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गवनर्र का व��: 6 फरवरी 2026 
 

     सु�भात। 2026 क� पहली पॉिलसी म� म� आप सभी का स्वागत करता हू।ं अभी हमने इस नए वषर् का 
केवल दसूरा ही माह देखा ह ैऔर इसम� ही हमने भू-राजनीितक और �ापार-टै�रफ मोच� पर महत्वपूणर् 
घटना�म देखे ह�।   

2. बढ़ी हुई भू-राजनीितक तनाव और उ� अिनि�तता के बीच, भारतीय अथर्�वस्था मजबूत संवृि� 
और िन� मु�ास्फ�ित के कारण एक अच्छी िस्थित म� ह।ै मु�ास्फ�ित सहन-सीमा ब�ड से नीचे बनी हुई ह ैऔर 
इससे संबंिधत संभावना सौम्य बनी हुई ह।ै उ� आवृि� संकेतक 2025-26 क� तीसरी ितमाही और उसके 
बाद मजबूत संवृि� क� गित के जारी रहन ेका सकेंत देत ेह�। यूरोपीय संघ और अमे�रका �ापार करार के 
साथ एक ऐितहािसक �ापार करार पर हस्ताक्षर करने से, संवृि� क� गित लंबे समय तक बनी रहन ेक� 
संभावना ह।ै   

3. �ौ�ोिगक� स े संबंिधत िनवेश�, िनभावकारी िव�ीय िस्थितय� और बड़े पैमाने पर राजकोषीय 
�ोत्साहन �ारा सम�थर्त वैि�क संवृि�, पहले लगाए गए अनुमान क� तुलना म� 2026 म� थोड़ी और मजबूत 
होने क� उम्मीद ह।ै तथािप, बढ़ते भू-राजनीितक �न्�� और बढ़ते �ापार तनाव� के समागम ने मौजूदा 
वैि�क आ�थर्क �वस्था को स्प� कर �दया ह।ै  मु�ास्फ�ित के प�रणाम अलग-अलग क्षे�ािधकार� म� िभ�-
िभ� ह�, जो�क अिधकांश �मुख उ�त अथर्�वस्था� म� ल�य के ऊपर बने हुए ह ैऔर यह िस्थित मौ��क 
नीितगत कारर्वाईय� म� िवचलन का सकेंत देत ेह� क्य��क केन्�ीय ब�क वतर्मान सहजता च�� के अंितम चरण 
म� ह�। वैि�क पृ�भूिम, जो और अिधक सतकर्  हो गई ह,ै के सापेक्ष बांड बाजार के मनोभाव म� मंदी का रुख 
बना हुआ ह,ै जो�क राजकोषीय िस्थरता से संबंिधत समस्या� को �ित�बंिबत करता ह।ै तथािप, तकनीक� 
से संबंिधत स्टॉक �ारा संचािलत इ��टी बाजार ऊध्वर्गामी बने हुए ह�।  
 

मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) का िनणर्य   

4. नीितगत रेपो दर पर िवचार-िवमशर् करने और िनणर्य लनेे के िलए मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) 
क� बैठक 4, 5 और 6 फरवरी को संप� हुई। उभरती समि� आ�थर्क िस्थित और संभावना के िवस्ततृ 
मूल्यांकन के बाद एमपीसी ने नीितगत रेपो दर को 5.25 �ितशत पर यथावत् रखन ेके िलए सवर्सम्मित स े
वोट �कया; प�रणामस्वरूप चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ) के अंतगर्त स्थायी जमा सुिवधा 
(एसडीएफ) दर 5.00 �ितशत और सीमातं स्थायी सुिवधा (एमएसएफ) दर और ब�क दर 5.50 �ितशत पर 
बनी हुई ह।ै एमपीसी ने तटस्थ रुख को जारी रखन ेका भी िनणर्य िलया। 

5. अब म� एमपीसी के इस िनणर्य के िलए �दए गए तकर्  का संक्षेप म� उल्लेख करंूगा। 
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6. एमपीसी ने इस बात पर ध्यान �दया �क िपछली पॉिलसी बैठक के बाद से बाहरी िवपरीत 
प�रिस्थितय� म� तेजी आई ह,ै हालां�क �ापार सौदे सफलतापूवर्क पूणर् करना आ�थर्क संभावना के िलए शुभ 
संकेत ह।ै कुल िमलाकर, िनकटवत� घरेलू मु�ास्फ�ित और संवृि� क� संभावना सकारात्मक बनी हुई ह।ै  

7. नवंबर-�दसंबर के दौरान हडेलाइन मु�ास्फ�ित, मु�ास्फ�ित के ल�य क� सहन-सीमा ब�ड से नीच े
बनी रही। 2026-27 क� पहली ितमाही और दसूरी ितमाही के िलए सीपीआई मु�ास्फ�ित क� संशोिधत 
संभावना �मशः 4.0 �ितशत और 4.2 �ितशत ह,ै जो�क सौम्य और मु�ास्फ�ित ल�य के पास बनी हुई ह।ै 
मु�ास्फ�ित संभावना म� मामूली ऊध्वर्गामी संशोधन मुख्य रूप से क�मती धातु�, जो लगभग 60-70 
आधार अंक� का योगदान करते ह�, क� क�मत� म� वृि� के कारण हुआ ह।ै  

8. संवृि� के स्तर पर, आ�थर्क गितिविध आघात-सह बनी हुई ह।ै पहला अि�म अनुमान एक 
चुनौतीपूणर् बा� वातावरण के बीच घरेलू कारक� �ारा संचािलत संवृि� क� गित को जारी रखन ेका संकेत 
देता ह।ै संवृि� क� संभावना अनुकूल बनी हुई ह।ै 

9. घरेलू समि� आ�थर्क प�रिस्थितय� तथा सभंावना क� �ापक समीक्षा के आधार पर एमपीसी का 
िवचार ह ै�क वतर्मान नीितगत दर उपयु� ह।ै तदनुसार, एमपीसी ने मौजूदा नीितगत दर को जारी रखने के 
िलए वोट �कया। एमपीसी ने तटस्थ रुख बनाए रखन ेक� भी सहमित दी। आगे चलकर, मौ��क नीित क� 
भावी कारर्वाई के िलए �ा� आंकड़� क� नई शंृखला के आधार पर एमपीसी उभरती हुई समि� आ�थर्क 
िस्थित और संभावना के अनसुार कारर्वाई करेगी।   

