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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट A³Vy~a 2024 अध्यााय I  समष्टि�-आर्थि�िक परि�दृश्य

I. समष्टि�-आर्थि�िक परि�दृश्य

घरेेलू ूआर्थि�िक गति�वि�धि� काा परि�दृश्य मजबूतू खपत और नि�वेेश गति�वि�धि�योंं कीी बदौौलत सुदुृढ़ बनाा हुुआ है ै। भू-ूरााजनीीति�क संंघर्षष, 
अनि�श्चि�त वैैश्वि�क परि�दृश्य, मौौद्रि�क नीीति� कीी ट्रजेेक्टरीी केे संंबंंध में ंबदलतीी धाारणााओं ंकेे बीीच अस्थि�िर वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार, और 
जलवाायु ुपरि�वर्ततन परि�दृश्य केे लि�ए प्रमुखु जोोखि�म हैं ं। मौौद्रि�क नीीति� मुदु्राास्फीीति� कोो टि�कााऊ आधाार पर लक्ष्य केे अनुरुूप करने केे 
लि�ए दृढ़ बनीी हुुई है,ै जोो वि�काास कोो दीीर्घघकााल केे लि�ए ऊंंचे ेस्तर पर बनााए रखनेे केे लि�ए एक मजबूतू नींंव रखतीी है ै। 

I.1 अपै्रैल 2024 एमपीीआर से ेअब तक केे प्रमुखु घटनााक्रम

अपै्रैल 2024 कीी मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट  (एमपीीआर) जाारीी होोनेे केे 
बााद सेे, वैैश्वि�क आर्थि�िक गति�वि�धि� नेे नि�रंतंर भूू-रााजनीीति�क तनाावोंं 
और वि�त्तीीय बााजाार मंें अनि�रंतंर अस्थि�िरताा केे साामने लचीीलाापन 
दि�खाायाा हैै । हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें अवस्फीीति� सेेवााओं ं कीी 
मुदु्राास्फीीति� मंें दृढ़ताा कीी वजह सेे धीीमीी रहीी हैै, जोो हेेडलााइन केे 
साापेेक्ष कोोर मुदु्राास्फीीति� (अर्थाा�त, खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�) कोो बढ़े हुुए स्तर पर रखतीी हैै । कई कंेंद्रीीय 
बंैंकोंं नेे मौौद्रि�क नीीति� मंें ढीील बरतनाा शुरुू कर दि�याा हैै जबकि� 
अन्य नेे प्रति�बंधंाात्मक रुख बनााए रखाा हैै, जि�ससेे नीीतगत रााहोंं मंें 
भि�न्नताा नज़र आतीी हैै । 

प्रााप्त होोनेे वाालेे आंकंड़े मौौद्रि�क नीीति� केे वि�वेक केे संबंंधं मंें 
प्रत्यााशााओं ं कोो बदल रहे हंैं, जि�स वजह सेे वि�त्तीीय बााजाार 
कशमकश मंें रहे हंैं । नीीति� मंें बदलााव होोनेे कीी प्रत्यााशाा मंें सॉॉवरेने 
बॉॉण्ड प्रति�फल मंें गि�राावट काा रुख रहाा हैै । वैैश्वि�क इक्वि�िटीी बााजाार 
लचीीलाापन दर्शाा�ताा हैै, तेेजीी सेे वाापसीी कर रहाा हैै और बढ़े हुुए 
मूूल्यांं�कन और अभीी भीी उच्च लीीवरेजे केे बाावजूद जोोखि�म लेेनेे कीी 
क्षमताा कोो पुनुःः प्रााप्त कर रहाा हैै । उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााओं ं
(ईएमई) मंें पूंं�जीी प्रवााह फि�र सेे शुरुू होो गयाा हैै, हाालांं�कि� बढ़तीी 
अस्थि�िरताा केे बीीच । अमेेरि�कीी डॉॉलर सूूचकांं�क जूून केे मध्य मंें 
चरम पर थाा और उसके बााद श्रम बााजाार कीी स्थि�िति�यांं� साामाान्य 
होोनेे और मुदु्राास्फीीति� कम होोनेे केे संकेंेतोंं केे परि�णाामस्वरूप घट 
गयाा । मध्य पूूर्वव मंें संघंर्षोंं केे प्रमुखु काारण सेे मई केे बााद सेे आपूूर्ति�ि 
शृंं�खलाा काा दबााव बढ़ गयाा हैै । आधाार धाातु,ु कृृषि�  उत्पाादोंं, और 
ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं मंें कमीी आनेे कीी वजह सेे वैैश्वि�क पण्य मूूल्योंं मंें 
गि�राावट आई हैै, तथाापि�, बााद मंें उच्च भूू-रााजनीीति�क तनाावोंं केे 
बीीच मूूल्य दबााव बढ़ गए । बं्रेंट कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं मंें, जोो अपै्रैल 
2024 मंें 90 अमेेरि�कीी डॉॉलर (यूूएस$) प्रति� बैैरल केे आसपाास 
घट-बढ़ रहीी थींं, तब सेे गि�राावट आई हैै, यहांं� तक कि� मांं�ग मंें मंंदीी 
और पेेट्रोोलि�यम नि�र्याा�तक देशेोंं केे संगंठन (ओपेक) प्लस द्वााराा 

धीीरे-ेधीीरे ेआपूूर्ति�ि बहााल करने केे इराादे ेकेे काारण वह कुुछ समय 
केे लि�ए 70 अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे नीीचेे गि�र गई हंैं । कुुछ समय बााद, 
अमेेरि�कीी डॉॉलर सूूचकांं�क, सॉॉवरेने बॉॉण्ड प्रति�फल और कच्चेे 
तेेल कीी कीीमतें थोोड़ीी बड़ींं । वनस्पति� तेेल, डेेयरीी और मांं�स कीी 
कीीमतें बढ़नेे सेे अधि�कांं�श कृृषि�ज न्य वस्तुओुं ं कीी अंतंररााष्ट्रीीय 
कीीमतोंं मंें वृृद्धि� हुुई । 

घरेलूेू अर्थथव्यवस्थाा केे संदंर्भभ मंें, रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय 
(एनएसओ) केे अनुसुाार, वाास्तवि�क सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) 
2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 6.7 प्रति�शत बढ़ाा । नि�जीी उपभोोग 
व्यय मंें 7.4 प्रति�शत कीी वृृद्धि� दर्जज कीी गई, जोो कुुल जीीडीीपीी वृृद्धि� 
मंें 63 प्रति�शत काा योोगदाान देतेाा हैै । 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी 
मंें उपभोोग खर्चच मजबूत रहाा हैै, जि�समें ग्राामीीण मांं�ग सहाायक थीी, 
जोो अनुकूुूल माानसून, बुवुााई गति�वि�धि� केे बढ़नेे एवं ंमुदु्राास्फीीति� 
केे कम होोनेे कीी बदौौलत और बेेहतर होोनेे कीी उम्मीीद हैै । नि�वेश 
गति�वि�धि� नेे भीी पहलीी ति�मााहीी मंें अपनीी गति� बनााए रखीी, जि�समें 
उच्च क्षमताा उपयोोग और इस्पाात खपत तथाा पूंं�जीीगत वस्तुओुं ं
केे आयाात मंें नि�रंतंर उछााल सहाायक थेे । आपूूर्ति�ि पक्ष कीी बाात 
करें ंतोो, वाास्तवि�क योोजि�त सकल मूूल्य (जीीवीीए) पहलीी ति�मााहीी 
मंें 6.8 प्रति�शत तक बढ़ाा, जि�समें उद्योोग और सेेवाा के्षेत्र कीी प्रमुखु 
भूूमि�काा थीी । 

हेेडलााइन उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई) मुदु्राास्फीीति� 
अपै्रैल-अगस्त 2024 मंें घटकर 4.4 प्रति�शत रह गई, जोो 2023-
24 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें 5.2 प्रति�शत थीी । माासि�क मुदु्राास्फीीति� 
केे आंकंड़ोंं मंें आधाार प्रभाावोंं कीी बााहरीी भूूमि�काा बनीी हुुई हैै । 
इसके परि�णाामस्वरूप, हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें गि�राावट असमाान 
रहीी हैै । कोोर मुदु्राास्फीीति� मई 2024 मंें लगााताार गि�राावट कीी रााह 
पर थीी, जोो जुलुााई-अगस्त मंें बढ़नेे सेे पहले वर्ततमाान शृंं�खलााओं ं
(जनवरीी 2012 सेे) मंें 3.1 प्रति�शत केे अपने नि�म्नतम स्तर तक 
गि�र गई । दूूसरीी ओर, खााद्य मूूल्य मुदु्राास्फीीति� पि�छले पांं�च महीीनोंं 
(अपै्रैल-अगस्त 2024) मंें औसतन 6.9 प्रति�शत पर उच्च स्तर 
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पर बनीी रहीी, और इस अवधि� केे दौौराान हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें 
72.5 प्रति�शत काा योोगदाान करताा हैै । अस्थि�िर और उच्च खााद्य 
कीीमतोंं सेे होोनेे वाालेे जोोखि�मोंं और मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ंपर 
इसके संभंाावि�त प्रति�कूूल प्रभााव और कोोर मुदु्राास्फीीति� पर इसके 
परि�णाामीी प्रभााव कोो स्वीीकाार करते हुुए, मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� 
(एमपीीसीी) नेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो पहलीी छमााहीी केे दौौराान 6.5 
प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखाा और वृृद्धि� काा समर्थथन करते हुुए 
मुदु्राास्फीीति� कोो लक्ष्य केे अनुरुूप करने कीी अपनीी प्रति�बद्धताा मंें 
दृढ़ रहीी ।

मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� कीी बैैठकंें : अपै्रैल 2024 - सि�तंंबर 2024 

अपै्रैल 2024 मंें जब एमपीीसीी कीी बैैठक हुुई थीी, तोो वैैश्वि�क 
अर्थथव्यवस्थाा लचीीलाापन दि�खाा रहीी थीी और मुदु्राास्फीीति� कम होो 
रहीी थीी । वि�त्तीीय बााजाार मौौद्रि�क नीीति� ट्रजेक्टरीी केे समय और गति� 
केे अनुरुूप चल रहे थेे, जि�समें सुरुक्षि�त नि�वेश केे वि�कल्प केे तौौर 
पर मांं�ग होोनेे कीी वजह सेे अनि�श्चि�तताा बढ़नेे केे परि�णाामस्वरूप 
सोोनेे कीी कीीमतोंं मंें तेेजीी आई । घरेलूेू आर्थि�िक गति� मजबूत नज़र 
आई, जि�समें बंैंक और कॉॉर्पोोरेटे के्षेत्र केे स्वस्थ बैैलंेंस शीीट एवं ं
उत्सााहवर्धधक काारोोबाार तथाा उपभोोक्ताा मनोोभााव सहाायक थेे । 
इसलि�ए, 2024-25 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� संबंंधंीी 
अनुमुाान कोो 7 प्रति�शत पर बरकराार रखाा गयाा थाा । सीीपीीआई 
हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� अपने दि�संबंर केे उच्च स्तर सेे जनवरीी-
फरवरीी 2024 मंें कम होो गई थीी, हाालांं�कि� खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
बढ़ गई थीी । एमपीीसीी नेे ध्याान दि�याा कि� मौौसम-संचंाालि�त खााद्य 
मूूल्य आघाात, लाागत पे्रेरि�त दबाावोंं, भूू-रााजनीीति�क तनाावोंं केे 
परि�णाामस्वरूप कच्चेे तेेल कीी बढ़तीी कीीमतोंं और वि�त्तीीय बााजाारोंं 
मंें अस्थि�िरताा केे काारणोंं सेे मुदु्राास्फीीति� कीी ट्रजेक्टरीी केे आस-
पाास अनि�श्चि�ततााएं ंउत्पन्न होो रहीी हंैं, एवं ंइसलि�ए 2024-25 केे 
लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� केे अनुमुाान कोो 4.5 प्रति�शत पर बनााए 
रखाा । एमपीीसीी नेे पाायाा कि� खााद्य मूूल्य दबााव चल रहीी अवस्फीीति� 
प्रक्रि�याा मंें बााधाा पैैदाा कर रहे हंैं, जोो मुदु्राास्फीीति� केे लक्ष्य तक 
पहुंं�चने केे अंतंि�म चरण केे लि�ए चुनुौौति�यांं� पेेश कर रहे हंैं । यह 
देखेते हुुए कि� मुदु्राास्फीीति� कोो टि�कााऊ आधाार पर 4 प्रति�शत 
केे लक्ष्य तक पहुंं�चने तक अवस्फीीति� काा माार्गग बनााए रखनाा हैै, 
एमपीीसीी नेे 5-1 केे बहुमत सेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो 6.5 प्रति�शत 
पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा भीी नि�र्णणय कि�याा । एमपीीसीी नेे 5-1 केे 
बहुमत सेे समाायोोजन कोो वाापस लेेनेे पर ध्याान कंेंद्रि�त करने काा 
नि�र्णणय लि�याा तााकि� वृृद्धि� काा समर्थथन करते हुुए यह सुनुि�श्चि�त कि�याा 
जाा सके कि� मुदु्राास्फीीति� उत्तरोोत्तर रूप सेे लक्ष्य केे अनुरुूप होो । 

जूून 2024 कीी बैैठक केे समय वैैश्वि�क वृृद्धि� नेे गति� कोो बनााए रखाा 
थाा । कंेंद्रीीय बंैंक मुदु्राास्फीीति� केे वि�रुद्ध अपनीी लड़ााई मंें दृढ़ और 
डेेटाा-नि�र्भभर बने रहे, यह स्वीीकाार करते हुुए कि� अवस्फीीति� काा 
अंतंि�म चरण कठि�न होो सकताा हैै । घरेलूेू आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं केे 
संबंंधं मंें उच्च आवृृत्ति� संकेंेतकोंं नेे लचीीलाापन दर्शाा�याा हैै, जि�समें 
साामाान्य सेे अधि�क माानसून कीी उम्मीीदोंं नेे कृृषि�  के्षेत्र और ग्राामीीण 
मांं�ग कीी संभंाावनााओं ंकोो उज्ज्वल कि�याा हैै । नि�जीी के्षेत्र मंें नि�वेश 
कीी मांं�ग उच्च क्षमताा उपयोोग और बंैंकोंं एवं ंकॉॉर्पोोरेट्े्स कीी स्वस्थ 
बैैलंेंस शीीट सेे बढ़ीी थीी, जबकि� वि�श्व व्याापाार मंें सुधुाार सेे बााहरीी मांं�ग 
मंें सहाायताा होोनेे कीी उम्मीीद थीी । 2024-25 केे लि�ए वाास्तवि�क 
जीीडीीपीी वृृद्धि� केे अनुमुाान कोो पि�छलीी बैैठक सेे 20 आधाार अंकं 
तक बढ़ााकर 7.2 प्रति�शत कर दि�याा गयाा थाा । भाारत मंें, हेेडलााइन 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� अपै्रैल 2024 मंें लगााताार तीीन महीीनोंं तक 
घटकर 4.8 प्रति�शत होो गई । खााद्य मुदु्राास्फीीति� लगााताार उच्च 
स्तर पर थीी जबकि� कोोर मुदु्राास्फीीति� ऐति�हाासि�क नि�चले स्तर 
पर गि�र गई थीी । फि�र भीी, आपूूर्ति�ि केे आघाातोंं, इनपुटु लाागत 
दबाावोंं और कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं मंें अस्थि�िरताा केे काारण भाावीी 
मुदु्राास्फीीति� ट्रजेक्टरीी अनि�श्चि�त बनीी रहीी । 2024-25 केे लि�ए 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� केे अनुमुाान कोो 4.5 प्रति�शत पर बरकराार 
रखाा गयाा थाा । एमपीीसीी नेे पाायाा कि� जबकि� वृृद्धि�-मुदु्राास्फीीति� 
संतंुलुन अपनीी पि�छलीी बैैठक केे बााद सेे अनुकूुूल रूप सेे आगेे 
बढ़ाा थाा, मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए जोोखि�म खााद्य मूूल्य आघाातोंं सेे बने 
हुुए हंैं और मौौद्रि�क नीीति� कोो कोोर मुदु्राास्फीीति� और मुदु्राास्फीीति� 
संबंंधंीी प्रत्यााशााओं ंपर खााद्य मूूल्य दबाावोंं केे परि�णाामीी प्रभााव केे 
प्रति� सतर्कक  रहनाा होोगाा । तदनुसुाार, एमपीीसीी नेे नीीति�गत दर कोो 
6.5 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखने केे लि�ए 4-2 केे बहुमत सेे 
नि�र्णणय लि�याा । एमपीीसीी नेे समाायोोजन कोो वाापस लेेनेे केे रुख कोो 
जाारीी रखने केे लि�ए 4-2 बहुमत केे सााथ मतदाान कि�याा ।

अगस्त 2024 कीी बैैठक सेे पहले, हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� अपै्रैल 
और मई 2024 केे दौौराान 4.8 प्रति�शत पर स्थि�िर रहने केे बााद 
जूून 2024 मंें बढ़कर 5.1 प्रति�शत होो गई, जि�सकाा मुखु्य काारण 
खााद्य घटक थाा, भले हीी ईंधंन कीी कीीमतें अपस्फीीति� मंें रहींं और 
कोोर मुदु्राास्फीीति� नेे एक नए नि�चले स्तर कोो छुुआ । साामाान्य 
माानसून कोो माानते हुुए, 2024-25 केे लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 
केे अनुमुाान कोो 4.5 प्रति�शत पर बरकराार रखाा गयाा थाा । घरेलूेू 
आर्थि�िक गति�वि�धि� मजबूत होो रहीी थीी, जि�समें दक्षि�ण-पश्चि�म 
माानसून कीी वर्षाा� केे जोोर पकड़नेे और बेेहतर स्थाानि�क प्रसाार कीी 
वजह सेे खरीीफ कीी बढ़ि�याा बुवुााई हुुई । अन्य उच्च आवृृत्ति� वाालेे 
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संकेंेतकोंं नेे सेेवााओं ंकीी गति�वि�धि� मंें वि�स्ताार कीी सूूचनाा दीी । नि�जीी 
खपत मंें पुनुरुद्धाार चल रहाा हैै जि�समें ग्राामीीण मांं�ग शहरीी खपत 
काा पूूरे ेजोोर सेे पीीछाा कर रहीी हैै । नि�वेश गति�वि�धि� मंें तेेजीी कोो 
बल मि�लाा, जोो इस्पाात कीी खपत मंें वि�स्ताार, उच्च क्षमताा उपयोोग 
और बुनुि�याादीी ढांं�चे पर खर्चच कोो लेेकर सरकाार द्वााराा जोोर देनेेे सेे 
माालूूम होोताा हैै । 2024-25 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� केे 
अनुमुाान कोो 7.2 प्रति�शत पर बरकराार रखाा गयाा थाा । एमपीीसीी नेे 
पाायाा कि� अस्थि�िर और उच्च खााद्य कीीमतोंं सेे जोोखि�म अधि�क बनाा 
हुुआ हैै, जोो मुदु्राास्फीीति� कीी संभंाावनााओं ंपर प्रति�कूूल प्रभााव डााल 
सकताा हैै और इसके परि�णाामस्वरूप कोोर मुदु्राास्फीीति� पर उसकाा 
प्रभााव पड़ सकताा हैै । तदनुसुाार, एमपीीसीी नेे 4-2 केे बहुमत सेे 
समाायोोजन वाापस लेेनेे केे रुख कोो बरकराार रखते हुुए नीीति�गत 
रेपेोो दर कोो 6.5 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा नि�र्णणय लि�याा ।

एमपीीसीी कीी मतदाान पद्धति� प्रत्येेक सदस्योंं केे आकलन, 
प्रत्यााशााओं ंऔर नीीति�गत प्रााथमि�कतााओं ंमंें वि�वि�धताा कोो दर्शाा�ताा 
हैै, यह एक ऐसीी वि�शेषताा हैै जोो अन्य कंेंद्रीीय बंैंकोंं कीी मतदाान 
पद्धति� मंें भीी नज़र आतीी हैै (साारणीी I.1) । अवस्फीीति� प्रक्रि�याा 
अपने अंतंि�म चरण पर होोनेे कीी उभरतीी रााय केे सााथ बड़ीी संखं्याा 
मंें कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे ढीील बरतने काा सि�लसि�लाा शुरुु कर दि�याा हैै, 
जबकि� अन्य नेे नीीति�गत दरोंं कोो प्रति�बंधंाात्मक स्तर पर बनााए 
रखाा हैै । जि�न ईएमई कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे पहले दरोंं मंें कटौौतीी शुरुू 

कीी थीी, उन्होंंनेे अपै्रैल 2024 सेे बड़ीी कटौौतीी कीी हैै, जबकि� दोो  
बड़े उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं(एई) - यूूएस और यूूनााइटेेड किं�गडम 
नेे 2024 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें अपनीी नीीति� मंें बदलााव शुरुू कर 
दि�याा हैै । 

समष्टि�-आर्थि�िक परि�दृश्य 

अध्यााय II और III मंें 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी (अपै्रैल-सि�तंबर 
2024) केे दौौराान मुदु्राास्फीीति� और आर्थि�िक गति�वि�धि� सेे संबंंधंि�त 
समष्टि�-आर्थि�िक घटनााक्रमोंं काा वि�शे्लेषण कि�याा गयाा हैै । आधाारभूूत 
अनुमुाानोंं केे संदंर्भभ मंें, कच्चेे तेेल कीी अंतंररााष्ट्रीीय कीीमतोंं नेे 
पहलीी छमााहीी मंें भाारीी माात्राा मंें दोो-तरफाा उताार-चढ़ााव प्रदर्शि�ित 
कि�याा, जोो आर्थि�िक सहयोोग और वि�काास संगंठन (ओईसीीडीी) देशेोंं 
मंें मांं�ग केे धीीमेे होोनेे और आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति�योंं केे नरम होोनेे कीी 
वजह सेे अपै्रैल 2024 कीी शुरुुआत मंें 91 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� 
बैैरल केे अपने पांं�च महीीनेे केे शि�खर सेे घटकर जूून 2024 कीी 
शुरुुआत मंें 77 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैैरल होो गई । सि�तंबर 2024 
मंें, वेे 71-78 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैैरल केे आसपाास थींं । जबकि� 
मांं�ग केे पहलू कोो देखंेें तोो वैैश्वि�क वृृद्धि� संबंंधंीी अनि�श्चि�ततााओं ंऔर 
आपूूर्ति�ि केे पहलू कोो देखंेें तोो भूू-रााजनीीति�क तनाावोंं सेे परि�दृश्य 

साारणीी I.1 मौौद्रि�क नीीति� समि�ति�यांं� और
नीीति� दर मतदाान पद्धति�

देेश नीीति� कीी बैैठकंें : अपै्रैल 2024 – सि�तंंबर 2024
कुुल  
बैैठकंें

पूूर्णण सहमति� 
वाालीी बैैठकंें

बगैैर पूूर्णण 
सहमति� 

वाालीी बैैठकंें

नीीति�गत दर 
मंें बदलााव 
(आधाार 
अंंक)

ब्रााजीील 4 3 1 0

चि�लीी 5 4 1 -175

कोोलंंबि�याा 4 0 4 -200

चेेक गणरााज्य 4 2 2 -150

हंगंरीी 5 5 0 -150

भाारत 3 0 3 0

जाापाान 4 3 1 15

दक्षि�ण अफ्रीीकाा 3 2 1 -25

स्वीीडन 4 4 0 -75

थााईलैंड 3 0 3 0

यूूकेे 4 0 4 -25

यूूएस 4 3 1 -50

स्रोोत : कंेंद्रीीय बंैंक कीी वेेबसााइटंें ।

साारणीी I.2 : अनुमुाान हेतेुु आधाारभूूत धाारणााएंं
संंकेतक एमपीीआर 

अपै्रैल 2024
एमपीीआर 
अक्‍‍तूबर 2024

कच्चाा तेेल
(भाारतीीय बाास्केट)

2024-25 केे दौौराान प्रति� 
बैैरल यूूएस$ 85

छ2:2024-25 केे दौौराान 
प्रति� बैैरल यूूएस$ 80

वि�नि�मय दर 2024-25 केे दौौराान ₹83/
यूूएस$

छ2:2024-25 केे दौौराान 
₹83.5/यूूएस$

माानसून 2024-25 केे लि�ए साामाान्य 2025-26 केे लि�ए साामाान्य
वैैश्वि�क वृृद्धि� 2024 मंें 3.1 प्रति�शत

2025 मंें 3.2 प्रति�शत
2024 मंें 3.2 प्रति�शत 
2025 मंें 3.3 प्रति�शत

रााजकोोषीीय घााटाा
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)

बीीई 2024-25 केे भीीतर 
बनाा रहेगाा
कंेंद्र : 5.1
संयंुकु्त : 7.7

बीीई 2024-25 केे भीीतर 
बनाा रहेगाा
कंेंद्र : 4.9
संयंुकु्त : 7.3

पूूर्वाा�नुमुाान अवधि� केे दौौराान 
घरेलूेू समष्टि�-आर्थि�िक / 
संरंचनाात्मक नीीति�यांं�

कोोई बड़ाा परि�वर्ततन नहींं कोोई बड़ाा परि�वर्ततन नहींं

टि�प्पणि�यांं� :	1.	कच्चेे तेेल काा भाारतीीय बाास्केट एक व्युतु्पन्न मूूल्यमाान काा प्रति�नि�धि�त्व 
करताा हैै जि�समें खट्टाा गे्रेड (ओमाान और दुबुई औसत) और मीीठाा गे्रेड 
(बं्रेंट) कच्चाा तेेल शाामि�ल हैै ।

	 2.	यहांं� माानाा गयाा वि�नि�मय दर पथ आधाारभूूत अनुमुाानोंं कोो उत्पन्न करने 
केे उदे्देश्य सेे हैै और वि�नि�मय दर केे स्तर पर कि�सीी 'रााय' कोो इंंगि�त नहींं 
करताा हैै । रि�ज़र्वव बंैंक वि�देशेीी मुदु्राा बााजाार मंें अत्यधि�क अस्थि�िरताा कोो 
नि�यंतं्रि�त करने केे उदे्देश्य सेे नि�र्देशेि�त होोताा हैै और न कि� वि�नि�मय दर केे 
आसपाास कि�सीी वि�शि�ष्ट स्तर और/याा दाायरे ेकेे द्वााराा ।

	 3.	बीीई : बजट अनुमुाान ।
	 4.	संयंुकु्त रााजकोोषीीय घााटेे सेे ताात्पर्यय केेन्द्र और रााज्योंं कीी सम्मि�िलि�त 

रााजकोोषीीय घााटेे सेे हैै ।
स्रोोत : आरबीीआई अनुमुाान; बजट दस्ताावेेज; और अंतंररााष्ट्रीीय मुदु्राा कोोष (आईएमएफ) । 
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केे लि�ए कााफीी अस्थि�िरताा पैैदाा होोतीी हैै (चाार्टट  I.1ए और I.1बीी), 
वहींं वैैश्वि�क मांं�ग-आपूूर्ति�ि रि�फााइनरीी कीी भि�न्नतााओं ं मंें नरमीी सेे 
वैैश्वि�क पेेट्रोोलि�यम उत्पााद कीी कीीमतोंं और कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं 
केे बीीच कीी खााई कम होो गई हैै (चाार्टट  I.1सीी) । इन काारकोंं कोो 
ध्याान मंें रखते हुुए, अपै्रैल 2024 केे एमपीीआर बेेसलााइन मंें 85 
अमेेरि�कीी डॉॉलर कीी तुलुनाा मंें कच्चेे तेेल कीी कीीमतें (भाारतीीय 
बाास्केट) बेेसलााइन मंें 80 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैैरल माानीी जाातीी 
हंैं (साारणीी I.2) । 

दूूसराा, भाारतीीय रुपये (₹) कीी सांं�केति�क वि�नि�मय दर मंें पहलीी 
छमााहीी मंें ₹83-84 प्रति� अमेेरि�कीी डॉॉलर केे दाायरे े मंें दोो-तरफाा 
उताार-चढ़ााव देखेाा गयाा, जि�समें जुलुााई 2024 सेे मूूल्यह्राास 
पूूर्वाा�ग्रह थाा। अमेेरि�कीी डाालर कीी घट-बढ़, वैैश्वि�क पूंं�जीी प्रवााह तथाा 
कच्चेे तेेल कीी अंतंररााष्ट्रीीय कीीमतोंं मंें उताार-चढ़ााव केे संबंंधं 
मंें अनि�श्चि�तताा कोो ध्याान मंें रखते हुुए, वि�नि�मय दर कोो अपै्रैल 
2024 केे एमपीीआर मंें ₹83 केे मुकुााबले बेेसलााइन मंें ₹83.5 प्रति� 
अमेेरि�कीी डॉॉलर पर माानाा जााताा हैै । 

तीीसराा, बाारंबंाार भूू-रााजनीीति�क तनााव, प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें 
संभंाावि�त मंंदीी कीी आशंकंााओं ं काा फि�र सेे जगनाा और मौौद्रि�क 
नीीति� वि�चलन केे प्रति�क्रि�याास्वरूप वि�त्तीीय बााजाार मंें अस्थि�िरताा 
वैैश्वि�क वृृद्धि� कीी संभंाावनााओं ंपर बहुत भाारीी पड़तीी हंैं । वैैश्वि�क समग्र 
क्रय प्रबंधकोंं केे सूूचकांं�क (पीीएमआई) नेे मई 2024 सेे गि�राावट 
प्रदर्शि�ित कि�याा हैै जि�समें पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण जुलुााई 2024 सेे 
संकुंुचन के्षेत्र मंें हैै । आईएमएफ नेे 2024 केे लि�ए वैैश्वि�क वृृद्धि� केे 
अनुमुाान कोो 3.2 प्रति�शत पर बरकराार रखाा और अपने जुलुााई केे 

वि�श्व आर्थि�िक परि�दृश्य (डब्ल्यूूईओ) मंें अपै्रैल डब्ल्यूूईओ अपडेट 
कीी तुलुनाा मंें वर्षष 2025 केे लि�ए अपने वि�काास पूूर्वाा�नुमुाान कोो थोोड़ाा 
ऊपर कीी ओर संशंोोधि�त कर 3.3 प्रति�शत कर दि�याा । वैैश्वि�क मोोरे्चे 
पर माामूूलीी सुधुाार केे सााथ, 2024 और 2025 मंें वैैश्वि�क वृृद्धि� काा 
अनुमुाान अभीी भीी 3.8 प्रति�शत केे ऐति�हाासि�क वाार्षि�िक औसत1 
सेे नीीचेे हैै । मुदु्राास्फीीति� 2024 मंें 5.9 प्रति�शत सेे गि�रकर 2025 
मंें 4.4 प्रति�शत होोनेे काा अनुमुाान हैै । तथाापि�, लक्ष्य कीी तुलुनाा मंें 

स्रोोत : ब्लूूमबर्गग; यूूएस एनर्जीी इन्फॉॉरे्मेशन एडमि�नि�स्ट्रेशन (ईआईए); और पेेट्रोोलि�यम प्लाानिं�ंग एंडं अनैैलि�सि�स सेेल ।

1.	 रि�ज़र्वव बंैंक काा मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशाा सर्वेक्षण माार्चच 2त हंैं ।

चाार्टट I.2: वैैश्वि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति�

स्रोोत : वर्ल्ड�ड इकनाामि�क आउटलुकु जुलुााई 2024 अपडेट, आईएमएफ ।

चाार्टट I.1: कच्चेे तेेल कीी कीीमतंें
ए: बं्रेंट कीीमतंें बीी. तेेल केे वैैश्वि�क उत्पाादन, उपभोोग और 

स्टॉॉक मंें परि�वर्ततन
सीी. कच्चेे तेेल और उत्पााद कीी वैैश्वि�क कीीमतंें
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मुदु्राास्फीीति� मंें गि�राावट कीी गति� ईएमई कीी तुलुनाा मंें एई मंें तीीव्र 
होोनेे कीी संभंाावनाा हैै । (चाार्टट  I.2) । वैैश्वि�क व्याापाार परि�दृश्य केे लि�ए 
जोोखि�म पैैदाा करने वाालेे सीीमाा-पाार व्याापाार प्रति�बंधंोंं मंें वृृद्धि� केे 
बाावजूद, वैैश्वि�क व्याापाार वृृद्धि� 2023 मंें 0.8 प्रति�शत सेे 2024 मंें 
3.1 प्रति�शत तक पहुंं�चने काा अनुमुाान हैै ।

I.2 मुदु्राास्फीीति� परि�दृश्य

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी (अगस्त तक) मंें, हेेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति� सहनशीीलताा दाायरे े केे भीीतर रहीी, जबकि� खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� उच्च और लगााताार बनीी रहीी (अध्यााय II) । रि�ज़र्वव 
बंैंक केे सि�तंबर 2024 दौौर केे सर्वेक्षण2 मंें, शहरीी परि�वाारोंं कीी 
तीीन महीीनेे और एक सााल आगेे कीी औसत मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएं ं
पि�छले दौौर कीी तुलुनाा मंें क्रमशःः 20 और 10 बीीपीीएस घटकर 
9.2 प्रति�शत और 10.0 प्रति�शत होो गईं ं। पि�छले दौौर कीी तुलुनाा 
मंें दोोनोंं अवधि� केे लि�ए साामाान्य मूूल्य स्तर मंें वर्ततमाान दर सेे 
अधि�क कीी वृृद्धि� कीी उम्मीीद करने वाालेे उत्तरदाातााओं ंकेे अनुपुाात 
मंें गि�राावट आई हैै (चाार्टट  I.3) ।

रि�ज़र्वव बंैंक केे औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण केे जुलुााई-सि�तंबर 
2024 दौौर मंें शाामि�ल वि�नि�र्माा�ण फर्मोंं कोो उम्मीीद हैै कि� कच्चेे 
मााल कीी लाागत सेे दबााव कम होो जााएगाा और 2024-25 कीी 
तीीसरीी ति�मााहीी मंें बि�क्रीी मूूल्य मंें वृृद्धि� कीी गति� स्थि�िर बनीी रहेगीी 

(चाार्टट  I.4ए) ।3 सेेवाा के्षेत्र कीी कंंपनि�यांं� और इन्फ्राास्ट्रक्चर फर्में 
2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें इनपुटु लाागत दबााव बने रहने 
और बि�क्रीी मूूल्य वृृद्धि� कम होोनेे कीी उम्मीीद करते हंैं (चाार्टट  I.4बीी 
और I.4सीी) ।4 सि�तंबर 2024 केे पीीएमआई सर्वेक्षण मंें, वि�नि�र्माा�ण 
और सेेवाा फर्मोंं दोोनोंं केे इनपुटु मूूल्य सूूचकांं�कोंं मंें पि�छले महीीनेे 

2.	 रि�ज़र्वव बंैंक काा मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशाा संबंंधंीी परि�वाारोंं काा सर्वेक्षण माार्चच 2021 सेे 19 शहरोंं (पि�छले दौौर मंें 18 शहरोंं) मंें कि�याा जाा रहाा हैै और सि�तंबर 2024 दौौर केे परि�णााम 6,076 परि�वाारोंं 
कीी प्रति�क्रि�यााओं ंपर आधाारि�त हंैं ।
3 औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण केे जुलुााई-सि�तंबर 2024 दौौर केे परि�णााम 1,300 कंंपनि�योंं कीी प्रति�क्रि�यााओं ंपर आधाारि�त हंैं ।
4 सेेवाा और इन्फ्राास्ट्रक्चर परि�दृश्य सर्वेक्षण केे जुलुााई-सि�तंबर 2024 दौौर केे सर्वेक्षण मंें शाामि�ल 622 सेेवाा कंंपनि�योंं और 139 इन्फ्राास्ट्रक्चर फर्मोंं पर आधाारि�त ।

चाार्टट I.3: परि�वाारोंं कीी मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएंं

स्रोोत : परि�वाारोंं काा मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशाा सर्वेक्षण, आरबीीआई । 

चाार्टट I.4: कच्चेे मााल/इनपुट कीी लाागत संंबंंधीी प्रत्यााशााएंं और बि�क्रीी कीी कीीमतंें

टि�प्पणीी : नि�वल प्रति�क्रि�याा आशाावााद रि�पोोर्टट  करने वाालेे उत्तरदाातााओं ंकेे योोग और नि�रााशाावााद रि�पोोर्टट  करने वाालोंं केे बीीच काा अंतंर हैै । रेंजं -100 सेे 100 हैै । प्रति�क्रि�याादााताा फर्मोंं केे नजरि�ए सेे नि�वल 
प्रति�क्रि�याा केे धनाात्मक / ऋणाात्मक माान कोो आशाावाादीी / नि�रााशाावाादीी माानाा जााताा हैै । इसलि�ए, बि�क्रीी कीीमतोंं केे उच्च धनाात्मक माान उत्पाादन कीीमतोंं मंें वृृद्धि� काा संकेंेत देतेेे हंैं जबकि� कच्चेे मााल कीी 
लाागत/ इनपुटु लाागत केे लि�ए कम माान उच्च इनपुटु कीीमत दबााव और इसके वि�परीीत काा संकेंेत देतेेे हंैं । 
स्रोोत : औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण एवं ंसेेवाा और इन्फ्राास्ट्रक्चर परि�दृश्य सर्वेक्षण, आरबीीआई  ।
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कीी तुलुनाा मंें वृृद्धि� हुुई, जबकि� दोोनोंं फर्मोंं केे आउटपुटु मूूल्य मंें 
गि�राावट आई । 

सि�तंबर 2024 मंें रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा सर्वेक्षण कि�ए गए पेेशेेवर 
पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं कोो उम्मीीद हैै कि� हेेडलााइन सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें 4.0 प्रति�शत सेे 
बढ़कर तीीसरीी ति�मााहीी मंें 4.6 प्रति�शत, चौौथीी ति�मााहीी मंें 4.4 
प्रति�शत और 2025-26 कीी पहलीी छमााहीी मंें 4.2-4.5 प्रति�शत होो 
जााएगीी (चाार्टट  I.5ए और साारणीी I.3) ।5 कोोर मुदु्राास्फीीति� (अर्थाा�त, 
खााद्य और पेेय पदाार्थथ, पाान, तंंबााकूू एवं ंनशीीलेे पदाार्थोंं, तथाा ईंधंन 
और प्रकााश कोो छोोड़कर सीीपीीआई) क्रमि�क रूप सेे 2024-25 
कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें 3.5 प्रति�शत सेे बढ़कर तीीसरीी ति�मााहीी मंें 
3.9 प्रति�शत होोनेे कीी उम्मीीद हैै और अगलीी तीीन ति�मााहि�योंं मंें 
4.2-4.3 प्रति�शत केे बीीच रहने कीी उम्मीीद हैै । सि�तंबर 2024 केे 
दौौर मंें, उनकीी 5 सााल आगेे कीी मुदु्राास्फीीति� संबंंंधीी प्रत्यााशाा 4.5 
प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रहीी, जबकि� उनकीी 10 सााल आगेे कीी 
प्रत्यााशााएं ंपि�छले दौौर केे 4.5 प्रति�शत कीी तुलुनाा मंें घटकर 4.3 
प्रति�शत रह गईं ं(चाार्टट  I.5बीी) ।

आगेे देखंेें तोो, उभरतीी खााद्य मुदु्राास्फीीति� गति�शीीलताा मुदु्राास्फीीति� 
केे परि�दृश्य पर प्रभााव डाालेेगीी । माानसून काा साामाान्य सेे अधि�क 
होोनाा, दशकीीय औसत कीी तुलुनाा मंें कााफीी अधि�क जलााशय स्तर 
और पि�छले सााल कीी तुलुनाा मंें उच्च खरीीफ बुवुााई मुदु्राास्फीीति� केे 

परि�दृश्य केे लि�ए अच्छेे संकेंेत हंैं । हाालांं�कि�, बढ़तीी वैैश्वि�क आपूूर्ति�ि 
शृंं�खलाा दबााव, प्रति�कूूल मौौसम कीी घटनााएं,ं अस्थि�िर खााद्य कीीमतें 

चाार्टट I.5: पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकीी मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएंं

स्रोोत : पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकाा सर्वेक्षण, आरबीीआई: और रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीीय काार्याा�लय । 

5 रि�ज़र्वव बंैंक केे पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकेे सर्वेक्षण केे सि�तंबर 2024 दौौर मंें 47 पैैनलि�स्टोंं नेे भााग लि�याा ।

साारणीी I.3: अनुमुाान – रि�ज़र्वव बैंकं और पेेशेेवर  
पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�

(प्रति�शत) 

  2024-25 2025-26

रि�ज़र्वव बैंकं काा आधाारभूूत अनुमुाान
मुदु्राास्फीीति�, ति�4 (व-द-व) 4.2 4.1

वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� 7.2 7.1

पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकाा औसत अनुमुाान    

मुदु्राास्फीीति�, ति�4 (व-द-व) 4.4 -

वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� 6.9 6.7

सकल घरेलूेू बचत (जीीएनडीीआई काा प्रति�शत) 30.0 30.3

सकल पूंं�जीी नि�र्माा�ण (जीीडीीपीी काा प्रति�शत) 33.5 33.5

अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं कीी ऋण वृृद्धि� 13.5 13.0

संयंुकु्त सकल रााजकोोषीीय घााटाा (जीीडीीपीी काा प्रति�शत) 7.9 7.4

कंेंद्र सरकाार काा सकल रााजकोोषीीय घााटाा  
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत) 4.9 4.5

रेपेोो दर (समााप्त-अवधि�) 6.25 -

91-दि�नोंं केे टे्रेजरीी बि�लोंं पर प्रति�फल (समााप्त-अवधि�) 6.4 6.2

10-सााल कीी कंेंद्र सरकाार कीी प्रति�भूूति�योंं पर प्रति�फल 
(समााप्त-अवधि�) 6.6 6.5

समग्र भुगुताान शेेष (बि�लि�यन यूूएस$) 48.8 37.1

पण्य नि�र्याा�त वृृद्धि� 3.4 5.5

पण्य आयाात वृृद्धि� 4.6 5.9

चाालूू खााताा शेेष (जीीडीीपीी काा प्रति�शत) -1.0 -1.0

टि�प्पणीी : जीीएनडीीआई: सकल रााष्ट्रीीय प्रयोोज्य आय ।
स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान; और पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकाा सर्वेक्षण 
 (सि�तंबर 2024).

