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भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंकं कीी काार्ययप्रणाालीी पर वाार्षि�िक रि�पोोर्टट

भााग दोो : भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंकं केे
काार्यय और परि�चाालन

III.1	 उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई) केे संंदर्भभ मंें 
हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� काा रुख 2025-26 केे दौौराान मुखु्यतःः 
खााद्य मूूल्य अपस्फीीति� केे काारण नीीचेे कीी ओर रहाा और 
अक्टूूबर 2025 मंें यह इस शृंंखलाा (2012=100, आधाार वर्षष) 
केे सर्वाा�धि�क नि�चलेे स्तर पर पहँुँ�च गयाा (अध्यााय II काा खंंड 3 
देखंेें) । मुदु्राास्फीीति�-संंवृदृ्धि� परस्पर संंबंंधोंं कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, 
एमपीीसीी नेे 2025-26 मंें नीीति�गत दर मंें कुुल मि�लााकर 100 
आधाार अंंकोंं कीी कटौौतीी कर नरमीी केे चक्र’कोो जाारीी रखाा – 
अपै्रैल 2025 मंें 25 आधाार अंंकोंं कीी कटौौतीी, उसके बााद जूून 
2025 मंें 50 आधाार अंंकोंं कीी थोोड़ीी बड़ीी कटौौतीी, और दि�संंबर 
2025 मंें 25 आधाार अंंकोंं कीी और कटौौतीी – जि�ससे रेपेोो दर 
घटकर 5.25 प्रति�शत होो गई । नीीति�गत रुख अपै्रैल 2025 मंें 
तटस्थ सेे बदलकर उदाारवाादीी कि�याा गयाा, जि�से जूून 2025 मंें 
पुनुःः तटस्थ कर दि�याा गयाा । 

III.2	 वर्षष केे दौौराान, प्रणाालीीगत चलनि�धि� कीी स्थि�िति� मंें 
सुधुाार हुुआ और यह ज़्याादाातर अधि�शेष मंें रहीी । संंभाावि�त 
चलनि�धि� दबााव कम करने केे लि�ए, सि�तंंबर-नवंंबर 2025 केे 
दौौराान सीीआरआर कोो चरणबद्ध रूप सेे 100 आधाार अंंक 
घटााकर नि�वल मांं�ग और मीीयाादीी देयेताा (एनडीीटीीएल) काा 3.0 
प्रति�शत कर दि�याा गयाा । नीीति�गत रेपेोो दर मंें कमीी केे अनुरुूप, 
अल्पकाालि�क मुदु्राा बााजाार दरोंं मंें नरमीी आई । वर्षष केे दौौराान 

नीीति�गत दरोंं मंें परि�वर्ततन काा बंैंकोंं कीी जमाा और उधाार दरोंं मंें 
संंचरण नि�रंंतर बनाा रहाा, जि�समें अक्टूूबर 2019 मंें शुरुू कीी गई 
ऋण कीीमत नि�र्धाा�रण केे लि�ए बााह्य बंेंचमाार्कक  व्यवस्थाा सेे सहयोोग 
मि�लाा । 

III.3	 उपर्युु�क्त पृषृ्ठभूूमि� मंें, खंंड 2 मंें वर्षष केे दौौराान हुुई 
प्रमुखु गति�वि�धि�योंं केे सााथ-सााथ 2025-26 केे लि�ए नि�र्धाा�रि�त 
काार्ययसूूचीी कीी काार्याा�न्वयन स्थि�िति� प्रस्तुतु कीी गई हैै, जबकि� खंंड 
3 मंें 2026-27 केे लि�ए काार्ययसूूचीी नि�र्धाा�रि�त कीी गई हैै । अंंति�म 
खंंड मंें समाापन टि�प्पणि�याँँ� दीी गई हंैं । 

2. 2025-26 केे लि�ए काार्ययसूूचीी 

III.4	 वि�भााग नेे 2025-26 केे लि�ए नि�म्नलि�खि�त लक्ष्य 
नि�र्धाा�रि�त कि�ए थेे: 

	● मौौद्रि�क नीीति� ढांं�चेे कीी समीीक्षाा (पैैराा III.5);

	● प्रभाावीी मौौद्रि�क नीीति� संंचरण केे लि�ए प्रणाालीीगत 
चलनि�धि� केे इष्टतम स्तर काा पुनुराावलोोकन करनाा (पैैराा 
III.6); 

	● नेेशनल संैंपल सर्वे ऑर्गगनााइजेेशन केे घरेलूेू उपभोोग 
व्यय डेेटाा काा स्थाान आधाारि�त और के्षेत्र आधाारि�त 
वि�शे्लेषण (पैैराा III.6); और 

हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� मंें ऐति�हाासि�क स्तर तक आई तेेज गि�राावट केे समर्थथन सेे, मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) नेे फरवरीी 2025 
मंें शुुरू कि�ए गए नरमीी केे चक्र कोो जाारीी रखाा और 2025-26 केे दौौराान नीीति�गत रेपेोो दर कुुल 100 आधाार अंकं (बीीपीीएस) घटााकर 
5.25 प्रति�शत कर दि�याा । वर्षष केे दौौराान, अप्रैल 2025 मंें नीीति�गत रुख तटस्थ सेे बदलकर उदाारवाादीी कि�याा गयाा, लेेकि�न जूून 2025 
मंें पुुनःः तटस्थ कर दि�याा गयाा । वर्षष केे दौौराान मौौद्रि�क नीीति�, नीीति�गत दरोंं मंें कटौौतीी और नकद आरक्षि�त अनुपाात (सीीआरआर) मंें 
कमीी केे सााथ-सााथ स्थाायीी चलनि�धि� लाानेे केे कई उपाायोंं द्वााराा अनुकूूल वि�त्तीीय स्थि�िति�याँँ� बनााए रखने पर केेन्द्रि�ित रहीी । इन उपाायोंं 
सेे ऋण उपभोोग मंें सुुदृढ़ताा आई और बंैंकिं�ग के्षेत्र मंें बेेहतर नीीति�गत संचंरण हुुआ  ।
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	● 	गैर-बंैंकिं�ं ग वि�त्तीीय कंं पनि�योंं (एनबीीएफ़सीी) केे के्षेत्रवाार 

ऋण अभि�नि�योोजन काा कवरेजे बढ़ाानाा- आवाास वि�त्त 

कंं पनि�योंं (एचएफ़सीी) काा समाावेेशन [पैैराा III.6].

काार्याा�न्वयन कीी स्थि�िति� 

III.5	 मौौद्रि�क नीीति� ढां �ंचेे कीी समीीक्षाा पर एक चर्चाा� पत्र 21 

अगस्त, 2025 कोो रि�ज़र्वव बंैंक कीी वेेबसााइट पर डाालाा गयाा थाा । 

प्रााप्त प्रति�सााद, वि�भि�न्न देशेोंं केे अनुभुवोंं और अन्य व्याावहाारि�क 

वि�चाारोंं केे आधाार पर, भाारत सरकाार (जीीओआई) कोो संंस्तुतुि� 

प्रस्तुतु कीी गई । 25 माार्चच, 2026 कोो, भाारत सरकाार नेे रााजपत्र 

अधि�सूूचनाा मंें, 1 अपै्रैल, 2026 सेे 31 माार्चच, 2031 कीी अवधि� 

केे लि�ए सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य कोो 4 प्रति�शत पर 

हीी बनााए रखाा तथाा उच्चतम सहनशीीलताा स्तर 6 प्रति�शत और 

नि�चलाा सहनशीीलताा स्तर 2 प्रति�शत पर बनाा रहाा । 

III.6	 भाारत मंें प्रणाालीीगत चलनि�धि� केे इष्टतम स्तर काा 

अनुमुाान लगाानेे पर एक अध्ययन पूूराा कि�याा गयाा । नेेशनल 

संैंपल सर्वे ऑर्गगनााइजेेशन केे घरेलूेू उपभोोग व्यय डेेटाा काा स्थाान 

आधाारि�त और के्षेत्र आधाारि�त वि�शे्लेषण भीी कि�याा गयाा । गैैर-बंैंकिं�ं ग 

के्षेत्र केे के्षेत्रवाार ऋण डाायनेेमि�क्स पर व्याापक दृष्टि� प्रााप्त करने केे 

लि�ए आवाास वि�त्त कंं पनि�योंं (एचएफ़सीी) सेे ऋण अभि�नि�योोजन 

डेेटाा काा संंग्रह शुरुू कर दि�याा गयाा हैै । 

प्रमुखु गति�वि�धि�यांं�

मौौद्रि�क नीीति� 

III.7	 2025 केे दौौराान वैैश्वि�क स्तर पर चुनुौौति�योंं केे बाावजूूद, 

भाारत मंें मौौद्रि�क नीीति� नेे फरवरीी 2025 मंें आरंंभ नरमीी केे चक्र 

कोो नि�र्णाा�यक रूप सेे जाारीी रखाा तथाा इसके तहत फरवरीी 2025 

और दि�संंबर 2025 केे बीीच नीीति�गत रेपेोो दर मंें 125 आधाार 

अंंक कीी समेकि�त कटौौतीी कीी गई । 

III.8	 अपै्रैल 2025 मंें हुुई 2025-26 कीी पहलीी एमपीीसीी 

बैैठक मंें यह पाायाा गयाा कि� वैैश्वि�क आर्थि�िक चुनुौौति�योंं और व्याापाार 

संंबंंधीी अनि�श्चि�ततााओंं  केे बाावजूूद, घरेलूेू अर्थथव्यवस्थाा मंें नि�रंंतर 

सुधुाार देखेनेे कोो मि�लाा, जि�समें वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें पुनुरुत्थाान, 

