय मापदडं लगातार मजबूत बने हुए ह�।25

26  इसी तरह, 
एनबीएफसी के �णाली-स्तरीय मापदडं भी स्वस्थ ह�।26

27 

बा� क्ष�े 

  20. बा� के्ष� के संबंध म�, तो भारत का चाल ूखाता घाटा (सीएडी), 2026-27 क� पहली ितमाही म� 
बा� झटक� के बावजूद मामूली रहा और स्थायी स्तर से काफ� नीच े था।27

28  मज़बूत सेवा �ापार 

 
23 जुलाई-अगस्त 2026 के दौरान, नए रुपया ऋण� पर अनुसूिचत वािणिज्यक ब�क� (एससीबी) क� भा�रत औसत ऋण दर (डब्ल्यूएएलआर) म� 
8 आधार अकं� (बीपीएस) क� वृि� हुई (ब्याज दर �भाव: 3 बीपीएस), जब�क बकाया ऋण� पर यह अप�रव�तर्त रही। इसके िवपरीत, 
एफ़सीएनआर (बी) जमारािशय� के सं�हण से चलिनिध म� हुई विृ� के कारण थोक जमा दर� म� िगरावट आई, िजसके प�रणामस्वरूप नई 
जमारािशय� और बकाया जमारािशय� के िलए भा�रत औसत घरेलू िमयादी जमा दर (डब्ल्यूएडीटीडीआर) म� �मशः 28 बीपीएस और 2 
बीपीएस क� नरमी आई। 
24 वषर्-दर-वषर् आधार पर, 15 िसतंबर 2026 तक ब�क ऋण म� 18.1 �ितशत क� वृि� दजर् क� गई, जो एक वषर् पूवर् 10.4 �ितशत थी। वषर् 
2026-27 म� अब तक सभी �ोत� स ेकुल ऋण म� 16.3 �ितशत (वषर्-दर-वषर् आधार पर) क� वृि� हुई ह,ै जब�क एक वषर् पहले यह 12.2 
�ितशत थी। 
25 क्षे�-वार आंकड़े खदुरा और सेवा क्षे�� म� ऋण के मजबतू �वाह को दशार्त ेह�। िपछले वषर् क� तलुना म� औ�ोिगक ऋण वृि� दोगुनी से अिधक 
हो गई ह,ै िजसे बड़े उ�ोग� को ब�क ऋण म� उछाल और सू�म, लघु एवं मध्यम उ�म� (एमएसएमई) को लगातार िमल रह ेअच्छे ऋण का 
समथर्न �ा� ह।ै कृिष को �दत ऋण म� भी तेज वृि� दजर् क� गई ह।ै 
26 एससीबी मापदडं: 15 िसतंबर 2026 क� िस्थित के अनुसार, बकाया ऋण और जमारािशय� म� वषर्-दर-वषर् आधार पर �मशः 18.13 
�ितशत और 17.31 �ितशत क� विृ� हुई। 15 िसतबंर 2026 को समा� पखवाड़े म� ऋण क� तुलना म� जमारािश का अंतर िपछल ेवषर् क� इसी 
अविध के 89 आधार अंक� (बीपीएस) से अिधक से घटकर 81 बीपीएस रह गया। जून 2026 म� �णाली-स्तर क� पूंजी क� तुलना म� जोिखम 
भा�रत आिस्त अनपुात (सीआरएआर) 17.87 �ितशत था, जो न्यूनतम िविनयामक स्तर स ेकाफ� ऊपर और िपछले वषर् क� तुलना म� अिधक 
था। अनजर्क आिस्तय� (एनपीए) के अनुपात म� और सुधार हुआ (जून 2026 म� जीएनपीए अनपुात 1.67 �ितशत रहा, जब�क जून 2025 म� यह 
2.22 �ितशत था; जून 2026 म� एनएनपीए अनुपात 0.39 �ितशत रहा, जब�क जून 2025 म� यह 0.51 �ितशत था।)। जून 2026 के अंत तक 
126.74 �ितशत के एलसीआर (एलसीआर) के साथ चलिनिध बफर मजबूत थे। जून 2026 म� वा�षर्क प�रसंपि� पर �ितलाभ (आरओए) और 
इ��टी पर �ितलाभ (आरओई) �मशः 1.33 �ितशत (जून 2025 म� 1.30 �ितशत) और 13.26 �ितशत (जून 2025 म� 13.02 �ितशत) दजर् 
�कया गया। जून 2026 के िलए िनवल ब्याज मा�जर्न (एनआईएम) 3.22 �ितशत था (जून 2025 म� 3.26 �ितशत)। 
27 एनबीएफसी मापदडं: जून 2026 म� एनबीएफसी का कुल सीआरएआर 25.50 �ितशत और �टयर I सीआरएआर 23.66 �ितशत था, जो 
न्यूनतम िविनयामक आवश्यकता� से काफ� अिधक ह।ै सकल एनपीए अनुपात जून 2025 के 3.09 �ितशत से बढ़कर जून 2026 म� 2.50 
�ितशत हो गया ह,ै जब�क िनवल एनपीए अनुपात भी जून 2025 के 1.00 �ितशत से सुधरकर जून 2026 म� 0.84 �ितशत हो गया ह।ै इस 
क्षे� का आरओए जून 2025 के 3.01 �ितशत स ेबढ़कर जून 2026 म� 3.37 �ितशत हो गया। एनआईएम, जून 2025 के 4.99 �ितशत से 
बढ़कर जून 2026 म� 5.39 �ितशत हो गया। 
28 2026-27 क� पहली ितमाही के दौरान भारत का चालू खाता घाटा, सकल घरेलू उत्पाद (जीडीपी) का 0.5 �ितशत (4.2 िबिलयन अमे�रक� 
डॉलर) रहा, जो 2025-26 क� पहली ितमाही म� जीडीपी का 0.4 �ितशत (3.4 िबिलयन अम�ेरक� डॉलर) क� तलुना म� अिधक ह।ै  
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अिधशेष28