ए: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएंं : अल्पाावधि�* बीी: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएंं : दीीर्घाा�वधि�

प्रति
�शत



मुद्रा
ास्

फी
ीति�

 की
ी द

र 
(प्रति

�
शत

)

वाास्तवि�क औसत अनुमुाान सर्वेक्षण दौौर
पांं�च सााल आगेे दस सााल आगेे

ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2

सि�तं
-

15
जन

-
16

मई
-1

6
सि�तं

-
16

जन
-

17
मई

-1
7

सि�तं
-

17
जन

-
18

मई
-1

8
सि�तं

-
18

जन
-

19
मई

-1
9

सि�तं
-

19
जन

-
20

मई
-2

0
सि�तं

 -
20

जन
-

21
मई

-2
1

सि�तं
-

21
जन

-
22

मई
-2

2
सि�तं

 -
22

जन
-

23
मई

-2
3

सि�तं
-

23
जन

-
24

मई
-2

4
सि�तं

-
24

*: सि�तंबर 2024 मंें चाार ति�मााहीी आगेे कीी प्रत्यााशााएं ं।



77

मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट A³Vy~a 2024 अध्यााय I  समष्टि�-आर्थि�िक परि�दृश्य

और नि�रंतंर भूू-रााजनीीति�क संघंर्षष प्रमुखु जोोखि�म बने हुुए हंैं । 
प्राारंभंि�क स्थि�िति�योंं, भवि�ष्योोन्मुखुीी सर्वेक्षणोंं सेे मि�ले संकेंेतोंं और 
समय-शृंं�खलाा एवं ं संरंचनाात्मक मॉॉडल6 केे अनुमुाानोंं कोो ध्याान 
मंें रखते हुुए, सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 2024-25 मंें औसतन 4.5 
प्रति�शत – दूूसरीी ति�मााहीी मंें 4.1 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 4.8 
प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी मंें 4.2 प्रति�शत रहने काा अनुमुाान हैै, 
जि�समें जोोखि�म समाान रूप सेे संतंुलुि�त हंैं (चाार्टट  I.6) । 2024-25 
कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए 50 प्रति�शत 
और 70 प्रति�शत वि�श्वाास अंतंरााल क्रमशःः 3.2-5.2 प्रति�शत और 
2.6-5.8 प्रति�शत हंैं । यह माानते हुुए कि� साामाान्य माानसून होोगाा 
और आगेे कोोई बााह्य याा नीीति�गत आघाात नहींं लगंेंगेे, संरंचनाात्मक 
मॉॉडल अनुमुाानोंं सेे संकेंेत मि�लताा हैै कि� मुदु्राास्फीीति� 2025-26 
केे दौौराान औसतन 4.1 प्रति�शत रहेगीी जोो पहलीी ति�मााहीी मंें 4.3 
प्रति�शत, दूूसरीी ति�मााहीी मंें 3.7 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 4.2 
प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी मंें 4.1 प्रति�शत रहेगीी । 2025-26 
कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए 50 प्रति�शत 
और 70 प्रति�शत वि�श्वाास अंतंरााल क्रमशःः 2.8-5.4 प्रति�शत और 
2.1-6.1 प्रति�शत हैंं । 

आधाारभूूत पूूर्वाा�नुमुाान कई अपसााइड और डााउनसााइड जोोखि�मोंं 
केे अधीीन हंैं । अपसााइड जोोखि�म वर्षाा� केे असमाान वि�तरण; लंंबेे 
समय तक भूू-रााजनीीति�क संघंर्षष और परि�णाामीी आपूूर्ति�ि व्यवधाान; 
खााद्य और धाातु ु कीी कीीमतोंं मंें हाालि�याा वृृद्धि�: कच्चेे तेेल कीी 
कीीमतोंं मंें उताार-चढ़ााव; एवं ं प्रति�कूूल मौौसम कीी घटनााओं ं सेे 
उत्पन्न होोतेे हंैं । डााउनसााइड जोोखि�म भूू-रााजनीीति�क संघंर्षोंं केे 
जल्द समााधाान; खााद्य एवं ंपण्य कीी वैैश्वि�क कीीमतोंं मंें और नरमीी 
केे सााथ वैैश्वि�क मांं�ग केे कमजोोर पड़नेे: आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति�योंं मंें 
सुधुाार: तथाा सरकाार द्वााराा सक्रि�य आपूूर्ति�ि पक्ष संबंंधंीी उपाायोंं सेे 
उत्पन्न होो सकते हंैं । 

I.3 वृृद्धि� परि�दृश्य

घरेलूेू आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं मंें लचीीलाापन बनाा हुुआ हैै । औद्योोगि�क 
के्षेत्र केे बेेहतर प्रदर्शशन, नि�वेश गति�वि�धि�योंं मंें तेेजीी, माानसून मंें 
स्थि�िर प्रगति�, ग्राामीीण मांं�ग मंें तेेजीी, उच्च क्षमताा उपयोोग, बंैंकोंं 
और कंंपनि�योंं कीी स्वस्थ बैैलंेंस शीीट और बुनुि�याादीी ढांं�चे पर खर्चच 
कोो लेेकर सरकाार काा नि�रंतंर जोोर देनेाा वृृद्धि� केे परि�दृश्य केे लि�ए 
अच्छाा हैै । अनि�श्चि�त वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य, सुसु्त भूू-रााजनीीति�क 
संघंर्षष, बढ़तेे आपूूर्ति�ि श्रृंं�खलाा दबााव और अस्थि�िर वैैश्वि�क वि�त्तीीय 
स्थि�िति�योंं सेे, हाालांं�कि�, परि�दृश्य पर कााफीी नकााराात्मक प्रभााव 
पड़ताा हैै । 

भवि�ष्योोन्मुखुीी सर्वेक्षणोंं केे प्रमुखु संदंेशेोंं केे संदंर्भभ मंें, साामाान्य 
आर्थि�िक और रोोजगाार, एवं ं आय कीी स्थि�िति� केे बाारे े मंें बेेहतर 
धाारणााओं ंकेे काारण पि�छले दौौर कीी तुलुनाा मंें सि�तंबर 2024 केे 
सर्वेक्षण दौौर मंें उपभोोक्ताा वि�श्वाास (वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क) मंें 
सुधुाार हुुआ । आगाामीी वर्षष केे लि�ए उपभोोक्तााओं ं केे आशाावााद, 
जि�सेे भाावीी प्रत्यााशाा सूूचकांं�क द्वााराा माापाा जााताा हैै, मंें भीी पि�छले 
दौौर कीी तुलुनाा मंें नवीीनतम दौौर मंें सुधुाार हुुआ हैै (चाार्टट  I.7) ।7 

रि�ज़र्वव बंैंक केे औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण केे जुलुााई-सि�तंबर 
2024 दौौर मंें 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे लि�ए वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र 
मंें आशाावााद मंें सुधुाार हुुआ हैै (चाार्टट I.8ए) । सेेवाा और इन्फ्राास्ट्रक्चर 
कंंपनि�यांं� 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे लि�ए अत्यधि�क 
आशाावााद परि�दृष्य कोो जाारीी रखते हंैं (चाार्टट I.8बीी और I.8सीी) ।

6 जोोइस जॉॉन, दीीपक कुुमाार, आशीीष थॉॉमस जॉॉर्जज, प्रतीीक मि�त्राा, मनीीष कपूर और मााइकल देवेब्रत पाात्र (2023), “अ रीीकैैलि�ब्रेटेेड क्वाार्टटरलीी प्रोोजेेक्शन मॉॉडल (क्यूपीीएम 2.0) फाार इंंडि�याा”, 
भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक बुुलेेटि�न, फरवरीी खंंड LXXVII(2), पीीपीी.59-77. 
7 रि�ज़र्वव बंैंक काा उपभोोक्ताा वि�श्वाास सर्वेक्षण माार्चच 2021 सेे 19 शहरोंं (पि�छले दौौर मंें 13 शहरोंं) मंें कि�याा जाा रहाा हैै और सि�तंबर 2024 दौौर केे परि�णााम 6,087 उत्तरदाातााओं ंकीी प्रति�क्रि�यााओं ं
पर आधाारि�त हंैं ।

चाार्टट I.6: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी अनुमुाान (व-द-व)

टि�प्पणीी : फैैन चाार्टट  आधाारभूूत अनुमुाान पथ केे आसपाास अनि�श्चि�तताा कोो दर्शाा�ताा हैै । 
आधाारभूूत अनुमुाान साारणीी I.2 मंें नि�र्धाा�रि�त धाारणााओं ंपर आधाारि�त हंैं । गहराा लााल छाायांं�कि�त 
के्षेत्र 50 प्रति�शत वि�श्वाास अंतंरााल कोो दर्शाा�ताा हैै, जि�सकाा अर्थथ हैै कि� 50 प्रति�शत संभंाावनाा हैै 
कि� वाास्तवि�क परि�णााम गहरे ेलााल छाायांं�कि�त के्षेत्र द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा केे भीीतर होोगाा । इसीी 
तरह, 70 प्रति�शत और 90 प्रति�शत वि�श्वाास अंतंरााल केे लि�ए, क्रमशःः 70 प्रति�शत और 90 
प्रति�शत संभंाावनाा हैै कि� वाास्तवि�क परि�णााम संबंंधंि�त छाायांं�कि�त के्षेत्रोंं द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा 
मंें होंंगेे ।
स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4

50 प्रति�शत सीीआई 70 प्रति�शत सीीआई 90 प्रति�शत सीीआई

सीीआई – वि�श्वाास अंतंरााल

प्रति
�शत
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अन्य एजंेंसि�योंं द्वााराा हााल मंें कि�ए गए सर्वेक्षणोंं नेे पि�छले दौौर 
केे साापेेक्ष काारोोबाार प्रत्यााशााओं ं मंें क्रमि�क सुधुाार कीी सूूचनाा दीी 
(साारणीी I.4) । सि�तंबर 2024 केे लि�ए पीीएमआई सर्वेक्षणोंं मंें 
वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा फर्मोंं मंें आगाामीी वर्षष केे लि�ए उत्सााह बनाा हुुआ 
हैै, भले हीी वि�नि�र्माा�ण फर्मोंं मंें पि�छले महीीनेे कीी तुलुनाा मंें प्रत्यााशाा 
मंें माामूूलीी गि�राावट पााई गई । 

रि�ज़र्वव बंैंक केे सर्वेक्षण केे सि�तंबर 2024 दौौर मंें शाामि�ल पेेशेेवर 
पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं नेे वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� 2024-25 केे 

दौौराान 6.9-7.0 प्रति�शत और 2025-26 कीी पहलीी छमााहीी केे 
दौौराान 6.7-6.6 प्रति�शत रहने कीी उम्मीीद कीी (चाार्टट  I.9 और 
साारणीी I.3) । 

वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� चौौथीी ति�मााहीी मंें माामूूलीी रूप सेे गि�रकर 
7.8 प्रति�शत होोनेे सेे पहले 2023-24 कीी पहलीी तीीन ति�मााहि�योंं 

चाार्टट I.7: उपभोोक्ताा वि�श्वाास

स्रोोत : उपभोोक्ताा वि�श्वाास सर्वेक्षण, आरबीीआई ।

साारणीी I.4: काारोोबाार प्रत्यााशाा सर्वेक्षण 
मद एनसीीएईआर 

काारोोबाार 
वि�श्वाास 

सूूचकांं�क 
(जुुलााई 2024)

फि�क्कीी समग्र 
काारोोबाार 
वि�श्वाास 

सूूचकांं�क 
(मई 2024)

डन और 
बै्रैडस्ट्रीीट 
संंयुक्त 

काारोोबाार 
आशाावााद 
सूूचकांं�क 

(जुुलााई 2024)

सीीआईआई 
काारोोबाार 
वि�श्वाास 

सूूचकांं�क 
(अक्‍‍तूबर 
2024)

सूूचकांं�क काा 
वर्ततमाान स्तर

149.8 73.7 78.9 68.2

पि�छले सर्वेक्षण केे 
अनुसुाार सूूचकांं�क 138.2

70.9 75.9 67.3

% परि�वर्ततन (ति�-द-
ति�) आनुकु्रमि�क

8.4 3.9 3.9 1.3

% परि�वर्ततन 
(व-द-व) 

17.0 18.1 12.6 1.6

टि�प्पणि�यांं� :	 1. एनसीीएईआर : रााष्ट्रीीय अनुपु्रयुकु्त आर्थि�िक अनुसुंधंाान परि�षद ।
	 2. फि�क्कीी : भाारतीीय वााणि�ज्य और उद्योोग मंंडल परि�संघं ।
	 3. सीीआईआई : भाारतीीय उद्योोग महाापरि�संघं । 
	 4. डन और बै्रैडस्ट्रीीट संयंुकु्त काारोोबाार आशाावााद सूूचकांं�क और सीीआईआई 

काारोोबाार वि�श्वाास सूूचकांं�क ति�2:2024-25 केे लि�ए हैै, एनसीीएईआर 
काारोोबाार वि�श्वाास सूूचकांं�क ति�1:2024-25 केे लि�ए हैै, एवं ंफि�क्कीी समग्र 
काारोोबाार वि�श्वाास सूूचकांं�क ति�4:2023-24 सेे संबंंधंि�त हैै।

स्रोोत : एनसीीएईआर, फि�क्कीी, सीीआईआई एवं ं भाारतीीय डन और बै्रैडस्ट्रीीट सूूचनाा  
सेेवाा प्राा. लि�.
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वर्ततमाान स्थि�िति� भाावीी प्रत्यााशााएंं

चाार्टट I.8: काारोोबाार मूलू्यांं�कन और प्रत्यााशााएंं

स्रोोत : औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण एवं ंसेेवाा और इन्फ्राास्ट्रक्चर परि�दृश्य सर्वेक्षण, आरबीीआई  ।

बीी: सेवेाा फर्मम सीी: इन्फ्राास्ट्रक्चर फर्मम
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मंें 8 प्रति�शत कीी वृृद्धि� सेे अधि�क होो गई । 2024-25 कीी पहलीी 
ति�मााहीी मंें 6.7 प्रति�शत कीी वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� अर्थथव्यवस्थाा 
केे प्रमुखु चाालकोंं जैैसेे नि�जीी खपत और नि�वेश मंें अंतंर्नि�िहि�त 
गति� कोो दर्शाा�तीी हैै । आधाारभूूत अनुमुाानोंं, सर्वेक्षण संकेंेतकोंं और 
मॉॉडल पूूर्वाा�नुमुाानोंं कोो ध्याान मंें रखते हुुए, वाास्तवि�क जीीडीीपीी 
वृृद्धि� 2024-25 मंें 7.2 प्रति�शत रहने, जोो दूूसरीी ति�मााहीी मंें 7.0 
प्रति�शत; तीीसरीी ति�मााहीी और चौौथीी ति�मााहीी दोोनोंं मंें 7.4 प्रति�शत 
रहने कीी उम्मीीद हैै, जि�समें इस आधाारभूूत पथ केे आसपाास 
जोोखि�म समाान रूप सेे संतंुलुि�त हंैं (चाार्टट  I.10 और साारणीी I.3) । 
2025-26 केे लि�ए, यह माानते हुुए कि� साामाान्य माानसून होोगाा और 
कोोई बााह्य याा नीीति�गत आघाात नहींं लगंेंगेे, संरंचनाात्मक मॉॉडल 
अनुमुाान इंंगि�त करते हंैं कि� वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� 7.1 प्रति�शत 
पर रहेगीी, जोो पहलीी ति�मााहीी मंें 7.3 प्रति�शत, दूूसरीी ति�मााहीी मंें 
7.2 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी और चौौथीी ति�मााहीी दोोनोंं मंें 7.0 
प्रति�शत रहेेगीी । 

इस आधाारभूूत वि�काास पथ केे लि�ए अपसााइड और डााउनसााइड 
जोोखि�म हंैं । अपसााइड जोोखि�म मजबूत सरकाारीी पूंं�जीीगत व्यय 
और नि�जीी नि�वेश मंें पुनुरुद्धाार; माानसून कीी अनुकूुूल वर्षाा� केे 

काारण कृृषि�  के्षेत्र कीी बेेहतर संभंाावनााओं;ं मजबूत घरेलूेू मांं�ग केे 
काारण वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा के्षेत्र कीी गति�वि�धि� कोो सुदुृढ़ करने; 
वैैश्वि�क और घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� केे कमजोोर पड़नेे; वैैश्वि�क व्याापाार मंें 
सुधुाार; और वैैश्वि�क वि�त्तीीय स्थि�िति�यांं� उम्मीीद सेे पहले सुगुम होोनेे 
सेे उत्पन्न होोताा हैै । इसके वि�परीीत, भूू-रााजनीीति�क तनााव और 
बढ़नेे; अंतंररााष्ट्रीीय वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा तथाा भूू-आर्थि�िक 
वि�खंंडन; वैैश्वि�क मांं�ग मंें गि�राावट; जलवाायु ु परि�वर्ततन केे काारण 
लगााताार मौौसम संबंंधंीी गड़बड़ीी; एवं ंआपूूर्ति�ि शृंं�खलाा व्यवधाान सेे 
आधाारभूूत वि�काास पथ केे लि�ए डााउनसााइड जोोखि�म पैैदाा होोतेे हंैं । 

I.4 जोोखि�म संंतुुलन

वृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति� केे आधाारभूूत अनुमुाान साारणीी 1.2 मंें 
दि�ए गए प्रमुखु घरेलूेू और वैैश्वि�क समष्टि� आर्थि�िक वेेरीीअबल केे 
भाावीी माार्गग केे पूूर्वाा�नुमुाानोंं केे अधीीन हंैं । तथाापि�, येे आधाारभूूत 
पूूर्वाा�नुमुाान लम्बेे भूू-रााजनीीति�क संघंर्षोंं, वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें 
अस्थि�िरताा और आवर्तीी प्रति�कूूल जलवाायु ुघटनााओं ंसेे उत्पन्न 
अनि�श्चि�ततााओं ंकेे अधीीन हंैं । इस संदंर्भभ मंें, यह खंंड आधाारभूूत 
अनुमुाानोंं केे आसपाास जोोखि�मोंं केे संतंुलुन काा आकलन करने केे 
लि�ए वैैकल्पि�िक परि�दृश्योंं कीी खोोज करताा हैै ।

चाार्टट I.9: पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंद्वााराा वाास्तवि�क 
जीीडीीपीी वृृद्धि� काा अनुमुाान

स्रोोत : पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकाा सर्वेक्षण, आरबीीआई और रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीीय काार्याा�लय ।

चाार्टट I.10: वाास्तवि�क जीीडीीपीी मंें वृदृ्धि� काा अनुमुाान (व-द-व)

टि�प्पणीी : फैैन चाार्टट  आधाारभूूत अनुमुाान पथ केे आसपाास अनि�श्चि�तताा कोो दर्शाा�ताा हैै । 
आधाारभूूत अनुमुाान साारणीी I.2 मंें नि�र्धाा�रि�त धाारणााओं ंपर आधाारि�त हंैं । गहराा हराा छाायांं�कि�त 
के्षेत्र 50 प्रति�शत वि�श्वाास अंतंरााल कोो दर्शाा�ताा हैै, जि�सकाा अर्थथ हैै कि� 50 प्रति�शत संभंाावनाा 
हैै कि� वाास्तवि�क परि�णााम गहरे ेहरे ेछाायांं�कि�त के्षेत्र द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा केे भीीतर होोगाा । इसीी 
तरह, 70 प्रति�शत और 90 प्रति�शत वि�श्वाास अंतंरााल केे लि�ए, क्रमशःः 70 प्रति�शत और 90 
प्रति�शत संभंाावनाा हैै कि� वाास्तवि�क परि�णााम संबंंधंि�त छाायांं�कि�त के्षेत्रोंं द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा 
मंें होंंगेे ।

प्रति
�शत



वाास्तवि�क औसत अनुमुाान

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2ति�3 ति�4

प्रति
�शत



50 प्रति�शत सीीआई 70 प्रति�शत सीीआई 90 प्रति�शत सीीआई

सीीआई – वि�श्वाास अंतंरााल

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4
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(i) वैैश्वि�क वृृद्धि� संंबंंधीी अनि�श्चि�ततााएंं

भवि�ष्य कोो देखंेें तोो, वैैश्वि�क आर्थि�िक गति�वि�धि� अनि�श्चि�ततााओं ंकेे 
अधीीन हैै । प्रमुखु कंेंद्रीीय बंैंकोंं केे बीीच नीीति�गत वि�चलन वैैश्वि�क 
वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें बढ़तीी अस्थि�िरताा काा काारण बन सकताा हैै, 
जि�समें उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााओं ंपर परि�णाामीी प्रभााव पड़ 
सकताा हैै । सेेवाा मूूल्य और मजदूरीी मुदु्राास्फीीति� अवस्फीीति� केे 
अंतंि�म मीील केे लि�ए चिं�तंाा काा वि�षय बनीी हुुई हैै जोो वैैश्वि�क ब्यााज 
दरोंं कोो लंंबेे समय तक उच्च रख सकतीी हैै, जि�समें वैैश्वि�क वृृद्धि� 
कीी संभंाावनााओं ंपर प्रति�कूूल प्रभााव पड़ सकताा हैै । वैैश्वि�क आर्थि�िक 
परि�दृश्य लंंबेे समय तक भूू-रााजनीीति�क और व्याापाार संबंंधंीी तनाावोंं, 
आपूूर्ति�ि शृंं�खलाा संबंंधंीी व्यवधाानोंं और प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें 
नि�कट भवि�ष्य मंें होोनेे वाालेे चुनुाावोंं केे परि�णाामस्वरूप आर्थि�िक 
नीीति�योंं मंें उताार-चढ़ााव कीी वजह सेे वि�परीीत परि�स्थि�िति�योंं केे 
अधीीन भीी हैै । यदि� गि�राावट केे येे जोोखि�म हकीीकत मंें तबदीील 
होो जाातेे हंैं, और, यदि� वैैश्वि�क वृृद्धि� बेेसलााइन सेे 100 बीीपीीएस 
कम होोतीी हैै, तोो घरेलूेू वृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति� क्रमशःः लगभग 30 
बीीपीीएस और 15 बीीपीीएस तक बेेसलााइन अनुमुाानोंं सेे कम होो 
सकतीी हैै । यदि�, हाालांं�कि�, वैैश्वि�क अवस्फीीति� तेेजीी सेे एक हीी 
समय पर व्यााप्त होोतीी हैै और आगेे चलकर मौौद्रि�क नीीति� केे माार्गग 
समरूप होोतेे हंैं, वैैश्वि�क व्याापाार मंें सुधुाार और भूू-रााजनीीति�क 
तनाावोंं काा समााधाान होोताा हैै, तोो वैैश्वि�क वृृद्धि� ऊपर जाा सकतीी हैै । 
यदि� वैैश्वि�क वृृद्धि� 50 बीीपीीएस सेे अधि�क होोतीी हैै, तोो घरेलूेू वृृद्धि� 

और मुदु्राास्फीीति� क्रमशःः लगभग 15 बीीपीीएस और 7 बीीपीीएस तक 
अधि�क होो सकतीी हैै (चाार्टट  I.11ए और I.12ए) ।

(ii) कच्चेे तेेल कीी अंंतररााष्ट्रीीय कीीमतंें

कच्चेे तेेल कीी वैैश्वि�क कीीमतोंं मंें कुुछ नरमीी आई हैै, जि�समें बं्रेंट कू्रूड 
अपै्रैल 2024 केे मध्य मंें 93 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैैरल केे उच्च 
स्तर सेे गि�रकर सि�तंबर केे अंतं तक 73 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैैरल 
होो गयाा हैै । वैैश्वि�क वृृद्धि� मंें सुधुाार, भूू-रााजनीीति�क तनााव जाारीी रहने 
और ओपेक प्लस द्वााराा उत्पाादन मंें कीी गई कटौौतीी कोो पूूर्वाा�वस्थाा मंें 
न लााए जाानेे सेे कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं पर दबााव बढ़ सकताा हैै । इस 
परि�दृश्य मंें, यदि� यह माानाा जााए कि� कच्चेे तेेल कीी कीीमत बेेसलााइन 
सेे 10 प्रति�शत ऊपर होोगीी और घरेलूेू उत्पााद कीी कीीमतोंं पर 
उसकाा पूूराा प्रभााव पड़ेगाा, तोो घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� क्रमशःः 30 बीीपीीएस 
तक अधि�क होो सकतीी हैै और वृृद्धि� लगभग 15 बीीपीीएस तक 
कमजोोर होो सकतीी हैै । इसके वि�परीीत, भूू-रााजनीीति�क तनाावोंं काा 
जल्द समााधाान, कमजोोर वैैश्वि�क मांं�ग, गैैर-ओपेक अर्थथव्यवस्थााओं ं
सेे अधि�क उत्पाादन केे सााथ-सााथ ओपेक प्लस द्वााराा उत्पाादन मंें 
कटौौतीी कोो बंदं करने सेे कच्चेे तेेल कीी कीीमतें घट सकतीी हंैं । यदि� 
कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं मंें बेेसलााइन कीी तुलुनाा मंें 10 प्रति�शत कीी 
गि�राावट आतीी हैै, तोो भाारत कीी वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� मंें 15 
बीीपीीएस कीी वृृद्धि� केे सााथ मुदु्राास्फीीति� लगभग 30 बीीपीीएस तक 
कम होो सकतीी हैै (चाार्टट I.11ए और I.12ए) ।

चाार्टट I.11: आधाारभूूत मुदु्राास्फीीति� पथ पर जोोखि�म परि�दृश्योंं काा प्रभााव

स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

ए. कच्चेे तेेल कीी कीीमतंें और वैैश्वि�क मांं�ग आघाात बीी. वि�नि�मय दर और खााद्य कीीमत आघाात

कच्चेे तेेल कीी उच्चतर कीीमत
वैैश्वि�क वृृद्धि� मंें बहाालीी
बेेसलााइन

वि�नि�मय दर मंें गि�राावट
उच्चतर खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
बेेसलााइन

कच्चेे तेेल कीी नि�म्नतर कीीमत
वैैश्वि�क वृृद्धि� मंें मंंदीी

वि�नि�मय दर मंें वृृद्धि�
नि�म्नतर खााद्य मुदु्राास्फीीति�

प्रति
�शत
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(iii) वि�नि�मय दर

भाारतीीय रुपयाा (आईएनआर) अमेेरि�कीी डॉॉलर केे मुकुााबले स्थि�िर 
रहाा हैै, जोो हााल केे महीीनोंं मंें प्रमुखु ईएमई मुदु्रााओं ंमंें सबसेे कम 
अस्थि�िर रहाा हैै । आगेे चलकर, प्रमुखु एई द्वााराा अवस्फीीति� केे 
अंतंि�म मीील कोो प्रााप्त करने केे लि�ए अपनााई गई प्रति�बंधंाात्मक 
मौौद्रि�क नीीति� ईएमई परि�संपंत्ति�योंं केे आकर्षषण कोो सीीमि�त कर 
सकतीी हैै और पूंं�जीी प्रवााह केे रुकने काा काारण बन सकतीी हैै । 
कच्चेे तेेल और अन्य वैैश्वि�क पण्य कीी कीीमतें भीी बेेसलााइन कीी 
तुलुनाा मंें बढ़ सकतीी हंैं । इस परि�दृश्य मंें, यदि� आईएनआर मंें 
बेेसलााइन सेे 5 प्रति�शत तक मूूल्यह्राास होोताा हैै, तोो मुदु्राास्फीीति� 
लगभग 35 बीीपीीएस तक अधि�क होो सकतीी हैै, जबकि� नि�र्याा�त 
संबंंधंीी अल्पकाालि�क प्रोोत्सााहन केे जरि�ए जीीडीीपीी वृृद्धि� लगभग 25 
बीीपीीएस तक बढ़ सकतीी हैै । दूूसरीी ओर, भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा 
वैैश्वि�क स्तर पर सबसेे तेेजीी सेे बढ़तीी प्रमुखु अर्थथव्यवस्थाा बनीी हुुई 
हैै और वैैश्वि�क वृृद्धि� कोो बहााल करने मंें महत्वपूर्णण भूूमि�काा नि�भाानेे 
केे लि�ए तैैयाार हैै । येे घटनााक्रम, सााथ हीी मजबूत घरेलूेू समष्टि�-
आर्थि�िक आधाार, वैैश्वि�क सूूचकांं�कोंं मंें सरकाारीी बॉॉण्ड कोो शाामि�ल 
करनाा, और एई द्वााराा मौौद्रि�क नीीति� मंें प्रत्यााशाा सेे अधि�क तेेजीी सेे 
ढीील देनेाा, वि�देशेीी नि�वेशकोंं कोो आकर्षि�ित करेगेाा । इस परि�दृश्य 
मंें, यदि� आईएनआर मंें बेेसलााइन केे साापेेक्ष 5 प्रति�शत कीी वृृद्धि� 
होोतीी हैै, तोो मुदु्राास्फीीति� और जीीडीीपीी वृृद्धि� क्रमशःः लगभग 35 
बीीपीीएस और 25 बीीपीीएस तक कम होो सकतीी हैै (चाार्टट  I.11बीी 
और I.12बीी) । 

(iv) खााद्य मुदु्राास्फीीति�

खााद्य मुदु्राास्फीीति� 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें लगााताार उच्च 
बनीी रहीी, जोो अनााज और दाालोंं मंें उच्च कीीमतोंं केे सााथ-सााथ 
बढ़तीी तीीव्रताा वाालीी आवर्तीी प्रति�कूूल जलवाायु ु घटनााओं ं केे 
परि�णाामस्वरूप सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं कोो बड़ाा झटकाा लगनेे कीी 
वजह सेे थीी । इसके अलाावाा, खााद्य कीीमतें उग्र मौौसम कीी घटनााओं ं
केे अधीीन होो सकतीी हंैं जैैसेे कि� खरीीफ फसलोंं कोो प्रभाावि�त करने 
वाालीी अत्यधि�क बाारि�श और बााढ़, बेेमौौसम बाारि�श जोो आम तौौर पर 
चरम लाा नीीनाा स्थि�िति�योंं सेे जुडु़ीी होोतीी हैै, जि�सके परि�णाामस्वरूप 
सर्दि�ियोंं कीी फसलोंं और खरााब होोनेे वाालीी वस्तुओुं ंकोो नुकुसाान होो 
सकताा हैै । ऐसेे परि�दृश्य मंें, खााद्य कीीमतोंं पर ऊपर कीी ओर दबााव 
होो सकताा हैै और बेेसलााइन सेे लगभग 50 बीीपीीएस तक हेेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति� बढ़ सकतीी हैै । खााद्य मुदु्राास्फीीति� कोो लगााताार लगेे 
झटकोंं कीी वजह सेे मौौद्रि�क नीीति� कोो सतर्कक  दृष्टि�कोोण अपनाानेे कीी 
आवश्यकताा हैै तााकि� उसके प्रभााव कोो फैैलनेे सेे नि�यंतं्रि�त कि�याा 
जाा सके (बॉॉक्स I.1) । दूूसरीी ओर, प्रमुखु फसलोंं केे उच्च रकबे 
केे सााथ खरीीफ बुवुााई मजबूत बनीी हुुई हैै । जलााशयोंं काा स्तर भीी 
पि�छले सााल केे स्तर और दशकीीय औसत दोोनोंं कीी तुलुनाा मंें 
अधि�क हैै, जोो रबीी केे मौौसम केे लि�ए अच्छाा हैै । येे घटनााक्रम प्रभाावीी 
आपूूर्ति�ि प्रबंधंन उपाायोंं केे सााथ, खााद्य मुदु्राास्फीीति� केे दबााव कोो कम 
कर सकते हंैं और बेेसलााइन कीी तुलुनाा मंें हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 
कोो 50 बीीपीीएस तक घटाा सकते हंैं (चाार्टट I.11बीी और I.12बीी) । 

चाार्टट I.12: आधाारभूूत वृृद्धि� पथ पर जोोखि�म परि�दृश्योंं काा प्रभााव

स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

प्रति
�शत



ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4

वि�नि�मय दर मंें गि�राावट
उच्चतर खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
बेेसलााइन

वि�नि�मय दर मंें गि�राावट
नि�म्नतर खााद्य मुदु्राास्फीीति�

प्रति
�शत



ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4

कच्चेे तेेल कीी उच्चतर कीीमत
वैैश्वि�क वृृद्धि� मंें बहाालीी
बेेसलााइन

कच्चेे तेेल कीी नि�म्नतर कीीमत
वैैश्वि�क वृृद्धि� मंें मंंदीी

ए. कच्चेे तेेल कीी कीीमतंें और वैैश्वि�क मांं�ग आघाात बीी. कच्चेे तेेल कीी कीीमतंें और वैैश्वि�क मांं�ग आघाात
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बॉॉक्स I.1 वैैकल्पि�िक परि�दृश्योंं मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी मौौद्रि�क नीीति�गत प्रति�क्रि�याा

मौौद्रि�क नीीति� केे लि�ए खााद्य मुदु्राास्फीीति� केे नि�हि�ताार्थथ खााद्य मूूल्योंं 
पर पड़े आघाातोंं केे आकाार और अवधि� तथाा हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 
मंें उनके संचंरण पर नि�र्भभर करते हंैं । खााद्य मुदु्राास्फीीति� केे झटकोंं 
केे प्रत्यक्ष अथवाा प्रथम दौौर केे प्रभााव कोो हेेडलााइन सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� मंें परि�वर्ततन केे रूप मंें देखेाा गयाा हैै क्योंंकि� औसत घरेलूेू 
उपभोोग बाास्केट मंें खााद्य वस्तुओुं ंकाा प्रमुखु हि�स्साा हैै । बाार-बाार और/
याा लगााताार खााद्य मूूल्य आघाात लगनेे कीी स्थि�िति� मंें, मुदु्राास्फीीति� कीी 
प्रत्यााशााओं ंमंें बदलााव (दाास, 2024; पाात्र, एवं ंअन्य, 2024) और 
साापेेक्ष मूूल्योंं मंें सुधुाार केे मााध्यम सेे मूूल्य दबााव अन्य घटकोंं तक 
फैैल सकते हंैं । येे खााद्य मुदु्राास्फीीति� केे अप्रत्यक्ष याा दूूसरे ेदौौर केे 
प्रभााव हैंं ।

जहांं� पहले दौौर केे प्रभााव मौौद्रि�क नीीति� केे लि�ए कााफीी हद तक 
अपरि�वर्ततनीीय हंैं, वहींं दूूसरे ेदौौर केे प्रभााव इसके दाायरे ेमंें आतेे हंैं । 
इसलि�ए, वि�वेकपूर्णण मौौद्रि�क नीीति� कोो खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर पड़े 
आघाातोंं कीी नि�रंतंरताा, उनके प्रत्यक्ष और अप्रत्यक्ष प्रभाावोंं और इन 
आवेेगोंं कोो कम करने मंें ब्यााज दर परि�वर्ततनोंं कीी साापेेक्ष प्रभाावकाारि�ताा 
काा आकलन करनाा चााहि�ए । यह व्याापक समष्टि�-आर्थि�िक संदंर्भभ मंें 
महत्व रखताा हैै जोो समकाालीीन समग्र मांं�ग कीी स्थि�िति� केे सााथ-
सााथ मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी प्रत्यााशााओं ंकोो स्थि�िर बनााए रखने मंें कंेंद्रीीय 
बंैंक कीी वि�श्वसनीीयताा केे लि�ए उत्तरदाायीी हैै । यह साामाान्य संतंुलुन 
दृष्टि�कोोण तै्रैमाासि�क अनुमुाान मॉॉडल 2.0 काा उपयोोग करके तैैयाार 
कि�याा गयाा हैै (जॉॉन एवं ंअन्य, 2023)8.

परि�दृश्य 1 खााद्य मुदु्राास्फीीति� कोो बाार-बाार लगेे झटकोंं कीी तुलुनाा मंें 
एक अस्थाायीी आघाात केे प्रभााव कोो दर्शाा�ताा हैै । अस्थाायीी आघाातोंं 
कोो कााफीी हद तक देखेाा जाा सकताा हैै क्योंंकि� वेे कोोर मुदु्राास्फीीति� 
सेे होोकर नहींं गुजुरते हंैं, जि�सके लि�ए कोोई नीीति�गत प्रति�क्रि�याा कीी 
आवश्यकताा नहींं हैै । तथाापि�, खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार आघाात 

पड़नेे कीी स्थि�िति� मंें, दूूसरे ेदौौर केे बढ़े हुुए प्रभाावोंं केे मााध्यम सेे कोोर 
मुदु्राास्फीीति� तक उसकाा प्रभााव फैैल सकताा हैै, जि�ससेे मूूल्योंं कोो 
स्थि�िर करने केे लि�ए ठोोस मौौद्रि�क नीीति�गत काार्ररवााई कीी आवश्यकताा 
होोगीी ।

परि�दृश्य 2 मांं�ग मंें कमीी वाालीी स्थि�िति� केे मुकुााबले मजबूत समग्र 
मांं�ग स्थि�िति�योंं कीी उपस्थि�िति� मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार 
पड़नेे वाालेे आघाातोंं (परि�दृश्य 1 सेे) केे साापेेक्ष प्रभााव कोो दर्शाा�ताा हैै । 
सुदुृढ़ मांं�ग स्थि�िति�योंं कीी दशाा मंें, कोोर मुदु्राास्फीीति� मंें उछााल और 
अधि�क बढ़ जााएगाा, जि�ससेे अधि�क सख्त मौौद्रि�क नीीति�गत काार्ररवााई 
कीी आवश्यकताा होोगीी । मांं�ग मंें कमीी कीी स्थि�िति� मंें, खााद्य पदाार्थोंं सेे 
कोोर मुदु्राास्फीीति� तक बाार-बाार पड़े आघाातोंं काा अंतंरण कम रहेगाा, 
जि�ससेे मौौद्रि�क नीीति� मंें सख्तीी बरतने कीी आवश्यकताा कम होोगीी ।

अंतंतःः, परि�दृश्य 3 एक पूूर्णणतःः वि�श्वसनीीय कंेंद्रीीय बंैंक केे माामले मंें 
खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़े कई आघाातोंं (परि�दृश्य 1 सेे) 
केे प्रभााव कोो दर्शाा�ताा हैै । उच्च वि�श्वसनीीयताा सेे आर्थि�िक एजंेंट कीी 
मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी प्रत्यााशााओं ं मंें बेेहतर स्थि�िरताा आएगीी, जि�ससेे 
कीीमतोंं मंें उच्च लाागतोंं काा सीीमि�त अंंतरण होोगाा एवंं इसलि�ए 
मौौद्रि�क नीीति� मंें कम सख्तीी कीी आवश्यकताा होोगीी । यदि� कंेंद्रीीय बंैंक 
कीी वि�श्वसनीीयताा कम हैै, तोो आर्थि�िक एजंेंट मंें अनुकूुूलीी प्रत्यााशााएं ं
वि�कसि�त होो सकतीी हंैं एवंं इसलि�ए मुदु्राास्फीीति� केे आघाात बगैर 
बााधाा केे अंंतरि�त होो सकते हंैं, जि�ससेे अर्थथव्यवस्थाा कोो स्थि�िर करने 
केे लि�ए अधि�क सख्त नीीति� दर संंबंंधीी काार्ररवााई कीी आवश्यकताा 
होोगीी । 

इन सि�मुलेुेशनोंं सेे पताा चलताा हैै कि� जहांं� खााद्य मुदु्राास्फीीति� कोो लगेे 
अस्थाायीी झटकोंं कोो मौौद्रि�क नीीति� द्वााराा कााफीी हद तक नजरअंदंााज 
कि�याा जाा सकताा हैै, वहींं बाार-बाार लगेे झटके चुनुौौतीी पैैदाा करते 

(Contd.)

