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मौ��क नीित व��, 2026-27  
मौ��क नीित सिमित का सकंल्प 

6 स े8 अ�लै 2026  
 

मौ��क नीित िनणर्य  
 

     मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) क� 60व� बैठक 6 से 8 अ�ैल 2026 तक �ी संजय मल्हो�ा, गवनर्र, 
भारतीय �रज़वर् ब�क क� अध्यक्षता म� आयोिजत क� गई। एमपीसी के सदस्य डॉ. नागेश कुमार, �ी सौगत 
भ�ाचायर्, �ो. राम �संह, डॉ. पूनम गु�ा और �ी इन्�नील भ�ाचायर् बैठक म� शािमल हुए।  
 

2. उभरते समि�-आ�थर्क और िव�ीय घटना�म� तथा संभावना का िवस्तृत मूल्यांकन करने के बाद, 
एमपीसी ने सवर्सम्मित से चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ) के अंतगर्त नीितगत रेपो दर को 5.25 
�ितशत पर अप�रव�तर्त रखने का िनणर्य िलया। प�रणामस्वरूप, स्थायी जमा सुिवधा (एसडीएफ) दर 
5.00 �ितशत, तथा सीमांत स्थायी सुिवधा (एमएसएफ) दर और ब�क दर 5.50  �ितशत पर बनी रहगेी। 
एमपीसी ने तटस्थ रुख बनाए रखने का भी िनणर्य िलया।  
 
संविृ� और म�ुास्फ�ित क� सभंावना  
 

वैि�क संभावना  
 
3. पि�म एिशया म� संघषर् िछड़न े से वैि�क आपू�तर् शृंखला म� भारी रुकावट आई ह।ै इससे वैि�क 
अथर्�वस्था के सामने एक अभूतपूवर् चुनौती खड़ी हो गई ह ै– क�मत� बढ़ गई ह� और वैि�क संवृि�  कम हो 
गई ह।ै ऐसे माहौल म�, मौ��क नीित के सामने एक मुिश्कल दिुवधा ह ै– नीितगत सख्ती करके  मु�ास्फ�ित 
�त्याशा� को िनयंि�त रखना, और साथ ही संवृि� पर पड़ने वाले इसके �भाव को कम से कम रखना। 
�मुख अथर्�वस्था� म� लबें समय तक राजकोषीय िस्थरता को लकेर �चंता� के कारण सॉवरेन बॉन्ड 
�ितफल पहल े से ही उ� थे; अब म�ुास्फ�ित के डर से वे और भी बढ़ गए ह�। इसके अलावा, इ��टी 
मूल्यांकन (वैल्यूएशन) म� भी सुधार दखेने को िमला ह।ै वैि�क िव�ीय बाजार� म� उथल-पुथल के चलते, 
अमे�रक� डॉलर म� तेज़ी आई ह;ै 'सेफ हवेन' (सुरिक्षत िनवेश) क� मागं से इसे बल िमला ह,ै िजससे �मुख 
अथर्�वस्था� क� मु�ा� पर दबाव बढ़ा ह।ै संघषर् का और अिधक तेज़ होना, इसका लंबे समय तक चलना 
और इसका भौगोिलक दायरा बढ़ना – य ेसभी वैि�क संभावना के िलए �मुख नकारात्मक जोिखम बने हुए 
ह�। 
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घरेलू दिृ�कोण 

4. घरेलू िस्थित के संबंध म�, भारतीय अथर्�वस्था 2025-26 म� आघात-सह बना रहा। नए जीडीपी शृंखला 
(आधार वषर् 2022-23) के दसूरे �ारंिभक अनुमान� (एसएई) के अनुसार, वास्तिवक सकल घरेलू उत्पाद 
(जीडीपी) के वषर्-दर-वषर् 7.6 �ितशत क� वृि� होन ेका अनुमान ह।ै िनजी उपभोग और िस्थर िनवेश न े
सम� संवृि� म� महत्वपूणर् योगदान �दया, जब�क िनवल बा� मांग नरम बनी रही। आपू�तर् के संबंध म�, 
अनुमािनत वास्तिवक जीवीए संवृि� 7.7 �ितशत रही, जो उत्सािहत सेवा के्ष� और मजबूत िविनमार्ण 
गितिविध से �े�रत थी।  
 