29  और िनवल िव�ेषण �ाि�य�29

30 के बावजूद, जुलाई 2026 म� माल �ापार घाटे म� वृि� के 
कारण सीएडी बढ़ गया। मुख्य रूप से इलके्�ॉिनक सामान और क� ेतेल के आयात म� वृि� के कारण, भारत 
का माल �ापार घाटा जुलाई-अगस्त 2026 म� 58.7 िबिलयन अम�ेरक� डॉलर हो गया, जो जुलाई-अगस्त 
2025 म� 55.1 िबिलयन अमे�रक� डॉलर था।30

31 आगे चलकर, वैि�क �ापार संवृि� म� मंदी31

32, ऊंचे ऊजार् 
मूल्य और लगातार �ापार नीित अिनि�तताएं, 2026-27 म� भारत के चालू खाता घाटे के िलए  
ऊधवर्गामी जोिखम पशे करती ह�। सेवा �ापार अिधशेष म� अपेिक्षत क� गई तेजी, मजबूत आवक िव�ेषण  
और भारत-यकेू �ापार समझौते के साथ-साथ �मुख �ापार साझेदार� के साथ हाल के ि�पक्षीय समझौत� 
के कायार्न्वयन भी भारत के बा� के्ष� को आघात सहनीयता �दान कर�गे। 
 

21.  बाहरी िव�पोषण के संबंध म�, अ�लै-अगस्त 2026 के दौरान अंतवार्ह के साथ िनवल �त्यक्ष िवदशेी 
िनवेश (एफडीआई) 13.8 िबिलयन अमे�रक� डॉलर रहा, जो एक वषर् पहले 9.6 िबिलयन  अमे�रक� डॉलर 
से अिधक था, िजसका कारण उ� सकल अंतवार्ह और बा� एफडीआई क� वृि� म� धीमापन था।32

33 मजबूत 
सकल एफडीआई, भारत म� वैि�क िनवेशक� क� रुिच का �ित�बंब ह।ै33

34 जब�क अ�लै- 5 अक्टूबर 2026 के 
दौरान िवदशेी संिवभाग िनवेश (एफपीआई) म� 10.3 िबिलयन अमे�रक� डॉलर का शु� बिहवार्ह दजर् �कया 
गया, जून 2026 क� नीित म� उठाए गए पूंजी �वाह उपाय� ने अंतवार्ह का समथर्न �कया; प�रणामस्वरूप, 
2026-27 म� भुगतान संतुलन म� स्वस्थ अिधशेष दजर् होने क� आशा ह।ै34