सवंिृ� और म�ुास्फ�ित का आकलन  

सवंिृ�  

10. भारतीय अथर्�वस्था म� लगातार सुधार होता रहा ह,ै वास्तिवक जीडीपी, िपछले वषर् क� तुलना म� 
2025-26 म� 7.4 �ितशत क� काफ� अिधक वृि� दजर् करने के िलए तैयार ह।ै वैि�क िवपरीत प�रिस्थितय� 
के बीच िनजी खपत और िस्थर िनवेश ने संवृि� को समथर्न �दया।0

1 तथािप, िनवल बा� मांग म� िगरावट 
बनी रही िजसम� िनयार्त क� तुलना म� आयात अिधक रहा ह।ै आपू�तर् पक्ष पर, सेवा क्ष�े से मजबूत योगदान 
और िविनमार्ण गितिविध म� पुनरुत्थान के कारण वास्तिवक जीवीए म� 2025-26 के दौरान 7.3 �ितशत 
संवृि� अनुमािनत ह।ै1

2    

11. आगे चलकर, 2026-27 म� आ�थर्क गितिविध अच्छी रहन े क� उम्मीद ह।ै कृिष गितिविध को 
जलाशय के बेहतर स्तर2

3, रबी क� मजबूत बुआई3

4 और फसल सिब्जय� म� सुधार4

5 �ारा समथर्न िमलेगा। 

 
1 पहले अि�म अनुमान� (एफ़एई) के अनुसार िनजी अंितम उपभोग �य (पीएफसीई) िपछल ेवषर् के 7.2 �ितशत क� तुलना म� 2025-26 म� 7.0 �ितशत से बढ़ने 
का अनुमान है। सकल स्थायी पूंजी िनमार्ण (जीएफसीएफ) म� िपछल ेवषर् क� 7.1 �ितशत वृि� क� तुलना म� 7.8 �ितशत क� वृि� होने का अनुमान है।   
 
2 वषर् 2025-26 के एफएई के अनुसार सेवा के्ष� के जीवीए म� 8.8 �ितशत क� वृि� हुई तथा िविनमार्ण के्ष� के जीवीए म� 7.0 �ितशत क� वृि� हुई।   
 
3 अिखल भारतीय जलाशय� का स्तर एक वषर् पहल ेके 61.4 �ितशत और 53.3 �ितशत का दशक�य औसत क� तुलना म� 5 फरवरी 2026 को कुल क्षमता का 
66.6 �ितशत रहा। 
 
4 30 जनवरी 2026 क� िस्थित के अनुसार रबी क� बुआई 2.4 �ितशत तक बढ़ गई। 
 

5 इसरो �ारा िनयंि�त उप�ह-आधा�रत वनस्पित िस्थित सूचकांक (वीसीआई) म� िपछले वषर् क� इसी अविध के सापेक्ष जनवरी 2026 के दौरान उ�र-पि�मी 
और पि�मी के्ष�� म� बहेतर रबी फसल वनस्पित स्वास्थ्य दशार्या गया है।   
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कॉप�रेट क्षे� के कायर्िनष्पादन म� सुधार5

6 और अनौपचा�रक क्षे� क� गित म� सततता से, िविनमार्ण 
गितिविध को बढ़ावा िमलना चािहए। िनमार्ण क्षे� क� संवृि� दढ़ृ रहने क� उम्मीद ह।ै6

7 घरेलू मांग म� 
मजबूती के कारण सेवा क्षे� आघात-सह बने रहना चािहए।7

8 आईटी फम� के शुरुआती प�रणाम कारोबार 
गितिविध म� सुधार का सकेंत देते ह�।8

9    

12. मांग पक्ष पर, िनजी खपत क� गित 2026-27 म� बनी रहने क� उम्मीद ह।ै कृिष गितिविध और 
�ामीण �म बाजार क� िस्थित म� सुधार9

10 के कारण �ामीण मांग िस्थर बनी हुई ह।ै10

11 जीएसटी 
युि�संगतता और मौ��क सहजता स े िनरंतर समथर्न के साथ शहरी उपभोग म� सुधार और मजबूत होनी 
चािहए। उ� क्षमता उपयोग,12 ब�क ऋण म� तजेी,13 अनुकूल िव�ीय िस्थित और अवसंरचना पर सरकार 
का िनरंतर जोर13

14  से िनवेश गितिविध को गित िमलनी चािहए। इसके अलावा, क� �ीय बजट म� घोिषत कई 
उपाय भी संवृि� के िलए अनुकूल होन ेचािहए।14

15 हाल ही म� संप� भारत-ईयू मु� �ापार करार (एफटीए) 
और संभािवत भारत-यूएसए �ापार करार तथा अन्य कई �ापार करार� स े मध्याविध म� िनयार्त को 
समथर्न िमलेगा। सेवा िनयार्त आघात-सह होना चािहए।15

16 भू-राजनीितक तनाव�, अंतररा�ीय िव�ीय 
 

6 सूचीबद्ध �नजी �व�नमार्ण कंप�नयों के सी�मत समूह के शुरुआती प�रणाम यह संकेत देते हैं �क 2025-26 क� तीसर� �तमाह� 
में प�रचालन लाभ में 8.3 प्र�तशत (2024-25 क� तीसर� �तमाह� में 2.7 प्र�तशत) क� व�ृद्ध हुई है। 
 
7 सीमेंट उत्पादन क� व�ृद्ध 2025-26 क� तीसर� �तमाह� में 11.1 प्र�तशत तक बढ़ गई। 
 
8 सेवाए ँपीएमआई �दसंबर में 58.0 पर एक मजबतू �वस्तार के्षत्र में बना रहा तथा जनवर� 2026 में और मजबूत होकर 58.5 
हो गया।  
 