8 कोोर मुदु्राास्फीीति� ( ) कोो एक ति�मााहीी आगेे कीी अपेेक्षि�त व-द-व कोोर मुदु्राास्फीीति� ( ), अपने स्वयं ंकेे अतीीत ( ), गैैर-कृृषि�  आउटपुटु गैैप ( ), वाास्तवि�क वि�नि�मय दर 
अंतंर ( ) एवं ंईंधंन और खााद्य घटकोंं सेे स्पि�िलओवर केे काार्यय केे रूप मंें माानाा जााताा हैै ।

मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी प्रत्यााशाा कोो एक-ति�मााहीी पि�छड़ीी कोोर मुदु्राास्फीीति� और मॉॉडल-आधाारि�त एक ति�मााहीी आगेे कीी तर्ककसं गंत प्रत्यााशाा केे भाारि�त योोग केे रूप मंें दर्शाा�याा जााताा हैै । भाार नीीति�गत 
वि�श्वसनीीयताा केे स्टॉॉक पर नि�र्भभर करताा हैै ( ).  0 और 1 केे बीीच होो सकताा हैै; 0 अवि�श्वसनीीयताा कोो दर्शाा�ताा हैै, इस माामले मंें प्रत्यााशााएं ंपूूरीी तरह सेे अतीीतोोन्मुखु हंैं; और 1 पूूर्णण वि�श्वसनीीयताा 
कोो इंंगि�त करताा हैै, इस माामले मंें मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी प्रत्यााशााएं ंपूूर्णणतःः भवि�ष्योोन्मुखु हंैं । 

पॉॉलि�सीी रेपेोो रेटे ईक्वेशन ब्यााज दर स्मूदिं�गं पैैराामीीटर केे सााथ मुदु्राास्फीीति�-पूूर्वाा�नुमुाान आधाारि�त टेेलर-टााइप रि�एक्शन फंंक्शन काा अनुसुरण करताा हैै । 

जहांं�  पॉॉलि�सीी रेपेोो दर हैै,  स्वााभाावि�क ब्यााज दर,  मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य,  and  क्रमशःः तीीन ति�मााहीी आगेे कीी कोोर और हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� केे पूूर्वाा�नुमुाान हंैं । 
उक्त तीीनोंं ईक्वेशन तै्रैमाासि�क अनुमुाान मॉॉडल (क्यूपीीएम 2.0) मंें वर्णि�ित इक्वेशन कीी संपूंूर्णण प्रणाालीी काा एक हि�स्साा हंैं ।

(जाारीी.)
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परि�दृश्य 2: मजबूत अर्थथव्यवस्थाा केे मुकुााबलेे कमजोोर अर्थथव्यवस्थाा मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

परि�दृश्य 3: पूूर्णणतःः वि�श्वसनीीय और पूूर्णणतःः अवि�श्वसनीीय कंेंद्र बैंकं केे संंबंंध मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

हंैं । यदि� मौौद्रि�क नीीति� खााद्य मुदु्राास्फीीति� कोो बाार-बाार लगेे झटकोंं 
केे दूूसरे ेदौौर केे प्रभाावोंं केे लि�ए काार्ररवााई नहींं करतीी हैै, तोो इससेे 
मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी प्रत्यााशााओं ंकेे अस्थि�िर होोनेे और परि�णाामस्वरूप 

संंदर्भभ :
एस. दाास (2024), “गवर्ननर काा वक्तव्य : मौौद्रि�क नीीति� वक्तव्य (6-8 अगस्त) 2024-25” । आरबीीआई बुलेुेटि�न, अगस्त 2024, वॉॉल्यूूम 78(8).
जेे, जॉॉन, कुुमाार डीी., जॉॉर्जज ए.टीी., मि�त्राा पीी., कपूर एम., और पाात्र, एम.डीी. (2023). “ए रीीकैैलि�ब्रेटड क्वााटर्लीी प्रााजेेक्शन मॉॉडल (क्यूपीीएम 
2.0) फॉॉर इंंडि�याा” । आरबीीआई बुलेुेटि�न, फरवरीी 2023, वााल्यूूम 77(2).

एम.डीी. पाात्र, जॉॉन जेे., और जॉॉर्जज, ए.टीी. (2024). “आर फूूड प्रााइजेेज़ स्पि�िल्लिं�ं�ग ओवर?”. आरबीीआई बुलेुेटि�न, अगस्त 2024, वॉॉल्यूूम 78(8).

कोोर मुदु्राास्फीीति� अधि�क स्थाायीी रूप सेे ऊपर कीी ओर उठनेे काा 
जोोखि�म होोताा हैै, जि�ससेे भवि�ष्य मंें अवस्फीीति� प्रााप्त करने केे लि�ए 
अधि�क सख्त मौौद्रि�क नीीति� कीी आवश्यकताा होोगीी ।

चाार्टट I.1.1: खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर आघाातोंं काा प्रभााव
परि�दृश्य 1: खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर अस्थाायीी आघाात केे मुकुााबलेे बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

खााद्य मुदु्राास्फीीति�

खााद्य मुदु्राास्फीीति�

खााद्य मुदु्राास्फीीति�

कोोर मुदु्राास्फीीति�

कोोर मुदु्राास्फीीति�

कोोर मुदु्राास्फीीति�

नीीति�गत दर

नीीति�गत दर

नीीति�गत दर

प्रति
�शत



प्रति
�शत

 
अं

कं
प्रति

�शत
 

अं
कं

प्रति
�शत

 
अं

कं
प्रति

�शत
 

अं
कं

प्रति
�शत


प्रति

�शत


खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर पड़नेे वाालेे अस्थाायीी आघाात
खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

मजबूत मांं�ग केे सााथ खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार 
पड़नेे वाालेे आघाात
कमजोोर मांं�ग केे सााथ खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-
बाार पड़नेे वाालेे आघाात

पूूर्णणतःः वि�श्वसनीीयताा वाालेे कंेंद्र बंैंक केे संबंंधं मंें खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात
पूूर्णणतःः अवि�श्वसनीीयताा वाालेे कंेंद्र बंैंक केे संबंंधं मंें 
खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

पूूर्णणतःः वि�श्वसनीीयताा वाालेे कंेंद्र बंैंक केे संबंंधं मंें खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात
पूूर्णणतःः अवि�श्वसनीीयताा वाालेे कंेंद्र बंैंक केे संबंंधं मंें 
खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

पूूर्णणतःः वि�श्वसनीीयताा वाालेे कंेंद्र बंैंक केे संबंंधं मंें खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात
पूूर्णणतःः अवि�श्वसनीीयताा वाालेे कंेंद्र बंैंक केे संबंंधं मंें 
खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

मजबूत मांं�ग केे सााथ खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार 
पड़नेे वाालेे आघाात
कमजोोर मांं�ग केे सााथ खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-
बाार पड़नेे वाालेे आघाात

खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर पड़नेे वाालेे अस्थाायीी आघाात
खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर पड़नेे वाालेे अस्थाायीी आघाात
खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार पड़नेे वाालेे आघाात

मजबूत मांं�ग केे सााथ खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-बाार 
पड़नेे वाालेे आघाात
कमजोोर मांं�ग केे सााथ खााद्य मुदु्राास्फीीति� पर बाार-
बाार पड़नेे वाालेे आघाात
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I.5 नि�ष्कर्षष
मजबूत आधाार कीी बदौौलत घरेलूेू आर्थि�िक गति�वि�धि� सुदुृढ़ रहने 
कीी उम्मीीद हैै। मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी सेे नि�जीी खपत मंें सुधुाार कोो 
बढ़ाावाा मि�लाा हैै और ग्राामीीण मांं�ग मंें वृृद्धि� इसकाा मुखु्य आधाार 
होोनेे कीी उम्मीीद हैै। सरकाार द्वााराा बुनुि�याादीी ढांं�चे केे संंबंंध मंें 
पूंं�जीीगत व्यय कोो बढ़ाावाा देेनेे, नि�वेश गति�वि�धि� मंें तेेजीी, कृृषि�  के्षेत्र 
कीी बेेहतर संंभाावनााएं,ं मजबूत कॉॉर्पोोरेटे और बंैंक बैैलंेंस शीीट एवं ं
वैैश्वि�क वृृद्धि� तथाा व्याापाार केे बेेहतर परि�दृश्य सेे वि�काास कीी गति� 
कोो और सहाायताा मि�ल रहीी हैै। हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� गि�राावट कीी 
रााह पर हैै एवंं 2024-25 मंें और कम होोनेे कीी उम्मीीद हैै, भले 

हीी गति� धीीमीी और असमाान होो सकतीी हैै। कोोर मुदु्राास्फीीति� नीीचेे 

आ गई हैै, लेेकि�न मंंद बनीी हुुई हैै, जि�समें अवस्फीीति�काारीी मौौद्रि�क 

नीीति� सहाायक हैै। अवस्फीीति� काा अंतंि�म मीील खााद्य मुदु्राास्फीीति� 

पर लगााम लगाानेे और मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी प्रत्यााशााओं ंतथाा कोोर 

मुदु्राास्फीीति� पर उसके फैैलनेे केे प्रभााव कीी जांं�च करने पर नि�र्भभर 

हैै। मौौद्रि�क नीीति� मुदु्राास्फीीति� कोो लक्ष्य केे अनुरुूप करने केे लि�ए 

दृढ़ बनीी हुुई हैै। भूू-रााजनीीति�क संघंर्षष, अनि�श्चि�त वैैश्वि�क परि�दृश्य, 

अस्थि�िर वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार और जलवाायु ु झटके वृृद्धि� और 

मुदु्राास्फीीति� परि�दृश्य केे लि�ए प्रमुखु जोोखि�म बने हुुए हंैं।
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II.  मूलू्य और लाागत

माार्चच सेे जूून 2024 केे दौौराान हेेडलााइन उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क 
(सीीपीीआई)1 मुदु्राास्फीीति� लगभग 5 प्रति�शत पर जड़ बनीी रहीी 
जि�समें प्रमुखु समूहोंं मंें कााफीी भि�न्नताा थीी । आपूूर्ति�ि पक्ष केे 
बाारंंबाार आघाातोंं केे काारण खााद्य मुदु्राास्फीीति� फरवरीी 2024 मंें 
7.8 प्रति�शत केे उच्च-स्तर सेे बढ़कर जूून मंें 8.4 प्रति�शत होो 
गई । ईंं धन कीी कीीमतोंं मंें अवस्फीीति� फरवरीी मंें (-) 0.8 प्रति�शत सेे 
बढ़कर जूून मंें (-) 3.6 प्रति�शत होो गई । इसीी अवधि� मंें कोोर (खााद्य 
और ईंं धन कोो छोोड़कर सीीपीीआई) मुदु्राास्फीीति�2 3.4 प्रति�शत सेे 
घटकर 3.1 प्रति�शत होो गई, जोो वर्ततमाान सीीपीीआई (2012=100) 
शृंं�खलाा मंें अब तक काा सबसेे कम आंंकड़ाा हैै । हेेडलााइन और कोोर 
मुदु्राास्फीीति� केे बीीच काा अंंतर फरवरीी 2024 मंें 1.7 प्रति�शत अंंक 
सेे बढ़कर जूून मंें 2.0 प्रति�शत अंंक होो गयाा । जुलुााई-अगस्त 2024 
मंें, हेेडलााइन सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� तेेजीी सेे गि�रकर 3.6-3.7 
प्रति�शत पर आ गई, जोो जुलुााई मंें बडे़े अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं सेे 

पे्रेरि�त थीी और जि�सकेे काारण खााद्य मुदु्राास्फीीति� भीी 330 आधाार 
अंंक 5.1-5.3 प्रति�शत तक आ गई । मुखु्य रूप सेे मूूल सेेवााओं ंकीी 
मुदु्राास्फीीति� मंें वृृद्धि� केे काारण, जुलुााई-अगस्त मंें कोोर मुदु्राास्फीीति� 
मंें वृृद्धि� हुुई, जबकि� ईंं धन कीी कीीमतोंं मंें अपस्फीीति� तेेज होो गई 
(चाार्टट  II.1) ।

भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक (आरबीीआई) अधि�नि�यम आरबीीआई कोो 
वाास्तवि�क मुदु्राास्फीीति� परि�णाामोंं केे अनुमुाानोंं सेे वि�चलन, यदि� 
कोोई होो, कोो दर्शाा�ने/ उल्लेेख करने करने और उसकेे अंंतर्नि�िहि�त 
काारणोंं कीी व्यााख्याा करने काा नि�र्देशे देतेाा हैै । अपै्रैल 2024 केे 
एमपीीआर मंें वर्षष 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 4.9 प्रति�शत 
और वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें 3.8 प्रति�शत कीी 
मुदु्राास्फीीति� अनुमुाानि�त थीी (चाार्टट  II.2) । वाास्तवि�क मुदु्राास्फीीति� 
परि�णाामोंं नेे इन अनुमुाानोंं कोो कााफीी हद तक प्रति�बिं�ंबि�त कि�याा 

1	 हैैडलााइन मुदु्राास्फीीति� कोो रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) द्वााराा बनााए गए अखि�ल भाारतीीय उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई) मंें वर्षष-दर-वर्षष (वााई-ओ-वााई) परि�वर्ततनोंं सेे माापाा 
जााताा हैै ।
2	 कोोर सीीपीीआई अर्थाा�त खााद्य और ईधन कोो छोोड़कर सीीपीीआई हेेडलााइन सीीपीीआई सेे खााद्य और पेेय पदाार्थथ तथाा ईधन और बि�जलीी समूहोंं कोो हटाातेे हुुए तैैयाार कि�याा जााताा हैै ।

जूनू 2024 तक जड़ बनेे रहनेे केे बााद हेडेलााइन सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� में ंतेेजीी सेे गि�राावट आई, जोो अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं सेे पे्रेरि�त 
थीी। जुलुााई-अगस्त में ंकम होोनेे सेे पहलेे हेडेलााइन और कोोर मुदु्राास्फीीति� केे बीीच कीी खााई और बढ़ गई  थीी। इनपुटु लाागत कम रहीी 
है,ै जबकि� ग्राामीीण मजदूरूीी और वि�नि�र्माा�ण कर्ममचाारीी लाागत वृदृ्धि� में ंकमीी आई है।ै

चाार्टट II.1: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष)

स्रोोत : रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीीय काार्याा�लय (एनएसओ); और भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक स्टााफ अनुमुाान।
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ईंं धन और प्रकााश
लक्ष्य 

खााद्य व पेेय पदाार्थथ
खााद्य और ईंं धन कोो छोोड़कर सीीपीीआई 
सहनशीीलताा सीीमाा

चाार्टट II.2: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष):
वाास्तवि�क बनााम पूूर्वाा�नुमुाान

*: 2024-25 कीी संंपूर्णण दूूसरीी ति�मााहीी केे लि�ए पूूर्वाा�नुमुाानोंं कीी तुलुनाा मंें जुलुााई- अगस्त 2024 
केे दौौराान वाास्तवि�क औसत मुदु्राास्फीीति� ।
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान । 

वाास्तवि�क

प्रति
�श

त

ति�4 ति�1 ति�2

अपै्रैल 2024 एमपीीआर पथ    
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हैै । जुलुााई मंें हुुए बडे़े अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं सेे पे्रेरि�त दूूसरीी 
ति�मााहीी (जुलुााई सेे सि�तंंबर) मंें मुदु्राास्फीीति� मंें उल्लेेखनीीय कमीी 
केे अनुमुाानोंं कीी पुषु्टि� भीी वाास्तवि�क मुदु्राास्फीीति� परि�णाामोंं सेे हुुई । 
दूूसरीी ति�मााहीी (जुलुााई-सि�तंंबर) केे अनुमुाानोंं मंें प्रति�कूूल आधाार 
प्रभाावोंं केे काारण सि�तंंबर मंें मुदु्राास्फीीति� मंें संंभाावि�त वृृद्धि� शाामि�ल 
थीी ।

II.1 उपभोोक्ताा मूलू्य

वर्षष 2024-25 मंें अब तक (अपै्रैल सेे अगस्त) मुदु्राास्फीीति� कीी 
गति�शीीलताा दोो अलग-अलग चरणोंं सेे गुजुरीी हैै । पहले चरण मंें, 
अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं और ईंं धन कीी कीीमतोंं कीी गति�3 मंें तेेज 
गि�राावट केे काारण फरवरीी केे 5.1 प्रति�शत सेे घटकर माार्चच मंें 4.9 
प्रति�शत होोनेे केे बााद, अपै्रैल-मई मंें हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 4.8 
प्रति�शत पर रहीी और बड़ेे अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं केे बाावजूूद, 
खााद्य कीीमतोंं मंें वृृद्धि� केे काारण मूूल्य गति� मंें हुुए तेेज उछााल केे 

काारण आगेे बढ़कर 5.1 प्रति�शत होो गई । जुलुााई सेे दूूसरे ेचरण 
मंें, खााद्य और कोोर समूहोंं मंें सीीपीीआई मूूल्य गति� मजबूत रहीी, 
जबकि� अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं केे काारण हुुए सांं�ख्यि�िकीीय लााभ 
नेे हेेडलााइन सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� कोो 1.5 प्रति�शत अंंक घटााकर 
3.6 प्रति�शत कर दि�याा । अगस्त मंें 5 आधाार अंंकोंं कीी माामूूलीी 
वृृद्धि� सेे हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� काा लगभग 3.7 प्रति�शत होो जाानाा 
केेवल आधाार प्रभाावोंं कोो प्रति�बिं�ंबि�त करताा हैै, क्योंंकि� कीीमतें 
समग्र रूप सेे अपरि�वर्ति�ित रहींं (चाार्टट  II.3) । 

वर्षष 2024 मंें अब तक (जनवरीी-अगस्त) सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 
काा वि�तरण एक वर्षष पूूर्वव, जब बडे़े और कई खााद्य मूूल्य आघाातोंं 
नेे एक बड़ीी भूूमि�काा नि�भााई थीी, कीी तुलुनाा मंें कम मााध्यि�िकाा और 
मााध्य केे सााथ-सााथ कम माानक वि�चलन कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  
II.4) । जनवरीी-जूून 2024 केे बीीच हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें जड़ताा 
केे सााथ-सााथ खााद्य, ईंं धन और कोोर मुदु्राास्फीीति� माार्गग मंें कााफीी 

3	 कि�न्हींं दोो महीीनोंं केे बीीच सीीपीीआई वर्षष-दर-वर्षष (वााई-ओ-वााई) मुदु्राास्फीीति� मंें परि�वर्ततन मूूल्य सूूचकांं�क (गति�) मंें वर्ततमाान मााह-दर-मााह (एम-ओ-एम) परि�वर्ततन और 12 महीीनेे पहले सेे मूूल्य 
सूूचकांं�क मंें एम-ओ-एम परि�वर्ततन (आधाार-प्रभााव) केे बीीच काा अंंतर हैै । अधि�क जाानकाारीी केे लि�ए, सि�तंंबर 2024 महीीनेे केे एमपीीआर काा बॉॉक्स 1 देखंेें ।

चाार्टट II.3 : सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� – गति� तथाा आधाार प्रभााव

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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भि�न्नताा थीी । जुलुााई-अगस्त मंें, खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें गि�राावट केे 
काारण येे भि�न्नतााएँ ँकम होो गईंं  (चाार्टट  II.5) । 

माार्चच और अगस्त 2024 केे बीीच प्रसाार सूूचकांं�क (डीीआई)4 उच्च 
वि�स्ताार के्षेत्र मंें रहेे, जोो सीीपीीआई बाास्केेट केे व्याापक स्पेेक्ट्रम 
मंें धनाात्मक मूूल्य वृृद्धि� कोो दर्शाा�ते हंैं । माार्चच 2024 मंें क्षणि�क 

उछााल दर्जज करने केे बााद, अपै्रैल-मई मंें वस्तुओुं ं और सेेवााओं ं
दोोनोंं केे घटकोंं मंें हेेडलााइन सीीपीीआई डीीआई मंें गि�राावट आई । 
जूून-अगस्त 2024 केे दौौराान, मूूल्य वृृद्धि� केे व्याापक फैैलााव केे 
काारण हेेडलााइन सीीपीीआई डीीआई मंें वृृद्धि� हुुई, पहले वस्तुओुं ं
मंें और उसकेे बााद सेेवााओं ंमंें (चाार्टट  II.6ए) । आरंंभि�क डीीआई5 

4	 सीीपीीआई डि�फ़्यूूजन सूूचकांं�क, मूूल्य परि�वर्ततनोंं केे फैैलााव काा उपााय, सीीपीीआई बाास्केेट मंें वस्तुओुं ंकोो वर्गीीकृृत  करताा हैै कि� क्याा उनकीी मूूल्यंें बढ़ीी हंैं, स्थि�िर रहीी हंैं याा पि�छले महीीनेे कीी 
तुलुनाा मंें गि�र गई हैै । 50 सेे ऊपर कीी रीीडिं�ंग जि�तनीी अधि�क होोगीी, मूूल्य वृृद्धि� काा वि�स्ताार याा साामाान्यीीकरण उतनाा हीी व्याापक होोगाा; और यदि� यह 50 सेे नीीचेे कीी रीीडिं�ंग हैै, सभीी वस्तुओुं ंकेे 
मूूल्योंं मंें गि�राावट उतनीी हीी बड़ीी होोगीी ।
5	 सीीमाा प्रसाार सूूचकांं�क सीीपीीआई बाास्केेट मंें कीीमत वृृद्धि� केे फैैलााव कोो 4 प्रति�शत और 6 प्रति�शत कीी नि�र्दि�िष्ट एसएएआर सीीमाा सेे ऊपर केे कीीमत कोो दर्शाा�ताा हैै ।

चाार्टट II.4: औसत सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) 
(केेरनेले घनत्व अनुमुाान)

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

2017 सेे 2019 (जन-अग)
2024 (जन-अग)

2023 (जन-अग)

मुदु्राास्फीीति� (प्रति�शत)

घन
त्व

चाार्टट II.5: सीीपीीआई उप समूहू/समूहू मुदु्राास्फीीति� सीीमाा 
(वर्षष-दर-वर्षष)

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

10वंें सेे 90वंें तक प्रति�शतताा सीीपीीआई हेेडलााइन लक्ष्य
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चाार्टट II.6: सीीपीीआई प्रसाार सूूचकांं�क (मााह-दर-मााह मौौसमीी रूप से ेसमाायोोजि�त)

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

बीी: थ्रेसेहोोल्‍‍ड द्वााराा सीीपीीआई हेडेलााइन
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4 प्रति�शत सेे अधि�क 6 प्रति�शत सेे अधि�क

सू
चकांं

 �क

ए: सीीपीीआई हेडेलााइन, वस्तुुएं ंऔर सेवेााएँँ
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सीीपीीआई हेेडलााइन सीीपीीआई वस्तुएुंं सीीपीीआई सेेवााएंं
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

- मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त वाार्षि�िक दर (एसएएआर) केे आधाार 
पर 4 प्रति�शत सेे अधि�क केे और सााथ हीी 6 प्रति�शत सेे अधि�क 
कीी मूूल्य वृृद्धि� केे लि�ए - 50 केे स्तर केे नि�शाान सेे कााफीी नीीचेे बनीी 
रहीी, जोो मूूल्य गति� केे आधाार केे कि�सीी भीी वि�स्ताार कीी छोोटीी सीी 
घटनाा कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  II.6बीी) । 

II.2 मुदु्राास्फीीति� केे संचंाालक

वेेक्टर ऑटोोरि�ग्रेशन (वीीएआर)6 मॉॉडल केे द्वााराा मुदु्राास्फीीति� काा 
ऐति�हाासि�क अपघटन यह दर्शाा�ताा हैै कि� 2024-25 कीी दूूसरीी 

ति�मााहीी मंें मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी समग्र मुदु्राास्फीीति� मंें आपूूर्ति�ि पक्ष 
केे आघाातोंं केे ऋणाात्मक योोगदाान - जोो कि� पि�छलीी चाार लगााताार 
ति�मााहि�योंं मंें मुदु्राास्फीीति� काा प्रमुखु चाालक रहाा हैै - और पि�छले 
मौौद्रि�क नीीति� काार्ररवााइयोंं केे अवस्फीीति�काारीी प्रभााव सेे उपजीी हैै 
(चाार्टट  II.7ए) ।

वस्तुओुं ं कीी मुदु्राास्फीीति� (कुुल सीीपीीआई मंें 76.6 प्रति�शत काा 
भाार) नेे माार्चच सेे जूून 2024 केे बीीच कीी हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें 
लगभग 88 प्रति�शत और जुलुााई और अगस्त 2024 मंें लगभग 
82 प्रति�शत काा योोगदाान दि�याा (चाार्टट  II.7बीी) । मोोबााइल टैैरि�फ 

6	 वेेक्टर ऑटोोरि�ग्रेशन (वीीएआर) पर आधाारि�त ऐति�हाासि�क वि�शे्लेषणोंं काा प्रयोोग कि�सीी प्रति�दर्शश अवधि� (2010-11 कीी चौौथीी ति�मााहीी सेे 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी तक) केे दौौराान मुदु्राास्फीीति� 
मेें उतार-चढ़ाव पर प्रत््ययेक आघात के प्रभाव का अनमुान लगाने के लिए किया जाता है जिसक चर (वेक््टर Yt के रूप मेें दर््शशाया गया) इस प्रकार हैैं - कच््चचे तेल की कीमतेें (प्रति बैरल यूएस 
डॉलर); विनिमय दर (रुपया प्रति अमरिकी डॉलर), आस््तति मूल््य (बीएसई सेेंसक््स), सीपीआई; उत््पपादन अंतर; ग्रामीण मजदरी; नीतिगत रपेो दर; और मदु्रा आपूर््तति (एम3) । नीतिगत रपेो दर 
को छोड़कर अन््य सभी चर वर््ष दर वर््ष वृद्धि दर हैैं । वीएआर को सक््षििंप्त रूप मेें Yt = c + A Yt-1 + et; के रूप मेें लिखा जा सकता है, जहां पर et आघातोों के एक वेक््टर को दर््शशाता है । वोल््ड 
विश्लेषण का प्रयोग करक, Yt इसकी निर््धधारक प्रवृत्ति के फलन और सभी आघातोों के योग et के रूप मेें दर््शशाए जा सकत हैैं । इसका निरूपण मदु्रास््फफीति की निर््धधारक प्रवृत्ति का विभिन््न आघातोों 
के योगदान के योग के रूप मेें विचलन के विश्लेषण की सवुिधा प्रदान करता है ।

चाार्टट II.7 : सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� केे संचंाालक

स्रोोत : एनएसओ; आरबीीआई; पेेट्रोोलि�यम योोजनाा और वि�शे्लेषण कक्ष (पीीपीीएसीी); बीीएसई; श्रम ब्यूूरोो; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

*नि�र्धाा�रणाात्मक प्रवृृत्ति� सेे वि�चलन
नोोट : सदि�श-स्वप्रति�गमन काा उपयोोग करकेे अनुमुाानि�त (वि�वरण केे लि�ए फु़ुटनोोट 6 देखंेें)। वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी काा संंबंंध जुलुााई-अगस्त 2024 सेे हैै।
स्रोोत : एनएसओ; आरबीीआई; पेेट्रोोलि�यम योोजनाा और वि�शे्लेषण कक्ष (पीीपीीएसीी); बीीएसई; श्रम ब्यूूरोो; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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ए: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� काा वि�योोजन
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मुद्रा
ास्

फी
ीति�

 (प्र
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तेेल मूूल्य आघाात
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नीीति�गत दर आघाात
मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) (दाायाँँ� माान)

*ऊर्ध्वा�ा�धर रूप सेे एकत्रि�त सीीपीीआई मद सूूचकांं�क और प्रकााशि�त समग्र सीीपीीआई 
सूूचकांं�क केे बीीच संंतुलुन अवधि� काा प्रति�नि�धि�त्व करें।ं
टि�प्पणीी : कोोष्ठक मंें आंंकड़े सीीपीीआई मंें भाारांं�क दर्शाा�ते हंैं।
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आयााति�त मुदु्राास्फीीति�
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

मंें बढ़ोोत्तरीी केे काारण इस अवधि� मंें सेेवााओं ं (23.4 प्रति�शत 
केे भाारांं�क केे सााथ) काा योोगदाान बढ़ाा हैै । वि�काारीी (पेेरि�शेबल) 
वस्तुओुं ं (7-दि�वसीीय रि�कॉॉल वाालेे गैैर-टि�कााऊ7), जि�समें 
सब्जि��यांं�, मसाालेे, फल और अन्य खााद्य पदाार्थथ जैैसेे दूूध, मांं�स 
और मछलीी और तैैयाार भोोजन शाामि�ल हंैं, केे योोगदाान मंें वृृद्धि� नेे 
पहलीी ति�मााहीी कीी मुदु्राास्फीीति� केे उच्च बनेे रहने मंें योोगदाान दि�याा । 
अर्धध-नााशवाान (30-दि�वसीीय रि�कॉॉल केे वाालेे गैैर-टि�कााऊ साामाान) 
काा समग्र मुदु्राास्फीीति� मंें उच्च योोगदाान रहाा, जि�समें अनााज, दाालंें 
और व्यक्ति�गत देखेभााल कीी वस्तुएुंं मुदु्राास्फीीति� कीी मुखु्य चाालक 
रहींं । अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान समग्र मुदु्राास्फीीति� मंें टि�कााऊ 
वस्तुओुं ं (365 दि�न कीी रि�कॉॉल वाालीी वस्तुएुंं) काा योोगदाान बढ़ 
गयाा, जोो मुखु्य रूप सेे सोोनेे कीी कीीमतोंं मंें बढ़ोोत्तरीी कोो दर्शाा�ताा हैै । 

अपै्रैल 2024 सेे हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें आयााति�त घटकोंं8 काा 
योोगदाान सकााराात्मक होो गयाा और अगस्त 2024 तक धीीरे-ेधीीरे े
बढ़कर 0.5 प्रति�शत अंंक होो गयाा, जोो कि� सोोनेे और चांं�दीी कीी 
कीीमतोंं मंें वृृद्धि� सेे पे्रेरि�त थाा (चाार्टट  II 7 सीी)।

सीीपीीआई खााद्य समूहू 

वर्षष केे दौौराान, खााद्य और पेेय पदाार्थथ मंें मुदु्राास्फीीति� (सीीपीीआई 
बाास्केेट मंें 45.9 प्रति�शत काा भाार) केे अलग-अलग चरण रहेे । 
अपै्रैल-जूून 2024 केे दौौराान यह मुदु्राास्फीीति� औसतन 8.0 प्रति�शत 
रहीी, क्योंंकि� मौौसम कीी गड़बड़ीी जैैसेे लूू कीी स्थि�िति�, असमाान वर्षाा� 
वि�तरण और तंंग आपूूर्ति�ि स्थि�िति�योंं केे काारण सब्जि��योंं, अनााज 
और दलहन मंें मुदु्राास्फीीति� काा दबााव बढ़ गयाा । हाालांं�कि�, जुलुााई 
2024 मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें 5.1 प्रति�शत कीी तीीव्र गि�राावट आई, 
क्योंंकि� अनुकूुूल आधाार प्रभााव नेे गति� मंें बड़ीी तेेजीी कीी अपेेक्षाा सेे 
अधि�क भरपााई कर दीी  । अगस्त मंें, खााद्य मूूल्य कीी गति� मंें गि�राावट 
केे बाावजूूद, प्रति�कूूल आधाार प्रभाावोंं केे काारण खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
बढ़कर 5.3 प्रति�शत होो गई (चाार्टट  II.8) ।

2024-25 केे दौौराान खााद्य कीी कीीमतोंं मंें अब तक (अगस्त तक) 
अभि�वृृद्धि� पर्याा�प्‍‍त रहीी हाालांं�कि�, यह पि�छले वर्षष कीी तुलुनाा मंें और 
ऐति�हाासि�क दीीर्घघकाालि�क औसत सेे कम हैै,  । सब्जि��योंं कीी बढ़ीी 

7	 सीीपीीआई भाार आरेखे रााष्ट्रीीय नमूूनाा सर्वेक्षण काार्याा�लय (एनएसएसओ) द्वााराा कि�ए गए 2011-12 उपभोोक्ताा व्यय सर्वेक्षण पर आधाारि�त संंशोोधि�त मि�श्रि�त संंदर्भभ अवधि� (एमएमआरपीी) डेेटाा काा 
उपयोोग करते हंैं। एमएमआरपीी केे तहत, खााद्य तेेल, अंंडे, मछलीी, मांं�स, सब्जि��यांं�, फल, मसाालेे, पेेय पदाार्थथ, प्रसंंस्कृृत  खााद्य पदाार्थथ, पाान, तंंबााकूू और माादक पदाार्थोंं जैैसीी अक्सर खरीीदीी जाानेे 
वाालीी वस्तुओुं ंकेे लि�ए पि�छले साात दि�नोंं केे दौौराान कि�ए गए व्यय पर डेेटाा एकत्र कि�याा जााताा हैै; कपडे़े, बि�स्तर, फुुट‍‍वेयर, शि�क्षाा, चि�कि�त्साा (संंस्थाागत), टि�कााऊ वस्तुओुं ंजैैसीी वस्तुओुं ंकेे लि�ए 
पि�छले 365 दि�नोंं केे दौौराान कि�ए गए व्यय; और अन्य सभीी खााद्य, ईंं धन और प्रकााश, वि�वि�ध वस्तुओुं ंऔर सेेवााओं ंसहि�त गैैर-संंस्थाागत चि�कि�त्साा सेेवााओं,ं कि�रााए और करोंं केे लि�ए पि�छले 30 
दि�नोंं मंें कि�ए गए व्यय।
8	 घरेलूेू कीीमतोंं कोो प्रभाावि�त करने वाालीी वैैश्वि�क वस्तुओुं ंमंें पेेट्रोोलि�यम उत्पााद; कोोयलाा; इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान; सोोनाा; चांं�दीी; राासाायनि�क उत्पााद; धाातु ुउत्पााद; वस्त्र; अनााज; दूूध उत्पााद और 
वनस््पति तेल शामिल हैैं - इनका कुल मिलाकर सीपीआई बास््कके ट मेें भार 36.4 प्रतिशत है।

चाार्टट II.8 : सीीपीीआई खााद्य मुदु्राास्फीीति�

*: मांं�स-मछलीी, अंंडाा, दूूध और दाालंें शाामि�ल हंैं।
**: फल, चीीनीी, गैैर-माादक पेेय पदाार्थथ और तैैयाार भोोजन शाामि�ल हंैं।
टि�प्पणीी : कोोष्ठक मंें आंंकड़े सीीपीीआई खााद्य और पेेय पदाार्थोंं मंें भाारांं�क काा संंकेेत देतेेे हंैं।
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

अनााज और अन्य उत्पााद
तेेल और वसाा सब्जि��याँँ� 

प्रोोटीीन-खााद्य पदाार्थथ* (28.4)
मसाालेे (5.5)

सब्जि��याँँँ�� (13.2)
सीीपीीआई खााद्य एवंंं� पेेे�य पदाार्थथ (प्रति�शत, वर्षष-दर-वर्षष)

अन्य** (24.1)
सीीपीीआई खााद्य एवंंं� पेेे�य पदाार्थथ (प्रति�शत, मााह-दर-मााह)

योो
गदा

ान
 प्र

ति�
शत

 अंंकों


ं में

ए: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� केे चाालक

अ
ग-

22

अक्‍‍तू
 -

22

दि�संं
 -

22

फर
-

23

अ
प्रै -

23

जून
-2

3

अ
ग-

23

अक्‍‍तू
 -

23

दि�संं
 -

23

फर
-

24

अ
प्रै -

24

जून
-2

4

अ
ग-

24

योो
गदा

ान
 प्र

ति�
शत

 अंंकों


ं में

बीी: सीीपीीआई खााद्य संवंेेग केे चाालक

अ
ग-

22

अक्‍‍तू
-

22

दि�संं
 -

22

फर
-

23

अ
प्रै-

23

जून
-2

3

अ
ग-

23

अक्‍‍तू
-

23

दि�संं
 -

23

फर
-

24

अ
प्रै-

24

जून
-2

4

अ
ग-

24



20

मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

हुुईंं  कीीमतोंं नेे लगााताार दूूसरे ेवर्षष इस अभि�वृृद्धि� मंें वि�षम रूप सेे 
कााफीी बड़ाा योोगदाान दि�याा (चाार्टट  II.9) ।

अपै्रैल-अगस्त 2024 मंें अनााज (सीीपीीआई मंें 9.7 प्रति�शत काा 
भाार एवंं खााद्य और पेेय समूह मंें 21.1 प्रति�शत) कीी मुदु्राास्फीीति� 
औसतन 8.3 प्रति�शत केे उच्च स्तर पर बनीी रहीी (चाार्टट  II.10) । 
अनााज पर नि�र्याा�त प्रति�बंंधोंं केे बाावजूूद चाावल कीी मुदु्राास्फीीति� दोो 
अंंकोंं मंें बनीी रहीी जोो रबीी और गर्मि�ियोंं केे कम उत्पाादन [2023-
24 मंें वर्षष-दर-वर्षष 2.4 प्रति�शत] केे काारण पैैदाा हुुईंं  कम आपूूर्ति�ि 
कीी स्थि�िति� कोो दर्शाा�तीी हैै । प्रभाावीी आपूूर्ति�ि प्रबंंधन और मूूल्य 
स्थि�िरीीकरण केे लि�ए सरकाार नेे कई उपाायोंं कीी घोोषणाा कीी हैै – 
जि�समें अगस्त 2024 सेे ‘भाारत’ चाावल कीी एक नि�श्चि�त मूूल्य पर 
खुदुराा बि�क्रीी और चाावल कीी कमीी वाालेे रााज्योंं कोो सीीधेे खुलुाा 
बााजाार बि�क्रीी योोजनाा (ओएमएसएस) केे तहत भाारतीीय  खााद्य 
नि�गम (एफ़सीीआई) सेे ₹2800 प्रति� क्विं�ं�टल कीी नि�श्चि�त कीीमत 
पर चाावल खरीीदने कीी अनुमुति� देनेाा शाामि�ल हैै । चाावल काा बफर 
स्टॉॉक (16 सि�तंंबर 2024 तक माानक काा 3.0 गुनुाा) संंतोोषजनक 
हैै और 2024-25 मंें 27 सि�तंंबर 2024 तक पि�छले वर्षष कीी इसीी 
अवधि� कीी तुलुनाा मंें खरीीफ कीी बुआुई 2.5 प्रति�शत अधि�क हुुई 
हैै जि�ससेे आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार होोनेे और मूूल्य दबााव 
नि�यंंत्रि�त कीी संंभाावनाा हैै  । आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति� मंें कमीी केे लक्षणोंं 
केे सााथ हीी सरकाार नेे कि�साानोंं केे मूूल्य प्रााप्ति� मंें सहयोोग करने 

केे लि�ए सि�तंंबर 2024 मंें बाासमतीी चाावल पर एमईपीी कोो हटाातेे 
हुुए 490 डॉॉलर प्रति� टन केे न्यूूनतम नि�र्याा�त मूूल्य (एमईपीी) केे 
अधीीन गैैर-बाासमतीी सफ़ेद चाावल केे नि�र्याा�त पर सेे प्रति�बंंध हटाा 
दि�याा हैै । दूूसरीी ओर, गेेहंूं� कीी मुदु्राास्फीीति� फरवरीी 2024 तक कम 
थीी लेेकि�न उसकेे बााद अगस्त मंें यह बढ़कर 6.6 प्रति�शत तक 
पहुंं�च गई, जोो कम बफर स्टॉॉक (16 सि�तंंबर 2024 केे माानक 
काा 0.9 गुनुाा) और 2023-24 कीी तुलुनाा मंें मंंडीी आवक मंें कमीी 
कोो दर्शाा�तीी हैै । माार्चच 2025 तक व्याापाारि�योंं/थोोक वि�क्रेतााओं ंऔर 
खुदुराा वि�क्रेतााओं ंकेे लि�ए स्टॉॉक सीीमाा लाागूू करने सहि�त उच्च 
उत्पाादन और मूूल्य स्थि�िरीीकरण उपाायोंं केे बाावजूूद, ओएमएसएस 
केे तहत स्टॉॉक कीी बि�क्रीी मंें वृृद्धि� और गेेहंूं� केे नि�र्याा�त पर प्रति�बंंध 
जाारीी रहने कीी संंभाावनाा हैै ।

सब्जि��योंं मंें (सीीपीीआई मंें 6.0 प्रति�शत काा भाार और खााद्य और 
पेेय समूह मंें 13.2 प्रति�शत) मुदु्राास्फीीति� जूून 2024 तक बढ़ीी 
रहींं लेेकि�न जुलुााई मंें मुखु्य रूप सेे अनुकूुूल आधाार प्रभााव आनेे 
पर इसमें सुधुाार मंें तेेज़ीी देखेीी गई (चाार्टट  II.11) । कम उत्पाादन 
और आपूूर्ति�ि मंें व्यवधाान केे काारण [वर्षष 2023-24 केे तीीसरे े
अग्रि�म अनुमुाान (एई) केे अनुसुाार, वर्षष 2022-23 कीी तुलुनाा मंें 
वर्षष 2023-24 मंें (-)3.2 प्रति�शत ] उत्तरीी भाारत केे कुुछ हि�स्सोंं 
मंें लूू कीी स्थि�िति�, मध्य और दक्षि�णीी भाारत केे कुुछ हि�स्सोंं मंें भाारीी 
बाारि�श और उसकेे बााद बााजाार आगम मंें कमीी जुलुााई मंें सब्जि��योंं 