ग्राामीीण के्षेत्र सेे मज़बूूत मांं�ग और शहरीी उपभोोग मंें क्रमि�क सुधुाार 

सेे बल मि�लाा । 2025-26 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� काा 

पूूर्वाा�नुमुाान 6.5 प्रति�शत रखाा गयाा । जनवरीी-फरवरीी 2025 मंें 

खााद्य पदाार्थोंं कीी कीीमतोंं मंें आई तेेज गि�राावट केे काारण हेेडलााइन 

सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� मंें नरमीी आई । माानसूून साामाान्य माानतेे 

हुुए, 2025-26 केे लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� काा पूूर्वाा�नुमुाान 4.0 

प्रति�शत रखाा गयाा; इसमें पहलीी ति�मााहीी 3.6 प्रति�शत, दूूसरीी 

ति�मााहीी 3.9 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी 3.8 प्रति�शत और चौौथीी 

ति�मााहीी 4.4 प्रति�शत थीी । वैैश्वि�क अनि�श्चि�ततााओंं  केे बीीच भीी 

आर्थि�िक वृदृ्धि� मंें जाारीी सुधुाार और मुदु्राास्फीीति� केे 4 प्रति�शत केे 

लक्ष्य केे सााथ स्थाायीी संंरेखेण पर वि�श्वाास कोो देखेतेे हुुए, एमपीीसीी 

नेे नीीति�गत दर मंें 25 आधाार दर घटाानेे और नीीति�गत रुख कोो 

तटस्थ सेे बदलकर उदाारवाादीी करने केे पक्ष मंें सर्ववसम्मति� सेे मत 

देतेेे हुुए आर्थि�िक वृदृ्धि� केे समर्थथन काा नि�र्णणय लि�याा । 

III.9	 जूून 2025 कीी बैैठक मंें, खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें नरमीी 

केे काारण हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें लगााताार गि�राावट कोो देखेतेे 

हुुए 2025-26 केे लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� पूूर्वाा�नुमुाान कोो 30 

आधाार अंंक घटााकर 3.7 प्रति�शत कर दि�याा गयाा; जि�समें पहलीी 

ति�मााहीी 2.9 प्रति�शत, दूूसरीी ति�मााहीी 3.4 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी 

3.9 प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी 4.4 प्रति�शत पर थीी । 2025-

26 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� पूूर्वाा�नुमुाान 6.5 प्रति�शत पर 

बनााए रखाा गयाा, व्याापाार नीीति� कोो लेेकर अनि�श्चि�तताा केे बाावजूूद; 

तथाापि� यूूनााइटेेड किं�ं गडम (यूूकेे) केे सााथ मुकु्त व्याापाार कराार 

और अन्य देशेोंं केे सााथ व्याापाार समझौौतोंं मंें प्रगति� सेे भवि�ष्य 

मंें वृदृ्धि� कोो समर्थथन मि�लने कीी आशाा हैै । सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 

मंें लगााताार नरमीी सेे संंवृदृ्धि� कोो समर्थथन देनेेे केे लि�ए नीीति�गत 

नरमीी कीी गुंं�जााइश बनीी, जि�सके काारण एमपीीसीी नेे 5-1 केे बहुुमत 

सेे नीीति�गत रेपेोो दर 50 आधाार अंंक घटााकर 5.50 प्रति�शत 

करने काा नि�र्णणय लि�याा । फरवरीी 2025 सेे 100 आधाार अंंक कीी 

समेकि�त दर कटौौतीी केे बााद, एमपीीसीी नेे माानाा कि� आगेे और दर 

कटौौतीी केे लि�ए सीीमि�त नीीति�गत गुंं�जााइश रह गई हैै । तदनुसुाार, 

एमपीीसीी नेे अपनेे रुख कोो उदाारवाादीी सेे बदलकर तटस्थ कर 

दि�याा । 
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III.10	 अगस्त 2025 कीी बैैठक मंें यह देेखाा गयाा कि� 

वैैश्वि�क संंवृदृ्धि� कमजोोर थीी और अवस्फीीति� कीी गति� धीीमीी 

पड़ रहीी थीी, जबकि� कुुछ उन्नत अर्थथव्यवस्थााओंं  (एई) मंें  
मुुद्राास्फीीति� मंें थोोड़ीी तेेजीी दर्जज कीी गई । भाारत केे संंदर्भभ मंें, 

2025-26 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� काा अनुुमाान 6.5 

प्रति�शत पर हीी बनााए रखाा गयाा । खााद्य कीीमतोंं मंें नरमीी केे 

काारण, हेेडलााइन सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� लगााताार आठवंें महीीनेे 

कम हुुई; हाालाँँ�कि�, जूून 2025 मंें कोोर मुुद्राास्फीीति� बढ़कर 4.4 

प्रति�शत तक आ गई , जोो अंंशतःः स्वर्णण कीीमतोंं मंें तेेजीी कोो 

प्रति�बि�म्बि�ित कर रहाा थाा । अनुुकूूल दक्षि�ण-पश्चि�म माानसूून, 

खरीीफ कीी मज़बूूत बुवुााई और खााद्याान्नोंं केे पर्याा�प्त भंंडाार कोो 

देेखतेे हुुए, 2025-26 केे लि�ए सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� पूूर्वाा�नुुमाान 

पुनुःः 60 आधाार अंंक घटााकर 3.1 प्रति�शत कर दि�याा गयाा; जि�समें 

दूूसरीी ति�मााहीी 2.1 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी 3.1 प्रति�शत और 

चौौथीी ति�मााहीी 4.4 प्रति�शत पर रखे गए और जोोखि�म समरूप 

सेे संंतुुलि�त थेे । एमपीीसीी नेे पाायाा कि� हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� मंें 

बड़ीी गि�राावट मुुख्य रूप सेे अस्थि�िर खााद्य कीीमतोंं केे काारण 

थीी, जबकि� कोोर मुुद्राास्फीीति� लगभग 4 प्रति�शत पर स्थि�िर 

बनीी रहीी । टैैरि�फ सेे जुडु़ीी लगााताार अनि�श्चि�ततााओंं  और जाारीी  
नीीति�गत संंचरण कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, एमपीीसीी नेे आवक 

आंंकड़ोंं और संंवृदृ्धि� -मुुद्राास्फीीति� परस्पर संंबंंध पर बाारीीकीी 

सेे नज़र रखतेे हुुए, सर्ववसम्मति� सेे रेेपोो दर कोो 5.50 प्रति�शत 

पर अपरि�वर्ति�ित रखनेे काा नि�र्णणय लि�याा और तटस्थ रुख कोो 

जाारीी रखाा । 

III.11	 माार्चच 2026 मंें मौौद्रि�क नीीति� ढांं�चेे कीी आगाामीी समीीक्षाा 

कोो देेखतेे हुुए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे 21 अगस्त, 2025 कोो एक चर्चाा� 

पत्र जाारीी कि�याा, जि�समें मौौजूूदाा ढांं�चेे केे प्रमुुख पहलुुओंं  पर 

जनताा सेे टि�प्पणि�याँँ� आमंंत्रि�त कीी गईंं  (बॉॉक्स III.1) । 

1	 इसेे आरबीीआई अधि�नि�यम, 1934 मंें संंशोोधन द्वााराा काार्याा�न्वि�ित कि�याा गयाा – अध्यााय III-एफ़: मौौद्रि�क नीीति� और धााराा 45ज़ेेड कोो जोोड़कर ।

भाारत केे लचीीलेे मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य (एफ़आईटीी) ढांं�चेे कोो औपचाारि�क रूप 
सेे मई 2016 मंें अपनाायाा गयाा थाा।1 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक (आरबीीआई) 
अधि�नि�यम, 1934 कीी धााराा 45ZA केे अनुसुाार, कंेंद्र सरकाार द्वााराा रि�ज़र्वव 
बंैंक केे पराामर्शश सेे, हर पाँँ�च वर्षष मंें उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई) 
केे आधाार पर मुदु्राास्फीीति� काा लक्ष्य नि�र्धाा� रि�त करनाा अधि�देेशि�त हैै। 
तदनुसुाार, 5 अगस्त 2016 कोो, 31 माार्चच 2021 तक कीी अवधि� केे लि�ए, 
हेेडलााइन सीीपीीआई पर आधाारि�त 4 प्रति�शत काा मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य 
अधि�सूूचि�त कि�याा गयाा थाा, जि�समें 2-6 प्रति�शत कीी सहनशीीलताा सीीमाा 
रखीी गई थीी। इस लक्ष्य कीी पुनुःः माार्चच 2021 मंें समीीक्षाा कीी गई और इसेे 
31 माार्चच 2026 तक कीी अगलीी पाँँ�च-वर्षीीय अवधि� केे लि�ए बरकराार रखाा 
गयाा, जि�से फि�र सेे 31 माार्चच, 2031 तक बढ़ाा दि�याा गयाा ।.