9 आईट� कंप�नयों के शुरुआती प�रणाम, �नष्पादन में सुधार का सुझाव देते हैं, िजसमें �नवल �बक्र� व�ृद्ध दर 2025-26 क� 
दसूर� �तमाह� में 6.7 प्र�तशत स ेबढ़कर 2025-26 क� तीसर� �तमाह� में 8.4 प्र�तशत हो गई है, तथा प�रचालनगत लाभ 
संव�ृद्ध �पछले �तमाह� में 7.2 प्र�तशत से बढ़कर 10.3 प्र�तशत हो गई है। तीसर� �तमाह� (5.6 प्र�तशत से 6.5 प्र�तशत तक) 
में मजदरू� संव�ृद्ध भी तेज हो गई, जो आईट� कंप�नयों क� नाममात्र जीवीए में व्यापक व�ृद्ध दशार्ती है। 
 
10 मा�सक आव�धक श्रम बल सव�क्षण (पीएलएफएस) के अनुसार, अ�खल भारतीय बेरोजगार� दर �दसंबर में 4.8 प्र�तशत पर 
कम रह�। महात्मा गांधी राष्ट्र�य ग्रामीण रोजगार गारंट� योजना (एमजीएनएनआरईजी) के अंतगर्त कायर् क� मांग में �दसंबर 
में 29.0 प्र�तशत क� �गरावट आई।  
 
11 2025-26 क� तीसर� �तमाह� में दो-प�हया और टै्रक्टर खुदरा �बक्र� में क्रमशः 18.7 प्र�तशत और 28.8 प्र�तशत क� दो अकंों 
क� व�ृद्ध दजर् क� गई। 
 
12 भारतीय �रज़वर् बैंक के �तमाह� आदेश ब�हयों, माल-सू�चयों और क्षमता उपयोग (ओबीआईसीयूएस) सव�क्षण के अनुसार, 
�व�नमार्ण के्षत्र के मौसमी रूप में समायोिजत क्षमता उपयोग (सीयू) 2025-26 क� दसूर� �तमाह� में 74.8 प्र�तशत पर था, जो 
द�घार्व�ध औसत 73.9 प्र�तशत स ेअ�धक था। 
 
13 वस्त्रों, रसायन, आधार धातुओ ंऔर इंजी�नय�रगं वस्तुओ ंको प्रदत्त बैंक ऋण में �दसंबर 2025 के दौरान वषर्-दर-वषर् क्रमशः 
11.8 प्र�तशत, 14.8 प्र�तशत, 14.2 प्र�तशत और 30.4 प्र�तशत क� व�ृद्ध हुई। 
 
14 कें द्र सरकार के पूजंीगत व्यय में वषर् 2026-27 में 11.5 प्र�तशत क� व�ृद्ध का बजट �कया गया है। प्रभावी पूंजी व्यय 
(पूंजीगत व्यय के �लए राज्य सरकारों को सहायता अनुदान स�हत) में 22.1 प्र�तशत क� व�ृद्ध का बजट �कया गया है। 
 
15 प्रमुख के्षत्र के उपायों में (i) एमएसएमई �वकास �न�ध क� स्थापना, भारतीय समेीकंडक्टर �मशन (आईएसएम) 2.0, के्षत्रीय 
�च�कत्सा कें द्र, नए माल ढुलाई कॉ�रडोर, अवसंरचना जो�खम गारंट� �न�ध, तीन सम�पर्त के�मकल पाकर्  और (ii) �नमार्ण और 
अवसंरचना उपकरण के संवधर्न के �लए योजना, कंटेनर �व�नमार्ण योजना और श्रम गहन वस्त्र के्षत्र के �लए एक�कृत 
कायर्क्रम शा�मल हैं। 
 
16 सेवा िनयार्त म� नवंबर 2025 म� 6.7 �ितशत क� तुलना म� �दसंबर म� 13.0 �ितशत क� ती� वृि� हुई। 
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बाजार� म� अिस्थरता और �ापार के बदलत े पैटनर् स ेउत्प� �भाव- िवस्तार (िस्पलओवर), संभावना के 
िलए जोिखम उत्प� करते ह�।  

13. इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, 2026-27 क� पहली ितमाही और दसूरी ितमाही के िलए 
वास्तिवक जीडीपी संवृि� संबंधी पूवार्नुमान� को �मशः 6.9 �ितशत और 7.0 �ितशत तक ऊध्वर्गामी 
संशोिधत �कया गया ह।ै16

17 जोिखम समान रूप से संतुिलत ह�। हम पूरे वषर् के िलए पूवार्नुमान� को अ�ैल 
नीित के िलए स्थिगत कर रह ेह� क्य��क नई जीडीपी शृखंला इस माह के दौरान बाद म� जारी क� जाएगी। 

मु�ास्फ�ित  

14. नवंबर और �दसंबर म� हडेलाइन सीपीआई मु�ास्फ�ित कम रही क्य��क इन दो महीन� म� इसम� एक 
�ितशत अंक क� वृि� हुई। यह वृि� मुख्य रूप से खा� समूह म� अपस्फ�ित क� कम दर से �े�रत थी।17

18 
स्वणर् को छोड़कर, �दसंबर म� मूल मु�ास्फ�ित 2.6 �ितशत पर िस्थर रही।18

19 

15. िनकट अविध क� संभावना से यह पता चलता ह ै�क खा� आपू�तर् क� संभावनाएं खरीफ के बेहतर 
उत्पादन19

20, खा�ा�� के पयार्� बफर स्टॉक20

21, अनकूुल रबी बुआई और जलाशय के पयार्� स्तर� के कारण 
उ�वल बनी हुई ह�। मूल मु�ास्फ�ित, क�मती धातु� क� क�मत� के कारण संभािवत अिस्थरता को छोड़कर, 
सीमाब� रहन े क� उम्मीद ह।ै ऊजार् क�मत� और �ितकूल मौसम घटना� म� अिस्थरता के साथ भू-
राजनीितक अिनि�तता मु�ास्फ�ित के �ित अपसाइड जोिखम उत्प� करती ह।ै मूल मु�ास्फ�ित, क�मती 
धातु� क� क�मत� के कारण संभािवत अिस्थरता को छोड़कर, सीमाब� रहने क� उम्मीद ह।ै ऊजार् क�मत� 
और �ितकूल मौसम घटना� म� अिस्थरता के साथ भू-राजनीितक अिनि�तता मु�ास्फ�ित के �ित 
ऊध्वर्गामी जोिखम उत्प� करती ह।ै  