5. आगे चलकर, ऊजार् और अन्य वस्तु� क� बढ़ी हुई क�मत� के साथ-साथ स्�ेट ऑफ  हॉमुर्ज म� िवघटन के 
कारण आपू�तर् आघात, 2026-27 म� घरेलू उत्पादन पर एक बाधा के रूप म� कायर् करेगा। वैि�क िव�ीय 
बाजार� म� बढ़ी हुई अिस्थरता और इसके घरेलू िव�ीय प�रिस्थितय� पर �भाव- िवस्तार, संवृि� क� 
संभावना� पर दबाव डालगेा। बा� िस्थित के संबंध म�, य�द संघषर् लंबे समय तक चलता ह,ै तो �मुख 
जहाज या�ा माग� म� िवघटन और इसके साथ आने वाली माल ढुलाई और बीमा लागत म� वृि� के कारण 
वस्तु� के िनयार्त पर नकारात्मक �भाव पड़ सकता ह।ै दसूरी ओर, सेवा के्ष� म� बने रहने वाली गित, 
जीएसटी सुधार का लगातार �भाव, िविनमार्ण म� बढ़ता क्षमता उपयोग, तथा िव�ीय संस्थान� और 
कॉप�रेट के स्वस्थ तुलन- प� को घरेल ूमांग को समथर्न दते ेरहना चािहए। इस प�रदशृ्य म�, क� �ीय बजट 
2026-27 म� घोिषत कई कायर्नीितक और अ�णी के्ष�� म� घरेलू िविनमार्ण को बढ़ाने पर सरकार का ध्यान, 
भारत के आगामी संवृि� पथ के िलए शभु संकेत ह।ै इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए और यह मानत े
हुए �क संघषर् का नकारात्मक �भाव आगे के समय तक सीिमत रहगेा, 2026-27 के िलए वास्तिवक 
जीडीपी संवृि� 6.9 �ितशत अनुमािनत ह,ै िजसम� पहली ितमाही म� 6.8 �ितशत; दसूरी ितमाही म� 6.7 
�ितशत; तीसरी ितमाही म� 7.0 �ितशत; और चौथी ितमाही म� 7.2 �ितशत (चाटर् 1) होगी। इसके 
अलावा, संघषर् के आगे बढ़ने, इसके �ापक भौगोिलक के्ष� म� जारी रहने और ऊजार् के बुिनयादी ढाचंे क� 
क्षित के संबंध म� अिनि�तता, साथ ही मौसम से संबंिधत घटना� के कारण घरेलू संवृि� क� संभावना पर 
नकारात्मक जोिखम बना हुआ  ह।ै  
 

6. नए सीपीआई शृंखला (2024=100) के अनुसार, फरवरी 2026 म� हडेलाइन म�ुास्फ�ित जनवरी के 2.7 
�ितशत से बढ़कर 3.2 �ितशत हो गई। यह वृि� मुख्य रूप से अनुकूल न होने वाले आधार �भाव� के कारण 
हुई, भले ही गित िनबर्ल बनी रही। जब�क फरवरी म� खा� मु�ास्फ�ित म� वृि� हुई, मूल (खा� और �धन 
को छोड़कर) मु�ास्फ�ित यथावत् बनी रही। मूल्यवान धातु� को छोड़कर, जनवरी और फरवरी म� मूल 
मु�ास्फ�ित 2.1 �ितशत पर मध्यम बनी रही, जो अंत�नर्िहत म�ुास्फ�ित दबाव� क� कमजोरी को सुझाती 
ह।ै 
 

7. चल रह ेसंघषर् ने अंतररा�ीय ऊजार् और अन्य वस्तु� क� क�मत� म� बड़ी अिस्थरता उत्प� क� ह,ै िजससे 
िनकट अविध क� मु�ास्फ�ित संभावना म� काफ� अिनि�तता आई ह।ै वैि�क ऊजार् क�मत� म� वृि� का 
�भाव चु�नदंा �धन�, जैसे �ीिमयम पे�ोल, एलपीजी और औ�ोिगक उपयोग के िलए डीजल, संबंधी 
क�मत� म� वृि� के रूप म� �दखाई �दया ह।ै दसूरी ओर, मजबूत रबी फसल के कारण िनकट अविध म� खा� 
आपू�तर् क� संभावनाएं बढ़ी ह�, िजससे कुछ राहत िमली ह।ै इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, 2026-
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27 के िलए सीपीआई मु�ास्फ�ित 4.6 �ितशत रहने का अनुमान ह,ै िजसम� पहली ितमाही म� 4.0 �ितशत; 
दसूरी ितमाही म� 4.4 �ितशत; तीसरी ितमाही म� 5.2 �ितशत; और चौथी ितमाही म� 4.7 �ितशत होगा। 
पि�म एिशया संघषर् और संभािवत एल नीनो क� िस्थितय� (जो दिक्षण-पि�म मानसून पर नकारात्मक 
�भाव डाल सकती ह�) के कारण लगातार उ� ऊजार् क�मत�, म�ुास्फ�ित पर ऊधवर्गामी जोिखम उत्प� 
करती ह� (चाटर् 2)। 2026-27 के िलए मूल मु�ास्फ�ित 4.4 �ितशत रहने का अनुमान ह,ै और मूल्यवान 
धातु� को छोड़कर यह और भी कम ह,ै जो यह संकेत दतेा ह ै �क अंत�नर्िहत म�ुास्फ�ित दबाव िनयंि�त 
रहने क� आशा ह।ै 
 