पहलीी समीीक्षाा केे समय, रि�ज़र्वव बंैंक नेे ‘मौौद्रि�क नीीति� फे्रेमवर्कक  कीी समीीक्षाा’ 
थीीम पर मुदु्राा और वि�त्त पर रि�पोोर्टट  2020-21 प्रकााशि�त कीी थीी। इस 
रि�पोोर्टट  मंें भाारत मंें एफ़आईटीी व्यवस्थाा केे परि�चाालन केे पहले पाँँ�च वर्षोंं, 
याानीी 2016-2021 केे दौौराान इसके वि�भि�न्न पहलुओुंं  पर चर्चाा�  कीी गई 

बॉॉक्स III.1
लचीीलेे मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य ढांं�चेे कीी दूूसरीी समीीक्षाा

थीी । मौौद्रि�क नीीति� ढां �ंचेे कीी समीीक्षााओंं  सेे संंबंंधि�त उभरतीी अंंतररााष्ट्रीीय 
सर्वोोत्तम प्रथााओंं  केे अनुरुूप, रि�ज़र्वव बंैंक नेे अगस्त 2025 मंें एक चर्चाा� 
पत्र जाारीी करके दूूसरीी समीीक्षाा केे लि�ए एक साार्ववजनि�क पराामर्शश प्रक्रि�याा 
शुरुू कीी। इस पराामर्शश केे मााध्यम सेे एफ़आईटीी ढांं�चेे केे चाार मुखु्य 
पहलुओुंं  पर हि�तधाारकोंं कीी रााय मांं�गीी गई: (क) आंंकि�क एंंकर केे रूप मंें 
हेेडलााइन बनााम कोोर मुदु्राास्फीीति� काा चयन; (ख) 4 प्रति�शत केे लक्ष्य कीी 
उपयुकु्तताा; (ग) ± 2 प्रति�शत कीी सहनशीीलताा सीीमाा कीी पर्याा�प्तताा; और 
(घ) बिं�ंदु ुबनााम दाायराा लक्ष्यीीकरण केे साापेेक्ष गुणु ।

प्रााप्त प्रति�क्रि�यााओंं  सेे मौौजूूदाा एफ़आईटीी ढांं�चेे केे प्रति� व्याापक समर्थथन 
काा संंकेत मि�लाा, जि�सने इसकीी समग्र प्रभाावशीीलताा कोो उजाागर कि�याा। 
औपचाारि�क लक्ष्य केे रूप मंें हेेडलााइन सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� कोो बनााए 
रखनेे केे पक्ष मंें व्याापक सहमति� थीी, कुुछ प्रति�क्रि�यााओंं  मंें संंपूरक 
माार्गगदर्शशन केे लि�ए कोोर मुदु्राास्फीीति� कीी भूूमि�काा कोो भीी समर्थथन मि�लाा। 
उत्तरदाातााओंं  नेे लक्ष्य कोो 4 प्रति�शत पर बनााए रखनेे केे लि�ए मजबूत 

(जाारीी)
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III.12	 अक्टूूबर 2025 कीी बैैठक केे दौौराान, यह देखेाा गयाा 

कि� वैैश्वि�क संंवृदृ्धि� मंें कमज़ोोरीी केे बाावजूूद, भाारत मंें आर्थि�िक 

गति�वि�धि�याँँ� मज़बूूत थींं और 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 

वाास्तवि�क जीीडीीपीी मंें 7.8 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई । हाालाँँ�कि� 

भूू-रााजनीीति�क तनााव और वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााज़ाार मंें अस्थि�िरताा 

सेे अधोोमुखुीी जोोखि�म साामने आए, लेेकि�न वस्तु ु और सेेवाा 

कर (जीीएसटीी) कोो तर्ककसंं गत बनाानेे सहि�त जाारीी संंरचनाात्मक 

सुधुाारोंं केे काारण जोोखि�मोंं काा प्रभााव कम होोनेे कीी आशाा थीी । 

इन घटनााक्रमोंं कोो देखेतेे हुुए, 2025-26 केे लि�ए वाास्तवि�क 

जीीडीीपीी वृदृ्धि� पूूर्वाा�नुमुाान 30 आधाार अंंकोंं (बीीपीीएस) सेे बढ़ााकर 

6.8 प्रति�शत कर दि�याा गयाा । हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� कम बनीी 

रहीी और पि�छलेे अनुमुाानोंं सेे नीीचेे रहीी जि�समें जीीएसटीी कोो 

ताार्कि�िक  बनाानेे और खााद्य कीीमतोंं केे नि�म्न रहने काा योोगदाान थाा । 

तदनुसुाार, 2025-26 केे लि�ए सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 

पूूर्वाा�नुमुाान और कम करके 2.6 प्रति�शत कर दि�याा गयाा, जि�समें 

दूूसरीी ति�मााहीी 1.8 प्रति�शत; तीीसरीी ति�मााहीी 1.8 प्रति�शत; और 

चौौथीी ति�मााहीी 4.0 प्रति�शत थीी । 2026-27 कीी पहलीी ति�मााहीी केे 

लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� पूूर्वाा�नुमुाान 4.5 प्रति�शत रखाा गयाा । 

पि�छलेे मौौद्रि�क और रााजकोोषीीय उपाायोंं केे प्रभाावोंं कोो देखेतेे हुुए 

एमपीीसीी नेे सर्ववसम्मति� सेे रेपेोो दर 5.50 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित 

रखनेे काा नि�र्णणय लि�याा । एमपीीसीी नेे तटस्थ नीीति�गत रुख कोो 

बनााए रखनेे काा नि�र्णणय लि�याा, हाालाँँ�कि� दोो सदस्य इसेे उदाारवाादीी 

रुख मंें बदलने केे पक्ष मंें थेे । 

III.13	 जब दि�संंबर 2025 मंें एमपीीसीी कीी बैैठक हुुई, तोो 

अर्थथव्यवस्थाा एक दुरु्ललभ गोोल्डीीलॉॉक्स दौौर मंें थीी; 2025-26 

कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� छह ति�मााहि�योंं 

केे उच्चतम स्तर 8.2 प्रति�शत पर थीी और औसत हेेडलााइन 

मुदु्राास्फीीति� घटकर 1.7 प्रति�शत रह गई थीी, जोो 2 प्रति�शत कीी 

नि�चलीी सहनशीीलताा सीीमाा सेे भीी नीीचेे थीी । वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा 

नेे भीी आशाा सेे बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा, जि�समें यूूएस सरकाार 

केे शटडााउन खत्म होोनेे और व्याापाार समझौौतोंं पर हुुई प्रगति� 

सेे मदद मि�लीी । 2025-26 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 

संंशोोधि�त करके 7.3 प्रति�शत कर दीी गई, जबकि� 2026-27 कीी 

पहलीी और दूूसरीी ति�मााहीी केे लि�ए पूूर्वाा�नुमुाान क्रमशःः 6.7 और 

6.8 प्रति�शत पर रखाा गयाा । इसके सााथ हीी, 2025-26 केे लि�ए 

सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� कोो संंशोोधि�त करके 2.0 प्रति�शत कर दि�याा 

गयाा, जि�समें तीीसरीी ति�मााहीी केे लि�ए 0.6 प्रति�शत और चौौथीी 

समर्थथन दि�याा, तथाापि� लगभग एक ति�हााई उत्तरदाातााओंं  नेे मौौजूूदाा 
नीीति�गत भरोोसेे कोो लीीवरेजे देेनेे और इसेे बेेहतर करने केे लि�ए इसकाा 
दाायराा छोोटाा करने काा पक्ष लि�याा। कुुल मि�लााकर, प्रााप्त प्रति�क्रि�यााओंं  नेे 
मौौजूूदाा फे्रेमवर्कक  कोो जाारीी रखनेे काा समर्थथन कि�याा, जि�समें नीीति� वि�शे्लेषण 
और संंप्रेषण कोो बेेहतर बनाानेे केे लि�ए कुुछ कैैलीीबरेटेेेड बाारीीकि�योंं कोो 
शाामि�ल करने काा सुझुााव दि�याा गयाा (चाार्टट  1) ।

एक व्याापक मूूल्यांं�कन केे आधाार पर - जि�समें अनुभुवजन्य वि�शे्लेषण, 
वि�भि�न्न देेशोंं केे अनुभुव, चर्चाा�  पत्र पर हि�तधाारकोंं कीी प्रति�क्रि�याा, और 
अन्य व्याावहाारि�क वि�चाार शाामि�ल हंैं - रि�ज़र्वव बंैंक नेे अगलेे पाँँ�च वर्षोंं केे 
लि�ए मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य नि�र्धाा� रि�त करने हेेतु ुभाारत सरकाार कोो अपनीी 
सि�फ़ाारि�शें प्रस्तुतु कींं। 25 माार्चच 2026 कोो, कंेंद्र सरकाार नेे अपनीी 
रााजपत्र अधि�सूूचनाा मंें, 1 अपै्रैल 2026 सेे 31 माार्चच 2031 कीी अवधि� 
केे लि�ए सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य कोो 4 प्रति�शत पर हीी 

स्रोोत: आरबीीआई । 

बनााए रखाा, जि�समें ऊपरीी सहनशीीलताा स्तर 6 प्रति�शत और नि�चलाा 
सहनशीीलताा स्तर 2 प्रति�शत नि�र्धाा� रि�त कि�याा गयाा ।2

2	 गज़ट अधि�सूूचनाा एस.ओ. 1580 (ई), दि�नांं�क 25 माार्चच 2026 ।

चाट� 1: �ितसाद का सार-स�ंपे
(�ितशत)

�ोत: आरबीआई ।
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ति�मााहीी केे लि�ए 2.9 प्रति�शत काा अनुमुाान थाा । 2026-27 कीी 

पहलीी और दूूसरीी ति�मााहीी केे लि�ए अनुमुाान क्रमशःः 3.9 प्रति�शत 

और 4.0 प्रति�शत रखाा गयाा । 2026-27 मंें कोोर और हेेडलााइन, 

दोोनोंं मुदु्राास्फीीति� केे लगभग 4 प्रति�शत पर रहने कीी आशाा करते 

हुुए, एमपीीसीी नेे पाायाा कि� वृदृ्धि�- मुदु्राास्फीीति� संंतुलुन सेे वृदृ्धि� कीी 

गति� केे समर्थथन केे लि�ए आवश्यक नीीति�गत गुंं�जााइश मि�ल रहीी 

हैै । तदनुसुाार, एमपीीसीी नेे सर्ववसम्मति� सेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो 