16. हडेलाइन मु�ास्फ�ित �क्षेपपथ के संदभर् म� �त्यािशत गित मंद होन े के बावजूद, 2024-25 क� 
चौथी ितमाही के दौरान देखी गई क�मत� म� भारी िगरावट से उत्प� �ितकूल आधार �भाव, 2025-26 क� 
चौथी ितमाही म� वषर्-दर-वषर् मु�ास्फ�ित म� वृि� का कारण बनेगा। इन सभी कारक� को ध्यान म� रखत ेहुए, 
2025-26 के िलए सीपीआई मु�ास्फ�ित अब 2.1 �ितशत अनुमािनत ह,ै जो�क चौथी ितमाही म� 3.2 
�ितशत अनुमािनत ह।ै 2026-27 क� पहली ितमाही और दसूरी ितमाही के िलए सीपीआई मु�ास्फ�ित 
�मशः 4.0 �ितशत और 4.2 �ितशत अनुमािनत ह।ै क�मती धातु� को छोड़कर अन्त�नर्िहत मु�ास्फ�ित 
दबाव मंद रह।े जोिखम समान रूप से संतुिलत ह�।    

 
 
17 �दनांक 27 फरवरी और 12 फरवरी 2026 को जारी होन ेवाले �मशः नई जीडीपी और सीपीआई शंृखला (आधार 2024=100) को शािमल 
करन ेके बाद वषर् 2026-27 के पूणर् वषर् के िलए अनुमान� को अ�ैल 2026 म� घोिषत �कए जाने वाले मौ��क नीित व�� म� िनधार्�रत �कया 
जाएगा।   
 
18 खा� समूह ने वषर्-दर-वषर् आधार पर �दसंबर 2025 म� (-) 1.8 �ितशत क� अपस्फ�ित दजर् क�, जो अक्टूबर और नवंबर म� �मशः (-) 3.7 
�ितशत और (-)2.8 �ितशत से संकुिचत हुई। खा� समूह, सिब्जय�, दाल� और मसाले म� �मशः (-) 18.5 �ितशत, (-) 15.1 �ितशत और (-) 
2.2 �ितशत का अपस्फ�ित दजर् क� गई, हालां�क यह धीमी दर पर है। 
 
19 स्वणर् क� क�मत म� वृि� के कारण अक्टूबर-नवंबर के दौरान मूल मु�ास्फ�ित 4.3 �ितशत से �दसंबर म� 4.6 �ितशत हो गई। स्वणर् 
मु�ास्फ�ित (अ�ूबर 2025 से वषर्-दर-वषर् 50 �ितशत से अिधक) ने हेडलाइन और मूल संख्या म� आनुपाितक योगदान �दया। 
 
20 कृिष उत्पादन के पहले अि�म अनुमान� के अनुसार वषर् 2025-26 म� खरीफ खा�ा� 2024-25 के अंितम अनुमान से 2.3 �ितशत अिधक 
होन ेका अनुमान है। 
 
21 16 जनवरी 2026 क� िस्थित के अनसुार, चावल और गेहू ंका स्टॉक �मशः 731 लाख टन (बफर मानदंड का 9.6 गुना) और 269 लाख टन 
(बफर मानदंड का 1.9 गुना) रहा। 
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17. 12 फरवरी 2026 को नई सीपीआई शंृखला (आधार 2024=100) के आगे जारी होन े के 
म�ेनजर21

22, हम अ�ैल 2026 के नीितगत व�� म� 2026-27 के पूरे वषर् के िलए सीपीआई मु�ास्फ�ित का 
अनुमान �स्तुत कर�गे। 

बा� क्ष�े  
18. उ� अिनि�तता के बावजूद वैि�क �ापार अपेक्षाकृत मजबूत बना रहा। �ापार िविवधीकरण 
�यास� �ारा सम�थर्त भारत के वस्तु िनयार्त म� 2025-26 क� तीसरी ितमाही म� 1.9 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) 
क� वृि� हुई जब�क इसी अविध के दौरान वस्तु आयात म� 7.9 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) क� वृि� हुई िजसके 
प�रणामस्वरूप �ापार घाटे म� वृि� हुई।22

23 सुदढ़ृ सेवा िनयार्त23

24 और बेहतर आवक िव�ेषण �ाि�याँ2425  
चालू वषर् के िलए भारत के चालू खाते के घाटे को मध्यम और धारणीय बनाए रख�गे। इसके अलावा �मुख 
�ापा�रक भागीदार� के साथ ि�पक्षीय और क्षे�ीय �ापार करार करने म� भारत के स��य �यास� स े
अंतरार्�ीय �ापार और िनवेश को बढ़ावा िमलन,े �ापार भागीदार� को िविवधता �दान करन ेऔर भारत 
को वैि�क मूल्य शंृखला� म� एक�कृत करने क� उम्मीद ह।ै25

26    

19. बा� िव�पोषण स्तर पर भारत म� सकल �त्यक्ष िवदेशी िनवेश (एफडीआई) अ�ैल-नवंबर 2025 
के दौरान मजबूत गित से बढ़ा। जावक एफडीआई म� वृि� के बावजूद �त्यावतर्न म� िगरावट के कारण िनवल 
एफडीआई म� भी वृि� हुई।26

27 ह�रत क्षे� क� प�रयोजना� के िलए भारत एक आकषर्क िवदेशी �त्यक्ष 
िनवेश का गंत� बना रहा ह।ै27

28 इस वषर् (अ�ैल-फरवरी 3) अब तक भारत म� िवदेशी पोटर्फोिलयो िनवेश 
(एफपीआई)28

29 ने 5.8 िबिलयन अमे�रक� डॉलर का िनवल बिहवार्ह दजर् �कया। 30 जनवरी 2026 क� 
िस्थित के अनसुार, भारत क� िवदेशी मु�ा आरिक्षत िनिध 723.8 िबिलयन अमे�रक� डॉलर रही, जो 11 

 
22 नई शंृखला म� एचएसई 2023-24 के आधार पर प�ितगत प�रवतर्न, बेहतर डेटा सं�हण और संशोिधत भार शािमल �कए जाने क� 
संभावना है। 
  