   
  
मौ��क नीित संबधंी िनणर्य� का औिचत्य 
 

8. िपछली नीितगत बैठक के बाद से, भू-राजनीितक अिनि�तताएं काफ� बढ़ गई ह�। हडेलाइन म�ुास्फ�ित 
िनयं�ण म� ह ैऔर ल�य से नीचे ह,ै ले�कन मु�ास्फ�ित संभावना के िलए ऊध्वर्गामी जोिखम बढ़ गया ह;ै 
इसका कारण ऊजार् क� क�मत� के दबाव म� बढ़ोतरी और मौसम म� संभािवत गड़बिड़यां ह�, जो खा� मूल्य� 
को �भािवत कर रहा ह।ै मलू म�ुास्फ�ित का दबाव कम बना हुआ ह,ै हालां�क आपू�तर् शृंखला म� रुकावट� 
और दसूरे दौर के �भाव (सेकंड-राउंड इफ़ेक्ट) का जोिखम, भिवष्य म� म�ुास्फ�ित पथ को अिनि�त बना 
दतेे ह�। 
 

9. फरवरी 2026 तक के उ�ावृित संकेतक से पता चलता ह ै�क आ�थर्क गितिविधय� म� मज़बूत गित बनी 
रहगेी। संवृि� के आवेग को मज़बूत िनजी उपभोग और िनवेश क� मांग से लगातार समथर्न िमल रहा ह।ै 
हालाँ�क, पि�म एिशया म� चल रह ेसंघषर् का संवृि� पर बुरा असर पड़ेगा। ऊजार् क� क�मत� म� बढ़ोतरी, 
अंतररा�ीय माल ढुलाई और बीमा लागत म� वृि� से जुड़ी अिधक इनपुट लागत, और साथ ही आपू�तर्  
शृंखला म� रुकावट� के कारण डाउनस्�ीम के्ष�� के िलए �मुख इनपुट क� उपलब्धता सीिमत हो सकती ह,ै 
िजससे संवृि� बािधत होगी। सरकार ने िनयार्त को बढ़ावा दनेे और आपू�तर् शृंखला को सुरिक्षत रखने के 
उ�ेश्य से कई कदम उठाए ह�, िजनसे इस संघषर् के बुरे असर को कम करने म� मदद िमलनी चािहए। 
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10. एमपीसी ने यह पाया �क पि�म एिशया म� चल रह े संघषर् क� ती�ता और अविध, तथा इसके 
प�रणामस्वरूप ऊजार् और अन्य बुिनयादी ढाचं� को होने वाला नुकसान, मु�ास्फ�ित और संवृि� क� 
संभावना�  के िलए जोिखम उत्प� करता ह।ै हालाँ�क, भारतीय अथर्�वस्था के मूल आधार अब अिधक 
मज़बूत िस्थित म� ह�, िजससे इसम� अतीत क� तुलना म� अब आघात- सहनीयता बढ़ ई ह।ै अथर्�वस्था इस 
समय आपू�तर् आघात� का सामना कर रही ह।ै बदलते हालात और उभरती संवृि� -मु�ास्फ�ित संभावना पर 
नज़र रखत ेहुए इंतज़ार करना ही समझदारी ह।ै तदनुसार, एमपीसी ने नीितगत दर� को यथावत् रखने के 
पक्ष म� वोट �कया; साथ ही वह पूरी तरह सतकर्  बनी हुई ह,ै �ा� सूचना� पर बारीक� से नज़र रख रही ह ै
और जोिखम� के संतुलन का आकलन कर रही ह।ै एमपीसी न ेतटस्थ रुख को जारी रखने का भी िनणर्य 
िलया, ता�क �ा� सूचना� के आधार पर िववेकपूणर् ढंग से �ित��या दनेे का सहूिलयत बना रह।े  
 

11. एमपीसी क� बैठक के कायर्वृ� 22 अ�ैल 2026 को �कािशत �कए जाएंगे। 
 

12. एमपीसी क� अगली बैठक 3 से 5 जून 2026 के दौरान िनधार्�रत ह।ै  
 
 
 

                                                                                                                     (ि�ज राज)   
�से �काशनी: 2026-2027/36                                                               मुख्य महा�बंधक 
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