25 आधाार अंंक (बीीपीीएस) घटााकर 5.25 प्रति�शत करने केे पक्ष 

मंें मत दि�याा और तटस्थ नीीति�गत रुख बनााए रखाा, तथाापि� एक 

सदस्य रुख कोो उदाारवाादीी करने केे पक्ष मंें थेे । 

III.14	 फरवरीी 2026 कीी बैैठक मंें, एमपीीसीी नेे पाायाा कि� 

नि�कट-अवधि� मंें घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� और संंवृदृ्धि� काा दृष्टि�कोोण 

सकााराात्मक बनाा हुुआ हैै, हाालाँँ�कि� दि�संंबर 2025 कीी बैैठक केे 

बााद सेे बााह्य हेेडविं�ंड बढ़ गए हंैं । इसके बाावजूूद, कई महत्वपूूर्णण 

व्याापाार समझौौतोंं केे सफलताापूूर्ववक पूूर्णण होोनेे आर्थि�िक दृष्टि�कोोण 

कोो बल मि�लेगाा । नवंंबर-दि�संंबर 2025 केे दौौराान हेेडलााइन 

मुदु्राास्फीीति�, मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य कीी सहनशीीलताा सीीमाा सेे नीीचेे 

रहीी, और 2026-27 कीी पहलीी और दूूसरीी ति�मााहीी मंें सीीपीीआई 

मुदु्राास्फीीति� काा दृष्टि�कोोण अनुकूुूल बनाा रहाा । संंवृदृ्धि� केे संंदर्भभ मंें, 

आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं केे आघाातसह्य बनेे रहने काा आकलन कि�याा 

गयाा और पहले अग्रि�म अनुमुाान संंवृदृ्धि� कीी गति� बनेे रहने और 

और अनुकूुूल संंवृदृ्धि� दर्शाा�ते हंैं  । घरेलूेू समष्टि� आर्थि�िक स्थि�िति�योंं 

और दृष्टि�कोोण केे आधाार पर, एमपीीसीी नेे पाायाा कि� वर्ततमाान नीीति� 

दर उचि�त हैै तथाा मौौजूूदाा नीीति�गत दर कोो जाारीी रखनेे केे पक्ष 

मंें सर्ववसम्मति� सेे मत दि�याा । एमपीीसीी तटस्थ रुख बनााए रखनेे 

पर भीी सहमत हुुई, तथाापि� एक सदस्य इसेे बदलकर उदाारवाादीी 

करने केे पक्ष मंें थेे ।

III.15	 2025-26 केे दौौराान दर संंबंंधीी नि�र्णणय सर्ववसम्मत रहेे, 

सि�वााय जूून 2025 कीी नीीति� केे, जब एक सदस्य नेे 50 आधाार 

अंंकोंं कीी कटौौतीी केे बहुुमत नि�र्णणय केे वि�परीीत 25 आधाार अंंक 

कीी कम दर कटौौतीी कोो प्रााथमि�कताा दीी (चाार्टट  III.1) । एमपीीसीी 

अपनेे नि�र्णणयोंं मंें डेेटाा-आधाारि�त बनीी रहीी । 

III.16	 वैैश्वि�क स्तर पर, 2025 केे दौौराान कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे 

मौौद्रि�क नीीति� मंें नरमीी जाारीी रखीी, तथाापि� इसकीी गति� और सीीमाा 

मंें कााफीी भि�न्नताा देेखनेे कोो मि�लीी, जोो वि�भि�न्न देेशोंं कीी संंवृदृ्धि�-

मुदु्राास्फीीति� कीी वि�शि�ष्ट स्थि�िति�योंं कोो दर्शाा�तीी हैै (चाार्टट  III.2) । 

जहाँँ� एक ओर नीीति�गत रुख धीीरे-ेधीीरे े कम प्रति�बंंधाात्मक 

होोतेे गए, वहींं दूूसरीी ओर कंेंद्रीीय बंैंक सतर्कक  और आँँकड़ोंं पर 

आधाारि�त बनेे रहेे, तथाा भवि�ष्य कीी नीीति�गत दि�शाा तय करने 

मंें उन्होंंनेे एक साावधाानीीपूूर्णण दृष्टि�कोोण अपनाायाा । भाारत केे 

वि�परीीत, अधि�कांं�श कंेंद्रीीय बंैंकोंं कोो वि�काास और मुदु्राास्फीीति� 

केे बीीच प्रति�कूूल संंतुलुन काा साामनाा करनाा पड़ाा, जि�सकीी 

Source: RBI.

a. Policy Repo Rate
(Per cent)

b. Voting on Repo Rate
(Number of MPC members)

Chart III.1: Monetary Policy Committee (MPC) Rate Action
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चाार्टट III.1: मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) दर काार्ररवााई
ए. नीीति�गत रेपेोो दर

(प्रति�शत)
बीी. रेपेोो दर संबंंधंीी मतदाान

(एमपीीसीी सदस्योंं कीी संखं्याा)

स्रोोत: आरबीीआई  । 
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वि�शेषताा थीी कि� वि�काास दर ऐति�हाासि�क औसत सेे नीीचेे रहीी, 

जबकि� मुदु्राास्फीीति� काा स्तर नि�र्धाा� रि�त लक्ष्योंं सेे ऊपर बनाा रहाा 

(चाार्टट  III.3) । इसके बाावजूूद, अधि�कां �ंश के्षेत्रोंं मंें मौौद्रि�क नरमीी 

काा चक्र जाारीी रहाा । 

 परि�चाालन ढाँँ�चाा: चलनि�धि� प्रबंंधन 

III.17	 वर्षष केे दौौराान मुखु्य रूप सेे अस्थि�िर पूंं�जीी प्रवााह और 

प्रचलन मंें मुदु्राा (सीीआईसीी) मंें वृदृ्धि� सेे उत्पन्न चलनि�धि� दबाावोंं 

कोो देेखतेे हुुए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे चलनि�धि� मंें वृदृ्धि� केे कई उपााय 

कि�ए, जि�नमंें साावधि� रेपेोो, खुलेुे बााज़ाार परि�चाालन (ओएमओ), 

दीीर्घघकाालि�क वि�देेशीी मुदु्राा स्वैैप और सीीआरआर घटाानाा शाामि�ल 

हंैं । रि�ज़र्वव बंैंक नेे वि�त्तीीय प्रणाालीी मंें हुुए संंरचनाागत बदलाावोंं 

कीी पृषृ्ठभूूमि� मंें चलनि�धि� प्रबंंध ढां �ंचेे कीी समीीक्षाा कीी, जि�समें 

24×365 भुगुताान प्रणाालीी और कंेंद्र प्राायोोजि�त योोजनााओंं  केे 

लि�ए ‘जस्ट-इन-टााइम’ नि�धि� नि�र्गगम शाामि�ल हंैं । इस समीीक्षाा मंें 

भाारि�त औसत कॉॉल दर (डबल्यूूएसीीआर) कोो मौौद्रि�क नीीति� केे 

परि�चाालन लक्ष्य केे रूप मंें और नीीति�गत रेपेोो दर केे आसपाास 

50 आधाार अंंक केे सममि�त नीीति�गत कॉॉरि�डोोर कोो बनााए रखाा 

गयाा । प्रमुखु चलनि�धि� प्रबंंध परि�चाालन केे तौौर पर, 14-दि�न कीी 

परि�वर्ततनशीील दर रेपेोो और रि�वर्सस रेपेोो नीीलाामीी कोो बंंद कर दि�याा 

Source: Central banks’ websites.

a. Advanced Economies
(Basis points)

b. Emerging Market Economies
(Basis points)

Chart III.2: Policy Rate Easing
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Chart III.3: Inflation vs Growth Deviation Across Countries
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चाार्टट III.2: नीीति�गत दर मंें नरमीी
ए. उन्नत अर्थथव्यवस्थााएँँ

(आधाार अंकं)
बीी. उभरतेे बााजाार वाालीी अर्थथव्यवस्थााएँँ

(आधाार अंकं)

स्रोोत: कंेंद्रीीय बंैंकोंं कीी वेेबसााइट  ।
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चाार्टट III.3: वि�भि�न्न देेशोंं मंें मुदु्राास्फीीति� बनााम संवंृृद्धि� वि�चलन
प्रति�शत

टि�प्पणि�याँँ�:	 1.	 संवंृदृ्धि� वि�चलन (प्रति�शत मंें) कीी गणनाा 2025 केे लि�ए वाार्षि�िक जीीडीीपीी वृदृ्धि� और 2000-2019 केे बीीच ऐति�हाासि�क औसत केे अंतंर कोो ऐति�हाासि�क औसत सेे भााग देकेर कीी जाातीी हैै । 
मुदु्राास्फीीति� वि�चलन (प्रति�शत मंें) कीी गणनाा 2025 केे लि�ए वाार्षि�िक सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� और संबंंधंि�त मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य केे मध्यबिं�दंु ुकेे अंतंर कोो मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य केे मध्यबिं�दंु ुसेे भााग देकेर 
कीी जाातीी हैै  ।

	 2.	 वर्ततमाान मंें संकुंुचन चरण मंें चल रहेे देशेोंं जैैसेे- ऑस्टे्रेलि�याा, कोोलम्बि�ियाा,आइसलैंड और जाापाान कोो लााल रंगं मंें दि�खाायाा गयाा हैै । बााकीी सभीी देशे/ के्षेत्र नरमीी चक्र मंें हंैं जि�समें शाामि�ल हंैं- 
ब्रााज़ीील, कनााडाा, चि�लीी, चेेक रि�पब्लि��क, यूूरोो के्षेत्र, हंगंरीी, भाारत, इंंडोोनेेशि�याा, इजराायल, मेेक्सि�िकोो, न्यूूजीीलंैंड, नॉॉरे्वे, पेेरु,फि�लीीपींंस, पोोलंैंड,रूमाानि�याा रूस, सााउथ अफ्रीीकाा, सााउथ कोोरि�याा, 
श्रीीलंंकाा, स्वीीडन, स्वि�िजरलंैंड, थााईलंैंड, तुरु्कीी, यूूकेे और यूूएस  । 