सब्जि��याँँ�
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चाार्टट II.9 वि�त्तीीय वर्षष मूलू्‍‍य अभि�वृद्धि� 
(माार्चच 2024 कीी तुुलनाा मंें अगस्त 2024 मंें)

टि�प्पणीी : कोोष्ठक मंें आंंकड़े सीीपीीआई -खााद्य और पेेय पदाार्थोंं केे भाारांं�क काा संंकेेत देतेेे हंैं।
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

चाार्टट II.10 अनााज मंें मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष)

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

केे मूूल्य दबााव केे प्रमुखु चाालक थेे । आपूूर्ति�ि बहााल होोनेे केे सााथ 
हीी अगस्त मंें सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट आई और यह वि�शेष 
रूप सेे टमााटर कीी कीीमतोंं मंें तेेज सुधुाार होोनेे सेे हुुआ ।

प्रमुखु सब्जि��योंं मंें आलूू कीी कीीमतें 2024 मंें क्रमि�क रूप सेे 
वााईओवााई आधाार पर बढ़ींं और जुलुााई-अगस्त मंें 65 प्रति�शत 
तक पहुंं�च गईंं , जोो 2022-23 कीी तुलुनाा मंें 2023-24 मंें उत्पाादन 
मंें कमीी [2023-24 कीी तीीसरीी एई केे अनुसुाार 2022-23 कीी 
तुलुनाा मंें 2023-24 मंें (-)5.1 प्रति�शत] प्रमुखु उत्पाादक रााज्योंं 

उत्तर प्रदेशे, पश्चि�म बंंगााल और बि�हाार मंें सर्दि�ियोंं केे दौौराान बेेमौौसम 
बाारि�श और लंंबे समय तक कोोहरे ेऔर ठंंड कीी स्थि�िति� केे काारण 
हुुई ।  । जनवरीी-फरवरीी 2024 केे दौौराान प्यााज कीी कीीमतें कम होो 
गईंं , लेेकि�न वेे फि�र सेे बढ़नेे लगींं, कम उत्पाादन केे काारण जुलुााई 
2024 मंें 60.6 प्रति�शत और अगस्त मंें 54.1 प्रति�शत कीी वााई 
वोो वााई मुदु्राास्फीीति� दर्जज कीी गई [2023-24 कीी तीीसरीी एई  केे 
अनुसुाार  2022 कीी तुलुनाा मंें 2023-24 मंें (-)19.7 प्रति�शत] । 
प्रभाावीी आपूूर्ति�ि प्रबंंधन केे लि�ए प्यााज केे नि�र्याा�त कीी अनुमुति� दीी 
गई और मई 2024 मंें 550 डॉॉलर प्रति� मीीट्रि�क टन केे एमईपीी केे 
सााथ 40 प्रति�शत नि�र्याा�त शुलु्क लगाायाा गयाा । इसकेे बााद सि�तंंबर 
2024 मंें नि�र्याा�त शुलु्क कोो घटााकर 20 प्रति�शत कर दि�याा गयाा 
और एमईपीी हटाा दि�याा गयाा जि�ससेे प्यााज केे मुफु्त शि�पमंेंट कीी 
अनुमुति� मि�ल गई । टमााटर कीी कीीमत मंें वृृद्धि� लूू और बेेमौौसम 
बाारि�श कीी वजह सेे कम आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति� केे काारण वााईओवााई 
आधाार पर दि�संंबर 2023-जूून 2024 केे दौौराान औसतन लगभग 
37 प्रति�शत थीी । जुलुााई 2024 मंें इसमें वााईओवााई आधाार पर (-) 
43.0 प्रति�शत कीी गि�राावट आई क्योंंकि� मज़बूूत अनुकूुूल आधाार 
प्रभााव केे चलते कीीमतें पर्याा�प्त वृृद्धि� सेे अधि�क रहीी । अगस्त मंें 
कीीमतोंं मंें कमीी होोनेे सेे टमााटर कीी मुदु्राास्फीीति� घटकर (-) 47.9 
प्रति�शत होो गई । टॉॉप (टमााटर, प्यााज और आलूू) कोो छोोड़कर 
सब्जि��यांं�, वि�शेष रूप सेे, लहसुनु मंें भीी 2024-25 कीी पहलीी 
ति�मााहीी मंें कााफीी मूूल्य वृृद्धि� देखेीी गई, जोो सब्जि��योंं कीी मुदु्राास्फीीति� 
केे एक अन्य प्रमुखु चाालक केे रूप मंें उभर रहीी हैै (चाार्टट  II.12) ।

चाार्टट II.11 : सब्जीी मुदु्राास्फीीति� केे संचंाालक (वर्षष-दर-वर्षष)

टि�प्पणीी : कोोष्ठकोंं मंें दि�ये गए आंंकड़ें  सीीपीीआई-सब्जि��योंं मंें भाार कोो दर्शाा�ते हंैं। 
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 
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प्यााज (10.7)
लहसुनु (5.1)
अन्य सब्जि��याँँ� (51.3)

सब्जि��याँँ� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)
 गोोभीी तथाा फूूलगोोभीी (7.1)
टमााटर (9.5)
आलूू (16.3)

चाार्टट II.12: सीीपीीआई सब्जि��योंं मंें मूलू्य अभि�वृद्धि�

* टीीओपीी टमााटर, प्यााज और आलूू कोो दर्शाा�ताा हैै।
 स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।  

औसत (2015-16 सेे 2021-22)

बीी: सीीपीीआई गैैर टीीओपीी
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

अपै्रैल-जूून 2024 केे दौौराान फलोंं मंें मुदु्राास्फीीति� (सीीपीीआई मंें 
2.9 प्रति�शत काा भाार और खााद्य और पेेय समूह केे भीीतर 6.3 
प्रति�शत) औसतन 6.3 प्रति�शत तक बढ़नेे केे बााद जुलुााई मंें 
मजबूत आधाार प्रभााव केे काारण कम होो गई । अगस्त मंें उच्च 
उत्पाादन (तीीसरे ेएई केे अनुसुाार 2022-23 कीी तुलुनाा मंें 2023-
24 मंें 2.3 प्रति�शत) होोनेे केे बाावजूूद यह बढ़कर 6.5 प्रति�शत होो 
गए, जोो मुखु्य रूप सेे केेलेे, सेेब और आम कीी कीीमतोंं मंें वृृद्धि� सेे 
पे्रेरि�त थीी । हाालांं�कि�, दि�संंबर 2023 मंें मूंं�गफलीी कीी कीीमतोंं मंें 
मुदु्राास्फीीति� लगभग 10.4 प्रति�शत सेे घटकर जुलुााई 2024 मंें 
1.7 प्रति�शत होो गई, जोो उच्च खरीीफ उत्पाादन (2023-24 मंें 
1.1 प्रति�शत) केे काारण अगस्त 2024 मंें (-) 1.5 प्रति�शत पर 
अपस्फीीति� के्षेत्र मंें जाानेे सेे पहले थीी । 

2022-23 मंें पौौधेे-आधाारि�त प्रोोटीीन काा प्रााथमि�क स्रोोत दाालोंं केे 
(सीीपीीआई मंें 2.4 प्रति�शत काा वजन और खााद्य और पेेय समूह 
मंें 5.2 प्रति�शत), उत्पाादन मंें गि�राावट केे सााथ-सााथ खरीीफ और 
रबीी केे उत्पाादन [2022-23 कीी तुलुनाा मंें 2023-24 कृृषि�  वर्षष 
मंें 7.0 प्रति�शत] कीी कमीी केे काारण दोो अंंकोंं कीी मुदु्राास्फीीति� 
बनीी रहीी  । दाालोंं मंें चनाा [ 2023-24 मंें (-)10 प्रति�शत], उड़द 
[(-)11.9 प्रति�शत] और मूंं�ग [(-)15.6 प्रति�शत] केे उत्‍‍पाादन मंें 
कमीी केे सााथ-सााथ हीी अरहर  केे कम उत्पाादन [2022-23 मंें 
21.5 प्रति�शत कीी गि�राावट केे मुकुााबलेे, 2022-23 कीी तुलुनाा 
मंें 2023-24 मंें 3.2 प्रति�शत कीी वृृद्धि�] मूूल्य दबााव केे प्रााथमि�क 
चाालक थेे (चाार्टट  II.13)। अरहर और चने (30 सि�तंंबर 2024 

तक) पर स्टॉॉक सीीमाा लाागूू करते हुुए  आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति� कोो 
आसाान बनाानेे केे लि�ए कि�ए गए हस्तक्षेपोंं और  पीीलीी मटर केे 
लि�ए मुकु्त आयाात नीीति� काा वि�स्ताार (31 दि�संंबर 2024 तक), 
एवंं अरहर और उड़द (31 माार्चच 2025 तक), पांं�च प्रमुखु दाालोंं 
केे लि�ए सााप्तााहि�क स्टॉॉक प्रकटीीकरण आवश्यकतााएंं  और 'भाारत 
दााल' ब्रांं�ड केे तहत चनाा दााल कीी बि�क्रीी केे चलते अगस्त 2024 
मंें दाालोंं कीी कीीमतोंं   मंें मुदु्राास्फीीति� घटकर 13.6 प्रति�शत होो गई। 
परि�णाामस्वरूप, स्टॉॉक-टूू-यूूज़ अनुपुाात अपै्रैल-अगस्त 2024 केे 
दौौराान जोो 2023 कीी इसीी अवधि� केे दौौराान 6.5 प्रति�शत थीी, वह 
बढ़कर 6.8 प्रति�शत होो गयाा (चाार्टट  II.14)।

अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान पशु-ुआधाारि�त प्रोोटीीन वस्तुओुं ंमंें 
उच्च और अस्थि�िर मुदु्राास्फीीति� कीी गति�वि�धि�याँँ� देखेीी गईंं  । मांं�स 
और मछलीी (सीीपीीआई मंें 3.6 प्रति�शत एवंं खााद्य और पेेय पदाार्थथ 
समूह मंें 7.9 प्रति�शत काा भाार) कीी कीीमतोंं मंें मुदु्राास्फीीति� अपै्रैल-
अगस्त 2024 केे दौौराान औसतन 6.2 प्रति�शत रहीी । अंंडोंं कीी 
कीीमतोंं मंें मुदु्राास्फीीति� (सीीपीीआई मंें 0.43 प्रति�शत एवंं खााद्य और 
पेेय पदाार्थथ समूह मंें 0.9 प्रति�शत काा भाार) नेे कााफीी अस्थि�िरताा 
दि�खााई दीी; माार्चच मंें 10.3 प्रति�शत सेे गि�रकर जूून मंें 4.1 प्रति�शत 
होो गई और अगस्त मंें बढ़कर 7.1 प्रति�शत होो गई । दूूध और 
उत्पाादोंं (सीीपीीआई मंें 6.6 प्रति�शत एवंं खााद्य और पेेय पदाार्थथ 
समूह मंें 14.4 प्रति�शत काा भाार) मंें मुदु्राास्फीीति� अपै्रैल-अगस्त केे 
दौौराान लगभग 3 प्रति�शत केे दाायरे े मंें थीी  । यद्यपि�, जूून 2024 
मंें अमूूल और मदर डेेयरीी सहि�त कई सहकाारीी समि�ति�योंं द्वााराा 

चाार्टट II.13: सीीपीीआई दाालंें और उत्पााद 
(वि�त्‍‍तीीय वर्षष कीी संचंयीी मूलू्‍‍य अभि�वृद्धि�)

स्रोोत : एनएसओ; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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चाार्टट II.14: दाालंें मुदु्राास्फीीति� और
स्टॉॉक-उपयोोग अनुपुाात

स्रोोत: एमओएसपीीआई; डीीजीीसीीआईएस; सीीएसीीपीी; कृृषि�  मंंत्राालय; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

दूूध कीी कीीमतोंं मंें बढ़ोोतरीी केे काारण जूून मंें कीीमतोंं मंें तेेजीी 
आई, लेेकि�न अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं सेे इसकीी भरपााई होो गई 
(चाार्टट  II.15) ।

अधि�क माात्राा मंें आयाात और अंंतररााष्ट्रीीय स्तर पर प्रमुखु खााद्य 
तेेलोंं कीी कम कीीमतोंं केे काारण अपै्रैल-अगस्त 2024 मंें तेेल और 
वसाा कीी कीीमतें (सीीपीीआई मंें 3.6 प्रति�शत भाारांं�क और खााद्य 
और पेेय समूह केे भीीतर 7.8 प्रति�शत भाारांं�क) अपस्फीीति� मंें रहींं 
(चाार्टट  II.16) । हाालांं�कि�, अंंतररााष्ट्रीीय खााद्य तेेल कीी कीीमतोंं केे 
जोोर पकड़नेे केे सााथ-सााथ 2023-24 मंें मौौसमीी ति�लहन केे कम 
घरेलूेू उत्पाादन [2022-23 कीी तुलुनाा मंें 2023-24 मंें -) 4.1 
प्रति�शत] केे काारण अपस्फीीति� कीी गति� धनाात्मक रूप सेे कम 
होोतीी गई । वर्ततमाान खरीीफ मौौसम मंें ति�लहनोंं कीी बुआुई वि�शेष 
रूप सेे मूंं�गफलीी केे लि�ए उत्सााहजनक रहीी हैै । जनवरीी 2024 मंें 
कच्चेे तााड़, सूूरजमुखुीी और सोोयााबीीन तेेल पर कम आयाात शुलु्क 
कीी व्यवस्थाा कोो माार्चच 2025 तक बढ़ाा दि�याा गयाा थाा । हाालांं�कि�, 
घरेलूेू मूूल्य प्रााप्ति� मंें सुधुाार केे लि�ए सि�तंंबर 2024 मंें कच्चेे और 
रि�फााइंंड खााद्य तेेलोंं पर आयाात शुलु्क बढ़ााकर 20 प्रति�शत अंंक 
कर दि�याा गयाा हैै । तेेल और वसाा उप-समूह मंें अन्य मदोंं मंें घीी 
और मक्खन कीी कीीमतोंं मंें मुदु्राास्फीीति� नरम बनीी रहीी ।

चीीनीी और कन्फेेक्शनरीी कीी कीीमतोंं मंें मुदु्राास्फीीति� (सीीपीीआई 
मंें 1.4 प्रति�शत भाारांं�क और खााद्य और पेेय पदाार्थथ समूह मंें 3.0 

प्रति�शत भाार) गन्नेे केे कम उत्पाादन केे बाावजूूद 2023-24 कीी 
दूूसरीी छमााहीी कीी तुलुनाा मंें 2024-25 मंें कम हुुई हैै [2022-23 
कीी तुलुनाा मंें 2023-24 मंें (-)7.6 प्रति�शत] । चीीनीी कीी घरेलूेू 
उपलब्धताा बढ़ाानेे केे उपाायोंं मंें दि�संंबर 2023 सेे नि�र्याा�त प्रति�बंंधोंं 
कोो बढ़ाायाा जाानाा  और इथेेनॉॉल उत्पाादन केे लि�ए उपयोोग कि�ए 
जाानेे वाालेे शीीराा (मोोलाासेेस) पर 50 प्रति�शत नि�र्याा�त शुलु्क लगाानाा 
और सााथ हीी इथेेनॉॉल उत्पाादन केे लि�ए गन्नेे केे रस और सि�रप केे 
उपयोोग पर प्रति�बंंध शाामि�ल हंैं । हाालांं�कि�, अगस्त 2024 मंें इथेेनॉॉल 
उत्पाादन केे लि�ए चीीनीी केे वि�पथन पर लगे प्रति�बंंधोंं मंें ढीील दीी गई ।

अन्य खााद्य वस्तुुओं ंकोो देेखाा जााए तोो मसाालोंं मंें मुुद्राास्फीीति� 
मंें अपै्रैल 2024 सेे लगााताार नरमीी बनीी रहीी जोो 22 महीीनेे कीी 
अवधि� तक दोोहरेे अंंकोंं कीी मुुद्राास्फीीति� दर्जज करने केे बााद जुलुााई 
सेे अपस्फीीति� मंें चलीी गई । हााल हीी मंें जोो गि�राावट हुुई थीी उसकाा 
काारण मसाालोंं केे अधि�क उत्पाादन केे सााथ जीीराा और सूूखीी 
मि�र्चच थेे (2022-23 कीी तुुलनाा मंें 2023-24 मंें तीीसरेे एई केे 
अनुुसाार 5.5 प्रति�शत) । तैैयाार भोोजन कीी कीीमतोंं मंें मुुद्राास्फीीति� 
धीीरेे-धीीरेे कम हुुई हैै जोो कम इनपुटु लाागत केे प्रभााव अंंतरण कोो 
दर्शाा�तीी हैै ।

खुुदराा माार्जि�िन

खुदुराा मूूल्य माार्जि�िन – खुदुराा और थोोक मूूल्योंं केे बीीच काा अंंतर9 
– अनााज केे माामले मंें माार्चच-मई 2024 केे दौौराान बढ़ गयाा और 

CPI oils and fats Global oils and meals (right scale)

Global palm oil (right scale)
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9	 खुदुराा और थोोक मूूल्य आइटम स्तर सीीपीीआई भाार काा उपयोोग करकेे संंबंंधि�त उपसमूहोंं मंें एकत्रि�त कि�ए जाातेे हंैं । डीीसीीए द्वााराा मूूल्य संंग्रह तंंत्र और आइटम केे प्रकाारोंं मंें बदलााव केे काारण 
जनवरी-मार््च 2021 के आंकड़ों को बाहर रखा गया है ।

चाार्टट II.15: पशु प्रोोटीीन मुदु्राास्फीीति� केे संचंाालक (2024-25)
कीी पहलीी छमााहीी कीी तुुलनाा मंें 2023-24 कीी दूूसरीी ति�मााहीी)

टि�प्पणीी : कोोष्ठकोंं मंें दि�ये गए आंंकड़ें  सीीपीीआई-पशु ुप्रोोटीीन समूह मंें ‘मदोंं’ काा भाार कोो दर्शाा�ते 
हंैं। 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी  अपै्रैल-अगस्त सेे संंबंंधि�त हैै।                        
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

प्रति
�श

त 
अंंकों


ं में

 यो
ोग

दाा
न

मांं�स और
मछलीी (34)

दूूध और 
उत्पााद (62)

पशु ुप्रोोटीीनअंंडाा (4)

चाार्टट II.16: खााद्य तेेल कीीमतें: घरेलूेू और वैैश्वि�क

स्रोोत : वि�श्व बंैंक पिं�ंक शीीट ; एनएसओ; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान
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वैैश्वि�क पााम तेेल (दाायांं� माान)

वैैश्वि�क तेेल और भोोजन (दाायांं� माान)
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उसकेे बााद जूून 2024 सेे क्रमश: घटनाा प्राारंंभ होोकर ₹4.3 प्रति� 
कि�लोोग्रााम तक होो गयाा, जोो दि�संंबर 2020 केे बााद सेे सबसेे कम 
माार्जि�िन हैै । सि�तंंबर 2023 और जनवरीी 2024 केे बीीच नि�रंंतर 
वृृद्धि� दर्जज करने केे बााद, फरवरीी-सि�तंंबर 2024 केे दौौराान दाालोंं केे 
मूूल्य माार्जि�िन मंें नि�रंंतर कमीी देखेीी गई । जूून 2024 सेे खााद्य तेेलोंं 
केे खुदुराा मूूल्य माार्जि�िन मंें कमीी जाारीी रहीी जि�सकाा मुखु्य  काारण 
रि�फााइंंड तेेलोंं केे माार्जि�िन मंें नरमीी रहीी । माार्चच 2024 सेे टमााटर, 
प्यााज एवंं आलूू (टॉॉप) सब्जि��योंं केे खुदुराा मूूल्य माार्जि�िन मंें बढ़त 
होोनीी शुरुू होो गई (चाार्टट  II.17) । 

﻿खााद्य मुुद्राास्फीीति� काा के्षेत्रवाार और स्थाानि�क वि�तरण

अपै्रैल सेे अगस्त 2024 केे दौौराान ग्राामीीण और शहरीी दोोनोंं के्षेत्रोंं 
मंें बढ़ीी हुुई सीीपीीआई खााद्य मुदु्राास्फीीति� काा दबााव देखेाा गयाा तथाा 
इस दौौराान औसत ग्राामीीण खााद्य मुदु्राास्फीीति� कोो शहरीी खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� सेे आगेे नि�कलते देखेाा गयाा (चाार्टट  II.18)।

चाार्टट II.17: खुुदराा और थोोक मूलू्य तथाा माार्जि�िन

स्रोोत : उपभोोक्ताा माामले वि�भााग; उपभोोक्ताा माामले, खााद्य और साार्ववजनि�क वि�तरण मंंत्राालय; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

खुदुराा मूूल्य माार्जि�िन (दाायांं� माान) खुदुराा मूूल्य थोोक मूूल्य 

ए: अनााज
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डीी: खााद्य तेेल (पैैक)
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सीी: सब्जि��यांं�
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चाार्टट II.18 सीीपीीआई खााद्य मुदु्राास्फीीति� (व-द-व) :
शहरीी और ग्राामीीण

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

स्थाानि�क रूप सेे, खााद्य मुदु्राास्फीीति� काा दबााव बढ़ गयाा हैै - 
अपै्रैल-अगस्त 2024 कीी अवधि� मंें 6.0 प्रति�शत सेे अधि�क 
खााद्य मुदु्राास्फीीति� वाालेे रााज्योंं/कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं कीी संंख्याा एक 
वर्षष पहले इसीी अवधि� मंें 16 कीी तुलुनाा मंें बढ़कर 20 होो गई हैै 
(साारणीी II.1) ।

सीीपीीआई ईधन समूहू 

ईंं धन कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट फरवरीी 2024 मंें (-) 0.8 प्रति�शत 
सेे बढ़कर अगस्त 2024 मंें (-) 5.3 प्रति�शत होो गई, जोो अगस्त 
2023 और माार्चच 2024 मंें एलपीीजीी कीी कीीमतोंं मंें कमीी केे संंचयीी 
प्रभााव कोो दर्शाा�तीी हैै । मि�ट्टीी केे तेेल मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 
कीीमतोंं केे दबााव मंें नरमीी सेे भीी ईंं धन कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट कोो 
बढ़ाावाा मि�लाा, जोो अंंतररााष्ट्रीीय स्तर पर कम कीीमतोंं केे सााथ-
सााथ जलााऊ लकड़ीी और चि�प्स, और गोोबर केे उपलोंं मंें भीी 
कमीी कोो दर्शाा�ताा हैै । बि�जलीी कीी कीीमतें भीी वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 
अगस्त 2023 मंें 13.5 प्रति�शत केे रि�कॉॉर्डड उच्च स्तर कीी तेेजीी 
सेे कम होोकर जुलुााई-अगस्त 2024 मंें 4.8-4.9 प्रति�शत होो गई 
(चाार्टट  II.19) ।

साारणीी II.1: रााज्योंं/कंेंद्र शाासि�त प्रदेेशोंं मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
काा वि�तरण: रााज्योंं# कीी संखं्याा

खााद्य मुदु्राास्फीीति� सीीमाा 2023-24
(अपै्रैल-अगस्त)

2024-25
(अपै्रैल-अगस्त)

2 प्रति�शत सेे कम 1 1

2 सेे 4 प्रति�शत केे बीीच 8 2

4 सेे 6 प्रति�शत केे बीीच 11 13

6 प्रति�शत सेे अधि�क 16 20
# दमन और दीीव कोो दाादराा और नगर हवेलीी केे सााथ एकीीकृृत  करकेे और लद्दााख कोो कंेंद्र 
शाासि�त प्रदेशे केे रूप मंें गणनाा कीी गई I 
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान I

टि�प्पणि�यांं� :	(1)		एलपीीजीी काा अंंतररााष्ट्रीीय मूूल्य क्रमश: 60:40 केे अनुपुाात मंें मि�श्रि�त सऊदीी ब्यूूटेेन और प्रोोपेेन कीी स्पॉॉट कीीमतोंं पर आधाारि�त हैै। येे अंंतररााष्ट्रीीय उत्पााद कीीमत सांं�केेति�क आयाात 
मूूल्य हंैं। अधि�क जाानकाारीी www.ppac.org.in पर उपलब्ध हैै। 

	 (2)	मि�ट्टीी केे तेेल कीी सांं�केेति�क अंंतररााष्ट्रीीय कीीमत सिं�ंगाापुरु जेेट केेरोो स्पॉॉट कीीमत हैै। 
	 (3)	एलपीीजीी और मि�ट्टीी केे तेेल कीी घरेलूेू कीीमतें क्रमश: चाार और तीीन महाानगरोंं केे औसत कीीमतोंं कोो दर्शाा�ते हंैं, जैैसाा कि� इंंडि�यन आयल काार्पोोरेशेन (आईओसीीएल) द्वााराा रि�पोोर्टट  कि�याा गयाा हैै।
	 (4)	कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई-ईंं धन समूह मंें मदोंं केे भाार कोो दर्शाा�ते हंैं।
स्रोोत : एनएसओ; ब्लूूमबर्गग; आईओसीीएल; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

चाार्टट II.19: सीीपीीआई ईंधंन समूहू मुदु्राास्फीीति�

ए: ईंधंन मुदु्राास्फीीति� (व-द-व)

प्रति
�श

त

प्रति
�श

त

एलपीीजीी (परि�वहन कोो छोोड़कर) (18.8) 
बि�जलीी (33.0) (दाायांं� माान)

मि�ट्टीी काा तेेल (8.0) 
सीीपीीआई ईंं धन और प्रकााश (दाायांं� माान)

जलााऊ लकड़ीी, चि�प्स और गोोबर केे उपलेे (36.7) 
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बीी: मि�ट्टीी काा तेेल: घरेलूेू और अंतंररााष्ट्रीीय कीीमतें
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एलपीीजीी: अंंतररााष्ट्रीीय मि�ट्टीी काा तेेल: घरेलूेू (सब्सि��डीी प्रााप्त)
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सीी: एलपीीजीी : घरेलूेू और अंतंररााष्ट्रीीय कीीमतें
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कोोर सीीपीीआई (खााद्य और ईंधंन समूहू कोो छोोड़कर सीीपीीआई)

कोोर (खााद्य और ईंं धन कोो छोोड़कर सीीपीीआई) अवस्फीीति� 2024-
25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान लगााताार बनीी रहीी, मई-जूून 2024 
तक यह कम होोकर 3.1 प्रति�शत पर आ गई । एक वर्षष सेे अधि�क 
समय (जूून 2023 सेे) तक देखेीी गई यह नि�रंंतर क्रमि�क नरमीी 
जुलुााई-अगस्त 2024 मंें बााधि�त हुुई, जि�समें कोोर मुदु्राास्फीीति� 
औसतन 3.4 प्रति�शत रहीी, जोो मुखु्य रूप सेे मोोबााइल टैैरि�फ 
संंशोोधनोंं केे प्रभााव कोो दर्शाा�तीी हैै । अंंतर्नि�िहि�त मुदु्राास्फीीति� केे 
अपवर्जजन-आधाारि�त माापोंं मंें भीी, जोो खााद्य और ईंं धन केे अलाावाा 
पेेट्रोोल, डीीजल, सोोनाा और चांं�दीी जैैसीी अस्थि�िर वस्तुओुं ंकोो हटाा 
देतेीी हंैं, मंें भीी इस अवधि� केे दौौराान इसीी तरह काा उताार-चढ़ााव 
देखेाा गयाा (चाार्टट  II.20 और साारणीी II.2) ।

खााद्य, ईंं धन, पेेट्रोोल, डीीजल, सोोनाा और चांं�दीी कोो छोोड़कर 
सीीपीीआई केे लि�ए प्रसाार सूूचकांं�क (डि�फ्यूूजन इंंडेक्स) नेे अपनेे 
अधि�कांं�श घटकोंं मंें सकााराात्मक मूूल्य वृृद्धि� काा संंकेेत दि�याा, 
इनमंें सेे अधि�कांं�श मूूल्य वृृद्धि� 6 प्रति�शत (मााह-दर-मााह साार) सेे 
कम और 4 प्रति�शत (मााह-दर-मााह साार) थीी, जैैसाा कि� थे्रेशहोोल्ड 
प्रसाार सूूचकांं�क (डीीआई) मंें 50 केे स्तर केे नि�शाान सेे कााफीी नीीचेे 
कीी तीीव्र गि�राावट सेे संंकेेत मि�लताा हैै । हाालांं�कि�, सीीपीीआई कोोर 
केे लि�ए थे्रेशहोोल्ड डीीआई मंें जूून-अगस्त 2024 केे दौौराान नि�रंंतर 
वृृद्धि� देखेीी गई, जोो स्थि�िर मूूल्य उताार-चढ़ााव केे संंभाावि�त नि�चले 
स्तर कोो इंंगि�त करताा हैै (चाार्टट  II.21) ।

2024-25 मंें अब तक (अपै्रैल-अगस्त) कोोर वस्तुुओं ं और 
सेेवााओं ं दोोनोंं नेे सभीी उप-समूहोंं/समूहोंं केे योोगदाान केे सााथ 

मुुद्राास्फीीति� केे दबााव मंें महत्वपूूर्णण कमीी काा अनुुभव कि�याा हैै 

(चाार्टट  II.22) ।

जनवरीी 2023 मंें अपनेे चरम सेे अगस्त 2024 तक कोोर 

मुदु्राास्फीीति� मंें 2.9 प्रति�शत अंंकोंं कीी कमीी मंें सेे, लगभग 90 

आधाार अंंक काा योोगदाान कपड़ोंं और फुुटवि�यर केे उप-समूह 

द्वााराा कि�याा गयाा । इसकेे अलाावाा, आवाास मंें 42 आधाार अंंक काा 

साारणीी II.2: अपवर्जजन-आधाारि�त मुदु्राास्फीीति� केे मााप
(वर्षष-दर-वर्षष)

अवधि�  खााद्य और ईंधंन कोो 
छोोड़कर सीीपीीआई 

(47.3)

सीीपीीआई मंें खााद्य 
ईंधंन, पेेट्रोोल, डीीजल 
शाामि�ल नहींं (45.0)

खााद्य ईंधंन, पेेट्रोोल, 
डीीजल, सोोनाा, चाँँ�दीी 

कोो छोोड़कर सीीपीीआई 
(43.8)

अगस्त-23 4.9 5.1 4.8

सि�तंबंर-23 4.5 4.7 4.4

अकू्तूबर-23 4.2 4.4 4.1

नवंबंर-23 4.1 4.2 3.9

दि�संबंर-23 3.8 3.9 3.6

जनवरीी-24 3.5 3.7 3.4

फरवरीी-24 3.4 3.5 3.3

माार्चच-24 3.3 3.4 3.2

अपै्रैल-24 3.2 3.4 3.0

मई -24 3.1 3.3 2.8

जूून-24 3.1 3.3 2.8

जुुलााई-24 3.4 3.6 3.1

अगस्त-24 3.3 3.5 3.0

टि�प्पणि�यांं� :	(1) कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई मंें भाार कोो दर्शाा�ते हंैं।
           		 (2) हेेडलााइन सीीपीीआई सेे अवशि�ष्ट केे रूप मंें व्युतु्पन्न। 
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान

चाार्टट II.20: खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति�: नि�रंतंरताा

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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(अपै्रै-अग)

चाार्टट II.21: खााद्य, ईंधंन, पेेट्रोोल, डीीजल, सोोनाा और चाँँ�दीी 
कोो छोोड़कर सीीपीीआई : थ्रेसेहोोल्ड स प्रसरण सूूचकांं�क

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

योोगदाान रहाा, जबकि� घरेलूेू साामाान और सेेवााओं,ं और परि�वहन 
और संंचाार नेे क्रमशःः 38 आधाार अंंक और 33 आधाार अंंक काा 
योोगदाान दि�याा (चाार्टट  II.23) ।

कोोर मुदु्राास्फीीति� कोो वि�घटि�त करनाा – खााद्य, ईंं धन, पेेट्रोोल, 
डीीजल, सोोनाा और चांं�दीी कीी मुदु्राास्फीीति� कोो छोोड़कर सीीपीीआई 

- कोो उसकीी वस्तुओुं ं(हेेडलााईन सीीपीीआई मंें 20.7 प्रति�शत काा 
भाार) और सेेवााओं ं(23.0 प्रति�शत काा भाार) केे घटकोंं मंें वि�घटि�त 
करने सेे कोोर वस्तुओुं ंमंें लगभग 65 बीीपीीएस कीी क्रमि�क नरमीी 
दि�खााई देतेीी हैै जोो फरवरीी 2024 केे 3.5 प्रति�शत सेे अगस्त मंें 
2.9 प्रति�शत होो गई । इस नरमीी केे प्रमुखु चाालक कपडे़े और 

चाार्टट II.22: खााद्य ईंधंन कोो छोोड़कर सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 
मंें योोगदाान (प्रति�शत अंकं)

*अन्य मंें पाान, तंंबााकूू और नशीीलेे पदाार्थथ; और मनोोरंंजन और आमोोद-प्रमोोद 
टि�प्पणीी : कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़े खााद्य और ईंं धन कोो छोोड़कर सीीपीीआई मंें भाार कोो दर्शाा�ते हंैं।
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान

औसत (2017-18 सेे 2019-20 तक) (अपै्रै-अग) 

खााद्य ईंं धन कोो छोोड़कर सीीपीीआई (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत) 

जि�समें 

परि�वहन और संंचाार  (18.2)

स्वाास्थ्य  (12.5)

कपड़ाा और फुुटवेेयर  (13.8)

आवाास (21.3)

घरेलूेू वस्तुएुंं और सेेवााएंं (8.0)

व्यक्ति�गत देखेभााल और साामाान (8.2) 

शि�क्षाा (9.4) 

अन्य* *8.6)

मेेमोो 

कोोर (मूूल) वस्तुएुंं  (51.3)

कोोर (मूूल) सेेवााएंं (48.7)

चाार्टट II.23: सीीपीीआई कोोर मुदु्राास्फीीति� मंें गि�राावट 
(जनवरीी-23 कीी तुुलनाा मंें अगस्त -24): योोगदाान

* अन्य मंें पाान, तंंबााकूू और नशीीलेे पदाार्थथ और वि�संंगति�यांं� शाामि�ल हंैं।
टि�प्पणीी : कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़े खााद्य और ईंं धन कोो छोोड़कर सीीपीीआई मंें भाार कोो दर्शाा�ते हंैं।
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान 
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चाार्टट II.24: खााद्य, ईंधंन, पेेट्रोोल, डीीजल, सोोनाा और चाँँ�दीी कोो छोोड़कर सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� मंें योोगदाान

* सभीी मदोंं (आइटम) मंें लंंबवत समेकि�त सीीपीीआई मद (आइटम) सूूचीी और प्रकााशि�त उप-समूह / समूह / समग्र सीीपीीआई सूूचकांं�क मंें अंंतर काा समााधाान करने केे लि�ए संंतुलुन मद  कोो दर्शाा�ते हंैं। 
टि�प्पणीी : कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई मंें भाार कोो दर्शाा�ते हंैं।
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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व्यक्ति�गत देखेभााल और साामाान 
परि�वहन और संंचाार

मनोोरंंजन और आमोोद-प्रमोोद
शि�क्षाा

कपड़ाा और फुुटवेेयर 
पाान, तंंबााकूू और नशीीलेे पदाार्थथ

घरेलूेू वस्तुएुंं और सेेवााएंं 
आवाास

स्वाास्थ्य 

अन्य*
वस्तु ुमुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत) (20.7) सेेवााओं ंकीी मुदु्राास्‍‍फीीति� (वााई-ओ-वााई, प्रति�शत) (23.0)



28

मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

फुुटवि�यर, परि�वहन और संंचाार, घरेलूेू साामाान और स्वाास्थ्य 
वस्तुएुंं थींं (चाार्टट II.24ए) । दूूसरीी ओर, कोोर सेेवाा मुदु्राास्फीीति� 
फरवरीी 2024 मंें 3.2 प्रति�शत सेे मई मंें 2.6 प्रति�शत तक गि�र 
गई, जोो मुखु्य रूप सेे आवाास (घर काा कि�राायाा), परि�वहन (जैैसेे 
रेलेवे शुलु्क और कुुलीी कि�राायाा), और शि�क्षाा (ट््यूूशन शुलु्क और 
अन्य शैैक्षि�क व्यय) सेेवााओं ंद्वााराा संंचाालि�त थीी । जुलुााई-अगस्त केे 
दौौराान यह बढ़कर 3.3 प्रति�शत होो गई, क्योंंकि� प्रमुखु मोोबााइल 

ऑपरेटेरोंं द्वााराा टैैरि�फ मंें बढ़ोोतरीी कीी गई, जि�सकेे परि�णाामस्वरूप 

संंचाार सेेवााओं ंकीी कीीमतोंं मंें वृृद्धि� हुुई (चाार्टट II.24बीी) । आवाास 

कि�राायाा मुदु्राास्फीीति� केे नि�र्धाा�रकोंं केे वि�शे्लेषण सेे संंकेेत मि�लताा हैै 

कि� मांं�ग और आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति� और मुदु्राास्फीीति� कीी प्रत्यााशााएंं 

आवाास कि�राायाा मुदु्राास्फीीति� कोो आकाार देनेेे मंें महत्वपूूर्णण भूूमि�काा 

नि�भाातीी हैं ं(बॉॉक्स II.I) ।

10	 सीीपीीआई बाास्केेट मंें आवाास 10.07 प्रति�शत भाारांं�श केे सााथ एक प्रमुखु घटक हैै, जि�समें आवाास कि�राायाा 9.51 प्रति�शत और अन्य आवाास सेेवााएंं 0.56 प्रति�शत योोगदाान करतीी हंैं । खााद्य 
और ईधंन (कोर) को छोड़कर सीपीआई मेें आवास का भारांश 21.3 प्रतिशत है । राष्ट्रीय सांख््ययिकी कार््ययालय (एनएसओ) शहरी क्षेत्ररों के लिए आवास सूचकांक संकलित करता है, जिसमेें 
किराए के और स््व-स््ववामित््व वाले दोनोों आवासोों पर विचार करता है । एनएसओ स््व-स््ववामित््व वाली संपत्तियोों के लिए किराये के समकक्ष दृष्टिकोण का उपयोग करता है, समान किराए के घरोों 
के लिए बाजार किराया दरोों को लागू करता है । निजी किराये के लिए वास््तविक किराया एकत्र किया जाता है, जबकि सरकारी आवास किराए मेें लाइसेेंस शलु््क और एचआरए शामिल होते हैैं, 
जिस अधिभोगी रैैंक द्वारा समायोजित किया जाता है ।
11	 सांं�ख्यि�िकीी और काार्ययक्रम काार्याा�न्वयन मंंत्राालय, भाारत सरकाार सेे प्रााप्त कि�याा गयाा ।
12	 भाारतीीय अंंतरि�क्ष अनुसुंंधाान संंगठन (इसरोो) केे वाार्षि�िक नााइट लााइट डेेटाासेेट सेे लि�याा गयाा । इसेे प्रॉॉक्सीी चर केे रूप मंें आउटपुटु गैैप केे सााथ डंेंटन-कोोलेेट वि�धि� काा उपयोोग करकेे तै्रैमाासि�क 
आवृत्ति के लिए अंतर्वेशित किया गया है ।
13	 राात्रि� प्रकााश अंंतरााल (एनएलजीी) काा अनुमुाान हॉॉड्रि�क-पे्रेस्कॉॉट फि�ल्टर काा उपयोोग करकेे राात्रि� प्रकााश सूूचकांं�क और इसकीी प्रवृृत्ति� केे बीीच केे अंंतर केे रूप मंें लगाायाा गयाा हैै ।

बॉॉक्स II.1: भाारत मंें आवाास (कि�राायाा) मुदु्राास्फीीति� कोो क्याा प्रेरेि�त करताा हैै ?

