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मौ��क नीित व��, 2025-26 
मौ��क नीित सिमित का सकंल्प 

4 स े6 जनू 2025 
मौ��क नीित िनणर्य  
 
    मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) क� 55व� बैठक 4 से 6 जून 2025 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 डॉ. राजीव रंजन बैठक म� शािमल हुए।  

2. वतर्मान और उभरती समि�-आ�थर्क िस्थित के आकलन के प�ात, एमपीसी ने नीितगत रेपो दर को 
तत्काल �भाव से 50 आधार अंक (बीपीएस) घटाकर 5.50 �ितशत करने के िलए वोट �कया। 
प�रणामस्वरूप, चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ) के अंतगर्त स्थायी जमा सुिवधा (एसडीएफ) दर 
5.25 �ितशत तथा सीमांत स्थायी सुिवधा (एमएसएफ) दर और ब�क दर 5.75 �ितशत पर समायोिजत हो 
जाएगी। यह िनणर्य संवृि� को समथर्न �दान करत ेहुए उपभो�ा मूल्य सूचकांक (सीपीआई) म�ुास्फ�ित के 
िलए +/- 2 �ितशत के दायरे म� 4 �ितशत के मध्यम अविध ल�य को �ा� करने के उ�ेश्य के अनुरूप ह।ै  

संविृ� और म�ुास्फ�ित सभंावना 

3. अ�ैल म� एमपीसी क� बैठक के बाद से वैि�क आ�थर्क संभावना संबंधी अिनि�तता, अस्थायी टै�रफ 
राहत और �ापार वातार् के संबंध म� आशावाद से कुछ हद तक कम हुई ह।ै तथािप, यह मनोभाव� को 
कमजोर करन ेऔर वैि�क संवृि� क� संभावना� को कम करने के िलए उ� स्तर पर बनी हुई ह।ै तदनुसार, 
बहुपक्षीय एज�िसय� �ारा वैि�क संवृि� और �ापार अनुमान� को अधोगामी संशोिधत �कया गया ह।ै हाल 
क� अविध म� बाजार म� उतार-चढ़ाव कम हुआ ह,ै इ��टी बाजार� म� बहाली हुई ह,ै डॉलर इंडके्स और क� े
तेल म� नरमी आई ह,ै तथािप स्वणर् क� क�मत� ऊंची बनी हुई ह�।  

4. रा�ीय सांिख्यक� कायार्लय (एनएसओ) �ारा 30 मई 2025 को जारी अनंितम अनुमान� के अनुसार, 
2024-25 क� चौथी ितमाही म� वास्तिवक जीडीपी संवृि� 7.4 �ितशत रही, जब�क तीसरी ितमाही म� यह 
6.4 �ितशत थी। आपू�तर् पक्ष पर, 2024-25 क� चौथी ितमाही म� योिजत सकल मूल्य (जीवीए) म� 6.8 
�ितशत क� वृि� हुई। 2024-25 के िलए, वास्तिवक जीडीपी संवृि� 6.5 �ितशत रही, जब�क वास्तिवक 
जीवीए म� 6.4 �ितशत क� वृि� दजर् क� गई।  