स्रोोत: वर्ल्ड�ड इकोोनॉॉमि�क आउटलुकु डेेटााबेेस, अकू्तूबर 2025; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान । 
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गयाा । अस्थाायीी चलनि�धि� कोो मुखु्य रूप सेे 7-दि�न और अन्य 

अवधि�योंं (ओवरनााइट सेे लेेकर 14-दि�न तक) केे परि�वर्तीी दर 

रेपेोो और रि�वर्सस रेपेोो नीीलाामीी द्वााराा प्रबंंधि�त करने कीी कोोशि�श 

कीी गई । 

चलनि�धि� केे चाालक और प्रबंंधन 

III.18	 भाारत सरकाार (जीीओआई) केे नकदीी शेेष मंें बदलााव, 

सीीआईसीी मंें वि�स्ताार और अस्थि�िर पूंं�जीी प्रवााह 2025-26 केे 

दौौराान चलनि�धि� केे प्रमुखु चाालक बनकर उभरे े(साारणीी III.I) । 

मुदु्राा मांं�ग मंें वृदृ्धि� और रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�देेशीी मुदु्राा बााज़ाार 

परि�चाालन केे काारण बंैंकिं�ं ग प्रणाालीी सेे चलनि�धि� कीी नि�काासीी 

कीी पूूरीी भरपााई रि�ज़र्वव बंैंक केे स्थाायीी चलनि�धि� बढ़त केे उपाायोंं 

द्वााराा प्रााथमि�क चलनि�धि� अंंतर्वेशन सेे कर दीी गई । 

III.19	 2025-26 मंें प्रणाालीीगत चलनि�धि� मंें सुधुाार हुुआ, 

जहांं� औसत दैैनि�क अधि�शेष ₹1.86 लााख करोोड़ बनाा रहाा 

(चाार्टट  III.4) । अधि�शेष चलनि�धि� कीी स्थि�िति�योंं केे बीीच, वर्षष केे 

दौौराान बंैंकोंं द्वााराा सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा (एमएसएफ़) काा उपयोोग 

कम होो गयाा । वर्षष केे दौौराान, स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा (एसडीीएफ़) 

द्वााराा अवशोोषण, चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा (एलएएफ़) केे 

तहत ₹2.38 लााख करोोड़ केे औसत कुुल अवशोोषण काा 84.9 

प्रति�शत (₹2.02 लााख करोोड़) रहाा । बंैंकोंं केे पाास एसडीीएफ़ 

धाारि�ताा मंें वृदृ्धि�, अन्य बाातोंं केे सााथ-सााथ, उनकीी एहति�याातीी 

चलनि�धि� कीी उच्च मांं�ग कोो दर्शाा�तीी हैै । 

III.20	  2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें, स्थाायीी चलनि�धि� 

उपाायोंं केे काारण चलनि�धि� कीी स्थि�िति� सुवुि�धााजनक बनीी रहीी । 

परि�णाामस्वरूप, इस ति�मााहीी मंें एलएएफ़ केे तहत औसत दैैनि�क 

नि�वल अवशोोषण ₹2.03 लााख करोोड़ रहाा । चलनि�धि� कीी 

स्थि�िति� मंें उल्लेेखनीीय सुधुाार केे सााथ, रि�ज़र्वव बंैंक नेे 11 जूून, 

2025 सेे प्रभाावीी, दैैनि�क परि�वर्ततनशीील दर रेपेोो (वीीआरआर) 

नीीलाामि�योंं कोो बंंद कर दि�याा । पर्याा�प्त अति�रि�क्त चलनि�धि� केे 

बीीच ओवरनााइट दरें ं एसडीीएफ़ दर केे करीीब रहने केे काारण, 

रि�ज़र्वव बंैंक नेे लगभग आठ महीीनेे केे अंंतरााल केे बााद अति�रि�क्त 

साारणीी III.1: चलनि�धि� - प्रमुखु चाालक और प्रबंधंन
(₹ करोोड़)

मद 2024-25 2025-26* ति�1:2025-26 ति�2:2025-26 ति�3:2025-26 ति�4:2025-26*
1 2 3 4 5 6 7
चाालक 

(i)	 सीीआईसीी [आहरण (-) / प्रति�फल (+)] -2,12,987 -4,43,215 -96,779 22,727 -1,25,022 -2,44,141
(ii)	 नि�वल वि�देशेीी मुदु्राा खरीीद (+)/ बि�क्रीी (-) -2,91,233 -4,69,454 3,892 -1,45,483 -3,28,665 802
(iii)	 भाारत सरकाार नकदीी शेेष
	 [बि�ल्ड-अप (-) / ड्रॉॉडााउन (+)]

93,729 -1,66,865 -2,09,383 -1,34,720 74,298 1,02,940

(iv)	अति�रि�क्त आरक्षि�त नि�धि�यांं� [बि�ल्ड-अप (-) / ड्रॉॉडााउन (+)] 816 19,015 19,080 -4,704 17,884 -13,245
प्रबंंधन

(i)	 नि�वल ओएमओ खरीीद (+) / बि�क्रीी (-) 2,59,346 8,77,567 2,39,213 10 1,81,435 4,56,909
(ii)	 आवश्यक आरक्षि�त नि�धि�यांं� [एनडीीटीीएल और सीीआरआर/
	 आई-सीीआरआर मंें परि�वर्ततन सहि�त]

20,837 1,53,720 -25,190 40,865 1,67,530 -29,484

(iii)	 साावधि� रेपेोो ऑक्शन 1,82,964 1,62,235 25,731 - - 1,36,504
मेेमोो मदें:ं

(i)	 दीीर्घाा�वधि� फॉॉरेके्स स्वैैप खरीीद/बि�क्रीी (+)/ बि�क्रीी/खरीीद (-) 2,19,245^ 2,26,885^ - - 46,147^ 1,80,738^
(ii)	� अवधि� केे दौौराान औसत दैनैि�क नि�वल अवशोोषण(-)/अंंतर्क्षेपण(+) -1,30,261 -2,58,380 -3,07,793 -56,274 -28,123 -2,58,380
*: डेेटाा माार्चच  30,2026 तक केे हंैं  । ^: लगभग माान  । - : शूून्य  । 
सीीआईसीी: संंचलन मंें मुुद्राा  । जीीओआई: भाारत सरकाार  । आई-सीीआरआर: वृदृ्धि�शीील नकद आरक्षि�त अनुपुाात ।
टि�प्पणीी:	 1.	बैं किं�ं ग प्रणाालीी मंें अंंतर्वाा�ह (+) / सेे बहि�र्वाा�ह (-)  ।
 	 2.	डे टाा प्राासंंगि�क अवधि� केे अंंति�म उपलब्ध अवलोोकन सेे संंबंंधि�त हैै  ।
स्रोोत: आरबीीआई  ।
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चलनि�धि� केे अवशोोषण केे लि�ए 27 जूून 2025 कोो परि�वर्ततनशीील 

दर रि�वर्सस रेपेोो (वीीआरआरआर) नीीलाामि�योंं कोो फि�र सेे शुरुू 

कि�याा ।3

III.21	 2025-26 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें अति�रि�क्त चलनि�धि� 

कीी स्थि�िति� बनीी रहीी, जि�समें 22-24 सि�तंंबर 2025 केे दौौराान 

चलनि�धि� मंें कमीी काा एक संंक्षि�प्त दौौर भीी आयाा जोो भाारत सरकाार 

केे नकद शेेष मंें वृदृ्धि� और रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�देशेीी मुदु्राा परि�चाालन 

केे काारण हुुआ । रि�ज़र्वव बंैंक नेे अति�रि�क्त चलनि�धि� केे अवशोोषण 

केे लि�ए 22 वीीआरआरआर नीीलाामि�याँँ� कींं, जबकि� बीीच-बीीच 

मंें आनेेवाालेे चलनि�धि� केे संंकुचन कोो दूूर करने केे लि�ए 14 

वीीआरआर नीीलाामि�याँँ� कीी गईंं  । 

III.22	 2025-26 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें चलनि�धि� अधि�शेष 

मंें कमीी आई और एलएएफ़ केे तहत औसत नि�वल अवशोोषण 

घटकर ₹1.21 लााख करोोड़ होो गयाा । एक संंक्षि�प्त अवधि� कोो 

छोोड़कर, अक्टूूबर-नवंंबर 2025 केे दौौराान प्रणाालीीगत चलनि�धि� 

अधि�शेष मंें बनीी रहीी, जि�सकाा काारण सरकाार काा बढ़ाा हुुआ व्यय 

थाा और जोो अकू्तूबर 2025 मंें सीीआईसीी मंें उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� 