सीीपीीआई आवाास (कि�राायाा10) मुदु्राास्फीीति� (वााई ओ वााई) माार्चच-
अगस्त 2024 केे दौौराान क्रमि�क रूप सेे कम हुुई हैै (चाार्टट  II.1.1)।

ऑटोोरि�ग्रैसि�व डि�स्ट्रि�िब्यूूटेेड लैैग (एआरडीीएल) मॉॉडल मंें आवाास 
(कि�राायाा) मुदु्राास्फीीति� (मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त वाार्षि�िक ति�मााहीी-
दर-ति�मााहीी दर, Δएचआर) केे नि�र्धाा�रकोंं केे वि�शे्लेषण सेे पताा चलताा 
हैै कि� मुदु्राास्फीीति� कीी प्रत्यााशााएंं - याानीी, रि�ज़र्वव बंैंक केे परि�वाारोंं केे 
मुदु्राास्फीीति� अपेेक्षाा सर्वेक्षण सेे भाारतीीय (शहरीी) परि�वाारोंं कीी एक 

सााल आगेे कीी मुदु्राास्फीीति� कीी प्रत्यााशााओं ं काा सीीपीीआई आवाास 
(कि�राायाा) मुदु्राास्फीीति� पर सकााराात्मक और सांं�ख्यि�िकीीय रूप सेे 
महत्वपूूर्णण प्रभााव पड़ताा हैै। आवधि�क श्रम बल सर्वेक्षणोंं11 (समग्र 
मांं�ग कोो प्रदर्शि�ित करते हुुए) सेे बेेरोोजगाारीी दर (यूूएमपीी) द्वााराा दर्शाा�ई 
गई मांं�ग कीी स्थि�िति� और वाास्तवि�क नााइट लााइट इंंडेक्स13 और 
इसकीी प्रवृृत्ति� (आवाास कीी मांं�ग कोो प्रदर्शि�ित करते हुुए) केे बीीच अंंतर 
(एनएलजीी)12 काा भीी सकााराात्मक और महत्वपूूर्णण प्रभााव पड़ताा हैै, 

(जारी)

चाार्टट II.1.1: सीीपीीआई आवाास (कि�राायाा) मुदु्राास्फीीति� काा वि�काास (वर्षष-दर-वर्षष)

नोोट: उप-समूहोंं काा भाार कोोष्ठक मंें प्रदर्शि�ित कि�याा गयाा हैै। पीीलाा छाायांं�कि�त के्षेत्र 7वंें कंेंद्रीीय वेेतन आयोोग (सीीपीीसीी) कीी अवधि� कोो दर्शाा�ताा हैै, और नीीलाा छाायांं�कि�त के्षेत्र कोोवि�ड-19 महाामाारीी 
कीी शुरुुआत कोो दर्शाा�ताा हैै। 
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

सीीपीीआई आवाास (10.07) खााद्य और ईंं धन कोो छोोड़कर सीीपीीआई (47.3)
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

साारणीी II.1.1: आवाास (कि�राायाा) मुदु्राास्फीीति� केे नि�र्धाा�रक
नि�र्भभरताा: Δ एचआर (1) (2) (3) (4)

Δ एचआर (-1) 0.10**
(0.00)

0.10**
(0.00)

0.09**
(0.00)

0.09**
(0.00)

आईई (-1) 0.13*
(0.08)

0.14*
(0.07)

0.12*
(0.06)

0.13*
(0.06)

यूूएमपीी (-1) -0.12**
(0.00)

-0.11**
(0.01)

एनएलजीी (-1) 0.06**
(0.04)

0.06*
(0.08)

Δ एनएलटीी (-1) -0.24**
(0.00)

-0.23**
(0.00)

-0.24**
(0.00)

-0.24**
(0.00)

Δ एचपीी (-1) # 0.06
(0.13)

0.05
(0.23)

7सीीपीीसीी 0.16**
(0.00)

0.15**
(0.00)

0.16**
(0.00)

0.16**
(0.01)

स्थि�िरांं�क 4.85**
(0.00)

3.63**
(0.00)

4.68**
(0.00)

3.56**
(0.00)

आर-स्क्वाायर्डड 0.682 0.680 0.685 0.680
स्वतःः सहसंंबंंध केे लि�ए एलएम परीीक्षण (पीी-माान) 0.131 0.159 0.075 0.054
एआरसीीएच एलएम परीीक्षण (पीी-माान) 0.991 0.876 0.812 0.645

#एनएचबीी-रेजेि�डेक्स केे बजााय आरबीीआई द्वााराा प्रकााशि�त ति�मााहीी हााउस प्रााइस इंंडेक्स काा उपयोोग करने पर समाान परि�णााम प्रााप्त हुुए।
टि�प्पणि�यांं�:	 1. 	कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़े पीी-वैैल्यूू दर्शाा�ते हंैं। ** और * क्रमशःः 5 और 10 प्रति�शत केे स्तर पर महत्व दर्शाा�ते हंैं।
		  2. 	मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) कीी गणनाा माासि�क सीीपीीआई हााउसिं�ंग इंंडेक्स केे ति�मााहीी औसत प्रााप्त करने केे बााद कीी जाातीी हैै।
		  3. 	परि�वर्ततनशीील 7सीीपीीसीी, 7वंें कंेंद्रीीय वेेतन आयोोग सेे जुडेु़े एचआरए समाायोोजन कोो कैैप्चर करने केे लि�ए एक परस्पर सक्रि�य डमीी काा प्रति�नि�धि�त्व करताा हैै।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

जोो बतााताा हैै कि� महाामाारीी कीी शुरुुआत सेे पे्रेरि�त मांं�ग कीी स्थि�िति� मंें 
आघाातोंं काा घर केे कि�राायेे पर प्रभााव पड़ाा हैै। नााइट लााइट इंंडेक्स 
(एनएलटीी) कीी प्रवृृत्ति� मंें बदलााव सेे माापीी गई आवाास आपूूर्ति�ि  मंें 
वृृद्धि� काा आवाास कि�राायाा मुुद्राास्फीीति� पर नकााराात्मक प्रभााव पड़ताा 
हैै (साारणीी II.1.1)।

रााष्ट्रीीय आवाास बंैंक (एनएचबीी) सेे रेेसि�डेक्‍‍स14 काा उपयोोग 
करकेे माापीी गई आवाास कीीमत (Δएचपीी) मंें परि�वर्ततन काा कि�राायाा 
मुुद्राास्फीीति� पर कोोई महत्वपूूर्णण प्रभााव नहींं पड़ताा हैै। दूूसरीी ओर, 

भाारि�त औसत मुदु्राास्फीीति� केे माार्चच 2024 मंें 3.3 प्रति�शत सेे 

घटकर जूून मंें 2.9 प्रति�शत होोनेे केे सााथ ट्रि�म कि�ए गए मााध्य 

मााप15 माार्चच 2024 सेे अंंतर्नि�िहि�त मुदु्राास्फीीति� दबाावोंं मंें कमीी काा 

संंकेेत देतेेे हंैं (साारणीी II.3) ।

मुुद्राास्फीीति� केे अन्य मााप 

कृृषि�  मजदूरोंं (सीीपीीआई-एएल) और ग्राामीीण मजदूरोंं (सीीपीीआई-

आरएल) केे लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� माार्चच-अगस्त 2024 केे 

दौौराान सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� सेे कााफीी अधि�क थीी, जोो 
उच्च खााद्य मुदु्राास्फीीति� केे प्रभााव कोो दर्शाा�तीी हैै, जि�सकाा भाारांं�क 
सीीपीीआई-एएल और सीीपीीआई-आरएल मंें अपेेक्षााकृृत  अधि�क 
देखेाा गयाा हैै । दूूसरीी ओर, उसीी अवधि� केे दौौराान हेेडलााइन 
सीीपीीआई कीी तुलुनाा मंें सीीपीीआई-आईडब्ल्यूू मंें उच्च खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� केे बाावजूूद औद्योोगि�क श्रमि�कोंं केे लि�ए सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� (सीीपीीआई-आईडब्ल्यूू), मुखु्य रूप सेे दोो अंंकोंं मंें 
ईंं धन अपस्फीीति� केे काारण हेेडलााइन सीीपीीआई कीी तुलुनाा मंें कम 

आवाास कीी कीीमतें भीी समग्र और आवाास मांं�ग, मुुद्राास्फीीति� कीी 
प्रत्यााशााओं ं केे सााथ-सााथ आवाास आपूूर्ति�ि  सेे प्रभाावि�त होोतीी हंैं, 
याानीी, वहीी सहसंंयोोजक आवाास कीी कीीमतोंं और कि�रााए कीी 
व्यााख्याा करते हंैं। 

संंदर्भभ: मोोहन, आर., हसन, एस., रॉॉय, एस., एंंड सरकाार, एस. 
(2024)। डेेसीीफरिं�ंग द ड्रााईवरस ऑफ हााउसिं�ंग इन्फ़्लेेसन इन 
इंंडि�याा, मीीमेेओ।

14	 HPI@Assesment कीी कीीमतें https://residex.nhbonline.org.in/ केे मााध्यम सेे उपलब्ध हंैं ।
15	 अपवर्जजन-आधाारि�त मााप जहांं� प्रत्येेक अवधि� मंें अस्थि�िर वस्तुओुं ं(उदााहरण केे लि�ए, खााद्य और ईंं धन) केे एक नि�र्धाा�रि�त सेेट कोो हटाा देतेेे हंैं, वहींं कम कि�ए गए (ट्रि�म्ड) मााप मुदु्राास्फीीति� वि�तरण 
के अंत (टेल) मेें स््थथित वस््ततुओं  को बाहर कर दतेे हैैं- प्रत््ययेक माह मूल््योों मेें निर््ददिष्ट सीमा से अधिक उतार-चढ़़ाव दर््शशानेवाली वस््ततुओं  को हटा दिया जाता है और हटाई जाने वाली मदेें हर महीने 
बदलती रहती हैैं ।
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थीी । 2023-24 केे अंंत तक गि�राावट मंें रहने केे बााद, थोोक मूूल्य 
सूूचकांं�क (डब्ल्यूूपीीआई) मुदु्राास्फीीति� अपै्रैल-जूून 2024 केे दौौराान 
बढ़ीी, जब ईंं धन और गैैर-खााद्य वि�नि�र्मि�ित उत्पाादोंं केे अपस्फीीति� 

साारणीी II.3: मुदु्राास्फीीति� केे कम कि�ए गए मााध्य मााप 
(वर्षष-दर-वर्षष) 

मााह 5% कम 
कि�याा गयाा  

10% कम 
कि�याा गयाा  

25% कम 
कि�याा गयाा  

भाारि�त मााध्य 

अग-23 5.7 5.6 5.3 5.2

सि�तं-ं23 4.7 5.0 4.9 4.7

अकू्तू-23 4.5 4.9 4.7 4.4

नवं-ं23 4.6 4.8 4.5 4.1

दि�सं-ं23 4.8 4.7 4.2 4.1

जन-24 4.7 4.5 3.9 3.7

फर-24 4.6 4.4 3.7 3.6

माार्चच-24 4.7 4.4 3.6 3.3

अपै्रै-24 4.6 4.2 3.5 3.0

मई-24 4.5 4.2 3.4 2.9

जूून-24 4.3 3.9 3.4 2.9

जुुलाा-24 3.8 3.7 3.3 3.0

अग-24 3.9 3.7 3.3 3.0

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

केे दौौर सेे बााहर नि�कल जाानेे केे काारण खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें तेेज 
वृृद्धि� दर्जज कीी गई । इसकेे बााद, जुलुााई मंें मुखु्यतःः अनुकूुूल आधाार 
प्रभाावोंं केे काारण थोोक मूूल्य सूूचकांं�क मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी आई । 
मुखु्य रूप सेे खााद्य समूह सेे आनेे वाालीी ऋणाात्मक कीीमत गति� 
केे काारण अगस्त मंें यह गि�राावट जाारीी रहीी । अपै्रैल 2024 सेे 
समग्र डबल्यूूपीीआई मंें क्रमि�क वृृद्धि� दर्जज होोनेे केे सााथ, योोजि�त 
सकल मूूल्य (जीीवीीए) और सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) केे लि�ए 
अपस्फीीति�काारक द्वााराा माापीी गई मुदु्राास्फीीति� 2024-25 कीी पहलीी 
ति�मााहीी मंें बढ़ गई (चाार्टट  II.25ए) ।

सीीपीीआई और डब्ल्यूूपीीआई मंें समाान उप-समूहोंं/वस्तुओुं ं मंें 
मुदु्राास्फीीति� केे उताार-चढ़ााव मंें भि�न्नताा देखेीी गई । जहांं� प्रमुखु 
खााद्य उप-समूहोंं (वि�शेष रूप सेे अनााज, दाालोंं, दूूध, चीीनीी, फल 
और मसाालोंं) मंें डब्ल्यूूपीीआई मुदु्राास्फीीति� संंबंंधि�त सीीपीीआई 
समूहोंं/उपसमूहोंं सेे अधि�क थीी, वहींं सब्जि��योंं और अंंडे कीी 
कीीमतोंं एवंं कपड़ोंं और फुुटवेेयर मंें मुदु्राास्फीीति� डब्ल्यूूपीीआई कीी 
तुलुनाा मंें सीीपीीआई मंें अधि�क थीी । इसीी प्रकाार, सीीपीीआई कीी 
तुलुनाा मंें डब्ल्यूूपीीआई मंें पेेट्रोोल मंें अपस्फीीति� कम थीी, जबकि� 
पूूर्वव मंें डीीजल केे लि�ए अपस्फीीति� अधि�क थीी (चाार्टट  II.25बीी) ।

चाार्टट II.25: मुदु्राास्फीीति� केे वैैकल्पि�िक मााप

टि�प्पणीी : 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी केे लि�ए, अंंतर्नि�िहि�त जीीडीीपीी और जीीवीीए अपस्फीीति�काारकोंं काा उपयोोग  कि�याा गयाा हैै। 
स्रोोत : एनएसओ; श्रम ब्यूूरोो; वााणि�ज्य और उद्योोग मंंत्राालय; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

ए: मुदु्राास्फीीति� केे वि�भि�न्न मााप (वर्षष-दर-वर्षष)

प्रति
�श

त

 प्र
ति�

शत
 अंंक
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ग-

22

अक्‍‍तू
-

22

दि�संं
 -

22

फर
-

23

अ
प्रै -

23

जून
-2

3

अ
ग-

23

अक्‍‍तू
 -

23

दि�संं
 -

23

फर
-

24

अ
प्रै -

24

जून
-2

4

अ
ग-

24

सीीपीीआई -डबल्यूूपीीआई अंंतर (दाायांं� माान)
सीीपीीआई-आईडबल्यूू   
सीीपीीआई-आरएल  
जीीवीीए- अपस्फीीति�काारक   

डबल्यूूपीीआई 
सीीपीीआई-एएल
सीीपीीआई  
जीीडीीपीी-अपस्फीीति�काारक

बीी: सीीपीीआई-डबल्यूूपीीआई वि�चलन: चुुनिं�दंाा पण्य 
(माार्चच-अग 2024 केे दौौराान औसत)

सीीपीीआई डबल्यूूपीीआई  

प्रति�शत

सब्जि��यांं� 
दाालंें और उत्पााद 

अनााज और उत्पााद 
अंंडाा 

चीीनीी और मि�ष्टाान्न 
फल 

मसाालेे 
दूूध और उत्पााद 

पाान, तंंबााकूू और माादक पदाार्थथ 
कपडे़े  

फुुटवेेयर 
पेेट्रोोल
डीीजल 

ईंं धन और प्रकााश 
तेेल और वसाा 
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

II.3 लाागत  

औद्योोगि�क कच्चेे मााल और कृृषि�  इनपुटु मंें डब्‍‍ल्‍‍यूपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� द्वााराा माापीी गई लाागत अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान 
कम रहीी। जहांं� कृृषि�  इनपुटु कीी कीीमतें अपस्फीीति� मंें रहींं, वहींं 
औद्योोगि�क इनपुटु कीी कीीमतें जूून 2024 मंें धनाात्मक होो गई थींं, 
लेेकि�न वेे अगस्त मंें पुनुःः ऋणाात्मक होो गईंं , जोो अंंतररााष्ट्रीीय 
पण्य कीीमतोंं मंें उताार-चढ़ााव कोो दर्शाा�तीी हंैं (चाार्टट  II.26) । अपै्रैल-
अगस्त 2024 केे दौौराान हााई-स्पीीड डीीजल (एचएसडीी), बि�टुमेेन 
और पेेट्रोोलि�यम कोोक जैैसेे औद्योोगि�क इनपुटु कीी कीीमतें ज्याादाातर 
अपस्फीीति� मंें थींं । अन्य योोगदाान करने वाालेे काारकोंं मंें खाादे्येतर 
वस्तुएुंं, वि�शेष रूप सेे कच्चेे कपाास और ति�लहन थेे, जि�नकीी 
कीीमतोंं मंें भीी इस अवधि� केे दौौराान अपस्फीीति� दर्जज कीी गई थीी । 
हाालांं�कि�, अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान खनि�जोंं कीी कीीमत 
मुदु्राास्फीीति� धनाात्मक रहीी, जोो मुखु्य रूप सेे बढ़ीी हुुई वैैश्वि�क मांं�ग 
केे काारण लौौह अयस्क कीी कीीमत मंें आई संंवृृद्धि� सेे पे्रेरि�त थीी । 
हााई-स्पीीड डीीजल (एचएसडीी), वि�द्युतु, चााराा और कीीटनााशकोंं केे 
काारण कृृषि�  इनपुटु कीी कीीमतें अपस्फीीति� मंें रहींं ।

इनपुटु लाागत सेे मजदूरीी लाागत कीी ओर बढ़तेे हुुए, नाामि�क ग्राामीीण 

मजदूरीी मंें वृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) माार्चच 2024 मंें 5.7 प्रति�शत सेे 

घटकर जुलुााई 2024 मंें 4.9 प्रति�शत होो गई जोो कृृषी ीतर और 

कृृषि�  दोोनोंं व्यवसाायोंं द्वााराा पे्रेरि�त थीी (चाार्टट  II.27) । हाालाँँ�कि�, मााह-
दर-मााह आधाार पर, इसीी अवधि� केे दौौराान कृृषि�  और कृृषी ीतर 

चाार्टट II.27: ग्राामीीण क्षेते्रोंं मंें मजदूरीी मंें वृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) और मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) 

*: जुतुााई, बुवुााई, कटााई, तुड़ुााई, बाागवाानीी श्रमि�क, मछुआरे,े लकड़हाारे ेऔर लकड़ीी कााटनेे वाालेे, पशुपुाालन, पैैकेेजिं�ंग, साामाान्य कृृषि�  श्रमि�क, पौौध संंरक्षण मजदूर शाामि�ल हंैं।
**: बढ़ई, लोोहाार, रााजमि�स्त्रीी (मेेसन), बुनुकर, बीीड़ीी नि�र्माा�ताा, बांं�स-बंेंत टोोकरीी बुनुकर, हस्तशि�ल्प काामगाार, नलसााज (प्लंंबर), बि�जलीी मि�स्त्रीी (इलेेक्ट्रीीशि�यन), नि�र्माा�ण श्रमि�क, एलएमवीी और टै्रैक्टर 
चाालक, झााड़-पोोछ/ सफााई कर्ममचाारीी तथाा गैैर-कृृषि�  अन्य मजदूर शाामि�ल हंैं।
टि�प्पणीी : अपै्रैल-मई 2021 केे आँकँड़े जाारीी नहींं कि�ए गए थेे।
स्रोोत : एनएसओ; श्रम ब्यूूरोो; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

चाार्टट II.26: कृृषि� और गैैर-कृृषि� इनपुट लाागत मुदु्राास्फीीति� 
(वर्षष-दर-वर्षष)

*: डब्ल्यूूपीीआई सेे प्रााथमि�क गैैर-खााद्य वस्तुएुंं, खनि�ज, कोोयलाा, वि�माानन टरबााइन ईंं धन, 
उच्च गति� डीीजल, नेेफ्थाा, बि�टुमेेन, फर्नेस तेेल, चि�कनााई तेेल, पेेट्रोोलि�यम कोोक, बि�जलीी, सूूतीी 
धाागेे और काागज व लुगुदीी शाामि�ल हंैं।
$: डब्ल्यूूपीीआई सेे उच्च गति� डीीजल, चााराा, वि�द्युतु, उर्ववरक, कीीटनााशक, और कृृषि�  एवंं 
वाानि�कीी मशीीनरीी शाामि�ल हैंं।
स्रोोत : वााणि�ज्य एवंं औद्योोगि�क मंंत्राालय; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

समग्र डबल्यूूपीीआई
औद्योोगि�क कच्चाा मााल*

कृृषि�  इनपुट्ु्स$ 
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सीीपीीआई- ग्राामीीण मुदु्राास्फीीति�
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त

सीीपीीआई- कृृषि�  श्रमि�क मुदु्राास्फीीति�
गैैर-कृृषि�  श्रमि�क**

 सीीपीीआई-ग्राामीीण श्रमि�क मुदु्राास्फीीति�
कृृषि�  श्रमि�क*
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

मजदूरीी दोोनोंं मंें क्रमशःः लगभग 0.45 प्रति�शत और 0.4 प्रति�शत 
कीी स्थि�िर वृृद्धि� बनीी रहीी । कृृषि�  मजदूरीी मंें मााह-दर-मााह संंवृृद्धि� 
मुुख्य रूप सेे जुतुााई/प्ररेेखन करने वाालेे श्रमि�कोंं द्वााराा और  
इसकेे बााद लकड़हाारोंं और लकड़ीी कााटनेे वाालोंं, पौौधोंं कीी 
सुरुक्षाा करने वाालेे श्रमि�कोंं और साामाान्य कृृषि�  मजदूरोंं द्वााराा 
पे्रेरि�त थीी, जबकि� कृृषी ीतर मजदूरीी मंें वृृद्धि� रााजमि�स्त्रीी (मेेसन), 
इलेेक्ट्रीीशि�यन एवंं ग्राामीीण के्षेत्र मंें हल्केे मोोटर वााहन और टै्रैक्टर 
चाालकोंं केे काारण हुुई । माामूूलीी ग्राामीीण मजदूरीी मंें गि�राावट 
केे बाावजूूद, वाास्तवि�क ग्राामीीण मजदूरीी (सीीपीीआई ग्राामीीण 
मुुद्राास्फीीति� काा उपयोोग अपस्फीीति�कृृत ) नेे माार्चच  2024 मंें 0.2 
प्रति�शत सेे जुलुााई मंें 0.8 प्रति�शत कीी माामूूलीी वृृद्धि� दर्जज कीी, 
जोो मुुख्य रूप सेे जुलुााई मंें सीीपीीआई ग्राामीीण मुुद्राास्फीीति� मंें तेेज 
गि�राावट कोो दर्शाा�तीी हैै ।

संंगठि�त के्षेत्र मंें, 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें सूूचीीबद्ध कंं पनि�योंं 
केे बीीच वि�नि�र्माा�ण फर्मोंं केे लि�ए स्टााफ लाागत संंवृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) 
कम होो गई, जबकि� सेेवाा फर्मोंं केे लि�ए यह स्थि�िर रहीी । उत्पाादन केे 
मूूल्य मंें स्टााफ कीी लाागत काा हि�स्साा वि�नि�र्माा�ण केे लि�ए बढ़ गयाा 
लेेकि�न पहलीी ति�मााहीी मंें यह सेेवााओं ं केे लि�ए स्थि�िर रहाा (चाार्टट  

II.28) ।

 रि�ज़र्वव बंैंक केे उद्यम  सर्वेक्षणोंं16 मंें शाामि�ल कि�ए गए फर्मोंं सेे यह 

संंकेेत मि�लताा हैै कि� 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें वि�नि�र्माा�ण, 

सेेवााओं ंऔर अवसंंरचनाा के्षेत्रोंं केे लि�ए इनपुटु लाागत और बि�क्रीी 

कीीमतोंं केे कम होोनेे कीी प्रत्यााशाा हैै । वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी 

ति�मााहीी मंें एक ओर जहांं� सेेवााओं ंऔर अवसंंरचनाा के्षेत्रोंं केे लि�ए 

वेेतन व्यय मंें कमीी होोनेे कीी प्रत्यााशाा हैै वहींं वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र केे लि�ए 

इसमें बढ़ोोत्तरीी कीी उम्मीीद हैै ( चाार्टट  II.29) । 

बि�क्रीी केे ‘साामाान्य सेे कुुछ हीी कम’ याा कमतर होोनेे और लााभ 

माार्जि�िन प्रत्यााशााओं ंकीी गि�राावट केे काारण आई लाागत दबाावोंं मंें 

कमीी सेे एक वर्षष आगेे कीी व्याावसाायि�क मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएंं17 

पि�छले महीीनेे केे 4.21 प्रति�शत सेे घटकर अगस्त 2024 मंें 4.05 

प्रति�शत होो गईंं  । 

क्रय प्रबंंधक सूूचकांं�क (पीीएमआई) केे अनुसुाार, वि�नि�र्माा�ण फर्मम, जोो 

माार्चच 2024 सेे बढ़तेे इनपुटु मूूल्य दबाावोंं कीी रि�पोोर्टट  कर रहीी थींं, 

नेे अगस्त-सि�तंंबर 2024 केे दौौराान इनपुटु लाागत मुदु्राास्फीीति� मंें 

कमीी काा संंकेेत दि�याा हैै । इनपुटु कीीमतोंं केे सााथ-सााथ आउटपुटु 

कीीमतोंं कीी मुदु्राास्फीीति� कीी गति� भीी सि�तंंबर 2024 मंें कम होो गई, 

जि�सकेे काारण सि�तंंबर 2024 मंें वि�नि�र्माा�तााओं ं केे लि�ए इनपुटु-

16	 औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण और सेेवाा एवंं अवसंंरचनाा परि�दृश्य सर्वेक्षण ।
17	 भाारतीीय प्रबंंधन संंस्थाान, अहमदााबााद केे माासि�क बि�जनेस इन्फ्लेेशन एक्सपेक्टेेशंंस सर्वे (बीीआईईएस) पर आधाारि�त । सर्वेक्षण मंें मुखु्य रूप सेे वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र केे व्याापाार अग्रणि�योंं केे एक 
पैनल से लघ ुऔर मध््यम अवधि मेें उनकी मदु्रास््फफीति प्रत््ययाशाओं  के बार ेमेें सर्वेक्षण किया गया ।
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चाार्टट II.28:  वि�नि�र्माा�ण और सेवेााओं ंमंें स्टााफ लाागत

स्रोोत : कैैपटाालााइन डेेटााबेेस; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

आधाार प्रभााव ति�मााहीी गति�स्टााफ लाागत संंवृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) स्टााफ लाागत/उत्पाादन काा मूूल्य (दाायांं� माान)
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अध्यााय II  मूूल्य और लाागत

आउटपुटु कीीमत अंंतरााल सीीमांं�त रूप सेे धनाात्मक होो गयाा । छह 

महीीनेे मंें अपनीी सबसेे धीीमीी गति� सेे इनपुटु लाागत बढ़नेे केे सााथ 

सेेवाा के्षेत्र नेे समाान पैैटर्नन प्रदर्शि�ित कि�याा । सेेवाा फर्मोंं द्वााराा प्रभाारि�त 

कीीमतें, जोो माार्चच सेे जूून 2024 केे दौौराान इनपुटु कीीमतोंं कीी तुलुनाा 

मंें कम दर सेे बढ़ रहीी थींं, जुलुााई 2024 मंें बढ़तीी श्रम और मााल 

लाागतोंं केे काारण बढ़ गईंं  । तदुपुराान्त अगस्त 2024 मंें, लाागत 

दबााव कम होोनेे केे सााथ-सााथ आउटपुटु कीीमत मुदु्राास्फीीति� कम 

होो गई (चाार्टट  II.30) ।

चाार्टट II.29: लाागत और कीीमत स्थि�िति�योंं कीी प्रत्यााशााएंं

टि�प्पणीी : ‘नि�वल प्रति�सााद’ कीीमतोंं मंें वृृद्धि� रि�पोोर्टट  करने वाालेे और कमीी रि�पोोर्टट  करने वाालेे प्रति�सााद दाातााओं ंकेे प्रति�शत केे बीीच काा अंंतर हैै। 
स्रोोत : रि�ज़र्वव बंैंक काा औद्योोगि�क आऊटलुकु सर्वेक्षण; सेेवाा और आधाारभूत संंरचनाा आऊटलुकु सर्वेक्षण; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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चाार्टट II.30:  पीीएमआई इनपुट-आउटपुट कीीमत अंतंर

स्रोोत : एस एण्‍‍ड पीी ग्लोोबल; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

I.4 नि�ष्कर्षष 

अवस्फीीति� प्रक्रि�याा मंें वर्षष 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें अब तक 
(अपै्रैल-अगस्त) कोोर मुदु्राास्फीीति� मंें लगााताार कमीी केे बाावजूूद, 
प्रति�कूूल मौौसम कीी घटनााओं ं सेे लगााताार खााद्य मुदु्राास्फीीति� केे 
दबाावोंं केे काारण रुकाावटोंं कीी अधि�कताा रहीी हैै । साामाान्य माानसूून 
और खरीीफ उत्पाादन कीी अच्छीी संंभाावनाा तथाा उत्तम रबीी बुवुााई 
केे काारण कृृषि�  उत्पाादन मंें सुधुाार सेे लााभाान्वि�ित होोकर खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें कम होो सकतीी हैै, 
हाालांं�कि� प्रति�कूूल मौौसम कीी घटनााएंं और वैैश्वि�क खााद्य कीीमतोंं 
मंें हााल हीी मंें हुुई बढ़ोोतरीी यदि� बरकराार रहतीी हंैं, तोो वेे खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� कीी संंभाावनाा कोो प्रबल कर सकतीी हंैं । अवस्फीीति�काारीी 

मौौद्रि�क नीीति� केे रुख और अंंतररााष्ट्रीीय पण्य कीीमतोंं मंें कमीी कीी 
तरफ झुकुााव केे नि�रंंतर प्रभााव काा नतीीजाा यह रहाा कि� सभीी कोोर 
मुदु्राास्फीीति� दबााव मंंद बनेे रहेे हंैं । हााल कीी अवधि� मंें अवस्फीीति� केे 
अंंति�म चरण मंें दि�खााई देनेेे वाालीी प्रत्यक्ष कठि�नााइयोंं केे संंदर्भभ मंें, 
लक्ष्य केे सााथ मुदु्राास्फीीति� कोो एक सीीध मंें बनााए रखनेे केे लि�ए, 
कोोवि�ड पूूर्वव और उसकेे बााद कीी लचीीलीी मुदु्राास्फीीति� लक्ष्यीीकरण 
(एफ़आईटीी) अवधि� केे दौौराान हाासि�ल कीी गई मौौद्रि�क नीीति� मंें 
वि�श्वसनीीयताा कीी उपलब्धि��योंं कोो परि�रक्षि�त करने और उस आगेे 
बढ़ाानेे केे लि�ए दृढ़ प्रति�बद्धताा अनि�वाार्यय हैै । एक स्थाायीी नि�म्न 
मुदु्राास्फीीति� वााताावरण दीीर्घघकाालि�क उच्च वि�काास माार्गग कीी नींंव 
कोो मजबूतीी प्रदाान करेगेाा । 
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अध्यााय III मांं�ग और उत्पाादन
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III. मां �ंग और उत्पाादन

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मेंं घरेेलूू आर्थि�िक गति�वि�धि� कोो कुुल मांं�ग केे दोो मुखु्य चाालकोंं - नि�जीी खपत और नि�वेेश गति�वि�धि� 
केे मजबूूत प्रदर्शशन सेे समर्थथन मि�लाा। कृृषि� कीी बेेहतर संंभाावनााएंं, सेेवााओं ं मेंं नि�रंंतर उछााल, उपभोोक्ताा और व्याावसाायि�क 
आशाावााद, पूंं�जीीगत व्यय पर सरकाार काा नि�रंंतर जोोर, तथाा बंैंकोंं और कॉॉरपोोरेेट््स केे अच्छेे तुुलन पत्र नेे परि�दृश्य कोो उज्ज्वल 
कि�याा है।ै भू-ूरााजनीीति�क तनााव, भू-ूआर्थि�िक वि�खंंडन, बेेमौौसम बरसाात और मौौसम कीी गड़बड़ीी और वि�त्तीीय बााजाारोंं मेंं अस्थि�िरताा 
डााउनसााइड जोोखि�म उत्पन्न करतीी है।ै

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें घरेलूेू आर्थि�िक गति�वि�धि� लचीीलीी 

बनीी रहीी। ग्राामीीण मांं�ग मंें सुधुाार और शहरीी मांं�ग मंें नि�रंंतरताा 

केे काारण नि�जीी खपत मंें उछााल आयाा। कम सरकाारीी पूंं�जीीगत 

व्यय केे बाावजूद नि�वेश गति�वि�धि� मजबूत बनीी रहीी। 2024-25 

कीी पहलीी ति�मााहीी केे दौौराान सरकाारीी खपत मंें कमीी (वर्षष -दर-

वर्षष) आई। आपूूर्ति�ि पक्ष पर, उद्योोग और सेेवााएँ ँ नि�र्माा�ण, शि�क्षाा, 

स्वाास्थ्य और अन्य सेेवााओं ंकेे सााथ वि�काास कोो समर्थथन देनेेे केे 

सााथ उछााल पर रहींं।

III.1 समग्र मांं�ग

समग्र मांं�ग कीी स्थि�िति� मंें कुुछ नरमीी देखेीी गई क्योंंकि� वाास्तवि�क 

सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) कीी वृदृ्धि� पि�छलीी ति�मााहीी केे 7.8 

प्रति�शत सेे घटकर 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 6.7 प्रति�शत 

(वर्षष-दर-वर्षष) होो गई (साारणीी III.1 और चाार्टट  III.1)। जीीडीीपीी कीी 

गति�- ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त वाार्षि�िक 

वृदृ्धि� दर (एसएएआर)- पि�छलीी ति�मााहीी कीी तुलुनाा मंें धीीमीी होो गई 

(चाार्टट  III.1बीी)।

जीीडीीपीी अनुमुाान बनााम वाास्तवि�क परि�णााम

अपै्रैल 2024 कीी मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट  (एमपीीआर) मंें 2024-25 

कीी पहलीी ति�मााहीी केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 7.1 प्रति�शत 

रहनेे काा अनुमुाान लगाायाा गयाा थाा। मुखु्य रूप सेे चुनुााव संंबंंधीी 

प्रति�बंंधोंं केे चलते कम सरकाारीी उपभोोग व्यय केे काारण वाास्तवि�क 

वृदृ्धि� पहलेे सेे कम रहीी (चाार्टट  III.2)।

Chart III.1: GDP Growth and its Constituents

Note: saar – Seasonally adjusted annualised rate. 
Sources: National Statistical Office (NSO); and RBI staff estimates.

टि�प्पणि�यांं� : एसएएआर - मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त वाार्षि�िक दर।
स्रोोत : रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

चाार्टट III.1: जीीडीीपीी वृृद्धि� तथाा इसकेे घटक

ए: सकल घरेलूेू उत्पााद वृृद्धि� मंें घटकोंं काा 
भाारि�त योोगदाान

बीी: जीीडीीपीी वृृद्धि� और गति�

ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   
ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   

ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1
ति�.1

पीीएफसीीई
जीीएफसीीई
जीीडीीपीी (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

नि�वल नि�र्याा�त 
जीीएफसीीई

प्रति
�श

त 
बि�

न्दु
 ु

प्रति
�श

त 

प्रति
�श

त 

वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� ति�-दर-ति� एसएएआर (दाायांं� माान) 
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III.1.1 नि�जीी अंंति�म उपभोोग व्यय

समग्र मांं�ग काा मुखु्य आधाार - नि�जीी अंंति�म उपभोोग व्यय 

(पीीएफसीीई) नेे 7.4 प्रति�शत कीी दर सेे बढ़तेे हुुए समग्र सकल 

घरेलूेू उत्पााद कीी वृदृ्धि� मंें 4.2 प्रति�शत अंंकोंं काा योोगदाान देकेर 

2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें मजबूतीी सेे वाापसीी कीी। शहरीी 

उपभोोग केे उच्च आवृतृ्ति� संंकेतकोंं (एचएफआई) मंें, घरेलूेू हवााई 

याात्रीी यााताायाात 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 5.6 प्रति�शत बढ़ाा 

और जुलुााई-अगस्त 2024 मंें इसने अपनीी गति� बनााए रखीी। याात्रीी 

वााहन कीी बि�क्रीी नेे 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें सााल-दर-

सााल धनाात्मक वृदृ्धि� दर्जज कीी, लेेकि�न जुलुााई-अगस्त 2024 मंें 

इसमें कमीी आई। उपभोोक्ताा टि�कााऊ वस्तुओुं ंकेे लि�ए औद्योोगि�क 
उत्पाादन सूूचकांं�क (आईआईपीी) 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 
10.4 प्रति�शत और जुलुााई 2024 मंें 8.2 प्रति�शत पर मजबूत रहाा, 
जोो शहरीी के्षेत्रोंं मंें वि�वेेकााधीीन खर्चच मंें लगााताार वि�स्ताार काा संंकेत 
देतेाा हैै (चाार्टट  III.3)। रि�ज़र्वव बंैंक केे उपभोोक्ताा वि�श्वाास सर्वेक्षण केे 
नवीीनतम दौौर केे अनुसुाार, एक वर्षष आगेे कीी आर्थि�िक स्थि�िति�योंं 
पर परि�वाारोंं (हााउसहोोल्ड््स) कीी आशाावाादि�ताा मंें सुधुाार केे सााथ 
उपभोोक्ताा वि�श्वाास (वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क) मंें सि�तंंबर 2024 
मंें सुधुाार हुुआ। 16 नवंंबर, 2023 केे उपाायोंं केे बााद असुरुक्षि�त 
व्यक्ति�गत ऋण और के्रेडि�ट काार्डड बकाायाा मंें मंंदीी केे बाावजूद, 
परि�वाारोंं कोो बंैंक ऋण मंें दोोहरे ेअंंकोंं मंें वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  III.3डीी)।

ग्राामीीण मांं�ग मंें धीीरे-ेधीीरे े तेेजीी देखेीी जाा रहीी हैै। अपै्रैल-अगस्त 
2024 मंें मोोटरसााइकि�ल कीी बि�क्रीी मंें लगााताार वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, 
जबकि� जूून-जुलुााई 2024 मंें टै्रैक्टर कीी बि�क्रीी मंें वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  
III.4)। महाात्माा गांं�धीी रााष्ट्रीीय ग्राामीीण रोोजगाार गाारंंटीी अधि�नि�यम 
(मनरेगेाा) केे तहत कााम कीी मांं�ग 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें 
16.6 प्रति�शत घटीी, जोो कृृषि� के्षेत्र मंें रोोजगाार मंें सुधुाार कोो दर्शाा�ताा 
हैै। ग्राामीीण के्षेत्रोंं मंें फाास्ट मूूविं�गं कंं ज्यूूमर गुड्ु्स (एफएमसीीजीी) पर 
खर्चच ग्राामीीण मांं�ग केे लि�ए अच्छाा संंकेत हैै। साामाान्य सेे अधि�क 
दक्षि�ण-पश्चि�म माानसून (एसडब्ल्यूूएम) वर्षाा�, उच्चतर संंचयीी 
खरीीफ बुवुााई और बेेहतर जलााशय स्तरोंं द्वााराा समर्थि�ित कृृषि� केे 
लि�ए सकााराात्मक परि�दृश्य ग्राामीीण मांं�ग मंें पुनुरुज्जीीवन कोो बनााए 
रखनेे केे लि�ए अच्छाा संंकेत हैै।

वस्तु ुसमूह-वाार उपभोोग केे समष्टि� आर्थि�िक चाालकोंं कीी जांं�च सेे 
पताा चलताा हैै कि� आय प्रभााव उपभोोग मांं�ग कोो बढ़ााताा हैै जबकि� 

साारणीी III.1: वाास्तवि�क जीीडीीपीी संंवृद्धि�
(वर्षष-दर-वर्षष प्रति�शत)

मद 2022-23 2023-24 भाारि�त 
योोगदाान*

2022-23 2023-24 2024-25

(एफआरई)] (पीीई) 2022-23 2023-24 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1

नि�जीी अंंति�म उपभोोग व्यय 6.8 4.0 3.9 2.3 18.5 8.2 1.8 1.5 5.5 2.6 4.0 4.0 7.4

सरकाारीी अंंति�म उपभोोग व्यय 9.0 2.5 0.9 0.2 9.8 3.4 7.1 13.9 -0.1 14.0 -3.2 0.9 -0.2

सकल स्थि�िर पूंं�जीी नि�र्माा�ण 6.6 9.0 2.2 3.0 13.9 4.7 5.0 3.8 8.5 11.6 9.7 6.5 7.5

नि�र्याा�त 13.4 2.6 3.0 0.6 19.1 11.7 10.9 12.4 -6.6 5.0 3.4 8.1 8.7

आयाात 10.6 10.9 2.5 2.7 26.1 16.1 4.1 -0.4 15.2 11.6 8.7 8.3 4.4

बााजाार मूलू्य पर जीीडीीपीी 7.0 8.2 7.0 8.2 12.8 5.5 4.3 6.2 8.2 8.1 8.6 7.8 6.7

टि�प्पणि�यांं� :  *: वि�काास मंें घटक-वाार योोगदाान जीीडीीपीी वृदृ्धि� मंें शाामि�ल नहींं होोताा हैै, क्योंंकि� स्टॉॉक, मूूल्यवाान वस्तुओुं ंऔर वि�संंगति�योंं मंें परि�वर्ततन कोो इसमें शाामि�ल नहींं कि�याा जााताा 
एफआरई : प्रथम संंशोोधि�त अनुमुाान; पीीई: अनंंति�म अनुमुाान 
स्रोोत : एनएसओ; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान

Chart III.2: GDP Growth - Projection versus 
Actual - Q1:2024-25

Sources: NSO; and RBI staff estimates.

चाार्टट III.2 : जीीडीीपीी वृृद्धि� - अनुमुाान बनााम वाास्तवि�क - 
2024-25 : पहलीी ति�मााहीी 

स्रोोत : एनएससीी, तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 
अपै्रैल 2024 एमपीीआर आकलन वाास्तवि�क
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ति�मााहीी 1 – 2024-25 
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आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा इसेे कम करतीी हैै। चूंं�कि� आवश्यक वस्तुओुं ं
कीी खपत मंें वि�वेेकााधीीन वस्तुओुं ंकीी तुलुनाा मंें प्रति�स्थाापन कीी 

लोोच कम होोतीी हैै, इसलि�ए वेे आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा सेे अधि�क 
सुरुक्षि�त रहतीी हैंं (बॉॉक्स III.1)।

Chart III.3: Urban Demand: High-Frequency Indicators

Chart III.4: Rural Demand: High-Frequency Indicators

Sources: Directorate General of Civil Aviation (DGCA); Society of Indian Automobile Manufacturers (SIAM); NSO; and RBI.