35  

 
29 अ�ैल-अगस्त 2025 के 79.9 िबिलयन अमे�रक� डॉलर क� तुलना म� अ�ैल-अगस्त 2026 के दौरान सेवा �ापर अिधशेष 85.8 िबिलयन 
अमे�रक� डॉलर रहा।  
30 अ�ैल-जुलाई 2026 के दौरान िनवल अंतरण, मुख्य रूप से कामगार �ारा भेजे गए िव�ेषण से िमलकर, 53.9 िबिलयन अमे�रक� डॉलर रहा, 
जो अ�ैल-जुलाई 2025 के 43.4 िबिलयन  अमे�रक� डॉलर क� तुलना म� अिधक ह।ै    
31 जुलाई-अगस्त 2026 के दौरान पण्य िनयार्त म� 22.8 �ितशत (वषर्-दर-वषर् आधार पर) क� वृि� दजर् क� गई और यह 88.1 िबलयन 
अमे�रक� डॉलर पर मजबूत बना रहा, िजसका आंिशक कारण तले िनयार्त पर अिधक मा�जर्न था। यह िवस्तार वैिवध्यपूणर् था, िजसम� 
पे�ोिलयम उत्पाद�, इलेक्�ॉिनक वस्त�ु और इंजीिनय�रंग सामान� का �मखु योगदान रहा। पे�ोिलयम उत्पाद� का िनयार्त 66.0% (वषर्-दर-
वषर् आधार पर) बढ़कर 13.8 िबिलयन अमे�रक� डॉलर (जुलाई-अगस्त 2025 म� 8.3 िबिलयन अमे�रक� डॉलर) हो गया। इंजीिनय�रंग वस्तु� 
का िनयार्त 21.2% (वषर्-दर-वषर् आधार पर) बढ़कर 24.6 िबिलयन अम�ेरक� डॉलर (जुलाई-अगस्त 2025 म� 20.3 िबिलयन अमे�रक� डॉलर) 
हो गया। इलेक्�ॉिनक वस्तु� का िनयार्त 71.6% (वषर्-दर-वषर् आधार पर) बढ़कर 11.5 िबिलयन अमे�रक� डॉलर (जुलाई-अगस्त 2025 म� 
6.7 िबिलयन अमे�रक� डॉलर) हो गया। जुलाई-अगस्त 2026 के दौरान वस्तु आयात 15.8 �ितशत (वषर्-दर-वषर् आधार पर) बढ़कर 146.9 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया, िजसका मुख्य कारण इलेक्�ॉिनक सामान और पे�ोिलयम, क�ा तेल तथा उत्पाद रह।े जुलाई-अगस्त 2026 
के दौरान इलेक्�ॉिनक आयात 43.3 �ितशत (वषर्-दर-वषर् आधार पर) बढ़कर 28.0 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया (जुलाई-अगस्त 2025 म� 
19.6 िबिलयन अमे�रक� डॉलर था)। जुलाई-अगस्त 2026 के दौरान पे�ोिलयम, क�े तेल और उत्पाद� का आयात 21.3 �ितशत (वषर्-दर-वषर् 
आधार पर) बढ़कर 35.0 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया (जुलाई-अगस्त 2025 म� 28.8 िबिलयन अमे�रक� डॉलर था)।  
32 आईएमएफ क� डब्ल्यूईओ (जुलाई 2026) �रपोटर् के अनुसार, वैि�क वस्तु और सेवा �ापार मा�ा क� वृि� दर 2025 के 5.0 �ितशत स े
घटकर 2026 म� 3.5 �ितशत रहने क� उम्मीद ह।ै 
33 अ�ैल-अगस्त 2026-27 के दौरान भारत म� सकल �त्यक्ष िवदशेी िनवेश (एफ़डीआई) �वाह म� 20.6 �ितशत क� वृि� हुई। अ�ैल-अगस्त 
2026-27 के दौरान िनवल बा� एफ़डीआई 26.5 �ितशत बढ़कर 17.7 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया, जब�क एक वषर् पहले यह 14.0 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर था (वषर्-दर-वषर् आधार पर 41.9 �ितशत क� वृि�)। 
34 वैि�क स्तर पर घोिषत �ीनफ�ल्ड �त्यक्ष िवदशेी िनवशे (एफ़डीआई) प�रयोजना� के संदभर् म�, अ�ैल से अगस्त 2026 के बीच भारत 41.3 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर क� रािश के साथ तीसरे स्थान पर था। 
35 अ�ैल-अगस्त 2026 के दौरान अिनवासी जमा के तहत िनवल अंतवार्ह एक वषर् पहले के 5.6 िबिलयन अम�ेरक� डॉलर से बढ़कर 119.2 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गए। अ�ैल-अगस्त 2026 के दौरान भारत को ईसीबी के िनवल संिवतरण 17.0 िबिलयन अमे�रक� डॉलर स े
बढ़कर 23.9 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गए। ईसीबी चुकौती और अंतर-कॉप�रेट उधार को समायोिजत करने पर, अ�ैल-अगस्त 2026 के 
दौरान िनवल अंतवार्ह एक वषर् पहल ेके 4.7 िबिलयन अमे�रक� डॉलर से बढ़कर 7.3 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गए।   
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22.  भारत क� िवदशेी म�ुा आरिक्षत िनिध35