और नवंंबर 2025 मंें पूंं�जीी केे बहि�र्वाा�ह केे बाावजूूद थाा । रि�ज़र्वव 

बंैंक नेे चलनि�धि� कीी अस्थाायीी संंकुचन कोो कम करने केे लि�ए 

26 वीीआरआर परि�चाालन आयोोजि�त कि�ए ।4 दि�संंबर 2025 मंें 

प्रणाालीीगत चलनि�धि� घााटेे मंें आ गई जोो अग्रि�म कर भुगुताान और 

पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह केे काारण थाा । 

III.23	 2025-26 कीी चौौथीी ति�मााहीी केे दौौराान चलनि�धि� 

स्थि�िति�याँँ� सरकाारीी व्यय मंें बढ़ोोतरीी तथाा रि�ज़र्वव बंैंक केे स्थाायीी 

चलनि�धि� परि�चाालन केे काारण अधि�शेष मंें बदल गईंं  और 

वि�स्ताारि�त हुुईंं  । चलनि�धि� संंकुचन केे बीीच-बीीच मंें आनेे वाालेे 

दौौर कोो सुवुि�धााजनक बनाानेे केे लि�ए 18 वीीआरआर परि�चाालन 

कि�ए गए ।5 इसके अलाावाा, रि�ज़र्वव बंैंक नेे 9 माार्चच 2026 और 

13 माार्चच 2026 कोो ₹50,000 करोोड़ कीी दोो कि�स्तोंं मंें, कुुल ₹1 

लााख करोोड़ कीी भाारत सरकाार कीी प्रति�भूूति�योंं कीी ओएमओ 

खरीीद कीी । 2025-26 केे दौौराान, चलनि�धि� घर्षषण केे प्रबंंधन केे 

लि�ए दोो-तरफाा फााइन-ट््यूूनिं�ंग परि�चाालन मुखु्य सााधन थेे । इस 

अवधि� केे दौौराान, बााज़ाार दीीर्घघकाालि�क परि�चाालन कीी तुलुनाा मंें 

अल्पकाालि�क परि�चाालन केे प्रति� अधि�क प्रति�क्रि�यााशीील थाा, 

जैैसाा कि� अल्पकाालि�क परि�चाालन केे लि�ए बहुुत अधि�क बि�ड-

कवर अनुपुाात मंें परि�लक्षि�त होोताा हैै (चाार्टट  III.4) । 

3	 कुुल मि�लकर पहलीी ति�मााहीी मंें रि�ज़र्वव बंैंक नेे चलनि�धि� अंंतर्वेशन केे लि�ए दोो प्रमुखु और 45 फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआर नीीलाामीी कींं और चलनि�धि� अवशोोषि�त करने केे लि�ए 
एक 7-दि�न काा वीीआरआरआर परि�चाालन कि�याा ।
4	 अति�रि�क्त चलनि�धि� अवशोोषि�त करने केे लि�ए साात फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआरआर नीीलाामि�याँँ� भीी कीी गईंं  । 
5	 इसके अलाावाा, चलनि�धि� केे अंंतर्वेशन केे लि�ए दोो 90-दि�न कीी साावधि� रेपेोो नीीलाामि�यांं� भीी कीी गईंं  । 

Note: Figures in parentheses indicate number of operations.
Sources: RBI and CCIL.

a. Liquidity
(₹ Lakh crore)

b. Bid/Offer-Cover Ratio of Variable Rate Operations
(Ratio)

Chart III.4: Liquidity Operations
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चाार्टट III.4: चलनि�धि� संबंंधंीी परि�चाालन
ए. चलनि�धि�
(₹ लााख करोोड़)

बीी. परि�वर्ततनशीील दर परि�चाालनोंं काा बि�ड/ऑफर-कवर अनुुपाात
(अनुुपाात)

टि�प्पणीी: कोोष्ठक मंें दि�ए गए अंकं परि�चाालनोंं कीी संखं्याा दर्शाा�ते हंैं  । 
स्रोोत: आरबीीआई और सीीसीीआईएल  ।

परि�वर्ततनशीील दर रि�वर्सस रेपेोो
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नि�वल एलएएफ़ परि�वर्ततनशीील दर रेपेोो
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III.24	 चलनि�धि� स्थि�िति�योंं मंें बीीच-बीीच मंें संंकुचन और 

दृष्टि�कोोण कोो देेखतेे हुुए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे वर्षष केे दौौराान कई स्थाायीी 

चलनि�धि� वृदृ्धि� केे उपााय कि�ए (साारणीी III.2) । 

III.25	 चलनि�धि� डाायनेेमि�क्स दर्शाा�ते हुुए, डबल्यूूएसीीआर 

-मौौद्रि�क नीीति� काा परि�चाालन लक्ष्य - 2025-26 केे दौौराान 

मुुख्यतःः एलएएफ़ कॉॉरि�डोोर केे भीीतर रहाा ।6 फरवरीी 2025 

सेे नीीति�गत रेेपोो दर मंें कुुल 125 आधाार अंंक कीी कटौौतीी 

केे अनुुरूप इसमें नरमीी आई । कुुल मि�लााकर, 2025-26 मंें 

डबल्यूूएसीीआर, औसतन, नीीति�गत रेेपोो दर सेे 7 आधाार अंंक 

नीीचेे रहाा, जबकि� पि�छलेे वर्षष इसीी अवधि� केे दौौराान यह रेेपोो दर 

सेे 6 आधाार अंंक ऊपर रहाा थाा (चाार्टट  III.5) । 

III.26	 सांं�पाार्श्वि�िक खंंड मंें ओवरनााइट दरेंं आम तौौर पर 

डबल्यूूएसीीआर केे ताालमेल मंें रहींं (साारणीी III.3) । 2025-26 केे दौौराान 3-महीीनेे केे टीी-बि�ल्स पर प्रति�फल मंें नरमीी आई, 

जि�से सुवुि�धााजनक चलनि�धि� स्थि�िति�योंं और नीीति�गत दरोंं 

मंें कटौौतीी सेे समर्थथन मि�लाा । एनबीीएफ़सीी द्वााराा जाारीी जमाा 

प्रमााणपत्र (सीीडीी) और वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं (सीीपीी) पर दरेंं भीी 

तीीसरीी ति�मााहीी तक कम रहींं; हाालाँँ�कि� वि�भि�न्न बााज़ाार-

वि�शि�ष्ट काारकोंं केे काारण इनमंें 2025-26 कीी चौौथीी ति�मााहीी 

मंें कााफ़ीी तेेज़ीी आई । बॉॉन्ड बााज़ाार मंें, अल्पकाालि�क प्रति�फल 

मंें दीीर्घघकाालि�क प्रति�फल कीी तुुलनाा मंें ज़्याादाा गि�राावट आई । 

दूूसरीी ति�मााहीी सेे जीी-सेेक प्रति�फल मंें तेेज़ीी आई, जोो भाारत-

अमेेरि�काा व्याापाार सौौदेे मंें अनि�श्चि�तताा, आगेे मौौद्रि�क नरमीी कीी 

कम होोतीी आशाा, माँँ�ग-आपूूर्ति�ि  मंें असंंतुुलन और भूू-रााजनीीति�क 

तनााव केे काारण थीी । मुुद्राा और बॉॉन्ड बााज़ाारोंं मंें स्पे्रेड पहलीी 

ति�मााहीी केे अलाावाा आम तौौर पर पूूरेे वर्षष  केे दौौराान बढ़ाा । 

जमाा और उधाार दरोंं मंें संंचरण 

III.27	 2025-26 मंें मौौद्रि�क नीीति� काा ऋण बााज़ाार तक 

संंचरण स्थि�िर रहाा हैै । नीीति�गत रेेपोो दर मंें कुुल 100 आधाार 

अंंक कीी कटौौतीी केे प्रत्युतु्तर मंें, बंैंकोंं नेे वर्षष केे दौौराान नि�धि� 

साारणीी III.2: रि�ज़र्वव बैंकं केे टि�कााऊ चलनि�धि�  
अंंतर्क्षेप उपााय (2025-26)

अवधि� उपााय रााशि�  
(₹ करोोड़ मंें) 

1 2 3

अपै्रैल 2025 
ओएमओ खरीीद (5) 1,20,000
साावधि� वीीआरआर ऑक्शन (1) 25,731

मई 2025 ओएमओ खरीीद (4) 1,19,203
सि�तंंबर-
नवंंबर 2025 

सीीआरआर कटौौतीी (4) 2,50,000*

दि�संंबर 2025 
ओएमओ खरीीद (3) 1,50,000
फॉॉरेके्स स्वैैप (1) 46,147*

जनवरीी 2026

ओएमओ खरीीद (4) 2,00,000
फॉॉरेके्स स्वैैप (1) 90,304*
साावधि� वीीआरआर ऑक्शन (2) 1,36,504

फरवरीी 2026 
ओएमओ खरीीद (1) 50,000
फॉॉरेके्स स्वैैप (1) 90,434*

माार्चच 2026 ओएमओ खरीीद (2) 1,00,000

कुुल 13,78,323

*: लगभग माान  ।
टि�प्पणीी: कोोष्ठक मंें दि�ए गए अंंक परि�चाालनोंं कीी संंख्याा दर्शाा�ते हंैं  ।
स्रोोत: आरबीीआई  ।

6	 अस्थाायीी चलनि�धि� अधि�शेष और संंकुचन केे काारण वर्षष केे दौौराान कुुछ मौौकोंं पर ओवरनााइट दरें ंनीीति�गत कॉॉरि�डोोर कीी क्रमशःः ऊपरीी सीीमाा (एमएसएफ़ दर) और नि�चलीी सीीमाा 
(एसडीीएफ़ दर) कोो पाार कर गईंं  ।

Chart III.5: Policy Corridor and 
Weighted Average Call Rate

(Per cent)

Sources: RBI and CCIL.
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चाार्टट III.5: नीीति�गत कॉॉरीीडोोर और  
भाारि�त औसत कॉॉल दर

(प्रति�शत)

भाारि�त औसत कॉॉल दर 
स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा दर

नीीति�गत रेपेोो दर 
सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा दर

स्रोोत: आरबीीआई और सीीसीीआईएल  ।
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आधाारि�त सीीमांं�त लाागत उधाार दर (एमसीीएलआर) और 

बााह्य बंेंचमाार्कक  आधाारि�त उधाार दर (ईबीीएलआर) मंें कमीी कीी । 

परि�णाामस्वरूप, 2025-26 केे दौौराान अनुुसूूचि�त वााणि�ज्यि�िक 

बंैंकोंं (एससीीबीी) केे नए और बकाायाा रुपयाा ऋणोंं पर औसत 

भाारि�त उधाार दरोंं (डबल्यूूएएलआर) मंें क्रमशःः 95 आधाार अंंक 

और 78 आधाार अंंक कीी गि�राावट आई (साारणीी III.4) । 

साारणीी III.3: ब्यााज दरेंं
(प्रति�शत)