Sources: Tractor and Mechanization Association (TMA); SIAM; NSO; and Ministry of Chemicals and Fertilisers.

चाार्टट III.3: शहरीी मांं�ग: उच्च आवृृत्ति� संंकेतक
बीी: याात्रीी वााहन बि�क्रीी 
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स्रोोत :  नाागरि�क वि�माानन महाानि�देशेाालय (डीीजीीसीीए), सोोसााइटीी ऑफ इंंडि�यन ऑटोोमोोबााइल मैैन्युफैुैक्चरर्सस (एसआईएएम), एनएसओ और आरबीीआई। एनएसओ और आरबीीआई।

चाार्टट III.4: ग्राामीीण मांं�ग: उच्च आवृृत्ति� संंकेतक

स्रोोत : टै्रैक्टर एंंड मेेकेेनााइजेेशन एसोोसि�एशन (टीीएमए); एसआईएएम; एनएसओ; तथाा रसाायन एवंं उर्ववरक मंंत्राालय ।

ए: टे्रेक्टर बि�क्रीी बीी: मोोटरसााईकि�ल बि�क्रीी

सीी: उपभोोक्ताा गैैर-टि�कााऊ वस्तुुएँ ँ डीी: उर्ववरक बि�क्रीी 
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बॉॉक्स III.1: उपभोोग मंें बदलााव? भाारत मंें उपभोोग केे बदलतेे पैैटर्नन केे 
पीीछेे केे काारणोंं काा पताा लगाानाा

जब कोोवि�ड-पूूर्वव अवधि�1 (औसत वृदृ्धि� 6.7 प्रति�शत) सेे तुलुनाा कीी 
जााए तोो महाामाारीी केे बााद कीी अवधि� मंें नि�जीी अंंति�म उपभोोग व्यय 
(पीीएफसीीई) मंें मंंदीी आई हैै (औसत वृदृ्धि� दर 5.4 प्रति�शत)। प्रति�कूूल 
वर्षाा� कीी स्थि�िति� केे काारण कमजोोर ग्राामीीण मांं�ग केे चलते 2023-24 
मंें पीीएफसीीई मंें माामूूलीी 4.0 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई। हाालांं�कि�, 2024-
25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 7.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� केे सााथ खपत मंें 
उछााल आयाा। वाास्तवि�क व्यवसााय चक्र सााहि�त्य (कााइडलैंड और 
पे्रेस्कॉॉट, 1982) केे आधाार पर, नि�म्नलि�खि�त वि�नि�र्देशे केे आधाार 
पर क्वांं�टााइल रि�ग्रेशन फे्रेमवर्कक  काा उपयोोग करके समग्र स्तर पर 
उपभोोग स्वि�िचिं�ंग काा वि�शे्लेषण कि�याा जााताा हैै।

Qτ (gt
C ) = α0

τ
 + α1

τgC
t–1 + α2

τIt + α3
τUt + α4

τgY
t–1 + ηt 

जहाँँ� वि�भि�न्न क्वांं�टााइल्स (τ) केे लि�ए, gt
C नि�जीी उपभोोग कीी ति�मााहीी-

दर-ति�मााहीी वृदृ्धि� हैै, It  उपभोोक्ताा मुदु्राास्फीीति� हैै, भाारि�त औसत कॉॉल 
मनीी दर द्वााराा प्रदर्शि�ित अल्पकाालि�क ब्यााज हैै, Ut व्याापक आर्थि�िक 
अनि�श्चि�तताा हैै [ब्लूूम, ब्लेेक और स्कॉॉट (2016)2 द्वााराा आर्थि�िक 
नीीति� अनि�श्चि�तताा (ईपीीयूू) सूूचकांं�क द्वााराा प्रदर्शि�ित] और gY

t–1 

ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी आय वृदृ्धि� हैै (1 ति�मााहीी केे अंंतरााल सेे वि�लंंबि�त 
वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि�)। अनुमुाान अवधि� 2012-13 कीी पहलीी 
ति�मााहीी सेे 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी हैै। नि�ष्कर्षष बताातेे हंैं कि� 
उच्च ब्यााज दरें ंउपभोोग वृदृ्धि� कोो नुकुसाान पहुँँ�चा ातीी हंैं, और ऊपरीी 
क्वांं�टााइल्स मंें प्रभााव बढ़ताा हैै, अर्थाा�त जब उपभोोग वृदृ्धि� अधि�क 
होोतीी हैै। आय प्रभााव उपभोोग वृदृ्धि� मंें सुधुाार करताा हैै, लेेकि�न जब 
उपभोोग वृदृ्धि� अधि�क होोतीी हैै तोो प्रभााव धीीरे-ेधीीरे ेकम होो जााताा हैै। 
आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा सभीी माात्रााओं ंमंें उपभोोग वृदृ्धि� कोो बााधि�त करने 
वाालीी होोतीी हैै (चाार्टट  III.1.1)।

Chart III.1.1: Quantile Regression Coefficient Plot

(जारी)

1	 कोोवि�ड-पूूर्वव अवधि� मंें 2012-13 कीी पहलीी ति�मााहीी सेे 2019-20 चौौथीी ति�मााहीी तक शाामि�ल हैै।
2	 पाात्र एवंं अन्य (2023) कोो एसपीीएफ डेेटाा सेे प्रााप्त आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा सूूचकांं�क काा उपयोोग करके सुदुृढ़ताा कीी जाँँ�च कीी जाातीी हैै। परि�णााम एक हीी प्रकाार केे हंैं।

चाार्टट III.1.1: क्वांं�टााइल रि�ग्रेशेन गुणुांं�क प्लॉॉट

नोोट: �अनुमुाानि�त बि�न्दु ुकेे आसपाास केे बंैंड 95 प्रति�शत बूूटस्टै्रैप्ड वि�श्वाास अंंतरााल हंैं। 
X अक्ष क्वांं�टााइल्स कोो दर्शाा�ते हंैं।

वि�लंंबि�त प्रभााव आय

ब्यााज दर आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा 
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इसके पश्चाात, एहति�याातीी उदे्देश्य व्याापक पण्य (कमोोडि�टीी) स्तर पर 
उपभोोग वृदृ्धि� कोो देखेतेे हुुए उपभोोग बदलााव (स्वि�िचिं�ंग) सेे जुडु़ाा हुुआ 
हैै। नेेस्टेेट कोंंस्टंेंट इलाास्टि�िसि�टीी ऑफ सब्स्टीीट््यूूशन (सीीईएस) 
पद्धति� (फर्नांं�डीीज-वि�लाावर्डे और गुएुरॉॉन-क्विं�ं�टाानाा, 2020) कोो 
अपनाातेे हुुए, परि�वाारोंं (हााउस होोल्ड््स) केे अन्तःःकाालि�क वि�कल्प 
वस्तुओुं ंकेे आवश्यक और वि�वेेकााधीीन समूह केे बीीच प्रति�स्थाापन 
कीी लोोच द्वााराा नि�यंंत्रि�त होोतेे हंैं, अर्थाा�त;

 (आवश्यक वस्तुओुं ंकेे लि�ए) और  

δ
 (वि�वेेकााधीीन केे लि�ए)

इस आधाार पर, पैैनल प्रति�गमन वि�नि�र्देशेोंं कोो इस रूप मंें साामाान्यीीकृृत 
कि�याा जाा सकताा हैै

Ct(j) = θ0Ct-1(j)+ θ1(πt (j) – πt) × 1N|D + θ2 Xt × 1N|D + γj+ ϵt (j)

जहाँँ� Ct (j) उपभोोग बाास्केेट मंें j-वंें मद कीी खपत हैै, 1N|D उपभोोग 
बाास्केेट केे भीीतर आवश्यक/वि�वेेकााधीीन वस्तुओुं ं3 केे लि�ए संंकेतक 
परि�वर्तीी हैै। (πt (j) – πt) मद समूह j और हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� केे 
बीीच मुदु्राास्फीीति� अंंतर हैै। व्याापक आर्थि�िक स्थि�िति�योंं केे लि�ए नि�यंंत्रण 
हंैं, जि�समें जीीडीीपीी [याा सकल रााष्ट्रीीय प्रयोोज्य आय (जीीएनडीीआई)] 
वृदृ्धि� (एक वर्षष सेे वि�लंंबि�त), ब्यााज दर और व्याापक आर्थि�िक 
अनि�श्चि�तताा शाामि�ल हैै। γj वि�वि�धताा कोो अवशोोषि�त करने केे लि�ए 
पण्य (कमोोडि�टीी) समूह नि�श्चि�त प्रभााव हैै।
वर्षष 2004-234 कीी अवधि� केे लि�ए वाार्षि�िक डेेटाा और समूह-स्तरीीय 
मुदु्राास्फीीति� काा उपयोोग करते हुुए, गति�शीील पैैनल अनुमुाानोंं काा 
उपयोोग करके चाालकोंं केे प्रभाावोंं कोो प्रााप्त कि�याा जााताा हैै। अनुमुाानोंं 
सेे पताा चलताा हैै कि� आवश्यक वस्तुओुं ं केे बीीच प्रति�स्थाापन कीी 
लोोच वि�वेेकााधीीन वस्तुओुं ंकीी तुलुनाा मंें कम हैै। ब्यााज दर वि�वेेकााधीीन 
वस्तुओुं ंकीी खपत पर प्रति�कूूल प्रभााव डाालतीी हैै। आय प्रभााव सभीी 
वस्तुओुं ंकीी खपत कोो मजबूत करताा हैै, और वि�वेेकााधीीन उपभोोग 
वस्तुओुं ं पर थोोड़ाा अधि�क प्रभााव होोताा हैै। नीीति� अनि�श्चि�तताा 
वि�वेेकााधीीन उपभोोग मांं�ग कोो कम करतीी हैै (साारणीी III.1.1)।
उदाार मौौद्रि�क नीीति� नेे उच्च आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा केे प्रति�कूूल 
प्रभाावोंं कोो कम करने मंें मदद कीी हैै, जि�सके काारण महाामाारीी केे 
बााद कीी अवधि� मंें वि�वेेकााधीीन वस्तुओुं ंकीी खपत कम हुुई हैै, जबकि� 
आवश्यक खर्चच कााफीी हद तक अप्रभाावि�त रहाा हैै। वर्ततमाान आर्थि�िक 

सुधुाार केे सााथ, आय मंें मजबूतीी केे सााथ वि�वेेकााधीीन खर्चच मंें लगााताार 
सुधुाार होोनेे कीी उम्मीीद हैै। एक सतर्कक  मौौद्रि�क नीीति� मूूल्य दबााव कोो 
वि�वेेकााधीीन खर्चच तक फैैलने सेे रोोकतीी हैै, जि�ससे कुुल मांं�ग मंें उछााल 
आताा हैै।

साारणीी III.1.1: उपभोोग वृृद्धि� केे ड्राायवर्सस काा गति�शीील  
पैैनल अनुमुाान

 
 

पीीएफसीीई पीीएफसीीई पीीएफसीीई पीीएफसीीई
(1) (2) (3) (4)

पीएफसीई(-1) -0.020* -0.020* -0.079* -0.079*
(0.011) (0.012) (0.039) (0.041)

(𝜋𝑖 − 𝜋) × 1𝐷 -0.634** -0.634*** -0.674*** -0.674**
(0.257) (0.195) (0.256) (0.267)

(𝜋𝑖 − 𝜋) × 1𝑁 -0.251 -0.251 -0.124 -0.124
(0.161) (0.290) (0.163) (0.319)

ब्यााज दर (-1) × 1
D

-1.286*** -1.286* -0.272 -0.272
(0.467) (762) (0.508) (580)

ब्यााज दर (-1) × 1
N

-0.076 -0.076 0.335 0.335
(0.608) (0.282) (0.645) (0.270)

जीडीपी (-1) × 1
D

1.823*** 1.823***
(0.238) (0.519)

जीडीपी (-1) × 1
N

1.059*** 1.059***
(0.292) (0.407)

जीएनडीआई (-1) × 1
D

1.257*** 1.257***
(0.166) (0.299)

जीएनडीआई (-1) × 1
N

0.712*** 0.712*
(0.217) (0.364)

अनि�श्चि�तताा × 1
D

-0.025 -0.025** -0.037** -0.037***
(0.019) (0.013) (0.018) (0.011)

अनि�श्चि�तताा × 1
N

-0.001 -0.001 -0.017 -0.017

  (0.026) (0.005) (0.026) (0.014)

  - Robust - Robust

(अनुमुाानि�त बि�न्दु ुकेे आसपाास केे बंैंड 95 प्रति�शत बूूटस्टै्रैप्ड वि�श्वाास अंंतरााल हैंं)
* p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01
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एग्रीीगेेट फ्लक्च्यूूएशन्स । इकोोनोोमेेट्रि�काा, 50(6), 1345–1370।
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मेेजरींंग अनसर्टेनीीटीी : एन इंंडि�यन पर्ससपेक्टि�िव । आरबीीआई बुलेुेटि�न, 
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3	 व्याापक वस्तु ुसमूहोंं मंें, आवश्यक वस्तुएुँ ँभोोजन, वस्त्र, चि�कि�त्साा और शि�क्षाा हंैं। शेेष, अर्थाा�त होोटल, आवाास, फर्नीीचर, परि�वहन, संंचाार, मनोोरंंजन और वि�वि�ध वस्तुएुँ,ँ वि�वेेकााधीीन स्वरूप 
केे व्यय हंैं।
4	 घरेलूेू उपभोोग केे रााष्ट्रीीय खाातोंं केे आंंकड़े 2022-23 तक उपलब्ध हंैं।
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अकू्तूबर 2024

2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें रोोजगाार कीी स्थि�िति� मजबूत रहीी, 
हाालांं�कि� शहरीी आवधि�क श्रम बल सर्वेक्षण (पीीएलएफएस) केे 
तहत श्रम बल भाागीीदाारीी दर (एलएफपीीआर) और रोोजगाार दर 
(ईआर) पि�छलीी ति�मााहीी कीी तुलुनाा मंें माामूूलीी रूप सेे कम हुुई। 
हाालांं�कि�, दोोनोंं संंकेतकोंं नेे सर्वेक्षण कीी शुरुुआत केे बााद सेे दूूसरीी 
सबसेे अधि�क रीीडिं�ंग दर्जज कीी। शहरीी के्षेत्रोंं मंें बेेरोोजगाारीी दर पहलीी 
ति�मााहीी केे दौौराान घटकर 6.6 प्रति�शत होो गई, जोो पीीएलएफएस 
श्रृंं�खलाा मंें सबसेे कम मंें सेे एक हैै (चाार्टट  III.5ए)। कर्ममचाारीी भवि�ष्य 
नि�धि� संंगठन (ईपीीएफओ) पेेरोोल डेेटाा भीी औपचाारि�क रोोजगाार केे 
मजबूत होोनेे कीी ओर संंकेत करते हंैं क्योंंकि� अपै्रैल-जुलुााई 2024 
मंें नि�वल पेेरोोल परि�वर्धधन मंें वर्षष-दर-वर्षष 47.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 
हुुई। नि�वल पेेरोोल परि�वर्धधन पि�छलेे वर्षोंं कीी तुलुनाा मंें अधि�क थाा 
(चाार्टट  III.5बीी)।

III.1.2 सकल स्थाायीी पूंं�जीी नि�र्माा�ण

सरकाारीी पूंं�जीीगत व्यय मंें कमीी केे बाावजूद सकल स्थाायीी पूंं�जीी 
नि�र्माा�ण (जीीएफसीीएफ) मंें 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 7.5 
प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जोो नि�जीी के्षेत्र केे मजबूत नि�वेश कोो दर्शाा�ताा 
हैै। पहलीी ति�मााहीी मंें सकल घरेलूेू उत्पााद मंें जीीएफसीीएफ कीी 
हि�स्सेेदाारीी 34.8 प्रति�शत रहीी, जोो 2012-13 कीी दूूसरीी ति�मााहीी 
केे बााद सेे सबसेे अधि�क हैै। प्रमुखु अंंतर्नि�िहि�त संंकेतकोंं मंें, 

अपै्रैल-अगस्त केे दौौराान पूंं�जीीगत वस्तुओुं ंकेे आयाात मंें जोोरदाार 
वृदृ्धि� हुुई, जि�समें इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान, परि�वहन उपकरण और 
इलेेक्ट्रि�िकल और गैैर-इलेेक्ट्रि�िकल मशीीनरीी काा योोगदाान अग्रणीी 
रहाा (चाार्टट  III.6ए)। आवाास के्षेत्र मंें तेेजीी केे काारण नि�र्माा�ण गति�वि�धि� 
मंें तेेजीी आई। नि�र्माा�ण गति�वि�धि� केे संंयोोग संंकेतकोंं मंें, अपै्रैल-
अगस्त 2024 मंें स्टीील कीी खपत मंें दोोहरे ेअंंकोंं कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी 
गई, लेेकि�न अपै्रैल-अगस्त केे दौौराान सीीमंेंट उत्पाादन मंें माामूूलीी 
वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि�सकाा मुखु्य काारण अपै्रैल मंें गर्मीी कीी लहर 
और जूून 2024 सेे माानसून कीी बाारि�श थीी (चाार्टट  III.6सीी और डीी)।

वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र5 मंें क्षमताा उपयोोग (सीीयूू) मंें 2023-24 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी केे 76.8 प्रति�शत कीी तुलुनाा मंें 2024-25 कीी पहलीी 
ति�मााहीी मंें 74.0 प्रति�शत मौौसमीी गि�राावट दर्जज कीी गई। मौौसमीी 
रूप सेे समाायोोजि�त क्षमताा उपयोोग 74.6 सेे बढ़ााकर 75.8 हुुआ 
जोो 73.8 प्रति�शत6 केे दीीर्घघकाालि�क औसत सेे कााफीी ऊपर हैै 
(चाार्टट  III.7)। क्षमताा उपयोोग मंें वृदृ्धि� कीी स्थि�िति� मंें अंंतर्नि�िहि�त 
घरेलूेू मांं�ग केे सााथ ताालमेल बनााए रखनेे केे लि�ए नई क्षमताा वृदृ्धि� 
कीी आवश्यकताा होोतीी हैै। 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी केे दौौराान 
वि�भि�न्न चैैनलोंं (बंैंक/वि�त्तीीय संंस्थाान, ईसीीबीी, आईपीीओ) केे 
मााध्यम सेे पूंं�जीीगत व्यय केे लि�ए नि�जीी कॉॉरपोोरेट्े्स द्वााराा जुटुााई 
गई धनरााशि� मजबूत रहीी, जोो नि�वेश कोो लेेकर सकााराात्मक भााव 
दर्शाा�ताा हैै।

Chart III.5: Employment Situation in India

Sources: MoSPI;  and Employees’ Provident Fund Organisation (EPFO). 

5	 आरबीीआई केे ऑर्डडर बुकु, इन्वंेंटरीी और क्षमताा उपयोोग केे सर्वेक्षण केे आधाार पर।
6	 दीीर्घघकाालि�क औसत 2008-09 कीी पहलीी ति�मााहीी सेे 2023-24 कीी चौौथीी ति�मााहीी कीी अवधि� केे लि�ए हैै, जि�समें 2020-21 कीी पहलीी ति�मााहीी शाामि�ल नहींं हैै।

स्रोोत : सांं�ख्यि�िकीी एवंं काार्ययक्रम काार्याा�न्वयन मंंत्राालय; तथाा कर्ममचाारीी भवि�ष्य नि�धि� संंगठन (ईपीीएफओ)। 

चाार्टट III.5: भाारत मंें रोोजगाार कीी स्थि�िति�

ए. ति�मााहीी श्रम बााजाार संंकेतक – शहरीी क्षेते्र बीी. ईपीीएफओ रि�कॉॉर्डड मंें नि�वल पेेरोोल वृृद्धि�
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सूूचीीबद्ध नि�जीी वि�नि�र्माा�ण कंं पनि�योंं केे ब्यााज कवरेजे अनुपुाात 
(आईसीीआर)7 मंें 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें सुधुाार हुुआ, जोो 
आसाान ऋण चुकुौौतीी क्षमताा और क्षमताा मंें वि�स्ताार केे लि�ए अनुकूुूल 

परि�स्थि�िति�योंं काा संंकेत देतेाा हैै। सेेवाा के्षेत्र केे भीीतर, आईटीी कंं पनि�योंं 
काा आईसीीआर स्थि�िर बनाा रहाा जबकि� गैैर-आईटीी कंं पनि�योंं केे 

माामले मंें एकताा केे प्राारंंभि�क स्तर सेे ऊपर रहाा। (चाार्टट III.8)।

Chart III.6: Indicators of Investment Demand

Sources: Directorate General of Intelligence & Statistics (DGCI&S); NSO; Joint Plant Committee; and Office of Economic Adviser.

Chart III.7: Capacity Utilisation in Manufacturing

Source: RBI staff estimates.

Chart III.8: Interest Coverage Ratio 

Note: Data for Q1:2024-25 are based on results of 2,934 listed non-government 
non-financial companies. 
Source: RBI staff estimates.

स्रोोत : वााणि�ज्यि�िक आसूूचनाा एवंं सांं�ख्यि�िकीी महाानि�देशेाालय (डीीजीीसीीआई&एस), एनएसओ, संंयुकु्त संंयंंत्र समि�ति� और आर्थि�िक सलााहकाार काार्याा�लय।

चाार्टट III.6: नि�वेश मांं�ग केे संंकेतक
यूएस


 $

 बि�लि�यन



ला

ाख
 ट

न 

सू
चकांं

 �क
 (2

01
1-

12
=1

00
)

सू
चकांं

 �क
 (2

01
1-

12
=1

00
)

ए: पूंं�जीीगत वस्तुुओंं  काा आयाात बीी: आईआईपीी पूंं�जीीगत वस्तुुएँ ँ

सीी:  तैैयाार स्टीील कीी खपत डीी: सीीमंेंट उत्पाादन 

जन
   फ
र   

माा
र्चच    

अ
प्रै   मई

   

जू
न   

जु
ला

ा  

अ
ग   

सि�तंं
   

अ
क्‍‍तू नवंं

  

दि�संं


 

जन
   फ
र   

माा
र्चच    

अ
प्रै    मई

   

जू
न   

जु
ला

ा  

अ
ग   

सि�तंं
   

अ
क्‍‍तू नवंं

  

दि�संं


 

जन
   फ
र   

माा
र्चच    

अ
प्रै   मई

   

जू
न   

जु
ला

ा  

अ
ग   

सि�तंं
   

अ
क्‍‍तू नवंं

  

दि�संं


 

जन
   फ
र   

माा
र्चच    

अ
प्रै   मई

   

जू
न   

जु
ला

ा  

अ
ग   

सि�तंं
   

अ
क्‍‍तू नवंं

  

दि�संं


 

7	 ब्यााज कवरेजे अनुपुाात ब्यााज और करोंं सेे पहलेे कीी आय (ईबीीआईटीी) और ब्यााज व्यय काा अनुपुाात हैै और यह कंं पनीी कीी अपनेे ऋण पर ब्यााज भुगुताान करने कीी क्षमताा कोो माापताा हैै। 
व्यवहाार्यय आईसीीआर केे लि�ए न्यूूनतम माान (वेेलयू) 1 हैै।

चाार्टट III.7: वि�नि�र्माा�ण मंें क्षमताा उपयोोग

स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

प्रति
�श

त 

ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   

सीीयूू 	
दीीर्घघ अवधि� औसत

सीीयूू (मौौसमीी समाायोोजन)

चाार्टट III.8. ब्यााज कवरेजे अनुपुाात

टि�प्पणि�यांं� : 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी केे लि�ए डेेटाा 2,934 सूूचीीबद्ध गैैर-सरकाारीी 
गैैर-वि�त्तीीय कंं पनि�योंं केे परि�णाामोंं पर आधाारि�त हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान 
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वि�नि�र्माा�ण सेेवााएँ ँ(गैैर-आईटीी) आईटीी (दाायांं� माान)
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III.1.3 सरकाारीी खपत

2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें सरकाार केे अंंति�म खपत व्यय 
(जीीएफसीीई) मंें 0.2 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी गि�राावट आई, 
जि�ससे समग्र सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृदृ्धि� कम होो गई (साारणीी 
III.1)। ब्यााज भुगुताान और रि�याायत (सब्सि��डीी) कोो छोोड़कर भाारत 
सरकाार केे रााजस्व व्यय मंें अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान 3.1 
प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई , और यह मुखु्‍‍य रूप सेे 
आम चुनुााव केे दौौराान आदर्शश आचाार संंहि�ताा केे लाागूू होोनेे काारण 
हुुआ । उसीी अवधि�8 मंें पूंं�जीीगत व्यय मंें भीी 19.5 प्रति�शत कीी कमीी 
हुुई (चाार्टट  III.9 ए)। अपै्रैल-अगस्त मंें पूंं�जीी परि�व्यय केे लि�ए रााजस्व 
व्यय (आरईसीीओ) अनुपुाात 5.2 प्रति�शत (एक वर्षष पूूर्वव 4.1) इस 
बाात काा संंकेत देतेाा हैै कि� ति�मााहीी केे दौौराान व्यय गुणुवत्ताा मंें कुुछ 
गि�राावट हुुई। हाालांं�कि�, सकल रााजकोोषीीय घााटेे केे प्रति�शत केे रूप 
मंें रााजस्व घााटाा इस अवधि� केे दौौराान सुधुरकर 32.9 होो गयाा (एक 
वर्षष पहलेे 44.2 प्रति�शत) (चाार्टट  III.9बीी)।

वर्षष 2024-25 केे कंेंद्रीीय बजट मंें सकल घरेलूेू उत्पााद केे 4.9 
प्रति�शत केे सकल रााजकोोषीीय घााटेे (जीीएफ़डीी) काा बजट बनााकर 
रााजकोोषीीय वि�वेेक केे प्रति� प्रति�बद्धताा कोो दोोहराायाा गयाा, जोो 
2023-24 केे अनंंति�म आंंकड़ोंं (पीीए) सेे 66 आधाार अंंक सेे कम 
हैै। यह 2025-26 तक जीीडीीपीी केे 4.5 प्रति�शत सेे कम जीीएफडीी 
प्रााप्त करने केे मध्यम अवधि� केे लक्ष्य केे अनुरुूप हैै। व्यय कीी 

गुणुवत्ताा मंें सुधुाार केे लि�ए बजट बनाायाा गयाा हैै, जि�समें पूंं�जीी 
परि�व्यय केे लि�ए रााजस्व व्यय अनुपुाात 4.0 केे सर्ववकाालि�क नि�चले 
स्तर पर आ गयाा । इसके अलाावाा, पूंं�जीीगत व्यय कोो 2024-25 मंें 
सकल घरेलूेू उत्पााद केे 3.4 प्रति�शत केे दोो दशक केे उच्च स्तर 
पर बढ़ाानेे काा बजट रखाा गयाा हैै, जोो 2023-24 (पीीए) मंें 3.2 
प्रति�शत थाा।

प्रााप्ति�योंं कीी तरफ, कंेंद्र सरकाार केे सकल कर रााजस्व मंें  
अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान 12.1 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी 
वृदृ्धि� हुुई, जि�सकाा काारण आयकर रााजस्व मंें तीीव्र वृदृ्धि� हैै। अप्रत्यक्ष 
कर रााजस्व मंें 10.0 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� हुुई, जि�समें 
वस्तु ुऔर सेेवाा कर (जीीएसटीी) संंग्रह (कंेंद्र और रााज्य) शाामि�ल 
थाा। समग्र रूप सेे मजबूत कर-संंग्रहण अच्छीी अर्थथव्यवस्थाा तथाा 
कर प्रााधि�काारि�योंं द्वााराा प्रभाावीी काार्ररवााई कोो प्रति�बिं�ंबि�त करताा हैै 
(चाार्टट  III.10)। सीीमाा शुलु्क प्रााप्ति�योंं मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 
12.9 प्रति�शत कीी मजबूत वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जबकि� कंेंद्रीीय उत्पााद 
शुलु्क मंें 4.2 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� हुुई। कुुल मि�लााकर, 
अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान कंेंद्र सरकाार केे शुदु्ध कर रााजस्व 
मंें 8.7 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई (साारणीी III.2)।

गैैर-कर रााजस्व प्रााप्ति�योंं मंें 59.6 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, 
और यह प्रााथमि�क तौौर पर रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा ₹2.1 लााख करोोड़ 
काा अधि�शेेष अंंतरण केे काारण हुुआ, जोो पि�छलेे वर्षष अंंतरि�त  

Chart III.9: Centre’s Expenditure during April-August

Sources: Controller General of Accounts (CGA); and RBI staff estimates.

8	 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी (जुलुााई-अगस्त) मंें बदलााव आयाा हैै, जि�समें ब्यााज भुगुताान और प्रमुखु सब्सि��डीी कोो छोोड़कर भाारत सरकाार केे रााजस्व व्यय और पूंं�जीीगत व्यय मंें क्रमशःः 9.6 
प्रतिशत और 25.8 प्रतिशत की वदृ्धि हुई है।

चाार्टट III.9 अपै्रैल-जुुलााई केे दौौराान कंेंद्र सरकाार काा व्यय 

स्रोोत : महाालेेखाा नि�यंंत्रक (सीीजीीए) और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।  
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चाार्टट III.9 अपै्रैल-जुुलााई केे दौौराान कंेंद्र सरकाार काा व्यय 
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₹87,416 करोोड़ कीी रााशि� सेे कााफीी अधि�क हैै (चाार्टट  III.11)। 
तदनुुसाार, अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान कंेंद्र सरकाार केे 
सकल रााजकोोषीीय घााटाा (जीीएफडीी) बजट अनुुमाानोंं केे 27.0 
प्रति�शत रहाा, जोो एक वर्षष पूूर्वव  कीी तुुलनाा मंें कााफीी कम हैै।

रााज्य सरकाारोंं काा समेकि�त जीीएफडीी 2024-25 मंें सकल घरेेलूू 
उत्पााद काा 3.1 प्रति�शत बजट कि�याा गयाा हैै, जोो 2023-24 

(पीीए) मंें 2.9 प्रति�शत सेे थोोड़ाा अधि�क हैै। रााजस्व प्रााप्ति�योंं मंें 

वृदृ्धि� दर 19.1 प्रति�शत रहनेे काा अनुुमाान हैै। रााज्योंं केे पूंं�जीीगत 

व्यय, जि�समें एक वर्षष पूूर्वव  23.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई थीी, मंें वर्षष 

2024-25 मंें उससे अधि�क 21.0 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� अपेेक्षि�त 

हैै। रााजस्व घााटाा (आरडीी) सकल घरेेलूू उत्पााद केे 0.2 प्रति�शत 

पर स्थि�िर रहनेे काा अनुुमाान हैै (साारणीी III.3 और चाार्टट  III.12)।

साारणीी III.2: कंेंद्र सरकाार काा कर संंग्रहण 
मद ₹ हजाार करोोड़ प्रति�शत

बीीई वाास्तवि�क बीीई मंें प्रति�शत संंवृृद्धि� दर

2023-24 2024-25 अपै्रै-अग 2023 अपै्रै-अग 2024 अपै्रै-अग 2023 अपै्रै-अग 2024 अपै्रै-अग 2023 अपै्रै-अग 2024

ए. प्रत्यक्ष कर  1,823.3  2,207.0 609.8 695.6  33.4  31.5  26.2  14.1 

	जि�समें  
	 1. 	नि�गम कर  922.7  1,020.0 238.9 224.6  25.9  22.0  15.1  -6.0 

	 2. 	आयकर  873.0  1,150.0 360.4 452.3  41.3  39.3  35.7  25.5 

बीी.अप्रत्यक्ष कर  1,537.6  1,633.2 579.4 637.1  37.7  39.0  7.8  10.0 

	जि�समें  
	 1. 	कुल जीएसटी  960.5  1,066.8 392.7 432.5  40.9  40.5  10.6  10.2 

	 2. 	सीीमाा शुलु्क  233.1  237.7 83.5 94.3  35.8  39.7  27.8  12.9 

	 3. 	केंद्रीीय उत्पााद शुलु्क  339.0  324.0 99.8 104.0  29.4  32.1  -12.4  4.2 

सीी.  सकल कर रााजस्व  3,360.9  3,840.2 1189.2 1332.7  35.4  34.7  16.5  12.1 

डीी. रााज्योंं/ कंेंद्रशाासि�त प्रदेेशोंं कोो समनुदुेेशन  1,021.4  1,247.2 382.5 455.7  37.4  36.5  20.4  19.1 

ई. नि�वल कर रााजस्व  2,330.6  2,583.5 803.9 873.8  34.5  33.8  14.8  8.7 

टि�प्पणि� :  बीीई: बजट अनुमुाान। 
स्रोोत : कंेंद्रीीय बजट दस्ताावेेज़ एवंं सीीजीीए।

Chart III.11: Non-tax Revenue - April-August

Source: CGA.

Chart III.10: GST Collections (Centre plus States)

Source: Ministry of Finance (MoF).

चाार्टट III.11: गैैर-कर रााजस्व- अपै्रैल-अगस्त

स्रोोत : सीीजीीए।  
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ब्यााज प्रााप्ति�यांं� लााभांं�श एवंं लााभ अन्य

चाार्टट III.10: जीीएसटीी संंग्रहण
 (कंेंद्र और रााज्य)

₹ 
हजा

ार
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ो
ड़

स्रोोत : वि�त्त मंंत्राालय (एमओएफ)। 
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अकू्तूबर 2024

  अपै्रैल-जुलुााई 2024-25 केे लि�ए उपलब्ध आंंकड़ोंं केे अनुुसाार, 
उच्च रााजस्व व्यय और भाारत सरकाार सेे अनुुदाान मंें कमीी केे 
काारण रााज्योंं कीी जीीएफ़डीी मंें वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  III.13ए)। तथाापि�, 
कर और गैैर-कर रााजस्व दोोनोंं मंें सुदुृढ़ वृदृ्धि� दर्जज कीी गई (चाार्टट  
III.13बीी)। इसीी दौौराान, पूंं�जीीगत व्यय मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 
गि�राावट आई। कंेंद्रीीय बजट 2024-25 मंें दीीर्घघकाालि�क ब्यााज 
मुुक्त ऋणोंं केे लि�ये 1.5 लााख करोोड़ रुपए काा प्राावधाान कि�याा 
गयाा हैै, जोो रााज्योंं कोो उनके पूंं�जीीगत व्यय कोो बढ़ाानेे मंें सहाायताा 
कर सकताा हैै।

2024-25 केे कंेंद्रीीय बजट मंें दि�नांं�कि�त प्रति�भूूति�योंं केे मााध्यम 
सेे क्रमशःः ₹14.01 लााख करोोड़ और ₹11.63 लााख करोोड़ कीी 
सकल और नि�वल बााजाार उधाार आवंंटि�त कीी गई। रााजकोोषीीय 
वर्षष कीी पहलीी छमााहीी मंें, कंेंद्र सरकाार कीी सकल बााजाार उधाार 
7.40 लााख करोोड़ रुपए थीी, जोो वाार्षि�िक बजट अनुुमाानोंं काा 

52.8 प्रति�शत थाा (साारणीी III.4) । इस अवधि� केे दौौराान इन 
नि�र्गगमोंं कीी भाारि�त औसत प्रति�फल 7.0 प्रति�शत थाा, जोो पि�छलेे 
वर्षष मंें दर्जज 7.2 प्रति�शत सेे कुुछ हीी कम थीी, जबकि� भाारि�त 
औसत परि�पक्वताा 17.6 वर्षष सेे बढ़कर 20.7 वर्षष होो गई। दूूसरीी 
छमााहीी केे दौौराान, कंेंद्र नेे दि�नांं�कि�त प्रति�भूूति�योंं केे मााध्यम सेे ₹ 
6.61 लााख करोोड़ कीी सकल बााजाार उधाार काा अनुुमाान लगाायाा 
हैै। इसके सााथ-सााथ रााज्योंं नेे 2024-25 कीी प्रथम छमााहीी 
केे दौौराान ₹5.18 लााख करोोड़ कीी सांं�केेति�क कैैलंेंडर रााशि� केे 

Chart III.13: Key Fiscal Performance Indicators (April - July)

Note:  Data pertain to 25 States/UTs.
Source:  CAG.

Chart III.12: Receipts and Expenditure of the 
States/UTs

Note: Data pertain to 31 states/UTs.
Sources: Budget Documents of State Governments; and CAG. 

साारणीी III.3: रााज्य सरकाार वि�त्त-प्रमुखु  
घााटाा संंकेतक 

(जीीडीीपीी मंें प्रति�शत)

  2022-23 (ए) 2023-24 (पीीए) 2024-25  (बीीई)
रााजस्व घााटाा 0.2 0.2 0.2

सकल रााजकोोषीीय घााटाा 2.7 2.9 3.1

प्रााथमि�क घााटाा 1.0 1.4 1.4

टि�प्पणि�यांं� : ए: वाास्तवि�क,  पीीए: अनंंति�म लेेखाा, बीीई: बजट अनुमुाान  
आंंकड़ें 31 रााज्योंं/ संंघ रााज्य के्षेत्रोंं सेे संंबंंधि�त हंैं।
स्रोोत : रााज्य सरकाारोंं केे बजट दस्ताावेेज़; और भाारत केे नि�यंंत्रक एवंं महाालेेखाा परीीक्षक (सीीएजीी)।

चाार्टट III.12: रााज्योंं/ कंेंद्रशाासि�त क्षेते्रोंं कीी
प्रााप्ति�यांं� और व्यय

टि�प्पणि�यांं� :  आंंकड़ें 31 रााज्योंं/ संंघ रााज्य के्षेत्रोंं सेे संंबंंधि�त हंैं।
स्रोोत : रााज्य सरकाारोंं केे बजट दस्ताावेेज़; और सीीएजीी। 

रााजस्व प्रााप्ति� रााजस्व व्यय पूंं�जीीगत 
परि�व्यय

पूंं�जीीगत व्यय

(पीीए) (बीीई)

प्रति
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त 
में 
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वर्ष

ष वृ
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चाार्टट III.13: प्रमुखु रााजकोोषीीय नि�ष्पाादन संंकेतक (अपै्रैल-जुुलााई)
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रााजस्व घााटाा रााजस्व प्रााप्ति�यांं� अनुदान कर रााजस्व          गैैर-कर रााजस्वसकल रााजकोोषीीय घााटाा प्रााथमि�क घााटाा

टि�प्पणि�यांं� : आंंकड़ें 25 रााज्योंं/ संंघ रााज्य के्षेत्रोंं सेे संंबंंधि�त हंैं।
स्रोोत : सीीएजीी। 
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ए: रााज्योंं केे घााटाा संंकेतक बीी: रााजस्व प्रााप्ति�यांं�



45

अध्यााय III मांं�ग और उत्पाादन

45

साापेेक्ष मंें सकल बााजाार उधाार मंें ₹3.86 लााख करोोड़ जुटुााए 
हैै। 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे लि�ए, सांं�केेति�क कैैलंेंडर 
परि�योोजनााओं ंमंें रााज्योंं कीी सकल बााजाार उधाार ₹3.20 लााख 
करोोड़ रखीी गई हैै। प्रााप्ति�योंं और भुगुताान केे बीीच असमाानताा कोो 
समााप्त करने केे लि�ए रााज्य एवंं कंेंद्र सरकाार केे लि�ए अर्थोोपााय 
अग्रि�म (डबल्यूूएमए) कीी सीीमाा 2024-25 कीी प्रथम छमााहीी केे 
लि�ए ₹1.5 लााख करोोड़ नि�र्धाा� रि�त कीी गई थीी; दूूसरीी छमााहीी केे 
लि�ए यह ₹50,000 करोोड़ नि�र्धाा� रि�त कीी गई हैै। हााल केे व्यय 
प्रवृतृ्ति�योंं कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, रााज्योंं और कंेंद्र शाासि�त प्रदेेशोंं 
केे लि�ए डबल्यूूएमए सीीमाा कोो 1 जुलुााई, 20249 सेे प्रभाावीी 
₹47,010 करोोड़ कीी पूूर्वव  सीीमाा सेे बढ़ााकर ₹60,118 करोोड़ कर 
दि�याा गयाा हैै।

III.1.4 बााह्य मांं�ग

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी (अपै्रैल-अगस्त) मंें भाारत कीी बााह्य 
मांं�ग पुनुर्जीीवि�त हुुई, जोो वैैश्वि�क व्याापाार मंें सुधुाार सेे समर्थि�ित थीी। 

अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान पण्य नि�र्याा�त (यूूएस$) मंें 1.1 
प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) काा वि�स्ताार हुुआ, जबकि� इस अवधि� केे 
दौौराान पण्य आयाात मंें 7.1 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� हुुई। 
परि�णाामस्वरूप, पण्य व्याापाार घााटाा एक वर्षष पूूर्वव  इसीी अवधि� 
केे दौौराान 99.2 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर 116.7 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा (चाार्टट  III.14)। एनएसओ 
द्वााराा जाारीी अनुुमाानोंं केे अनुुसाार, 2024-25 कीी प्रथम ति�मााहीी 
मंें वस्तुुओं ंऔर सेेवााओं ं केे नि�र्याा�त मंें वाास्तवि�क रूप सेे 8.7 
प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई और आयाात मंें 4.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई।

2024-25 कीी प्रथम ति�मााहीी मंें पण्य नि�र्याा�त मंें उछााल आनेे 
सेे वृदृ्धि� हुुई, जोो दूूसरीी ति�मााहीी (अगस्त तक) मंें कम होो 
गई। 2024-25 कीी प्रथम छमााहीी (अप्रैैल-अगस्त) केे लि�ए, 
पण्य नि�र्याा�त कीी वृदृ्धि� मंें मुुख्य रूप सेे इलेेक्ट्रॉॉनि�क वस्तुुओं,ं 
इंंजीीनि�यरिं�ंग वस्तुुओं,ं ड्रग्स और फाार्माा�स्यूूटि�कल्स, रेेडीीमेेड 
वस्त्रोंं और जैैवि�क व गैैर-जैैवि�क रसाायनोंं नेे अग्रणीी भूूमि�काा 
नि�भााई। दूूसरीी ओर, पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं, रत्न व आभूूषण, 
चाावल, समुुद्रीी उत्पाादोंं और लौौह अयस्क केे नि�र्याा�त मंें गि�राावट 
आई (चाार्टट  III.15)।

2024-25 कीी प्रथम छमााहीी (अप्रैैल-अगस्त) मंें मर्केंडााइज़ 
आयाात मंें वि�स्ताार पेेट्रोोलि�यम, तेेल और ल्यूूब्रि�कंेंट््स (पीीओएल), 
स्वर्णण व गैैर-पीीओएल गैैर-स्वर्णण वस्तुुओं ंजैैसेे इलेेक्ट्रॉॉनि�क वस्तुुएंं, 
परि�वहन उपकरण और चांं�दीी केे उच्च आयाात केे जरि�ए हुुआ। 
मोोतीी, कीीमतीी और अर्धध-कीीमतीी रत्नोंं, रसाायनि�क वस्तुुओं ंव 
उत्पाादोंं, कोोयलाा, कोोक और ब्रि�केेट, उर्ववरकोंं और रंंगााई साामग्रीी 
केे आयाात नेे समग्र आयाात वृदृ्धि� मंें नकााराात्मक योोगदाान दि�याा 
(चाार्टट  III.16)। पीीओएल आयाात इस अवधि� केे दौौराान पहलीी 
छमााहीी (अपै्रैल-अगस्त) मंें 9.2 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) बढ़कर 
76.4 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जबकि� गैैर-पीीओएल 
गैैर-स्वर्णण आयाात इस अवधि� केे दौौराान 4.5 प्रति�शत (वर्षष-दर-
वर्षष) बढ़कर 196.2 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा।

साारणीी III.4 सरकाारीी बााजाार उधाार
(₹ करोड़)

 
 

2022-23 2023-24 2024-25  (अपै्रैल से े30 सि�तंंबर)

कंेंद्र रााज्य कुुल कंेंद्र रााज्य कुुल कंेंद्र रााज्य कुुल

नि�वल उधाार 11,08,261 5,18,830 16,27,091 11,80,456 7,17,140 18,97,596 5,74,399 2,63,271 8,37,670

सकल उधाार 14,21,000 7,58,392 21,79,392 15,43,000 10,07,058 25,50,058 7,39,697 3,85,637 11,25,334

स्रोोत : भाारत सरकाार; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

Chart III.14: Merchandise Trade

Source: DGCI&S.