23 चूं�क भारत के वस्तु िनयार्त क� तुलना म� वस्तु आयात म� तेजी आई है, �ापार घाटा 2025-26 क� दसूरी ितमाही म� 88.0 िबिलयन 
अमे�रक� डॉलर और 2024-25 क� तीसरी ितमाही म� 78.7 िबिलयन अमे�रक� डॉलर से बढ़कर 2025-26 क� तीसरी ितमाही म� 91.5 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गया।   

24 2025-26 क� तीसरी ितमाही के दौरान 111.2 िबिलयन अमे�रक� डॉलर का सेवा िनयार्त वषर्-दर-वषर् 7.5 �ितशत बढ़ा जब�क 53.7 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर पर सेवा आयात म� 2.7 �ितशत क� वृि� हुई। इसी अविध के दौरान िनवल सेवा िनयार्त वषर्-दर-वषर् 12.3 �ितशत 
बढ़ा और 57.5 िबिलयन अमरीक� डॉलर रहा।   

25 भारत के आवक िव�ेषण वषर्-दर-वषर् 10.7 �ितशत बढ़कर 2025-26 क� दसूरी ितमाही म� 39.0 िबिलयन अमे�रक� डॉलर हो गए।  
 
26 यूके तथा ओमान के साथ �ापार संबंधी करार पर हस्ताक्षर �कए गए ह�; यूरोपीय मु� �ापार संघ (ईएफटीए) के साथ �ापार करार 1 
अक्टूबर 2025 से �भावी हुआ; न्यूजील�ड और यूरोपीय संघ के साथ �ापार संबंधी करार संप� हो गए ह�; और अमे�रका के साथ �ापार 
संबंधी करार क� घोषणा क� गई है।  
 
27 भारत म� सकल �त्यक्ष िवदेशी िनवेश (एफडीआई) �वाह एक वषर् पहले के 55.8 िबिलयन अमरीक� डॉलर से अ�ैल-नवंबर 2025-26 म� 
16.1 �ितशत बढ़कर 64.7 िबिलयन अमरीक� डॉलर हो गया। अ�ैल-नवंबर 2025-26 के दौरान िनवल एफडीआई अतंवार्ह एक वषर् पहले के 
0.8 िबिलयन अमरीक� डॉलर से बढ़कर 5.6 िबिलयन अमरीक� डॉलर हो गया। 

28 वषर् 2025-26 (अ�ैल-नवंबर) के दौरान भारत के िलए ह�रत के्ष� प�रयोजना क� घोषणाएं 56 िबिलयन अमरीक� डॉलर रही जो एक वषर् 
पहले 63 िबिलयन अमरीक� डॉलर से मामूली रूप से कम थी। वषर् के दौरान शीषर् 5 एफडीआई क� घोषणाएं अमेज़न, माइ�ोसॉफ्ट, गूगल, 
एमयूएफजी ब�क और हाइ�ा �ारा क� गई ह�, जो आगे चलकर एफडीआई �वाह के िलए शुभ संकेत है।  
    
29 वषर् 2025-26 (अ�ैल-फरवरी 3) के दौरान भारत म� एफपीआई ने इ��टी खंड से 7.5 िबिलयन अमरीक� डॉलर के िनवल बिहवार्ह दजर् 
�कया, जब�क ऋण खंड म� 1.7 िबिलयन अमरीक� डॉलर का िनवल अंतवार्ह दजर् �कया।  
   



6 
 
महीने से अिधक के िलए मजबूत वस्तु आयात कवर �दान करता ह।ै कुल िमलाकर, भारत का बा� क्षे� 
आघात-सह बना हुआ ह।ै29

30 हम� िव�ास ह ै�क हम अपनी बा� िव�पोषण आवश्यकता� को आराम से पूरा 
कर सकते ह�।  
 

चलिनिध और िव�ीय बाजार क� िस्थित 

20. चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ) के अंतगर्त िनवल िस्थित �ारा मापी गई �णालीगत 
चलिनिध, �दसंबर 2025 म� एमपीसी क� िपछली बैठक के बाद क� अविध के दौरान औसतन ₹0.7 लाख 
करोड़ के अिधशेष पर थी।30

31 �दसंबर और जनवरी म� �टकाऊ चलिनिध �दान करने के िलए �रज़वर् ब�क न े
कई उपाय �कए।31

32 �णालीगत चलिनिध और इसक�  सभंावना के आकलन के आधार पर, �रज़वर् ब�क न े
जनवरी और फरवरी 2026 क� दसूरी छमाही म� �टकाऊ चलिनिध बढ़ान े के उपाय� क� घोषणा क� और 
तत्संबंधी �यास शुरू �कए।.33 
 

21. नीितगत रेपो दर म� सचंयी 125 बीपीएस कटौती के सापेक्ष, अनुसूिचत वािणिज्यक ब�क� क� 
भा�रत औसत उधार दर (डब्ल्यूएएलआर) म� फरवरी-�दसंबर 2025 के दौरान नए रुपया ऋण� के िलए 
105 बीपीएस क� कमी आई ह ै (ब्याज दर का �भाव33

34  94 बीपीएस ह)ै34

35। नई जमारािशय� पर भा�रत 
औसत घरेलू मीयादी जमा दर (डब्ल्यूएडीटीडीआर) म� 95 बीपीएस क� िगरावट आई ह,ै जब�क इसी अविध 
म�  बकाया जमारािशय� पर 41 बीपीएस क� नरमी आई ह।ै  

 

22. जनवरी 2026 म� मु�ा बाजार दर�, िवशेष रूप स ेवािणिज्यक प�� (सीपी) और जमा �माणप�� 
(सीडी) के संदभर् म�, कठोर हुई ह�, जो (i) अिधशेष चलिनिध म� कमी; (ii) जनवरी म� सीपी और सीडी म� 
मोचन के गुच्छे (बं�चंग) से अित�र� आपू�तर्; और (iii) वषर् के अंत के मौसमी �भाव�35