संंकेतक केे लि�ए औसत

माार्चच-2025  जूून-2025 सि�तंं-2025 दि�संं-2025 माार्चच-2026

1 2 3 4 5 6

दरें ं

डब्ल्यूूएसीीआर 6.32 5.40 5.45 5.36 5.29
ट्रााइ-पाार्टीी रेपेोो 6.17 5.31 5.38 5.19 5.09
बााजाार रेपेोो 6.32 5.24 5.43 5.27 5.13
3-मााह टीी-बि�ल 6.46 5.40 5.47 5.29 5.33
3-मााह सीीपीी 7.80 6.19 6.52 6.48 7.60
3-मााह सीीडीी 7.54 5.92 5.86 6.05 7.35
एएए कॉॉरपोोरेटे बॉॉण्ड - 5 वर्षष 7.43 6.81 6.92 7.06 7.53
जीी-सेेक प्रति�फल - 5 वर्षष 6.56 6.02 6.22 6.30 6.46
जीी-सेेक प्रति�फल - 10 वर्षष 6.66 6.27 6.51 6.57 6.76

स्पे्रेड््स 
(बीीपीीएस)

सीीपीी - टीी-बि�ल 134 84 105 119 227
एएए 5-वर्षष - जीी-सेेक 5-वर्षष 87 79 70 76 107

मेेमोो मदें:ं 

चलनि�धि� नि�वल एलएएफ (₹ करोोड़) -1,14,640 2,81,592 1,56,400 82,046 1,66,407

वैैश्वि�क  
संंकेतक

यूूएस 10-वर्षीीय जीी-सेेक प्रति�फल (प्रति�शत) 4.27 4.38 4.12 4.14 4.24
कच्चेे तेेल कीी कीीमत (भाारतीीय बाास्केेट)  
(अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैैरल)

73 70 70 62 124

स्रोोत: सीीसीीआईएल, आरबीीआई और ब्लूूमबर्गग  ।

साारणीी III.4: नीीति�गत रेपेोो दर से ेएससीीबीी कीी जमाा और उधाार दरोंं मंें संंचरण
(आधाार अंंक) 

अवधि� (अपै्रैल-माार्चच) रेपेोो दर साावधि� जमाा दरेंं उधाार दरेंं
डब्ल्यूूएडीीटीीडीी 

आर - नई 
जमाारााशि�यांं�

डब्ल्यूूएडीीटीीडीी 
आर – बकाायाा 

जमाारााशि�यांं�

1-वर्षीीय 
एमसीीएलआर 

(मााध्यि�िकाा) 

ईबीीएल 
आर

डब्ल्यूूएएलआर 
– नयाा  

रुपयाा ऋण

डब्ल्यूूएएलआर - 
बकाायाा  

रुपयाा ऋण

1 2 3 4 5 6 7 8
2024-25 -25 8 15 20 -25 -2 -6
2025-26 -100 -65 -49 -60 -100 -95 -78
मेेमोो मदें:ं
फरवरीी 2019 सेे माार्चच 2022 (उदाार चक्र) -250 -259 -188 -155 -250 -232 -150
मई 2022 सेे जनवरीी 2025 (सख्त चक्र) 250 259 206 175 250 182 115
फरवरीी 2025 सेे माार्चच 2026 (उदाार चक्र) -125 -55 -47 -60 -125 -93 -88
डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर: भाारि�त औसत घरेेलूू साावधि� जमाा दर  ।		  डब्ल्यूूएएलआर: भाारि�त औसत उधाार दर  ।
एमसीीएलआर: नि�धि� कीी सीीमांं�त लाागत आधाारि�त उधाार दर  ।		  ईबीीएलआर: बााहरीी बंेंचमाार्कक  आधाारि�त उधाार दर  ।
टि�प्पणीी: ईबीीएलआर संंबंंधीी डेेटाा 32 घरेेलूू बंैंकोंं केे हंैं  ।
स्रोोत: आरबीीआई  ।
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III.28	 2025-26 केे दौौराान, नई और बकाायाा जमााओंं  

(खुुदराा और थोोक जमााओंं  सहि�त) पर भाारि�त औसत घरेेलूू 

साावधि� जमाा दरोंं मंें (डबल्यूूएडीीटीीडीीआर) क्रमशःः 65 आधाार 

अंंक और 49 आधाार अंंक कीी कमीी आई । 

III.29	 वि�भि�न्न बंैंक समूूहोंं मंें, नए और बकाायाा दोोनोंं ऋणोंं 

पर डबल्यूूएएलआर मंें गि�राावट वि�देेशीी बंैंकोंं (एफ़बीी) केे माामले 

मंें सबसेे अधि�क रहीी, जोो बााह्य बंेंचमाार्कक  संंबंंधि�त ऋणोंं कीी 

अधि�क हि�स्सेेदाारीी कोो दर्शाा�ताा हैै । नरमीी केे इस दौौर केे दौौराान, 

सरकाारीी बंैंकोंं (पीीएसबीी) कीी तुुलनाा मंें नि�जीी बंैंकोंं (पीीवीीबीी) केे 

लि�ए यह गि�राावट अधि�क रहीी (चाार्टट  III.6) । 

बााह्य बंेंचमाार्कक  आधाारि�त उधाार दरें ं

III.30	 चुनुिं�ंदाा के्षेत्रोंं मंें ऋण कीी कीीमत-नि�र्धाा�रण केे लि�ए 

ईबीीएलआर व्यवस्थाा केे आरंंभ7 सेे संंचरण कीी गति� तेेज़ हुुई हैै । 

बंैंक उन के्षेत्रोंं मंें भीी ईबीीएलआर आधाारि�त ऋण देे रहेे हंैं, जि�नकेे 

लि�ए यह अनि�वाार्यय नहींं हैै । एससीीबीी केे बकाायाा फ्लोोटिं�ंग दर 

रुपयाा ऋणोंं मंें ईबीीएलआर-आधाारि�त ऋणोंं काा भााग समय केे 

सााथ बढ़ाा हैै (साारणीी III.5) । 

III.31	 दि�संंबर 2025 तक पीीएसबीी केे कुुल बकाायाा फ्लोोटिं�ंग 

दर ऋण मंें मंें ईबीीएलआर-आधाारि�त ऋणोंं काा भााग 50.6 

प्रति�शत रहाा, जबकि� पीीवीीबीी केे लि�ए यह भााग 89.2 प्रति�शत 

थाा (चाार्टट  III.7) । पीीवीीबीी केे ऋण संंवि�भााग मंें ऐसेे ऋण कीी 

अधि�कताा केे काारण, पीीएसबीी कीी तुलुनाा मंें पीीवीीबीी केे बकाायाा 

रुपयाा ऋण पर डबल्यूूएएलआर मंें संंचरण तेेज़ीी सेे हुुआ हैै ।

के्षेत्रवाार उधाार दरें ं

III.32	 2025-26 केे दौौराान, सभीी के्षेत्रोंं मंें नए रुपयाा ऋणोंं 

पर डबल्यूूएएलआर मंें नरमीी देेखीी गई (साारणीी III.6) । सबसेे 

7	 आवाास, वााहन, शि�क्षाा, अन्य वैैयक्ति�क ऋण और सूूक्ष्म, लघु ुऔर मध्यम उद्यम (एमएसएमई) ऋण ।

साारणीी III.5: ब्यााज दर बंेंचमाार्कक  मंें एससीीबीी केे  
बकाायाा फ्लोोटिं�ंग दर रुपयाा ऋण

 (कुुल काा प्रति�शत)

मााह एमसीीएलआर ईबीीएलआर अन्य* कुुल

1 2 3 4 5

माार्चच 2024 39.2 56.6 4.2 100.0

माार्चच 2025 34.9 61.7 3.4 100.0

दि�संंबर 2025 32.0 65.4 2.6 100.0
*: इसमें बंेंचमाार्कक  प्रमुखु उधाार दर, आधाार दर और अन्य आंंतरि�क बंेंचमाार्कक  शाामि�ल 
हंैं  । 
टि�प्पणीी: डेेटाा 74 अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं सेे संंबंंधि�त हैै  ।
स्रोोत: आरबीीआई  ।

Source: RBI.

a. Tightening Cycle: May 2022-January 2025
(Basis points)

b. Easing Cycle: February 2025-March 2026
(Basis points)

Chart III.6: Transmission to Lending and Deposit Rates Across Bank-Groups
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स्रोोत: आरबीीआई  ।

चाार्टट III.6: बैंकं-समूहूोंं मंें उधाार और जमाा दरोंं काा संचंरण
ए. सख्तीी वाालाा चक्र: मई 2022-जनवरीी 2025

(आधाार अंकं)
बीी. नरमीी वाालाा चक्र: फरवरीी 2025-माार्चच 2026

(आधाार अंकं)

सरकाारीी के्षेत्र केे बंैंक सरकाारीी के्षेत्र केे बंैंकनि�जीी बंैंक नि�जीी बंैंकवि�देशेीी बंैंक वि�देशेीी बंैंक

डब्ल्यूएडीी 
टीीडीीआर  
(नए जमाा)

डब्ल्यूएडीी 
टीीडीीआर 

(बकाायाा जमाा)

डब्ल्यूए 
एलआर  

(रुपये मंें नए 
ऋण)

डब्ल्यूए 
एलआर  
(रुपये मंें 

बकाायाा ऋण)

1-वर्षीीय  
मााध्य 

एमसीीएलआर

डब्ल्यूएडीी 
टीीडीीआर  
(नए जमाा)

डब्ल्यूएडीी 
टीीडीीआर 

(बकाायाा जमाा)

डब्ल्यूए 
एलआर  

(रुपये मंें नए 
ऋण)