9	 एरि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा गठि�त समूह द्वााराा कीी गई संंस्तुतुि�योंं केे आधाार पर जि�समें चयनि�त रााज्य वि�त्त सचि�व शाामि�ल हंैं। 

चाार्टट III.14 पण्य व्याापाार

स्रोोत : वााणि�ज्यि�िक आसूूचनाा और सांं�ख्यि�िकीी महाानि�देशेाालय (डीीजीीसीीआईएंंडएस) ।
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सेेवााओं ं केे नि�र्याा�त मंें उछााल जाारीी रहाा, जि�समें 2024-25 कीी 
प्रथम ति�मााहीी मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 9.8 प्रति�शत और जुलुााई-
अगस्त 2024 मंें 10.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  III.17)। सेेवााओं ं
केे नि�र्याा�त मंें वृदृ्धि� मुखु्य रूप सेे सॉॉफ्टवेेयर, काारोोबाार और याात्राा 
सेेवााओं ंद्वााराा चाालि�त थींं, जोो भाारतीीय सेेवााओं ंकीी वैैश्वि�क मांं�ग मंें 
सुधुाार कोो दर्शाा�तीी हैै। वैैश्वि�क स्तर पर सेेवााओं ंकेे प्रमुखु नि�र्याा�तकोंं 
मंें भाारत नेे 2023-24 मंें शीीर्षष पांं�च नि�र्याा�तक देशेोंं मंें अपनाा स्थाान 
बरकराार रखाा। सेेवााओं ंकेे आयाात संंकुचन के्षेत्र सेे बााहर चलाा गयाा, 

जि�सने घरेलूेू मांं�ग मंें तेेजीी केे काारण प्रथम ति�मााहीी मंें 7.2 प्रति�शत 
और जुलुााई-अगस्त 2024 मंें 12.1 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी।

भुगुताान संंतुलुन केे आधाार पर, चाालूू खााताा घााटाा 2024-25 कीी 
पहलीी ति�मााहीी मंें माामूूलीी रूप सेे बढ़कर सकल घरेलूेू उत्पााद काा 
1.1 प्रति�शत होो गयाा, जबकि� 2023-24 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें घााटाा 
सकल घरेलूेू उत्पााद काा 1.0 प्रति�शत थाा और 2023-24 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी मंें अधि�शेेष सकल घरेलूेू उत्पााद काा 0.5 प्रति�शत थाा, 
जि�सकाा मुखु्य काारण उच्च व्याापाारि�क व्याापाार घााटाा थाा। वि�त्तीीय 

Chart III.15: Merchandise Exports

Notes:	 Figures in parentheses in chart b are y-o-y per cent change in exports of the commodity during the period. RMG stands for readymade garments.
	 Data on world trade is available up to July 2024.
Sources: DGCI&S; CPB Netherlands; and RBI staff estimates.

Chart III.16: Merchandise Imports

Note: Figures in parentheses in chart b are y-o-y per cent change in imports of the commodity during the period. 
Sources: DGCI&S; and RBI staff estimates.

चाार्टट III.15 पण्य नि�र्याा�त

टि�प्पणि�यांं� : चाार्टट  बीी मंें कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़ें इस अवधि� केे दौौराान वस्तु ुकेे नि�र्याा�त मंें वर्षष-दर-वर्षष परि�वर्ततन हैै। आरएमजीी रेडेीीमेेड कपड़ोंं कोो दर्शाा�ताा करताा हैै। वि�श्व व्याापाार केे संंबंंध मंें आंंकड़े 
जुलुााई 2024 तक उपलब्ध हंैं। 
स्रोोत : डीीजीीसीीआईएंंडएस; और सीीपीीबीी, नीीदरलैंड; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

ए: नि�र्याा�त संंवृृद्धि�- साापेक्ष योोगदाान बीी: 2024-25 कीी प्रथम छमााहीी (अपै्रैल-अगस्त) मंें  
नि�र्याा�त केे प्रमुखु चाालक- साापेक्ष योोगदाान
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चाार्टट III.16: पण्य आयाात

टि�प्पणि�यांं� :  चाार्टट  बीी मंें कोोष्ठक मंें दि�ए गए आंंकड़ें इस अवधि� केे दौौराान वस्तु ुकेे नि�र्याा�त मंें वर्षष-दर-वर्षष परि�वर्ततन हैै। 
स्रोोत: डीीजीीसीीआईएंंडएस; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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आयाात केे प्रमुखु चाालक- संंबंंधि�त अंंशदाान

प्रति
�श

त 
अंंक


 

जु
ला

ा-अ
ग

प्रति�शत अंंक 
पीीओएल आयाात
गैैर-पीीओएल गैैर-स्वर्णण आयाात

स्वर्णण आयाात 
पण्य आयाात (प्रति�शत)

पेेट्रोोलि�यम, कच्चाा तथाा उत्पााद (9.2) 

स्वर्णण (25.2) 

इलेेक्ट्रॉॉनि�क वस्तु ु(11.4)

परि�वहन उपकरण (16.8) 

चांं�दीी (425.2)
डाायिं�ंग/ टैैनिं�ंग/ कलरिं�ंग साामग्रीी (-26.9) 

उर्ववरक, कच्चेे और नि�र्मि�ित (-24.7) 

कोोयलाा, कोोक तथाा ब्रि�केेट््स आदि�  (-10.2)

रसाायन, साामग्रीी तथाा उत्पााद (-29.1) 

मोोतीी, कीीमतीी और अर्धध-कीीमतीी रत्न  (-21.5)

ति�
.1

ति�
.2

 

ति�
.3

ति�
.4

ति�
.1

ति�
.2

 

ति�
.3

ति�
.4

ति�
.1

शीी
र्ष ष 

5 
नि�चले


 5

 



47

अध्यााय III मांं�ग और उत्पाादन

47

वर्षष 2023-24 केे लि�ए, चाालूू खााताा घााटाा (सीीएडीी) 2022-23 
मंें 2.0 प्रति�शत सेे सकल घरेलूेू उत्पााद काा 0.7 प्रति�शत तक 
सीीमि�त होो गयाा, जोो कम मर्केंडााइज़ व्याापाार घााटेे, मजबूत सेेवााओं ं
केे नि�र्याा�त और पर्याा�प्त आवक पे्रेषण केे जरि�ए हुुआ।

वि�त्तीीय खाातेे मंें, सुदुृढ़ सकल इक्वि�िटीी प्रवााह केे काारण नि�वल 
एफ़डीीआई प्रवााह अपै्रैल-जुलुााई 2024 मंें बढ़कर 4.9 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जोो एक वर्षष पूूर्वव 3.8 बि�लि�यन अमेेरि�कीी 
डॉॉलर थाा (चाार्टट  III.18)। सिं�ंगाापुरु, मॉॉरीीशस, नीीदरलैंड, अमेेरि�काा 
और बेेल्जि�ियम एफडीीआई प्रवााह केे प्रमुखु स्रोोत थेे, जि�नकीी 
हि�स्सेेदाारीी 70.8 प्रति�शत थीी। के्षेत्रवाार स्तर पर वि�नि�र्माा�ण, वि�त्तीीय 
सेेवाा, संंचाार सेेवााएंं, कंं प्यूूटर सेेवााएंं और बि�जलीी तथाा अन्य 
उत्पाादन, वि�तरण और संंचरण नेे एफडीीआई इक्वि�िटीी प्रवााह मंें 
77.3 प्रति�शत कीी हि�स्सेेदाारीी केे सााथ अधि�कांं�श हि�स्सेेदाारीी मंें 
योोगदाान दि�याा।

वि�देशेीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश (एफ़पीीआई) 2024-25 कीी प्रथम 
ति�मााहीी मंें मुखु्य रूप सेे इक्वि�िटीी मंें नि�वल बहि�र्वाा�ह कीी वजह सेे कम 
हुुआ, हाालांं�कि� जेे.पीी. मॉॉर्गगन केे बंेंचमाार्कक  उभरते बााजाार सूूचकांं�क मंें 
भाारत सरकाार केे बॉॉन्ड कोो शाामि�ल करने केे बााद ऋण प्रवााह सुदुृढ़ 
बनाा हुुआ हैै। एफपीीआई प्रवााह नेे, हाालांं�कि� 2024-25 कीी दूूसरीी 
ति�मााहीी मंें ऋण प्रवााह मंें नि�रंंतर वृदृ्धि� और इक्वि�िटीी प्रवााह मंें बहाालीी 
केे सााथ टर्ननअरााउंंड दर्जज कि�याा। 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें 
20.1 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर काा एफपीीआई प्रवााह दर्जज कि�याा 
गयाा, जबकि� एक वर्षष पूूर्वव यह 20.3 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा।

बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार (ईसीीबीी) प्रवााह अपै्रैल-अगस्त 2024 
मंें घटकर 3.6 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जोो एक वर्षष 
पूूर्वव 4.3 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा। दूूसरीी ओर, अनि�वाासीी 
जमाारााशि�योंं मंें नि�वल वृदृ्धि� अपै्रैल-जुलुााई 2024 मंें बढ़कर 5.8 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गई, जोो एक वर्षष पूूर्वव 3.0 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर थीी, जि�सके काारण तीीनोंं खाातोंं [वि�देशेीी मुदु्राा 
अनि�वाासीी (एफ़सीीएनआर), अनि�वाासीी बााहरीी (एनआरई) और 
अनि�वाासीी सााधाारण (एनआरओ) खाातोंं] मंें उच्च प्रवााह हुुआ। 
27 सि�तंंबर, 2024 तक भाारत काा वि�देशेीी मुदु्राा भंंडाार 704.9 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा, जोो 2023-24 मंें वाास्तवि�क पण्य 
आयाात केे 12.1 महीीनेे और जूून 2024 केे अंंत मंें बकाायाा बााहरीी 
ऋण केे 103.3 प्रति�शत केे बरााबर थाा।

III.2 कुुल आपूूर्ति�ि

सकल आपूूर्ति�ि - मूूल कीीमतोंं पर वाास्तवि�क योोजि�त सकल मूूल्य 
(जीीवीीए) द्वााराा माापीी गई - 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें वर्षष दर 
वर्षष आधाार पर 6.8 प्रति�शत (एक वर्षष पूूर्वव 8.3%) कीी वृदृ्धि� हुुई- 
उद्योोग और सेेवााओं ंकेे योोगदाान द्वााराा समर्थि�ित तीीन ति�मााहि�योंं मंें 
सर्वाा�धि�क (साारणीी III.5)। पि�छलीी ति�मााहीी कीी तुलुनाा मंें जीीवीीए कीी 
गति� मंें सुधुाार हुुआ (चाार्टट  III.19)।

III.2.1 कृृषि�

रबीी और गर्मीी केे मौौसम केे दौौराान खााद्याान्न उत्पाादन मंें धीीमीी 
वृदृ्धि� केे काारण कृृषि�, वाानि�कीी और मत्स्यपाालन मंें वाास्तवि�क 

Chart III.17 Services Trade Chart III.18: Net Foreign Direct and Portfolio 
Investment

Notes: 	Net FDI data for Q2: 2024-25 is up to July 2024.
	 P: Provisional.
Sources: National Securities Depository Limited (NSDL); and RBI.

चाार्टट III.17: सेवेाा व्याापाार

टि�प्पणीी: पीी; अनंंति�म
स्रोोत : आरबीीआई।

चाार्टट III.18: नि�वल वि�देशीी प्रत्यक्ष और  
पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश

टि�प्पणि�यांं� : 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी केे लि�ए नि�वल एफ़डीीआई डेेटाा जुलुााई 2024 तक 
हैै। पीी: अनंंति�म
स्रोोत : नेेशनल सि�क्योोरि�टीीज डि�पॉॉजि�टरीी लि�मि�टेड (एनएसडीीएल); और आरबीीआई। 
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जीीवीीए 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 2.0 प्रति�शत 
(एक वर्षष पहलेे 3.7 प्रति�शत) तक गि�राावट हुुई। दक्षि�ण-पश्चि�म 
माानसून (एसडब्ल्यूूएम) जूून मंें धीीमीी गति� सेे शुरुू हुुआ; हाालांं�कि�, 
जुलुााई केे बााद सेे इसमें तेेजीी आई। माानसून कीी वर्षाा� नेे 2 जुलुााई 
2024 तक पूूरे े देशे कोो कवर कर लि�याा थाा और 30 सि�तंंबर, 
2024 तक वर्षाा� 8 प्रति�शत अधि�शेेष मंें बदल गई (चाार्टट  III.20ए)। 

36 उप-प्रभाागोंं मंें सेे 33 मंें साामाान्य याा साामाान्य सेे अधि�क 
वर्षाा� हुुई, जोो व्याापक रूप सेे समाान वि�तरण कोो दर्शाा�तीी हैै (चाार्टट  
III.20बीी)। माानसूनीी वर्षाा� कीी मजबूत प्रगति� केे काारण खरीीफ कीी 
बुआुई काा के्षेत्रफल बढ़ गयाा, जि�समें पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा मंें 
1.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� देखेीी गई और 27 सि�तंंबर, 2024 तक 
साामाान्य बुआुई स्तर 1.7 प्रति�शत सेे अधि�क होो गई। कपाास कोो 
छोोड़कर सभीी प्रमुखु फसलोंं काा के्षेत्रफल पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा मंें 
अधि�क थाा। वि�शेेष रूप सेे, चाावल काा के्षेत्रफल- जोो ख़रीीफ़ बुआुई 
के्षेत्र काा लगभग 37 प्रति�शत हैै - पि�छलेे वर्षष केे के्षेत्रफल सेे 2.5 
प्रति�शत बढ़ गयाा। इसीी प्रकाार, दलहन और ति�लहन बुवुााई केे के्षेत्र 
मंें क्रमशःः 7.4 प्रति�शत और 2.7 प्रति�शत काा वि�स्ताार हुुआ (चाार्टट  
III.20सीी)। बढ़ीी हुुई वर्षाा� नेे 26 सि�तंंबर 2024 तक जलााशयोंं केे 
स्तर कोो कुुल क्षमताा केे 87 प्रति�शत तक फि�र सेे भरने मंें मदद 
कीी, जोो जूून 2024 मंें दर्जज ऐति�हाासि�क रूप सेे नि�म्न स्तर सेे एक 
उल्लेेखनीीय सुधुाार हैै (चाार्टट  III.20डीी)। बढ़ेे हुुए जलााशय स्तरोंं 
और वर्षष केे अंंत मंें लाा नीीनाा कीी प्रत्यााशि�त शुरुुआत केे सााथ, 
रबीी फसलोंं केे लि�ए दृष्टि�कोोण आशााजनक प्रतीीत होोताा हैै। 30 
सि�तंंबर, 2024 तक उत्पाादन-भाारि�त वर्षाा� सूूचकांं�क (पीीआरएन) 
107 प्रति�शत थाा, जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� केे दौौराान दर्जज 
कि�ए गए 93 प्रति�शत केे स्तर कोो पाार कर गयाा (चाार्टट  III.20ई)। 
भाारत केे उत्तर-पश्चि�मीी रााज्योंं मंें वर्षाा� केे पुनुरुत्थाान नेे पि�छलेे वर्षष 

साारणीी III.5 वाास्तवि�क जीीवीीए संंवृृद्धि�
(व-द-व, प्रति�शत)

क्षेते्र 2022-23 2023-24 भाारि�त 
योोगदाान

2022-23 2023-24 2024-25

(एफआरई) (पीीई) 2022-23 2023-24 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1

कृृषि�, वाानि�कीी और मत्स्यपाालन 4.7 1.4 0.7 0.2 2.7 2.3 5.2 7.6 3.7 1.7 0.4 0.6 2.0

उद्योोग -0.6 9.3 -0.1 2.0 4.0 -5.5 -2.8 1.7 5.0 13.6 10.8 8.3 7.4

खनन और उत्खनन 1.9 7.1 0.0 0.2 6.6 -4.1 1.4 2.9 7.0 11.1 7.5 4.3 7.2

वि�नि�र्माा�ण -2.2 9.9 -0.4 1.7 2.2 -7.2 -4.8 0.9 5.0 14.3 11.5 8.9 7.0

वि�द्युतु, गैैस, जल आपूूर्ति�ि तथाा अन्य 
उपयोोज्यताा

9.4 7.5 0.2 0.2 15.6 6.4 8.7 7.3 3.2 10.5 9.0 7.7 10.4

सेवेााएंं 9.9 7.9 6.1 5.0 16.4 9.4 7.5 7.3 10.4 6.9 7.5 7.0 7.7

नि�र्माा�ण 9.4 9.9 0.8 0.9 14.7 6.9 9.5 7.4 8.6 13.6 9.6 8.7 10.5

व्याापाार, होोटल, परि�वहन संंचाार 12.0 6.4 2.1 1.2 22.1 13.2 9.2 7.0 9.7 4.5 6.9 5.1 5.7

वि�त्त, स्थाावर संंपदाा एवंं व्याावसाायि�क सेेवााएंं 9.1 8.4 2.0 1.9 10.5 8.7 7.7 9.2 12.6 6.2 7.0 7.6 7.1

लोोक प्रशाासन, रक्षाा तथाा अन्य सेेवााएंं 8.9 7.8 1.1 1.0 23.6 7.3 3.5 4.7 8.3 7.7 7.5 7.8 9.5

मूलू कि�मतोंं पर जीीवीीए 6.7 7.2 6.7 7.2 11.3 5.0 4.8 6.0 8.3 7.7 6.8 6.3 6.8

टि�प्पणि�: एफआरई: पहलाा संंशोोधि�त अनुमुाान; पीीई: अनंंति�म अनुमुाान
स्रोोत : एनएसओ: और भाारतीीय रि�जर्वव बंैंक स्टााफ अनुमुाान

Chart III.19: GVA Growth and Momentum

Note: saar - Seasonally adjusted annualised rate.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.

चाार्टट III.19: जीीवीीए संंवृद्धि� तथाा गति�	

टि�प्पणीी : एसएएआर-मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त वाार्षि�िकीीकृृत दर।
स्रोोत : एनएसओ; आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान

 प्र
ति�

शत

 प्र
ति�

शत

ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1 ति�.2 ति�.3 ति�.4   ति�.1

व-द-व  ति�-दर-ति� एसएएआर (दाायांं� माान)
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कीी तुलुनाा मंें उच्च पीीआरएन मंें योोगदाान दि�याा। इसके अलाावाा, 
फसल-वि�शि�ष्ट पीीआरएन सभीी फसलोंं मंें पि�छलेे सााल केे स्तर 
और पांं�च सााल केे औसत दोोनोंं सेे अधि�क हैै (चाार्टट  III.20एफ)।

2023-24 केे लि�ए फसल उत्पाादन केे अंंति�म अनुमुाानोंं केे 
अनुसुाार, कुुल खााद्याान्न उत्पाादन 3323 लााख टन हैै, जोो 2022-
23 केे अंंति�म अनुमुाानोंं कीी तुलुनाा मंें 0.8 प्रति�शत और 2023-
24 केे तीीसरे ेअग्रि�म अनुमुाानोंं सेे 1.0 प्रति�शत अधि�क हैै। प्रमुखु 

फसलोंं मंें, चाावल और गेेहंूं� केे उत्पाादन मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 
क्रमशःः 1.5 प्रति�शत और 2.5 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जबकि� मोोटेे 
अनााजोंं, दलहनोंं, ति�लहनोंं, गन्नाा और कपाास केे उत्पाादन मंें वर्षष 
केे दौौराान गि�राावट दर्जज कीी गई (साारणीी III.6)।

सरकाार नेे 2024-25 केे खरीीफ फसलोंं केे लि�ए न्यूूनतम समर्थथन 
मूूल्य (एमएसपीी) मंें 1.4 - 12.7 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� कीी घोोषणाा 
कीी, जि�ससे उत्पाादन लाागत (जैैसाा कि� ए2 प्लस एफएल10 द्वााराा 

Chart III.20: Progress of Rainfall and Kharif Sowing

Notes: *Normal area as on date is the average of 5 years - 2019-20 to 2023-24.
              FRL: Full Reservoir Level; LPA: Long Period Average.
Sources: India Meteorological Department (IMD); Central Water Commission; Ministry of Agriculture and Farmers' Welfare; and RBI staff estimates.

10	 ए2 (तत्कााल देये खर्चच) और एफएल (पाारि�वाारि�क श्रमशक्ति� ) केे जोोड़ मंें सभीी भुगुताान कीी गई लाागत शाामि�ल हंैं जैैसेे कि� कि�रााए कीी श्रमशक्ति�, मशीीनोंं, पटे्टे कीी भूूमि� केे लि�ए भुगुताान कि�याा गयाा 
कि�राायाा, बीीज, उर्ववरक, सिं�ंचााई शुलु्क, मूूल्यह्राास केे सााथ-सााथ पाारि�वाारि�क श्रम काा अभ्याारोोपि�त मूूल्य।

चाार्टट III.20: वर्षाा� और ख़रीीफ़ बुुआई कीी प्रगति�
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साामाान्य के्षेत्र

जूून-समााप्ति�

पि�छलेे 10 वर्षोंं काा औसत 
 पूूर्वीी  उत्तरीी  पश्चि�मीी  मध्य  दक्षि�णीी  अखि�ल भाारत

जुलुााई

जुलुााई-समााप्ति�

अधि�कताा	 साामाान्य	 कम
अगस्त
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बीी: तुुलनाात्मक वर्षाा� स्थि�िति�

डीी: जलााशय स्तर (26 सि�तंंबर)सीी: खरीीफ बुुआई कीी प्रगति�

ए: दक्षि�ण-पश्चि�म माानसून वर्षाा� कीी संंचयीी सााप्तााहि�क प्रगति�

टि�प्पणि�यांं� : * आज कीी ताारीीख केे अनुसुाार साामाान्य के्षेत्र 2019-20 सेे 2023-24 तक 5 वर्षोंं काा औसत हैै।
		     एफआरएल : पूूर्णण जलााशय स्तर, एलपीीए- दीीर्घाा�वधि� औसत
स्रोोत : भाारत मौौसम वि�ज्ञाान वि�भााग (आईएमडीी); कंेंद्रीीय जल आयोोग; कृृषि� एवंं कि�साान कल्यााण मंंत्राालय; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

चाावल

औसत (2019-2023)

मोोटेे अनााज
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ति�लहन

गन्नाा

कपाास
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चकांं

 �क
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)

एफ: पीीआरएन फसल-वाार (1 जूून - 30 सि�तंंबर)ई: उत्पाादन-भाारि�त वर्षाा� सूूचकांं�क (पीीआरएन) 
 (1 जूून - 30 सि�तंंबर)
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परि�मााणि�त) पर कम सेे कम 50 प्रति�शत काा रि�टर्नन सुनुि�श्चि�त 
कि�याा जाा सके। यह समाायोोजन ति�लहन, दलहनोंं और पोोषक 
अनााजोंं केे पक्ष मंें एमएसपीी कोो पुनु: व्यवस्थि�ित करने केे 
सरकाार केे हाालि�याा प्रयाासोंं केे अनुरुूप हैै, जि�सकाा लक्ष्य फसल 
वि�वि�धीीकरण कोो बढ़ाावाा देेनाा, मांं�ग-आपूूर्ति�ि  असमाानताा कोो 
सुधुाारनाा और संंधाारणीीय कृृषि� प्रथााओं ंकोो आगेे बढ़ाानाा हैै। खरीीफ 
वि�पणन सीीजन 2023-24 (30 सि�तंंबर, 2024 तक) केे दौौराान 

525.4 लााख टन चाावल कीी खरीीद पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा मंें 
7.7 प्रति�शत कम थीी। इस कमीी केे बाावजूद, 16 सि�तंंबर, 2024 
तक भाारतीीय खााद्य नि�गम केे पाास 408.8 लााख टन चाावल काा 
स्टॉॉक थाा, जोो उनके पाास अब तक काा सबसेे अधि�क स्टॉॉक थाा 
और ति�मााहीी बफर माानदंंडोंं सेे 3 गुनुाा अधि�क हैै। आंंशि�क रूप 
सेे नि�गम द्वााराा पेेश कि�ए गए चाावल कीी कि�स्म कीी मांं�ग मंें कमीी केे 
काारण खुलेुे बााजाार बि�क्रीी योोजनाा (ओएमएसएस) केे तहत चाावल 

साारणीी III.6 : 2023-24 मंें कृृषि� उत्पाादन
(लाख टन)

Item 2022-23 2023-24 2023-24 मंें अंंतर (प्रति�शत)

अंंति�म तृृतीीय एई अंंति�म 2023-24 केे तृृतीीय 
एई केे साापेक्ष

2022-23 केे साापेक्ष

 खााद्याान्न 3296.9 3288.5 3323.0 1.0 0.8

	 खरीीफ 1557.1 1566.8 1557.7 -0.6 0.0

	 रबीी 1578.4 1576.6 1600.1 1.5 1.4

	 गर्मीी 161.4 145.2 165.2 13.8 2.4

चाावल 1357.6 1367.0 1378.3 0.8 1.5

गेेहूँँ�  1105.5 1129.3 1132.9 0.3 2.5

मोोटाा अनााज 573.2 547.3 569.4 4.0 -0.7

दलहन 260.6 244.9 242.5 -1.0 -7.0

ति�लहन 413.6 395.9 396.7 0.2 -4.1

गन्नाा 4905.3 4425.2 4531.6 2.4 -7.6

कपाास# 336.6 325.2 325.2 0.0 -3.4

जूूट और मेेस्टाा ## 93.9 97.1 96.9 -0.2 3.2

टि�प्पणि�यांं� :  #: प्रत्येेक 170 कि�लोोग्रााम कीी लााख गांं�ठंें
# #: प्रत्येेक 180 कि�लोोग्रााम कीी लााख गांं�ठंें 
स्रोोत : कृृषि� और कि�साान कल्यााण मंंत्राालय

Chart III.21: Stock, Procurement and Offtake Position – Rice and Wheat

Sources: Food Corporation of India; and GoI.

चाार्टट III.21 : स्टॉॉक, खरीीद और उठााव कीी स्थि�िति� – चाावल और गेेहंूं�

स्रोोत: भाारतीीय खााद्य नि�गम; और भाारत सरकाार।
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आवंंटन लक्ष्य सेे कााफीी कम हुुआ हैै (चाार्टट  III.21 ए)। इसके 
वि�परीीत, गेेहंूं� कीी खरीीद 266.1 लााख टन रहीी, जोो पि�छलेे वर्षष 
कीी तुलुनाा मंें 1.6 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्शाा�तीी हैै। हाालाँँ�कि�, 246.8 
लााख टन काा गेेहंूं� स्टॉॉक बफर आवश्यकताा सेे 29.0 लााख टन 
कम होो गयाा (चाार्टट  III.21बीी)।

III.2.2 उद्योोग

मुखु्य रूप सेे एक सााल पहलेे कीी तुलुनाा मंें मजबूत वि�नि�र्माा�ण 
गति�वि�धि� केे काारण वैैश्वि�क मााल ढुुलााई और कंंटे नर लाागत मंें वृदृ्धि� 
केे काारण आपूूर्ति�ि श्रृंं�खलाा पर कुुछ दबााव बढ़नेे केे बाावजूद 2024-
25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें औद्योोगि�क जीीवीीए मंें 7.4 प्रति�शत (एक 
सााल पहलेे 5.0 प्रति�शत) कीी वृदृ्धि� हुुई। पहलीी ति�मााहीी केे दौौराान 
वि�नि�र्माा�ण जीीवीीए मंें वर्षष-दर-वर्षष 7.0 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जोो 
कि� चौौथीी ति�मााहीी मंें 8.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� केे शीीर्षष पर हैै। खनन 
और बि�जलीी, गैैस, जल आपूूर्ति�ि और अन्य उपयोोगि�ताा सेेवााओं ंमंें 
जीीवीीए पहलीी ति�मााहीी केे दौौराान वर्षष-दर-वर्षष क्रमशःः 7.2 प्रति�शत 
और 10.4 प्रति�शत कीी गति� सेे बढ़ीी (चाार्टट  III.22)।

सभीी घटकोंं - खनन, वि�नि�र्माा�ण और बि�जलीी उत्पाादन केे समर्थथन 
सेे औद्योोगि�क उत्पाादन सूूचकांं�क (आईआईपीी) 2024-25 कीी 
पहलीी ति�मााहीी मंें 5.4 प्रति�शत और जुलुााई मंें 4.8 प्रति�शत कीी 
दर सेे बढ़ाा (चाार्टट  III.23 और साारणीी III.7)।

खनन और उत्खनन के्षेत्र कीी वृदृ्धि� दर पहलीी ति�मााहीी मंें 7.9 
प्रति�शत और जुलुााई मंें 3.7 प्रति�शत रहीी थीी। वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र 
मंें पहलीी ति�मााहीी मंें 4.1 प्रति�शत (पि�छलेे वर्षष केे दौौराान 5.1 
प्रति�शत) और जुलुााई मंें 4.6 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, 
जबकि� बि�जलीी नेे पहलीी ति�मााहीी मंें 10.8 प्रति�शत (पि�छलेे वर्षष 
केे दौौराान 1.3 प्रति�शत) और जुलुााई मंें 7.9 प्रति�शत कीी मजबूत 
वृदृ्धि� दर्जज कीी। खााद्य उत्पाादोंं, कपड़ाा, और चमड़े और संंबंंधि�त 
उत्पाादोंं नेे वि�काास पर एक बााधाा केे रूप मंें कााम कि�याा, जबकि� मूूल 
धाातुओुं,ं बि�जलीी केे उपकरण, मोोटर वााहनोंं और अन्य परि�वहन 
उपकरणोंं केे उत्पाादन मंें पहलीी ति�मााहीी और जुलुााई मंें वृदृ्धि� दर्जज 
कीी गई। उपयोोग-आधाारि�त वर्गीीकरण केे संंदर्भभ मंें प्रााथमि�क, पूंं�जीी, 
मध्यवर्तीी, आधाारभूत संंरचनाा और उपभोोक्ताा टि�कााऊ वस्तुओुं ं
मंें पहलीी ति�मााहीी और जुलुााई केे दौौराान वृदृ्धि� हुुई। हाालाँँ�कि�, 
इस अवधि� केे दौौराान उपभोोक्ताा गैैर-टि�कााऊ वस्तुओुं ं मंें माामूूलीी 
संंकुचन दर्जज कि�याा गयाा।

बि�जलीी, गैैस, जल आपूूर्ति�ि और अन्य उपयोोगि�ताा सेेवााएंं मजबूत 
रहींं और पहलीी ति�मााहीी मंें वर्षष-दर-वर्षष 10.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज 
कीी, जोो अंंतर्नि�िहि�त मांं�ग स्थि�िति�योंं कोो दर्शाा�तीी हैै। अपै्रैल-अगस्त 
2024 (एक सााल पहलेे 5.5 प्रति�शत) केे दौौराान बि�जलीी उत्पाादन 
मंें वर्षष-दर-वर्षष 7.2 प्रति�शत कीी तेेजीी सेे वृदृ्धि� हुुई, जोो थर्ममल पाावर 
उत्पाादन सेे पे्रेरि�त थीी, जि�समें 7.8 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। 

Chart III.22 Industrial GVA Growth

Sources: NSO: and RBI staff estimates.

Note: Data for Q1:2024-25 are based on results of 1,690 listed private 
manufacturing companies. 
Source: RBI staff estimates based on data published by listed companies.

चाार्टट III.22 औद्योोगि�क जीीवीीए संंवृृद्धि�

स्रोोत : एनएसओ और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान

टि�प्पणीी: 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी काा डेेटाा 1,690 सूूचीीबद्ध नि�जीी वि�नि�र्माा�ण कंं पनि�योंं 
केे परि�णाामोंं पर आधाारि�त हैै। 
स्रोोत: सूूचीीबद्ध कंं पनि�योंं द्वााराा प्रकााशि�त आंंकड़ोंं केे आधाार पर आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।
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कुुल बि�जलीी उत्पाादन मंें लगभग 14.0 प्रति�शत कीी हि�स्सेेदाारीी केे 

सााथ नवीीकरणीीय ऊर्जाा� स्रोोतोंं नेे अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान 
6.1 प्रति�शत कीी मजबूत वृदृ्धि� दर्जज कीी (चाार्टट  III.24ए)। के्षेत्र-वाार, 
अपै्रैल-अगस्त 2024 केे दौौराान सभीी के्षेत्रोंं मंें बि�जलीी कीी मांं�ग 

मजबूत रहीी, गर्मीी कीी लहरोंं केे लंंबे दौौर केे दौौराान उत्तरीी के्षेत्र सेे 
मांं�ग मंें तेेज वृदृ्धि� हुुई। उच्च आधाार केे काारण अगस्त 2024 मंें 
बि�जलीी कीी मांं�ग मंें कमीी आई (चाार्टट  III.24बीी)।

Chart III.23: Index of Industrial Production (IIP)

Sources: NSO; and RBI staff estimates.

साारणीी III.7: औद्योोगि�क के्षेत्र कीी वर्षष-दर-वर्षष संंवृृद्धि�
(प्रति�शत)

 
 

संंकेतक 2023-24 2024-25
ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 जुुलाा अग सि�तंं

1 पीीएमआई: वि�नि�र्माा�ण
 (>50 पि�छलेे महीीनेे कीी तुलुनाा मंें वृदृ्धि� कोो दर्शाा�ताा हैै)

57.9 57.9 55.5 57.5 58.2 58.1 57.5 56.5

2 औद्योोगि�क उत्पाादन काा सूूचकांं�क (आईआईपीी) 4.8 7.8 6.1 5.1 5.4 4.8

3 आईआईपीी: वि�नि�र्माा�ण 5.1 6.8 5.4 4.8 4.1 4.6

4 आईआईपीी: प्रााथमि�क वस्तुएुंं 3.6 9.3 8.1 3.9 6.9 5.9

5 आईआईपीी: पूंं�जीीगत वस्तुएुंं 5.1 8.8 7.5 4.1 3.2 12.0

6 आईआईपीी: आधाारभूत संंरचनाा और नि�र्माा�ण वस्तुएुंं 13.2 12.8 6.5 7.1 7.3 4.9

7 आईआईपीी: उपभोोक्ताा टि�कााऊ वस्तुएुंं -2.7 1.1 5.3 11.2 10.6 8.2

8 आईआईपीी: उपभोोक्ताा गैैर-टि�कााऊ वस्तुएुंं 6.8 7.0 2.5 0.7 -0.5 -4.4

9 आठ मुखु्य उद्योोग (ईसीीआई) 6.0 10.5 8.4 5.8 6.3 6.1 -1.8

10 ईसीीआई - स्टीील 16.5 15.4 10.5 8.7 8.5 6.4 4.5

11 ईसीीआई : सीीमंेंट 12.7 10.3 5.1 7.6 0.5 5.5 -3.0

12 बि�जलीी कीी मांं�ग 1.5 13.9 9.9 8.1 10.2 4.0 -6.5

  ऑटोोमोोबााइल काा उत्पाादन
13 याात्रीी वााहन 7.0 5.6 5.0 9.7 5.8 1.2 0.7

14 टूू-व्हीीलर 1.3 -1.5 19.0 26.4 19.6 21.1 4.9

15 थ्रीी-व्हीीलर 24.4 19.6 13.4 8.4 9.4 6.0 9.0

16 टै्रैक्टर -8.9 -10.1 -13.0 -15.1 1.0 8.1 -1.0

स्रोोत : एमओएसपीीआई, आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय; सीीईआईसीी; एनएसओ; एसआईएएम, एचएसबीीसीी, एसएंंडपीी ग्लोोबल और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान
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चाार्टट III.23: औद्योोगि�क उत्पाादन काा सूूचकांं�क (आईआईपीी)

स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान 
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वि�नि�र्माा�ण क्रय प्रबंंधक सूूचकांं�क (पीीएमआई) पूूरे े2024-25 कीी 
पहलीी छमााहीी केे दौौराान वि�स्ताार मोोड मंें रहाा और घरेलूेू और 
नि�र्याा�त दोोनोंं मंें नए आदेशेोंं मंें बढ़ोोतरीी केे सााथ पहलीी ति�मााहीी मंें 
58.2 सेे घटकर दूूसरीी ति�मााहीी मंें 57.4 होो गयाा। भाावीी आउटपुटु 
सूूचकांं�क माामूूलीी रूप सेे कम हुुआ लेेकि�न पहलीी छमााहीी मंें 63.9 
पर वि�स्ताार मंें रहाा (चाार्टट  III.25ए)। प्रमुखु वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थााओं ं
मंें भाारत नेे सबसेे अधि�क पीीएमआई रीीडिं�ंग दर्जज कीी।

III.2.3 सेवेााएंं

2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें जीीवीीए संंवृदृ्धि� मंें 70 प्रति�शत सेे 
अधि�क योोगदाान केे सााथ सेेवााएँ ँअर्थथव्यवस्थाा काा मुखु्य आधाार 
बनीी रहींं। वि�त्तीीय, स्थाावर संंपदाा और व्याावसाायि�क सेेवााएँ;ँ और 
लोोक प्रशाासन, रक्षाा और अन्य सेेवााओं;ं नि�र्माा�ण परि�योोजनाा 
सेे प्रोोत्सााहन केे सााथ, सेेवाा के्षेत्र कीी जीीवीीए संंवृदृ्धि� 2023-24 
कीी चौौथीी ति�मााहीी केे 7.0 प्रति�शत सेे बढ़कर पहलीी ति�मााहीी मंें 

Chart III.24: Electricity Generation and Consumption

Sources: Central Electricity Authority; and Power System Operation Corporation Limited (POSOCO).

Chart III.25: PMI Manufacturing and Services

Note: PMI>50: Expansion, PMI< 50: Contraction.  
Sources: HSBC, S&P Global.