36 को दशार्ती ह�। 

 
30 जीडीपी क� तुलना म� भारत का बा� ऋण अनुपात माचर् 2025 के अंत म� 19.1 �ितशत से मामूली रूप से बढ़कर 2025 के अंत म� 19.2 
�ितशत हो गया, जब�क िनवल अंतररा�ीय िनवेश िस्थित (आईआईपी) माचर् 2025 के अंत म� सकल घरेलू उत्पाद के 8.6 �ितशत से घटकर (-) 
िसतबंर 2025 के अंत म� सकल घरेलू उत्पाद के 7.2 �ितशत हो गई।  

31 अक्टूबर और नवंबर के दौरान चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ) के अंतगर्त औसत दैिनक िनवल अवशोषण �मशः ₹0.9 लाख करोड़ 
और ₹1.9 लाख करोड़ रहा। एलएएफ के अंतगर्त औसत दैिनक िनवल अवशोषण �दसंबर 2025 और जनवरी 2026 म� घटकर ₹0.8 लाख 
करोड़ हो गया। फरवरी 2026 म� (4 फरवरी तक) चलिनिध समायोजन सुिवधा के अंतगर्त औसत दैिनक शु� अवशोषण ₹1.8 लाख करोड़ हो 
गया। 

32 �रज़वर् ब�क ने �दसंबर 2025 और जनवरी 2026 म� 15.1 िबिलयन अमे�रक� डॉलर क� दीघार्विध िवदेशी मु�ा खरीद/िब�� स्वैप नीलामी 
तथा ₹3,50,000 करोड़ क� रािश क� खुला बाज़ार प�रचालन खरीद नीलामी आयोिजत क�। 

33 �रज़वर् ब�क ने ₹1,00,000 करोड़ क� अित�र� ओएमओ खरीद नीलामी, 10 िबिलयन अमे�रक� डॉलर क� दीघार्विध िवदेशी-मु�ा 
खरीद/िब�� स्वैप, ₹25,000 करोड़ का 90-�दवसीय वीआरआर प�रचालन और जनवरी और 2026 फरवरी के िलए ₹1,11,500 करोड़ के 
दसूरे 90-�दवसीय वीआरआर प�रचालन का आयोजन �कया। 

34 भा�रत औसत उधार दर (डबल्यूएएलआर) के संचरण पर ब्याज दर �भाव क� गणना भार को िस्थरांक रखकर क� जाती ह ै(जनवरी 2025 
के अनुसार)। 
 
35 बकाया रुपये ऋण� क� भा�रत औसत उधार दर (डबल्यूएएलआर) म� कमी 81 बीपीएस क� सीमा तक हुई है। सभी क्षे�� म� संचरण �ापक 
रूप से हुआ है। 
 
36 वतर्मान सुलभता च� म� संचयी नीितगत रेपो दर म� 125 आधार अंक� (बीपीएस) क� कटौती के सापेक्ष, डबल्यूएसीआर, 3-महीन ेक� टी-
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वैि�क रुझान� के अनुरूप, सरकारी �ितभूित (जी-सेक) �ितफल िपछले आठ महीन�36

37 से कई कारक� के 
कारण कठोर बनी हुई ह।ै  

23. आगे बढ़ते हुए, �रज़वर् ब�क चलिनिध �बंधन म� स��य रहगेा और अथर्�वस्था क� उत्पादक 
आवश्यकता� को पूरा करने और मौ��क नीित संचरण क� सुिवधा के िलए ब��कंग �णाली म� पयार्� 
चलिनिध सुिनि�त करेगा। चलिनिध �बंधन सरकारी संतुलन म� अ�त्यािशत उतार-चढ़ाव, प�रचालन म� 
मु�ा म� प�रवतर्न, िवदेशी मु�ा हस्तक्षेप आ�द के िलए पयार्� भ�ा के साथ पूवर्-िनधार्�रत होगा। 

िव�ीय िस्थरता 

24. अनुसूिचत वािणिज्यक ब�क� (एससीबी) के पंूजी पयार्�ता, चलिनिध, आिस्त गुणव�ा तथा 
लाभ�दता से संबंिधत �णाली-स्तरीय िव�ीय मापदंड अब भी मजबूत बने हुए ह�।37

38 इसी �कार, 
एनबीएफसी के �णाली-स्तरीय मापदंड भी मजबूत ह�, िजसम� पयार्� पंूजी िस्थित तथा बेहतर आिस्त 
गुणव�ा शािमल ह�।38

39 

25. नवीनतम उपलब्ध आंकड़� के अनुसार, एक वषर् पूवर् के 11.6 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) क� तुलना म� 
सभी �ोत� से उपलब्ध ऋण बढ़कर 13.8 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) हो गया39

40। हाल के महीन� म�, ब�क ऋण 
संवृि� म� भी वृि� दजर् क� गई।40

41 यह संवृि�41

42 सभी क्षे��, िवशेष रूप स ेखुदरा, सेवा� और एमएसएमई 
को िनरंतर रूप से �दए गए उधार �ारा सम�थर्त ह।ै बड़े उ�ोग� म� भी उ�तर ऋण सवृंि� दजर् क� गई। 

 
िबल दर, एनबीएफसी �ारा जारी 3-महीन ेक� सीपी और 3-महीन ेक� सीडी दर म� �दसंबर 2025 के अंत तक �मशः 89 बीपीएस, 119 
बीपीएस, 143 बीपीएस और 127 बीपीएस क� िगरावट आई। तथािप, जनवरी क� शुरुआत से 4 फरवरी 2026 तक, 3 महीन ेक� टी-िबल दर, 
एनबीएफसी �ारा जारी 3 महीन ेक� सीपी और 3 महीन ेक� सीडी दर म� �मशः 6 बीपीएस, 73 बीपीएस और 84 बीपीएस क� वृि� हुई है। 

37 10-वष�य जी-सेक �ितफल 5 फरवरी 2026 को 4 �दसंबर 2025 क� िस्थित के अनुसार 6.51 �ितशत से बढ़कर 6.65 �ितशत हो गया। 