5. आगे चलकर, आ�थर्क गितिविध 2025-26 म� अपनी गित बनाए रखेगी, िजसे िनजी खपत और िस्थर 
पूंजी िनमार्ण म� वृि� का समथर्न �ा� होगा। �ामीण आ�थर्क गितिविध का िनरंतर बने रहना �ामीण मागं 
के िलए अच्छा संकेत ह,ै जब�क सेवा के्ष� म� िनरंतर िवस्तार से शहरी मांग म� सुधार क� उम्मीद ह।ै उ� 
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क्षमता उपयोग, िव�ीय और गैर-िव�ीय कॉरपोरेट्स के तुलन-प� म� सुधार और सरकार के पूंजीगत �य 
को बढ़ावा दनेे से िनवेश गितिविध म� सुधार क� उम्मीद ह।ै �ापार नीित अिनि�तता, वस्त ु िनयार्त क� 
संभावना� पर भारी पड़ रही ह,ै जब�क यूनाइटेड �कंगडम के साथ मु� �ापार करार (एफटीए) का 
िनष्कषर् और अन्य दशे� के साथ �गित �ापार गितिविध को समथर्न �दान करते ह�। आपू�तर् पक्ष पर, 
सामान्य से बेहतर दिक्षण-पि�म मानसून के पूवार्नुमान और आघात-सह संब� गितिविधय� के कारण कृिष 
क� संभावनाएं उ�वल बनी हुई ह�। सेवा के्ष� से अपनी गित बनाए रखने क� उम्मीद ह।ै तथािप, दीघर्कािलक 
भू-राजनीितक तनाव तथा वैि�क �ापार और मौसम संबंधी अिनि�तता� से उत्प� �भाव िवस्तार 
संवृि� के िलए अधोगामी जोिखम उत्प� करते ह�। इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए, 2025-26 के 
िलए वास्तिवक जीडीपी संवृि� 6.5 �ितशत रहने का अनुमान ह,ै जो पहली ितमाही म� 6.5, दसूरी 
ितमाही म� 6.7, तीसरी ितमाही म� 6.6 और चौथी ितमाही म� 6.3 �ितशत रहगेी (चाटर् 1)। होगी। जोिखम 
समान रूप से संतुिलत ह�। 

6. सीपीआई हडेलाइन म�ुास्फ�ित म� माचर् और अ�ैल के दौरान िगरावट जारी रही, अ�ैल 2025 म� 
हडेलाइन सीपीआई मु�ास्फ�ित लगभग छह वषर् के िनचले स्तर 3.2 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) पर आ गई। 
इसका मुख्य कारण खा� मु�ास्फ�ित थी, िजसम� लगातार छठे महीन ेिगरावट दजर् क� गई। �धन समूह म� 
अपस्फ�ित क� िस्थित म� बदलाव दखेा गया तथा माचर् और अ�ैल के दौरान सकारात्मक मु�ास्फ�ित ��ंट दजर् 
�कए, जो आंिशक रूप से एलपीजी क� क�मत� म� वृि� को दशार्ता ह।ै स्वणर् क� क�मत� म� वृि� के कारण 
ऊध्वर्गामी दबाव पड़न ेके बावजूद, माचर्-अ�ैल के दौरान मूल मु�ास्फ�ित काफ� हद तक िस्थर और िनयंि�त 
रही। 

7. मु�ास्फ�ित क� संभावना �मुख घटक� म� सौम्य क�मत� क� ओर इशारा करता ह।ै गेहू ंके �रकॉडर् 
उत्पादन और रबी फसल के मौसम म� �मखु दाल� के उ� उत्पादन से �मुख खा� वस्तु� क� पयार्� आपू�तर् 
सुिनि�त होनी चािहए। आगे चलकर, मानसून के जल्दी आने के साथ-साथ इसके सामान्य से बेहतर होने क� 
उम्मीद, खरीफ फसल क� संभावना� के िलए शुभ संकेत ह।ै इसे दशार्ते हुए, मु�ास्फ�ित क� �त्याशाएँ, 
खासकर �ामीण प�रवार� के िलए एक मंद �वृि� �दखा रही ह�। अिधकांश अनुमान, क�े तेल सिहत �मुख 
वस्तु� क� क�मत� म� िनरंतर कमी का संकेत द े रह े ह�। इन अनुकूल पूवार्नुमान� के बावजूद, हम� मौसम 
संबंधी अिनि�तता� और अभी भी उभर रही टै�रफ संबंधी समस्या� के साथ वैि�क कमोिडटी क�मत� 
पर उनके �भाव पर भी नजर रखनी होगी। इन सभी कारक� को ध्यान म� रखते हुए और सामान्य मानसून 
को मानत ेहुए, िव�ीय वषर् 2025-26 के िलए सीपीआई मु�ास्फ�ित अब 3.7 �ितशत रहने का अनुमान ह,ै 
जो पहली ितमाही म� 2.9 �ितशत, दसूरी ितमाही म� 3.4 �ितशत, तीसरी ितमाही म� 3.9 �ितशत और 
चौथी ितमाही म� 4.4 �ितशत रहगेी। जोिखम समान रूप से संतुिलत ह�।   
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मौ��क नीित संबधंी िनणर्य� का औिचत्य  