डब्ल्यूए 
एलआर  
(रुपये मंें 

बकाायाा ऋण)

1-वर्षीीय  
मााध्य 

एमसीीएलआर
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अधि�क गि�राावट रुपयाा नि�र्याा�त ऋण मंें देेखीी गई, जि�सके बााद 

शि�क्षाा, पेेशेेवर सेेवााएँँ, एमएसएमई, व्याापाार, बडे़े उद्योोग और 

आवाास ऋणोंं काा स्थाान रहाा । 

III.33	 बकाायाा ऋणोंं केे माामले मंें, डबल्यूूएएलआर मंें  

गि�राावट व्याापक थीी और यह व्याापाार के्षेत्र मंें सबसेे अधि�क 

रहीी, जि�सके बााद आवाास और शि�क्षाा ऋणोंं काा स्थाान रहाा 

(साारणीी III.7) ।

III.34	 एनबीीएफ़सीी कीी उधाार दरें,ं नि�धीीयन संंरचनााओंं  और 
उधाारकर्ताा�ओंं  केे जोोखि�म प्रोोफ़ााइल मंें अंंतर केे काारण, आमतौौर 
पर बंैंकोंं कीी दरोंं सेे अधि�क होोतीी हंैं । परि�णाामस्वरूप, एनबीीएफ़सीी 
और एससीीबीी केे बीीच मौौद्रि�क नीीति� केे संंचरण कीी सीीमाा अलग-
अलग होोतीी हैै (चाार्टट  III.8)

 3. 2026-27 केे लि�ए एजंेंडाा 

III.35	 2026-27 केे दौौराान, वि�भााग समष्टि�-आर्थि�िक  
पूूर्वाा�नुमुाान और नीीति� वि�शे्लेषण कोो सुदुृढ़ करने पर ध्याान कंेंद्रि�त 

साारणीी III.6: एससीीबीी (आरआरबीी रहि�त) काा के्षेत्र-वाार डब्ल्यूूएएलआर - रुपयेे मंें नए ऋण
(प्रति�शत)

मााह-अंंत कृृषि� उद्योोग (बड़ेे) एमएसएमई इंंफ्राास्ट्रक्चर व्याापाार पेेशेेवर सेेवााएंं वैैयक्ति�क ऋण रुपयाा 
नि�र्याा�त 

ऋण
आवाास वााहन शि�क्षाा अन्य

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

माार्चच-25 10.02 8.33 9.69 8.56 8.45 9.19 8.55 10.37 10.41 10.87 8.07

जूून- 25 9.61 7.36 9.18 8.59 7.98 8.48 7.87 10.27 9.55 10.62 7.31

सि�तंं-25 9.59 7.08 9.03 7.65 7.86 8.19 7.89 9.74 9.61 10.55 8.04

दि�संं-25 9.54 7.03 8.84 7.47 7.50 8.57 7.63 9.41 9.60 10.28 7.17

माार्चच-26 9.81 7.41 8.72 7.76 7.51 8.15 7.63 9.57 9.14 10.07 6.78

वि�चलन (प्रति�शत अंकं)

2024-25 -0.16 -0.06 -0.30 -0.18 -0.08 -0.39 -0.10 1.16 -0.04 0.27 0.86

2025-26 -0.21 -0.92 -0.97 -0.80 -0.94 -1.04 -0.92 -0.80 -1.27 -0.80 -1.29
टि�प्पणीी: वि�चलन वाार्षि�िक आधाार पर डबल्यूूएएलआर केे बीीच अंंतर हैै  । 
स्रोोत: आरबीीआई  ।

Source: RBI.

a. Public Sector Banks
(Per cent)

b. Private Banks
(Per cent)

Chart III.7: Share of Various Benchmark-based Loans in Total Outstanding Floating Rate Loans
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चाार्टट III.7: कुुल बकाायाा फ्लोोटिं�ग दर ऋण मंें वि�भि�न्न बंेंचमाार्कक -आधाारि�त ऋणोंं काा भााग
ए. सरकाारीी क्षेते्र केे बैंकं

(प्रति�शत)
बीी. नि�जीी बैंकं

(प्रति�शत)

स्रोोत: आरबीीआई  ।

आधाार दर एमसीीएलआर ईबीीएलआर अन्य आधाार दर एमसीीएलआर ईबीीएलआर अन्य
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करेगेाा । तदनुसुाार, वि�भााग नेे नि�म्नलि�खि�त लक्ष्य नि�र्धाा�रि�त  
कि�ए हंैं:

	● जीीडीीपीी वृदृ्धि� पूूर्वाा�नुमुाान कीी समीीक्षाा और उसमें सुधुाार;

	● मुदु्राास्फीीति� पूूर्वाा�नुमुाान कीी समीीक्षाा और उसमें सुधुाार;

	● गैैर-बंैंकिं�ं ग स्रोोतोंं कोो शाामि�ल करते हुुए ऋण काा के्षेत्रवाार 
अभि�नि�योोजन;

	● ब्यााज कीी प्रााकृृति�क वाास्तवि�क दर काा अनुमुाान लगाानाा;

	● संंभाावि�त जीीडीीपीी और उसकीी वृदृ्धि� दर काा अनुमुाान 
लगाानाा; और

	● तै्रैमाासि�क पूूर्वाा�नुमुाान मॉॉडल कीी समीीक्षाा करनाा । 

4. नि�ष्कर्षष 

III.36	 वर्षष 2025-26 केे दौौराान, मौौद्रि�क नीीति� परि�चाालन 
चुनुौौतीीपूूर्णण लेेकि�न उद्वि�कसि�त होोतेे समष्टि�-आर्थि�िक वााताावरण 
मंें कि�ए गए, जहांं� मुुद्राास्फीीति� मंें तीीव्र कमीी आई और 
वैैश्वि�क अनि�श्चि�तताा केे बीीच संंवृदृ्धि� कीी गति� मंें सुधुाार हुुआ । 
आंंकड़ोंं पर आधाारि�त रहते हुुए, एमपीीसीी नेे समयबद्ध और  
सुनुि�योोजि�त रूप सेे प्रति�क्रि�याा दीी, ब्यााज दरोंं मंें कटौौतीी 
और चलनि�धि� प्रवााह बढ़ााकर मौौद्रि�क नीीति� कोो सुवुि�धााजनक 
बनाायाा, जि�ससे प्रभाावीी संंचरण केे लि�ए अनुुकूूल चलनि�धि� 
स्थि�िति� बनीी रहीी । कुुल मि�लााकर, वर्षष केे दौौराान मौौद्रि�क नीीति�  
काार्ररवााइयांं� संंवृदृ्धि� केे लि�ए सहाायक बनीी रहींं, क्योंंकि� रि�ज़र्वव 
बंैंक नेे संंवृदृ्धि�-मुुद्राास्फीीति� संंतुुलन कोो सुदुृढ़ कि�याा, संंचरण कोो 
मजबूत कि�याा और मौौद्रि�क नीीति� कीी प्रभाावशीीलताा कोो बढ़ाायाा, 
सााथ हीी घरेेलूू और वैैश्वि�क घटनााक्रमोंं केे प्रति� लचीीलेे और 
तत्पर बनेे रहेे ।

साारणीी III.7: एससीीबीी (आरआरबीी रहि�त) काा के्षेत्र-वाार डब्ल्यूूएएलआर - बकाायाा रुपयाा ऋण
(प्रति�शत)

मााह-अंंत कृृषि� उद्योोग (बड़ेे) एमएस 
एमई

इंंफ्राास्ट्रक्चर व्याापाार पेेशेेवर सेेवााएंं वैैयक्ति�क ऋण रुपयाा 
नि�र्याा�त 

ऋण
आवाास वााहन शि�क्षाा अन्य

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
माार्चच-25 10.21 8.45 10.02 9.01 9.13 9.41 8.73 9.96 10.31 11.31 8.52
जूून- 25 10.06 8.09 9.55 8.83 8.72 9.21 8.16 9.83 9.75 11.08 8.01
सि�तंं-25 9.94 7.80 9.40 8.52 8.58 8.72 7.98 9.78 9.64 10.88 7.86
दि�संं-25 9.81 7.63 9.27 8.20 8.26 8.55 7.79 9.63 9.43 10.74 7.73
माार्चच-26 9.72 7.57 9.17 8.10 8.13 8.48 7.74 9.64 9.35 10.63 7.60

वि�चलन (प्रति�शत अंकं)
2024-25 0.05 -0.24 -0.28 -0.09 -0.32 -0.14 -0.21 0.48 -0.15 0.44 0.56
2025-26 -0.49 -0.88 -0.85 -0.91 -1.00 -0.93 -0.99 -0.32 -0.96 -0.68 -0.92
टि�प्पणीी: वि�चलन वाार्षि�िक आधाार पर डबल्यूूएएलआर केे बीीच अंंतर हैै  । 
स्रोोत: आरबीीआई  ।

Chart III.8: Monetary Policy Transmission to 
Lending Rates of NBFCs (Outstanding Rupee Loans)

(Basis points) 

Source: RBI.

-125

-88

-16

-140

-120

-100

-80

-60

-40

-20

0

F
eb

-2
5

M
ar

-2
5

A
p

r-
2

5

M
ay

-2
5

J
u

n
-2

5

J
u

l-
2

5

A
u

g-
2

5

S
ep

-2
5

O
ct

-2
5

N
ov

-2
5

D
ec

-2
5

J
an

-2
6

F
eb

-2
6

M
ar

-2
6

Policy repo rate SCBs NBFCs

चाार्टट III.8: एनबीीएफ़सीी कीी बकाायाा उधाार दरोंं मंें  
मौौद्रि�क नीीति� संचंरण

(आधाार अंकं)

स्रोोत: आरबीीआई  ।

नीीति�गत रेपेोो दर एससीीबीी एनबीीएफ़सीी
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