38 एससीबी मानदंड: �दसंबर 2024 और �दसंबर 2025 के बीच, बकाया ऋण और जमारािशय� म� वषर्-दर-वषर् आधार पर �मशः 14.54 
�ितशत और 12.68 �ितशत क� वृि� हुई। िसतबंर 2025 म� 17.24 �ितशत का �णाली-स्तरीय जोिखम भा�रत आिस्तय� क� तुलना म� पंूजी 
अनुपात (सीआरएआर) िविनयामक�य न्यूनतम स्तर से काफ� ऊपर रहा। िसतंबर 2025 म� जीएनपीए और एनएनपीए अनुपात के, िसतंबर 
2024 के 2.05 �ितशत और 0.47 �ितशत क� तुलना म�, �मशः 2.05 �ितशत और 0.47 �ितशत होन ेसे आिस्त गुणव�ा म� िनरंतर सुधार 
हुआ। चलिनिध बफर, 2025 िसतबंर के अंत म� 131.68 �ितशत एलसीआर के साथ मजबूत थे। आिस्तय� पर वा�षर्क �ितलाभ (आरओए) और 
इ��टी पर �ितलाभ (आरओई) िसतंबर 2025 म� �मशः 1.32 �ितशत और 13.06 �ितशत रहे। िसतंबर 2025 के िलए िनवल ब्याज मा�जर्न 
3.26 �ितशत था (िसतंबर 2024 म� 3.52 �ितशत)। 
 
39 एनबीएफसी मानदडं: एनबीएफसी का कुल सीआरएआर 25.11 �ितशत था और �टयर I सीआरएआर िसतंबर 2025 म� 23.27 �ितशत 
था, जो न्यूनतम िविनयामक अपेक्षा� से भी अिधक था। िसतबंर 2024 म� जीएनपीए अनुपात म� 2.57 �ितशत क� तुलना म� िसतबंर 2025 म� 
2.21 �ितशत तक सुधार हुआ है जब�क एनएनपीए अनुपात म� भी िसतंबर 2024 म� 1.04 �ितशत से िसतंबर 2025 म� 0.99 �ितशत हो 
गया। इस क्षे� के िलए आरओए िसतंबर 2024 म� 3.25 �ितशत से घटकर िसतंबर 2025 म� 2.83 �ितशत हो गया। एनआईएम िसतंबर 2024 
म� 5.51% से घटकर िसतंबर 2025 म� 4.24 �ितशत हो गया है। 
 
40 ब�क और गैर-ब�क �ोत� से वािणिज्यक क्षे� म� संसाधन� का कुल �वाह 2025-26 म� अब तक िपछल ेिव�ीय वषर् क� इसी अविध के ₹23.3 
लाख करोड़ क� तुलना म� ₹29.6 लाख करोड़ रहा। गैर-खा� ब�क ऋण (₹5.04 लाख करोड़) और गैर-िव�ीय संस्था� (₹1.4 लाख करोड़) 
�ारा कॉप�रेट बॉन्ड जारी करन ेसे �वाह म� बढ़ो�री इस संवृि� के �मुख चालक रहे। 
 
41 वषर्-दर-वषर् आधार पर ब�क ऋण म�, एक वषर् पहल ेके 11.5 �ितशत क� तलुना म� 15 जनवरी 2026 को 13.1 �ितशत क� वृि� दजर् क� 
गई। इसी अविध के दौरान, 10.6 �ितशत क� जमा वृि� एक वषर् पहले के 10.8 �ितशत से कम थी। वषर् 2025-26 के दौरान (15 जनवरी 
2026 तक) जमा केआरआर तुलना म� वृि�शील ऋण (सी/डी) अनुपात  98.4 था। 
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अित�र� उपाय  

26. अब म� कुछ ऐस ेउपाय� क� घोषणा करंूगा िजनका ल�य उपभो�ा संरक्षण को बढ़ाना, िव�ीय 
समावेशन को अ�गित देना, ऋण �वाह बढ़ाना, शहरी सहकारी ब�क� को सुदढ़ृ करना, गैर-ब��कंग िव�ीय 
कंपिनय� के िलए कारोबार म� आसानी को बढ़ावा देना और िव�ीय बाजार� का िवस्तार करना ह।ै 

उपभो�ा� को सश� बनाना 

27. उपभो�ा संरक्षण के िलए, हम तीन मसौदा-�दशािनद�श जारी कर�गे: पहला, अप-िव�य; दसूरा, 
उधार क� वसूली और वसलूी एज�ट� क� िनयुि�; और तीसरा, अनिधकृत इलेक्�ॉिनक ब��कंग लेनदेन म� 
उपभो�ा क� देयता को सीिमत करने स ेसंबंिधत होगा। यह भी �स्तािवत ह ै�क उपभो�ा� को छोटे मूल्य 
क� धोखाधड़ी वाल े लेनदेन म� हुई हािन के िलए ₹25000/- तक क� रािश क� क्षितपू�तर् हतेु एक ढांचा 
बनाया जाए। 
 

28. िडिजटल भुगतान� क� सुरक्षा को सुदढ़ृ करने हते ु सभंािवत उपाय� पर हम एक चचार् प� भी 
�कािशत कर�गे। ऐस ेउपाय� म� िवलंिबत-जमा और िविश� वगर् के �यो�ा�, यथा व�र� नाग�रक� के िलए, 
अित�र� �माणीकरण शािमल ह�गे। 
 

िव�ीय समावेशन और ऋण-�वाह को बढ़ाना 
 

29. िव�ीय समावेशन क्षे� म�, हमने अ�णी ब�क योजना, �कसान �ेिडट काडर् योजना और �वसाय 
�ितिनिध मॉडल क� �ापक समीक्षा क� ह।ै हम उनके संबंध म� संशोिधत मसौदा-�दशािनद�श जारी कर�गे। 
एलबीएस डेटा के बेहतर �बंधन के िलए हमारे �ारा एक एक�कृत �रपो�ट�ग पोटर्ल भी शुरू �कया जाएगा। 

30. एमएसएमई को �दए जान ेवाले संपा��र्क मु� ऋण� क� ₹10 लाख क� सीमा को बढ़ाकर ₹20 
लाख करने का �स्ताव ह।ै 

31. स्थावर संपदा क्षे� के िव�पोषण को और बढ़ावा देने के िलए यह �स्ताव �कया गया ह ै�क ब�क� को 
कितपय िववेकपूणर् सुरक्षा उपाय� के साथ आरईआईटी को उधार देने क� अनुमित दी जाए। 