36, लगभग 11 महीने का आयात कवर और बाहरी ऋण कवर 
94.4 �ितशत के साथ मु�ा आरिक्षत िनिध पयार्�ता के मानक मापदडं� के संदभर् म� अब भी पयार्� बने हुए 
ह�। 
 

23.  हम िविनमय दर म� आवश्यक समायोजन सुिनि�त करने के �ित �ितब� ह� जो अंत�नर्िहत समि� 
आ�थर्क मूलभतू तत्व� के अनुरूप ह� और अत्यिधक अिस्थरता को रोक� । 
 

अित�र� उपाय 
 

24.     म� अपने व�� को समा� करने से पहले, दो अित�र� उपाय� क� घोषणा करना चाहता हू।ँ 
 

25.   पहला, हम एनबीएफ़सी खाता समकेक� के बीच अंतर-प�रचालनीयता क� अनुमित द ेरह ेह�, िजससे 
एक खाता समेकक के माध्यम से सभी खाता समेकक� से िव�ीय जानकारी का समकेन संभव होगा। हम 
सेबी �ारा िविनयिमत िडपॉिजटरीज़ को उनके समे�कत खाता िववरण (सीएएस) म� जमा खात� से संबंिधत 
जानकारी शािमल करने म� भी सुिवधा �दान कर रह ेह�। ये उपाय 31 �दसंबर 2026 तक लागू �कए जाएंगे। 
 

26.  दसूरा, तेजी से बदलती िव�ीय बाजार गितशीलता के जवाब म�, हम िव�ीय बाजार� के िलए एक 
तकनीक� परामशर्दाता सिमित का गठन कर�गे। यह सिमित िव�ीय बाजार� से संबंिधत नीित और 
प�रचालनात्मक मामल� पर बाजार सहभािगय� और अन्य िहतधारक� के साथ संरिचत जड़ुाव के िलए एक 
मंच के रूप म� कायर् करेगी। 
 

समापन �टप्पणी 
 

27.    सारांश म�, पि�म एिशया संघषर्, �शुल्क से संबंिधत अिनि�तताएं, उ� बॉन्ड �ितफल और एआई 
शेयर� के मूल्यांकन म� अिनयंि�त सुधार के जोिखम, वैि�क आ�थर्क भावना� को �चंताजनक बनाए हुए ह�, 
िजससे उभरते बाजार� पर जोिखम-िवमखु रुझान  �बल ह�। जब�क ये कारक घरेलू संवृि� -मु�ास्फ�ित 
संभावना पर नकारात्मक �भाव डाल रह ेह�, भारतीय अथर्�वस्था क� अतं�नर्िहत आघात- सहनीयता और 
शि� इन चुनौतीपूणर् समय� से गुजरने म� मदद कर रही ह।ै हम ऐसी नीितयां लागू कर�गे जो इस आघात- 
सहनीयता  म� और वृि� कर�। इसिलए, हम मूल्य और िव�ीय िस्थरता के िलए �यास कर�गे क्य��क दोन� 
लंबे समय तक सतत संवृि� के िलए आवश्यक ह�। 
 

28.  धन्यवाद। नमस्कार और जय िहन्द।  

 

 

   (ि�ज राज) 
�से �काशनी: 2026-2027/1266                                                                    मुख्य महा�बंधक 
 

 
36 2 अ�ूबर 2026 क� िस्थित के अनुसार, भारत क� िवदशेी मु�ा आरिक्षत िनिध 734.6 िबिलयन अमे�रक� डॉलर थी। 
 