8. िपछले छह महीन� म� मु�ास्फ�ित म� काफ� नरमी आई ह,ै जो अ�ूबर 2024 म� सहन-सीमा ब�ड से 
ऊपर थी, अब यह �ापक आधार पर नरमी के संकेत के साथ ल�य से काफ� नीचे आ गई ह।ै िनकट अविध 
और मध्यम अविध क� संभावना से अब हम� न केवल िपछली बैठक म� �� �कए गए 4 �ितशत के ल�य के 
साथ हडेलाइन मु�ास्फ�ित के �टकाऊ संरेखण का िव�ास �ा� होता ह,ै बिल्क यह िव�ास भी ह ै�क वषर् के 
दौरान, इसके ल�य से कुछ हद तक कम रहने क� संभावना ह।ै जब�क खा� मु�ास्फ�ित क� संभावना सौम्य 
बनी हुई ह,ै वैि�क संवृि� म� �त्यािशत मंदी के अनरुूप अंतरार्�ीय पण्य क�मत� म� कमी के कारण मूल 
मु�ास्फ�ित के सौम्य बने रहने क� आशा ह।ै वषर् के िलए मु�ास्फ�ित क� संभावना को 4.0 �ितशत के िपछल े
पूवार्नुमान से घटाकर 3.7 �ितशत �कया जा रहा ह।ै दसूरी ओर, चनुौतीपूणर् वैि�क वातावरण और बढ़ी 
हुई अिनि�तता के बीच संवृि� हमारी आकांक्षा� से कम रही ह।ै 
 
9. अतः, संवृि� क� गित को बढ़ाने के िलए नीितगत उपाय� के माध्यम से घरेलू िनजी खपत और िनवेश को 
�ोत्सािहत करना जारी रखना अिनवायर् ह।ै इस बदली हुई संवृि�-मु�ास्फ�ित गितक� के िलए न केवल 
नीितगत नरमी जारी रखना आवश्यक ह,ै बिल्क संवृि� को समथर्न �दान करने के िलए दर� म� कटौती को 
भी आग ेबढ़ाना होगा। तदनुसार, एमपीसी ने नीितगत रेपो दर को 50 आधार अंक घटाकर 5.50 �ितशत 
करन ेके िलए वोट �कया। डॉ. नागशे कुमार, �ो. राम �संह, डॉ. राजीव रंजन, डॉ. पूनम गु�ा और �ी संजय 
मल्हो�ा ने नीितगत रेपो दर म� 50 आधार अंक� क� कटौती के िलए वोट �कया। �ी सौगत भ�ाचायर् ने रेपो 
दर म� 25 आधार अंक� क� कटौती के िलए वोट �कया। 

10. फरवरी 2025 से लगातार नीितगत रेपो दर म� 100 आधार अंक� क� कटौती करने के बाद, मौजदूा 
प�रिस्थितय� म�, मौ��क नीित के पास संवृि� को समथर्न �दान करने के िलए बहुत सीिमत गुंजाइश बची 
ह।ै अतः, एमपीसी ने रुख को िनभावकारी से बदलकर तटस्थ करने का भी िनणर्य िलया। इसके बाद, 
एमपीसी �ा� आंकड़� और उभरती संभावना का सावधानीपूवर्क आकलन करेगी ता�क सटीक संवृि�-
मु�ास्फ�ित संतुलन बनाने के िलए मौ��क नीित के भिवष्य के मागर् को तैयार �कया जा सके। तेजी से 
बदलती वैि�क आ�थर्क िस्थित भी उभरती समि� आ�थर्क संभावना क� िनरंतर िनगरानी और आकलन को 
आवश्यक बनाती ह।ै  
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11. एमपीसी क� बैठक का कायर्वृ� 20 जून 2025 को �कािशत �कया जाएगा। 

12. एमपीसी क� अगली बैठक 4 से 6 अगस्त 2025 तक िनधार्�रत ह।ै  

 
 
 
 

                                                                                                              (पनुीत पचंोली)        
�से �काशनी: 2025-2026/489                                                           मुख्य महा�बंधक 
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