यसूीबी को सदुढ़ृ करना 
32.  हम यूसीबी स ेसंबंिधत चार उपाय �स्तुत करत ेह�। 

33. पहले दो उपाय, यसूीबी �ारा असरुिक्षत ऋण� और नािमत सदस्य� को �दए जाने वाले ऋण� पर 
िव�ीय सीमाएं बढ़ाने से संबंिधत ह�। 

34. हम �टयर III और �टयर IV यूसीबी �ारा �दए गए आवास ऋण� क� अविध और अिधस्थगन संबंधी 
अपेक्षा� को भी हटान ेका �स्ताव करते ह�।  

 
42 क्षे�वार खा�ेतर ऋण आंकड़े, क्षे�वार और उ�ोग-वार ब�क ऋण (एसआईबीसी) िववरणी पर आधा�रत होत ेह�, िजसम� माह के अंितम 

शु�वार से संबंिधत सभी अनुसूिचत वािणिज्यक ब�क� �ारा �दए गए कुल गैर-खा� ऋण का लगभग 95 �ितशत िहस्सा रखने वाले चु�नंदा ब�क� 
को शािमल �कया गया है। �दसंबर 2025 तक के आंकड़े उपलब्ध ह�। 31 �दसंबर 2025 से, ब��कंग कानून (संशोधन) अिधिनयम 2025 के तहत 
अंितम �रपो�ट�ग पखवाड़े क� प�रभाषा को बदलकर महीन ेका अंितम �दन कर �दया गया है। तदनुसार, �दसंबर 2025 से वषर्-दर-वषर् वृि� दर� 
वतर्मान वषर् के िलए माह के अंत के आंकड़� और िपछल ेवषर् के तदनरुूपी माह के िलए अंितम �रपो�ट�ग पखवाड़े (पुराने प�रभाषा के अनुसार) के 
आंकड़े पर आधा�रत ह�। 
 

https://www.rbi.org.in/hindi/Scripts/PressReleases.aspx?ID=53942
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35. यूसीबी क� �बंधक�य और तकनीक� क्षमता को सुदढ़ृ करने के िलए हम िमशन-सक्षम (सहकारी ब�क 
क्षमता िनमार्ण) शुरू कर�गे। इस िमशन का उ�ेश्य शहरी सहकारी ब�क� के 1.4 लाख से अिधक �ितभािगय� 
को �िशक्षण देना ह।ै  

गरै-ब��कंग िव�ीय कंपिनय�(एनबीएफ़सी) के िलए कारोबार करन ेम� आसानी को बढ़ावा दनेा 

36. ऐसी गैर-ब��कंग िव�ीय कंपिनय� को, िजनक� आिस्त का आकार ₹1000 करोड़ स ेअिधक नह� ह,ै 
पंजीकरण क� आवश्यकता स ेछूट देने का �स्ताव ह।ै 

37. इसके अलावा, यह �स्ताव ह ै �क कितपय एनबीएफसी के िलए 1000 से अिधक शाखा� को 
खोलन ेके िलए पूवर् अनुमोदन �ा� करने क� आवश्यकता को समा� �कया  जाए।  
 

िव�ीय बाजार� का िवस्तार 

38. िव�ीय बाजार� के िवषय पर, हमन ेपूवर् म� ईसीबी के िलए संशोिधत मसौदा िविनयमावली जारी 
क� थी, िजसे अंितम रूप �दया गया ह ैऔर शी� ही अिधसूिचत �कया जाएगा। 

39. हम स्वैिच्छक �ितधारण मागर् (वीआरआर) के अंतगर्त िनवेश के िलए ₹2.5 लाख करोड़ क� सीमा 
को हटाने का भी �स्ताव करते ह�। �त्येक �ेणी क� �ितभूितय� म� वीआरआर के माध्यम से �कया गया 
िनवेश, सामान्य मागर् के तहत संबंिधत �ेणी के िलए िनधार्�रत िनवेश सीमा के अधीन होगा।  

40. इसके अलावा, क� �ीय बजट 2026-27 म� क� गई घोषणा के अनुसरण म�, हम कॉरपोरेट बॉन्ड 
सूचकांक� पर डे�रवे�टव और कॉप�रेट बॉन्ड पर कुल �रटनर् स्वैप के िलए िविनयामक�य ढांचा जारी करने का 
�स्ताव करते ह�। 

41. �ािधकृत �ापारी ब�क� और एकल �ाथिमक �ापा�रय� (एसपीडी) के िलए संशोिधत मसौदा-
�दशािनद�श जारी करने का भी �स्ताव ह,ै िजससे उन्ह� िवदेशी मु�ा लेनदेन करने म� आसानी हो। 
 

समापन �टप्पणी 

42. समापन के पूवर्, म� यह सूिचत करना चाहूगंा �क �रज़वर् ब�क �ारा िव�ीय िशक्षा के िविश� िवषय� 
पर �त्येक वषर् िव�ीय साक्षरता स�ाह (एफएलडब्ल्यू) मनाया जा रहा ह।ै इस वषर् इस अिभयान को 9 
फरवरी को �ारंभ �कया जाएगा। ब�क खात� के पुनः-केवाईसी संबंधी हमारे वतर्मान �यास को जारी रखत े
हुए, इस वषर् का िवषय 'केवाईसी - सरुिक्षत ब��कंग के िलए आपका पहला कदम' ह।ै म� सभी ब�क� स ेअनुरोध 
करता हू ं�क वे इस अिभयान म� स��य रूप स ेभाग ल�। 

43. िनष्कषर्तः, भू-राजनीितक अिनि�तता� से प�र�ा�, चुनौतीपूणर् बा� वातावरण के बावजूद 
भारतीय अथर्�वस्था म� उ� संवृि� जारी ह।ै सौम्य मु�ास्फ�ित, िव�ीय िस्थरता को बरकरार रखत ेहुए 
संवृि�-सहायक बन ेरहन ेका मागर् �शस्त करती ह।ै हम अथर्�वस्था क� उत्पादक आवश्यकता� को पूरा 
करन ेऔर संवृि� क� गित को बनाए रखन ेके िलए �ितब� ह�। 

44. धन्यवाद। नमस्कार और जय �हदं। 
 

 
                               (ि�ज राज)   
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