चाार्टट III.24: बि�जलीी उत्पाादन और खपत

स्रोोत: कंेंद्रीीय बि�जलीी प्रााधि�करण; एवंं पाावर सि�स्टम ऑपरेशेन कॉॉर्पोोरेशेन लि�मि�टेड (पीीओएसओसीीओ)

बीी: बि�जलीी खपत : के्षेत्रवाारए: बि�जलीी उत्पाादन और मांं�ग मंें संंवृृद्धि�
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चाार्टट III.25: पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण और सेवेााएंं

नोोट: > पीीएमआई>50: वि�स्ताार, पीीएमआई< 50: संंकुचन
स्रोोत: एचएसबीीसीी, एस एंंड पीी ग्लोोबल

बीी: पीीएमआई सेवेााएंंए: पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण
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7.7 प्रति�शत होो गई (चाार्टट  III.26ए)। उच्च आवृतृ्ति� संंकेतक 

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी (अगस्त तक) मंें मजबूत वि�नि�र्माा�ण 

गति�वि�धि� कीी ओर इशााराा करते हंैं - स्टीील कीी खपत मंें मजबूत 

वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जबकि� गर्मीी कीी लहरोंं और प्रति�कूूल आधाार 

प्रभााव केे काारण सीीमंेंट उत्पाादन धीीमाा रहाा (चाार्टट  III.26बीी)।

2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें व्याापाार, होोटल, परि�वहन और 

संंचाार कीी जीीवीीए संंवृदृ्धि� वर्षष-दर-वर्षष बढ़कर 5.7 प्रति�शत 

(2023-24 कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें 5.1 प्रति�शत) होो गई। जीीएसटीी 

संंग्रह और ई-वेे बि�ल जाारीी करनाा - थोोक और खुुदराा व्याापाार 

केे संंकेतक - मजबूत आर्थि�िक गति�वि�धि� कीी ओर इशााराा करते 

हंैं। 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें घरेेलूू हवााई याात्रीी यााताायाात 

मंें सुधुाार हुुआ, जोो पर्ययटन और व्यवसााय सेे संंबंंधि�त याात्राा मंें 

नि�रंंतर वृदृ्धि� कोो दर्शाा�ताा हैै। परि�वहन सेेवााओं ं केे संंकेतकोंं नेे 

एक मि�श्रि�त तस्वीीर प्रदर्शि�ित कीी - 2023-24 कीी चौौथीी ति�मााहीी 

मंें संंकुचन केे बााद 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें वााणि�ज्यि�िक 

वााहनोंं कीी संंवृदृ्धि� मंें फि�र सेे बढ़ोोतरीी हुुई; दूूसरीी ति�मााहीी मंें 

सुधुाार सेे पहलेे पहलीी ति�मााहीी मंें टोोल संंग्रह मंें संंवृदृ्धि� धीीमीी 

रहीी; बंंदरगााह काार्गोो और रेेलवे मााल यााताायाात मंें 2024-25 कीी 

पहलीी छमााहीी (अगस्त तक) मंें क्रमशःः 5.0 प्रति�शत और 3.9 

प्रति�शत कीी माामूूलीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई।

वि�त्तीीय, स्थाावर संंपदाा और व्याावसाायि�क सेेवााओं ंमंें वाास्तवि�क 
जीीवीीए संंवृदृ्धि� 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें वर्षष-दर-वर्षष 7.1 
प्रति�शत बढ़ीी और सेेवाा के्षेत्र जीीवीीए संंवृदृ्धि� (38.1 प्रति�शत) 
केे सााथ-सााथ कुुल जीीवीीए संंवृदृ्धि� (27.7 प्रति�शत) मंें प्रमुुख 
योोगदाानकर्ताा�  थीी। 20 सि�तंंबर 2024 कोो बंैंक ऋण और जमाा 
मंें क्रमशःः 14.4 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) और 12.0 प्रति�शत कीी 
वृदृ्धि� हुुई, जोो वि�त्तीीय सेेवााओं ंमंें नि�रंंतर उछााल काा संंकेत देेताा 
हैै। इसके अलाावाा, जीीवन और गैैर-जीीवन दोोनोंं के्षेत्रोंं मंें बीीमाा 
प्रीीमि�यम कीी वृदृ्धि� पहलीी छमााहीी (अपै्रैल-अगस्त) मंें अच्छीी रहीी 
(साारणीी III.8)।

गैैर-आईटीी सेेवााओं ं कीी सांं�केेति�क बि�क्रीी 2023-24 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी केे दौौराान 10.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� कीी तुुलनाा मंें 2024-
25 कीी पहलीी ति�मााहीी केे दौौराान 6.3 प्रति�शत बढ़ीी। पि�छलीी छह 
ति�मााहि�योंं मंें गि�राावट केे बााद पहलीी ति�मााहीी मंें आईटीी के्षेत्र केे 
प्रदर्शशन मंें सुधुाार हुुआ (चाार्टट  III.27)।

बि�क्रीी न हुुई इन्वंेंट्रीी मंें कमीी केे सााथ बि�क्रीी लगााताार तीीसरीी 
ति�मााहीी मंें नए प्राारंंभ कोो पाार कर गई जि�ससे 2024-25 कीी 
पहलीी ति�मााहीी मंें स्थाावर संंपदाा गति�वि�धि� मजबूत रहीी (चाार्टट  
III.28ए)। मुुख्यतःः दि�ल्लीी मंें कीीमतोंं मंें गि�राावट केे काारण 
2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें अखि�ल भाारतीीय आवाास 
कीीमतोंं कीी वृदृ्धि� मध्यम होो गई (चाार्टट  III.28बीी)। लोोक प्रशाासन, 

Chart III.26: Services Sector

Sources: NSO; Office of Economic Adviser; and Joint Plant Committee.

चाार्टट III.26: सेवेाा क्षेते्र

स्रोोत: एनएसओ, आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय; संंयुकु्त आयोोजनाा समि�ति�

बीी: नि�र्माा�ण संंकेतकए: सेवेाा क्षेते्र केे घटक

तैैयाार स्टीील खपत सीीमंेंट उत्पाादन (दाायांं� माान)
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रक्षाा और अन्य सेेवााएंं (पीीएडीीओ) वर्षष-दर-वर्षष 2024-25 कीी 
पहलीी ति�मााहीी मंें 8-ति�मााहीी केे उच्चतम 9.5 प्रति�शत पर बढ़ींं। 

ब्यााज भुगुताान और सब्सि��डीी कोो छोोड़कर कंेंद्र काा रााजस्व व्यय 
जुलुााई-अगस्त केे दौौराान 9.6 प्रति�शत तक बढ़नेे सेे पहलेे पहलीी 
ति�मााहीी मंें 1.5 प्रति�शत तक संंकुचि�त हुुआ। हाालाँँ�कि�, स्वाास्थ्य, 
शि�क्षाा और अन्य व्यक्ति�गत सेेवााओं ंजैैसीी अन्य सेेवााओं ंमंें मजबूत 
वृदृ्धि� नेे पहलीी ति�मााहीी मंें कम सरकाारीी खपत कीी भरपााई करने 
मंें मदद कीी।

सेेवाा पीीएमआई 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 60.5 और 
दूूसरीी ति�मााहीी मंें 59.6 पर रहाा, जोो 2023-24 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी केे 61.2 सेे थोोड़ाा कम हैै, लेेकि�न मजबूत मांं�ग और 
नई व्याावसाायि�क गति�वि�धि� द्वााराा समर्थि�ित हैै (चाार्टट  III.25बीी)। 
समग्र पीीएमआई सूूचकांं�क हाालांं�कि� ऊंंचे  स्तर पर बनेे रहतेे हुुए 
2023-24 कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें 61.2 सेे माामूूलीी गि�राावट केे 
सााथ 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 61.0 होो गयाा और दूूसरीी 
ति�मााहीी मंें 59.9 तक गि�राा। भाारत केे लि�ए पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण 
और पीीएमआई सेेवााओं ंकीी रीीडिं�ंग क्रमशःः जुलुााई 2022 और 
अपै्रैल 2023 केे बााद सेे वैैश्वि�क स्तर पर सबसेे अधि�क रहीी हैै।

साारणीी III.8: सेवेाा क्षेते्र वर्षष-दर-वर्षष संंवृृद्धि�
(प्रति�शत)

 
 

संंकेतक 2023-24 2024-25

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 जुुलाा अग सि�तंं

1 पीीएमआई: सेेवााएंं (>50 पि�छलेे महीीनेे कीी तुलुनाा मंें वृदृ्धि� कोो दर्शाा�ताा हैै) 60.6 61.1 58.1 61.2 60.5 60.3 60.9 57.7

  नि�र्माा�ण
2 स्टीील कीी खपत 12.1 17.6 14.5 10.7 15.0 14.4 10.0

3 सीीमंेंट उत्पाादन 12.7 10.3 5.1 7.6 0.5 5.5 -3.0

  व्याापाार, होोटल, परि�वहन, संंचाार और प्रसाारण से ेसंंबंंधि�त सेवेााएंं 
4 वााणि�ज्यि�िक वााहन कीी बि�क्रीी -3.5 6.9 3.5 -3.8 3.5

5 घरेलूेू हवााई याात्रीी यााताायाात 19.1 23.0 9.1 5.2 5.6 7.6 6.7

6 घरेलूेू एयर काार्गोो -4.7 -1.0 9.5 10.0 7.1 8.8 0.6

7 अंंतररााष्ट्रीीय एयर काार्गोो 0.1 3.7 10.7 23.9 18.4 24.4 20.7

8 मााल ढुुलााई 1.1 4.8 6.4 8.4 5.0 4.5 0.0

9 पोोर्टट  काार्गोो 1.9 2.9 10.1 3.1 3.9 6.0 6.7

10 टोोल संंग्रहण: माात्राा 15.4 13.3 12.8 10.9 5.6 9.4 6.8 6.5

11 पेेट्रोोलि�यम कीी खपत 6.4 6.3 2.1 5.5 3.9 10.6 -2.3 -1.6

12 जीीएसटीी ई-वेे बि�ल 15.8 15.0 17.1 16.3 16.0 19.2 12.9 18.5

13 जीीएसटीी रााजस्व 11.6 10.6 12.9 11.5 10.2 10.3 10.0 6.5

  वि�त्तीीय, स्थाावर संंपदाा और व्याावसाायि�क सेवेााएंं 
14 बकाायाा ऋण 16.2 15.3 15.6 16.3 13.9 15.1 15.0 14.4

15 बंैंक जमाारााशि�यांं� 12.9 12.3 12.6 12.9 10.6 11.0 11.3 12.0

16 जीीवन बीीमाा प्रीीमि�यम -0.9 -21.2 5.4 26.0 22.9 14.2 21.9

17 गैैर-जीीवन बीीमाा प्रीीमि�यम 17.8 12.6 12.1 9.5 13.3 9.3 4.2

स्रोोत : सीीएमआईई; सीीईआईसीी; एनएसओ; एचएसबीीसीी, एस एंंड पीी ग्लोोबल,  एमओएसपीीआई; आईआरडीीएआई; आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान

Chart III.27: Nominal Sales Growth

Note: Results are based on 2,934 listed non-government non-financial companies 
for Q1: 2024-25.
Source: RBI staff estimates.

चाार्टट III.27 : सांं�केेति�क बि�क्रीी संंवृद्धि�

टि�प्पणीी: परि�णााम 2,934 सूूचीीबद्ध गैैर-सरकाारीी गैैर-वि�त्तीीय कंं पनि�योंं केे 2024-25 कीी पहलीी 
ति�मााहीी पर आधाारि�त हंैं।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान
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III. नि�ष्कर्षष

सरकाारीी व्यय मंें मंंदीी केे बाावजूद 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी 

मंें घरेेलूू आर्थि�िक गति�वि�धि� अच्छीी रहीी हैै। ग्राामीीण मांं�ग केे सााथ 

शहरीी मांं�ग मंें नि�रंंतर वृदृ्धि� सेे नि�जीी खपत मंें जोोरदाार उछााल 

आयाा हैै। कम सरकाारीी पूंं�जीीगत व्यय केे बाावजूद नि�वेश गति�वि�धि� 

नेे आघाात सहनीीयताा काा प्रदर्शशन कि�याा। आगेे देेखतेे हुुए, बेेहतर 

Chart III.28: Housing Sector – Launches, Sales and Prices

Sources: PropTiger; and RBI.

कृृषि� संंभाावनााएंं, सेेवााओं ं मंें नि�रंंतर उछााल, उपभोोक्ताा और 
व्याापाार आशाावााद, पूंं�जीीगत व्यय पर सरकाार काा नि�रंंतर जोोर 
और बंैंकोंं और कॉॉरपोोरेेट््स कीी स्वस्थ तुुलन-पत्र सेे आर्थि�िक 
गति�वि�धि� कोो समर्थथन मि�लनाा चााहि�ए। भूू-रााजनीीति�क तनााव और 
भूू-आर्थि�िक वि�भााजन, वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा, 
बेेमौौसम वर्षाा�  और मौौसम कीी गड़बड़ीी घरेेलूू परि�दृश्य केे लि�ए 
नकााराात्मक जोोखि�म पैैदाा करतीी हैै।

चाार्टट III.28: आवाास क्षेते्र- प्राारंंभ, बि�क्रीी और कीीमतंें

स्रोोत: प्रोोप टााइगर और आरबीीआई

बीी: आवाास कीीमत सूूचकांं�क
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I  V. वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

वर्षष 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें घरेलूेू वि�त्‍‍तीीय बााजाारोंं नेे अस्थि�िर वैैश्वि�क बााजाार स्थि�िति�योंं केे वि�परीीत व्यवस्थि�ित गति�वि�धि� काा 
प्रदर्शशन कि�याा । मुुद्राा बााजाार कीी दरें ंचलनि�धि� मंें बदलााव केे अनुुरूप वि�कसि�त हुुई, जबकि� दीीर्घघकाालि�क बॉॉन्ड प्रति�फल (यीील्‍‍ड) मंें सुुधाार 
हुुआ । बंैंकोंं कीी ऋण और जमाा दरोंं मंें वृदृ्धि� हुुई, जोो चल रहीी मौौद्रि�क नीीति� संचंरण कोो दर्शाा�तीी हैै । रि�ज़र्वव बंैंक नेे अर्थथव्यवस्थाा कीी उत्पाादक 
आवश्यकतााओं ंकोो पूूराा करनेे केे लि�ए पर्याा�प्त चलनि�धि� सुुनि�श्चि�त करते हुुए दोो-तरफाा बााजाार परि�चाालन कि�याा ।

परि�चय

वर्षष 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान, वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार 
भवि�ष्य कीी मौौद्रि�क नीीति� प्रके्षेपवक्र पर बदलतीी धाारणााओं ं केे 
जवााब मंें छि�टपुटु रूप सेे डेेटाा रि�लीीज केे चलके अस्थि�िर होो गए। 
मुदु्राास्फीीति� केे दृष्टि�कोोण मंें सुधुाार और श्रम बााजाारोंं कोो ठंंडाा करने 
केे जवााब मंें वैैश्वि�क बॉॉन्ड प्रति�फल मंें नरमीी आई । बीीच-बीीच मंें 
बि�कवाालीी केे बीीच वैैश्वि�क शेेयर बााजाारोंं मंें पहलीी छमााहीी मंें तेेजीी 
रहीी । अमेेरि�कीी डॉॉलर नेे कमजोोर पूूर्वाा�ग्रह केे सााथ काारोोबाार कि�याा 
और उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााओं ं(ईएमई) कीी मुदु्रााओं ंनेे पूंं�जीी 
प्रवााह मंें उताार-चढााव केे काारण और प्रभाावि�त होोतेे हुुए अपनीी 
गति�वि�धि�योंं कोो प्रति�बिं�बंि�त कि�याा । सि�तंबर केे उत्तराार्धध केे बााद सेे, 
तथाापि�, बॉॉण्ड प्रति�फल बढ़ गए और डॉॉलर सूूचकांं�क बढ़े जि�सने 
इसके पूूर्वव केे रुख कोो बदल दि�याा (वि�वरण केे लि�ए अध्यााय V 
देखंेें) ।

IV.1 घरेलूेू वि�त्तीीय बााजाार

वैैश्वि�क गति�वि�धि�योंं केे वि�परीीत, घरेलूेू वि�त्तीीय बााजाार अपेेक्षााकृृत 
स्थि�िर और लचीीलाा बनाा रहाा । मुदु्राा बााजाार दरें ं चलनि�धि� मंें 

बदलााव केे सााथ सााथ वि�कसि�त हुुईं ं। घरेलूेू गति�वि�धि�योंं और 
वैैश्वि�क संकेंेतोंं केे चलते दीीर्घाा�वधि� सरकाारीी बॉॉन्ड यीील्‍‍ड मंें कमीी 
आई । छि�टपूूट गि�राावट केे सााथ इक्वि�िटीी बााजाारोंं मंें तेेजीी बनीी 
रहीी । पहलीी छमााहीी मंें भाारतीीय रुपयाा (आईएनआर) यूूएस डॉॉलर 
केे मुकुााबले मूूल्यह्राास केे पूूर्वाा�ग्रह केे सााथ काारोोबाार कि�याा लेेकि�न 
प्रमुखु उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थाा कीी मुदु्रााओं ं मंें सबसेे कम 
अस्थि�िर बनाा रहीी । ऋण बााजाार मंें, बंैंक ऋण मंें वृदृ्धि�, जमाा वि�स्ताार 
सेे अधि�क रहीी, हाालांं�कि�, हााल हीी मंें देखेाा गयाा कि� यह अंतंर (वेेज) 
कम होो गयाा हैै ।

IV.1.1 मुदु्राा बााजाार

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान, चलनि�धि� स्थि�िति�यांं� 
अधि�शेेष मंें परि�वर्ति�ित होो गईं,ं जोो 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी 
मंें घााटेे पर थीी (वि�वरण केे लि�ए खंंड IV.3 देखंेें) । इसके 
परि�णाामस्वरूप, ओवरनााइट मुदु्राा बााजाार दरोंं मंें नरमीी आई और 
आम तौौर पर चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा (एलएएफ) कॉॉरि�डोोर 
केे भीीतर रहींं (चाार्टट  IV.1ए) ।

चाार्टट IV.1: नीीति�गत दाायराा और डब्ल्यूूएसीीआर
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चलनि�धि� कीी बदलतीी गति�शीीलताा केे प्रत्युतु्तर मंें, रि�ज़र्वव बंैंक नेे 
एलएएफ केे अंतंर्गगत दोो-तरफाा परि�चाालनोंं काा संचंाालन कि�याा 
तााकि� यह सुनुि�श्चि�त कि�याा जाा सके कि� भाारि�त औसत मांं�ग/कॉॉल 
दर (डब्ल्यूएसीीआर) – मौौद्रि�क नीीति� काा परि�चाालन लक्ष्य – 
नीीति�गत/पॉॉलि�सीी रेपेोो दर केे सााथ ताालमेल बनाा सके । ति�मााहीी 
केे अंतं मंें चलनि�धि� कीी कमीी केे काारण 27-28 जूून केे दौौराान 
डब्ल्यूएसीीआर मंें तेेजीी सेे वृदृ्धि� हुुई, जि�समें सीीमांं�त (माार्जि�िनल) 
स्थाायीी सुवुि�धाा (एमएसएफ) केे तहत उधाार मंें अचाानक वृदृ्धि� 
हुुई । डब्ल्यूएसीीआर , जोो जूून 2024 केे अंतं तक रेपेोो दर सेे 
ज्याादाातर ऊपर रहाा, जुलुााई 2024 सेे यह घट गयाा क्योंंकि� 
सरकाारीी खर्चच केे जोोर पकड़ने केे सााथ चल‍ि‍�‍�नि�धि� कीी स्थि�िति� 
मंें सुधुाार हुुआ । हाालांं�कि�, पहलीी छमााहीी (30 सि�तंबर) केे अंतं 
मंें, डब्ल्यूएसीीआर मंें 15 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई क्योंंकि� बंैंकोंं नेे 
गैैर-संपंाार्श्वि�िक बााजाार मंें अपनेे एक्सपोोजर कोो कम कर दि�याा, 
जोो आगाामीी ति�मााहीी मंें जोोखि�म (भाारि�त) आस्ति�ियोंं कीी तुलुनाा 
मंें पूंं�जीी अनुपुाात (सीीआरएआर) कीी आवश्यकतााओं ं केे लि�ए 
उच्च पूंं�जीी वहन करताा हैै ।1 औसत आधाार पर, डब्ल्यूएसीीआर 
2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी (चाार्टट  IV.1बीी) मंें 21 बीीपीीएस कीी 
तुलुनाा मंें पहलीी छमााहीी केे दौौराान नीीति�गत रेपेोो दर सेे 5 आधाार 
अंकं (बीीपीीएस) ऊपर रहाा । डब्ल्यूएसीीआर मंें अस्थि�िरताा, जैैसाा 
कि� भि�न्नताा केे गुणुांं�क (सीीवीी) द्वााराा माापाा जााताा हैै, 2023-24 
कीी दूूसरीी छमााहीी केे दौौराान 1.77 प्रति�शत सेे पहलीी छमााहीी केे 

दौौराान 1.61 प्रति�शत तक कम होो गई । संपंाार्श्वि�िक खंंड अर्थाा�त् 
त्रि�पक्षीीय रेपेोो (टीीआरईपीीएस) और बााजाार रेपेोो मंें ओवरनााइट दरोंं 
मंें उताार-चढ़ााव कोो मोोटेे तौौर पर डब्ल्यूएसीीआर केे अनुरुूप कि�याा 
गयाा थाा ।

मुदु्राा बााजाार गति�वि�धि� मंें संपंाार्श्वि�िक खंंडोंं काा प्रभुतु्व थाा, जि�समें 
राातभर केे लि�ए मुदु्राा बााजाार कीी माात्राा मंें उनकीी हि�स्सेेदाारीी पहलीी 
छमााहीी (17 सि�तंबर 2024 तक) मंें 98.0 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित 
रहीी (चाार्टट  IV.2) ।

म्युचुुअुल फंंड (एमएफ) टीीआरईपीीएस मंें प्रमुखु ऋणदााताा बने 
रहे, हाालांं�कि� उनकीी हि�स्सेेदाारीी वर्षष 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी 
मंें 66 प्रति�शत सेे घटकर पहलीी छमााहीी मंें 65 प्रति�शत रह गई । 
बााजाार रेपेोो खंंड मंें म्युचुुअुल फंंडोंं कीी हि�स्सेेदाारीी पहलीी छमााहीी मंें 
33 प्रति�शत सेे बढ़कर 41 प्रति�शत होो गई और वि�देशेीी बंैंकोंं कीी 
हि�स्सेेदाारीी भीी 43 प्रति�शत सेे घटकर 34 प्रति�शत रह गई । उधाार 
पक्ष पर, साार्ववजनि�क के्षेत्र केे बंैंक (पीीएसबीी) टीीआरईपीीएस मंें 
प्रमुखु खि�लााड़ीी बने रहे, जि�नकीी हि�स्सेेदाारीी 2023-24 कीी दूूसरीी 
छमााहीी मंें 45 प्रति�शत सेे बढ़कर पहलीी छमााहीी मंें 47 प्रति�शत होो 
गई । हाालांं�कि�, बााजाार रेपेोो मंें उनकीी हि�स्सेेदाारीी इसीी अवधि� मंें 9 
प्रति�शत सेे घटकर 4 प्रति�शत रह गई ।

मुदु्राा बााजाार केे दीीर्घाा�वधि� खंंडोंं मंें, वााणि�ज्यि�िक पत्र (सीीपीी), जमाा 
प्रमााण पत्र (सीीडीी) और टीी-बि�ल कीी दरें ंवर्षष 2023-24 कीी दूूसरीी 

1	 इसके अति�रि�क्त, ओवरनााइट सेेगमंेंट मंें तंंगीी म्यूूचुअुल फंंडोंं द्वााराा रि�डेेम्पशन दबाावोंं केे काारण त्रि�-पक्षीीय रेपेोो मंें अपनेे उधाार कोो कम करने सेे बढ़ गयाा थाा ।

चाार्टट IV.3: मुदु्राा बााजाार दरें ंऔर नीीति�गत दाायराा

स्रोोत : सीीसीीआईएल और आरबीीआई ।
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स्रोोत : भाारतीीय समााशोोधन नि�गम लि�मि�टेड (सीीसीीआईएल); आरबीीआई ।

चाार्टट IV.2: एक-दि�वसीीय मुदु्राा बााजाार केे परि�मााण मंें हि�स्साा
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अध्यााय IV वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

छमााहीी कीी तुलुनाा मंें पहलीी छमााहीी मंें बंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें बेेहतर 
चलनि�धि� और वर्षष 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें (चाार्टट  IV.3) 
मंें अल्पाावधि� केे परि�पक्वताा वाालेे टीी-बि�लोंं कीी आपूूर्ति�ि मंें कमीी 
केे काारण कम होो गईं ं। हाालांं�कि�, गैैर-बंैंकिं�ग वि�त्तीीय कंंपनि�योंं 
(एनबीीएफसीी) द्वााराा जाारीी कि�ए गए सीीपीी कीी दरें ंउच्‍‍चबनीी हुुई हंैं, 
जोो अन्य बाातोंं केे सााथ-सााथ, रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा 16 नवंबंर 2023 
कोो घोोषि�त एनबीीएफसीी कोो बंैंक ऋण केे संबंंधं मंें जोोखि�म भाार मंें 
वृदृ्धि� कोो दर्शाा�तीी हंैं । एमएसएफ दर कीी अपेेक्षाा टीी-बि�ल, सीीडीी और 
सीीपीी काा औसत स्प्रेड पहलीी छमााहीी मंें घटकर शूून्य, 49 बीीपीीएस 
और 61 बीीपीीएस होो गयाा, जोो 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें 
क्रमशःः 19 बीीपीीएस, 74 बीीपीीएस और 100 बीीपीीएस थाा ।

वर्षष 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें सीीडीी केे नए नि�र्गगम ₹5.5 लााख 
करोोड़ सेे घटकर पहलीी छमााहीी मंें ₹4.0 लााख करोोड़ होो गयाा 
और यह प्रमुखु रूप सेे जुलुााई 2024 सेे अधि�शेेष चलनि�धि� कीी 
स्थि�िति� केे काारण हुुआ । पहलीी छमााहीी केे भीीतर, अल्पाावधि� (91-
दि�न तक) मंें सीीडीी नि�र्गगमोंं मंें गि�राावट आई, जि�समें कुुल नि�र्गगमोंं 
मंें उनकीी हि�स्सेेदाारीी मई 2024 मंें 84 प्रति�शत सेे घटकर जुलुााई 
2024 मंें 54 प्रति�शत होो गई । इसके सााथ हीी, दीीर्घाा�वधि� कीी सीीडीी 
(181-365 दि�न) कीी हि�स्सेेदाारीी जुलुााई 2024 मंें बढ़कर 45 
प्रति�शत होो गई, जोो मई 2024 मंें 14 प्रति�शत थीी (चाार्टट  IV.4) । 
ऋण और जमाा वृदृ्धि� मंें लगााताार अंतंर नेे बंैंकोंं कोो नि�धि�योंं केे 
अंतंर कोो पााटनेे केे लि�ए लंंबीी अवधि� कीी सीीडीी जैैसेे वैैकल्पि�िक 
स्रोोतोंं काा पताा लगाानेे केे लि�ए पे्रेरि�त कि�याा । 

सीीपीी केे नए नि�र्गगमोंं केे मााध्यम सेे संसंााधन जुटुाानाा पहलीी छमााहीी 
मंें बढ़कर ₹7.5 लााख करोोड़ रुपए होो गयाा, जोो 2023-24 दूूसरीी 
छमााहीी (चाार्टट  IV.5ए) मंें ₹6.7 लााख करोोड़ थाा । नए नि�र्गगमोंं मंें, 
एनबीीएफसीी कीी औसत हि�स्सेेदाारीी पहलीी छमााहीी मंें बढ़कर 32 
प्रति�शत होो गई, जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� मंें 29 प्रति�शत थीी । 
इस प्रकाार, एनबीीएफसीी नेे नवंबंर 2023 केे उपाायोंं केे मदे्देनजर 
बााजाार सेे संसंााधनोंं कोो अधि�क जुटुाानेे मंें मदद मि�लाा , जैैसाा कि� 
पहलेे उल्लेख कि�याा गयाा हैै । सीीपीी बााजाार मंें, कुुल नि�र्गगमोंं मंें 38 

 चाार्टट IV.4: सीीडीी नि�र्गगमोंं काा अवधि� वाार ब्यौौराा

स्रोोत : सीीसीीआईएल और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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चाार्टट IV.5: वााणि�ज्यि�िक पत्र केे प्रााथमि�क नि�र्गगम

बीी. संसं्थाागत वि�शे्लेषि�त आंकंड़ेे
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स्रोोत : आरबीीआई; सीीसीीआई-एफ-टीीआरएसीी; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

ए. प्रणाालीीगत चलनि�धि�, नि�र्गगम और डबल्यूूएडीीआर
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

प्रति�शत कीी हि�स्सेेदाारीी केे सााथ कॉॉर्पोोरेटे प्रमुखु खि�लााड़ीी थेे (चाार्टट  
IV.5बीी) । 

वि�भि�न्न परि�पक्वताा वाालीी बकेट््स मंें, 91-180 दि�नोंं केे सेेगमंेंट मंें 
नयाा सीीपीी जाारीी करने काा सबसेे बड़ाा हि�स्साा थाा [पहलीी छमााहीी मंें 
52 प्रति�शत] (साारणीी IV.1) ।

IV.1.2 सरकाारीी प्रति�भूूति� (जीी-सेके) बााजाार

पहलीी छमााहीी केे दौौराान, जीी-सेेक यीील्‍‍ड मंें कमीी आई (चाार्टट  
IV.6) । वि�त्तीीय वर्षष कीी शुरुुआत मंें, अमेेरि�कीी यीील्‍‍ड मंें उताार-
चढ़ााव और कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� केे काारण यीील्‍‍ड मंें 
मजबूतीी आई । इसके बााद, मई केे पहलेे सप्तााह मंें अमेेरि�कीी 
यीील्‍‍ड मंें कमीी और कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं मंें सुधुाार केे सााथ और 
जूून 2024 सेे बैैलंेंस शीीट रनऑफ कीी गति� कोो कम करने कीी 

अमेेरि�कीी फेेडरल ओपन माारे्केट कमेटीी (एफओएमसीी) कीी घोोषणाा 
केे मदे्देनजर यीील्‍‍ड मंें कमीी हुुई । मई केे दूूसरे ेऔर तीीसरे ेसप्तााह 
मंें वैैश्वि�क बॉॉण्ड सूूचकांं�कोंं मंें भाारतीीय जीी-सेेक कोो शाामि�ल करने 
पर सकााराात्‍‍मक रुख केे चलते और सरकाारीी पेेपर केे बॉॉयबैैक 
करने सेे यीील्ड मंें कमीी आई । जूून और जुलुााई केे महीीनेे केे दौौराान 
यीील्‍‍ड कााफीी हद तक स्थि�िर रहीी, जुलुााई केे अंतं मंें इसमें कमीी 
हुुई, क्योंंकि� आरबीीआई द्वााराा जाारीी एलसीीआर पर मसौौदाा दि�शाा-
नि�र्देशेोंं केे आधाार पर चलनि�धि� कवरेजे अनुपुाात (एलसीीआर) मंें 
संभंाावि�त वृदृ्धि� केे लि�ए बााजाार कीी प्रति�क्रि�याा काारण थीी । अगस्त 
और सि�तंबर मंें कम मुदु्राास्फीीति� प्रिं�टं (जुलुााई और अगस्त केे 
लि�ए) और अमेेरि�काा मंें नीीति�गत सहजताा चक्र कीी शुरुुआत केे 
काारण यीील्‍‍ड मंें कमीी जाारीी रहीी । 

मई और जूून केे दौौराान टीी-बि�लोंं पर यीील्‍‍ड मंें नर्मीी आई, जबकि� 
अल्‍‍पाावधि� वाालेे टीी-बि�लोंं कीी आपूूर्ति�ि मंें ₹60,000 करोोड़ रुपयेे 
कीी कमीी आई । इसके बााद सि�तंबर तक नरमीी काा पूूर्वाा�ग्रह बनाा 
रहाा क्योंंकि� चलनि�धि� अधि�शेेष मंें बनीी रहीी और सााथ हीी महीीनेे 
कीी दूूसरीी छमााहीी केे लि�ए नि�र्धाा�रि�त टे्रेजरीी बि�ल नीीलाामि�योंं कोो रद्द 
करने केे मदे्देनजर भीी (चाार्टट  IV.7) ।

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं और टीी-
बि�लोंं मंें औसत टे्रेडिं�ग वॉॉल्यूम 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी कीी 
तुलुनाा मंें बढ़ीी हैै (चाार्टट  IV.8) । सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं और टीी-

साारणीी IV.1 : सीीपीी नि�र्गगमोंं कीी परि�पक्वताा प्रोोफााइल
(₹ लााख करोोड)

अवधि� 2023-24 
कीी पहलीी 
छमााहीी

2023-24 
कीी दूूसरीी 
छमााहीी

2024-25 कीी 
पहलीी छमााहीी 

7- 30 दि�वस 0.45 0.48 0.63

31-90 दि�वस 3.18 2.32 2.35

91-180 दि�वस 2.75 3.11 3.94

181-365 दि�वस 0.70 0.77 0.64

कुुल 7.09 6.67 7.55

बकाायाा (समााप्ति�-अवधि� केे अनुसुाार) 4.12 3.89 3.98

स्रोोत : आरबीीआई; सीीसीीआई-एफ-टीीआरएसीी; और आरबीीआई ।

चाार्टट IV.6: 10-वर्षीीय सममूलू्य प्रति�फल, रेपेोो दर और 
चलनि�धि� स्थि�िति�याँँ�

स्रोोत : आरबीीआई और वि�त्तीीय बंेंचमाार्कक  इंंडि�याा प्राा.लि�. (एफबीीआईएल)
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यूूएस प्रति�फल/कच्चेे 
तेेल केे मूूल्य मंें वृदृ्धि�

रेपेोो दर डेेटाा स्तर
10-वर्षीीय सममूल्य प्रति�फल
कुुल चलनि�धि� (दाायाँँ� माान)

मुखु्य डेेटाा बिं�दंुओुं,ंउत्पाादक मूूल्य 
इंंडेेक्स कोो जाारीी करनाा

यूूएस प्रति�फल/कच्चेे 
तेेल केे मूूल्य मंें वृदृ्धि�

 जैैक्सन होोलेे-टि�कााऊ मुदु्राास्फि�िति� पथ, 
संभंवत: दर कटौौतीी

टे्रेजरीी बि�ल नीीलाामीी रद्द करनाा

अमेेरि�कीी नीीति� सहजताा चक्र
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चाार्टट IV.7: एफबीीआईएल – टीी-बि�ल बंेंचमाार्कक  
(परि�पक्वताा प्रति�फल)

स्रोोत : एफबीीआईएल ।

प्रति
�शत



माार्चच 28, 2024
अग 08, 2024

अपै्रै 05, 2024
सि�तं 30, 2024

जूून 07, 2024
अवधि�
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अध्यााय IV वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

बि�लोंं केे लि�ए टे्रेड कीी गई परि�पक्वतााओं ंपर भाारि�त औसत यीील्‍‍ड 
(डब्‍‍ल्‍‍यूएवााई) मंें वर्षष 2023-24 कीी पहलीी छमााहीी और दूूसरीी 
छमााहीी मंें क्रमशःः 23 बीीपीीएस और 19 बीीपीीएस कीी गि�राावट हुुई ।

यीील्‍‍ड वक्र कीी समग्र गति�शीीलताा कोो इसके अव्यक्त काारकोंं 
अर्थाा�त् स्तर, ढलाान और वक्रताा2 द्वााराा कैैप्चर कीी जाातीी हैै । 
पहलीी छमााहीी (चाार्टट  IV.9ए) केे दौौराान यीील्‍‍ड वक्र केे नीीचेे कीी 

ओर शि�फ्ट मंें परि�लक्षि�त अवधि� संरंचनाा मंें पैैदाावाार नरम होो गई 
हैै, जि�समें यीील्‍‍ड काा औसत स्तर 29 बीीपीीएस तक गि�र गयाा हैै 
जबकि� यीील्‍‍ड वक्र कीी ढलाान मंें 26 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई हैै, और 
यह अल्पकाालि�क दरोंं सेे अपेेक्षााकृृत अधि�क गि�राावट केे काारण 
हुुई (चाार्टट  IV.9बीी) । दूूसरीी ओर, वक्रताा मंें 18 बीीपीीएस कीी कमीी 
हुुई, जोो लघु ुऔर दीीर्घघ अवधि� केे मुकुााबले मध्य खंंड मंें कमीी केे 

2	 स्तर अर्थाा�त एफबीीआईएल द्वााराा प्रकााशि�त 30-वर्षष तक कीी सभीी अवधि�योंं केे सममूल्य प्रति�फलोंं काा औसत हैै और स्लोोप अर्थाा�त (अवधि� स्प्रेड) 3-महीीनेे और 30-वर्षष कीी परि�पक्वतााओं ं
के सममल््य प्रतिफलोों मेें अंतर है  । कर्वेचर की गणना 15-वर््ष की प्रतिफल के दोगनेु मेें से 30-वर््ष और 3-महीने की प्रतिफलोों के योग को घटाकर की जाती है ।

चाार्टट IV.8: टे्रेडिं�गं परि�मााण और प्रति�फल

स्रोोत : सीीसीीआईएल और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

ए. जीी-सेके बीी. टीी-बि�ल 

₹ 
करो

ो
ड़

₹ 
करो

ो
ड़

प्रति
�शत



प्रति
�शत



छ.2:2022-23 छ.2:2023-24   छ.2:2023-24 छ.2:2024-25 छ.2:2022-23 छ.2:2023-24 छ.2:2023-24 छ.2:2024-25 

औसत दैनैि�क माात्राा
व्याापाारि�त परि�पक्वतााओं ंपर भाारि�त औसत प्रति�फल (दाायाँँ� माान)

औसत दैनैि�क माात्राा
व्याापाारि�त परि�पक्वतााओं ंपर भाारि�त औसत प्रति�फल (दाायाँँ� माान)

चाार्टट IV.9: जीी-सेके प्रति�फल वक्र

स्रोोत : एफबीीआईएल; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान॥

ए. शि�फ्ट बीी. स्तर, ढलाान और वक्रताा मंें परि�वर्ततन

आ
धाा

र 
अं

कं

प्रति
�फल


 (प्र

ति�
शत

)

वर्षोंं मंें परि�पक्वताा

28-माार्चच-24 05-अपै्रै-24 07-जूून-24 
28 माार्चच- 
04 अपै्रै

28 अपै्रै- 
04 जूून

06 जूून- 
07 अग

07 अग- 
17 सि�तं

08-अग-24 17-सि�तं-24

संचंयीी  
(28 माार्चच-
17 सि�तं)

स्तर ढलाान वक्रताा
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

पूूर्वाा�ग्रह कोो दर्शाा�ताा हैै । भाारतीीय संदंर्भभ मंें, यीील्‍‍ड वक्र केे स्तर और 
वक्रताा मंें स्‍‍लोोप कीी तुलुनाा मंें भवि�ष्य केे समष्टि� आर्थि�िक नि�ष्‍‍कर्षोंं 
पर अधि�क जाानकाारीीवाालीी साामग्रीी मि�लेगीी, और यह एई सेे भि�न्‍‍न 
होोगीी (पाात्राा एट अल., 2022)3 ।

मौौजूूदाा बााजाार स्थि�िति�योंं कीी समीीक्षाा केे बााद, भाारतीीय रि�जर्वव 
बंैंक नेे भाारत सरकाार केे सााथ पराामर्शश सेे घोोषणाा कीी कि� भाारत 
सरकाार केे बााजाार उधाार काार्ययक्रम केे तहत सभीी प्रति�भूूति�योंं कीी 
नीीलाामीी 1 अपै्रैल 2024 सेे  एकााधि�क मूूल्य नीीलाामीी पद्धति� द्वााराा 
कीी जााएगीी । तीीन वर्षोंं केे अंतंरााल केे बााद एकााधि�क मूूल्य नीीलाामीी 
कीी वाापसीी काा उदे्देश्य जीी-सेेक बााजाार मंें बेेहतर मूूल्य नि�र्धाा�रण कोो 
प्रोोत्सााहि�त करनाा थाा ।

कर्जज समेकन कीी सुवुि�धाा केे लि�ए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे भाारत सरकाार कीी 
ओर सेे छह स्वि�िच नीीलाामि�यांं� आयोोजि�त कींं, जि�नकीी रााशि� पहलीी 
छमााहीी केे दौौराान ₹1.16 लााख करोोड़ थीी । हाालांं�कि�, सरकाारीी 
प्रति�भूूति�योंं केे बकाायाा स्टॉॉक कीी भाारि�त औसत परि�पक्वताा माार्चच 
2024 केे अंतं मंें 12.54 वर्षष सेे बढ़कर सि�तंबर 2024 केे अंतं मंें 
12.96 वर्षष होो गई, लेेकि�न भाारि�त औसत कूूपन 7.29 प्रति�शत 
थाा जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� केे दौौराान लगभग समाान अर्थाा�त 
7.28 प्रति�शत थाा ।

मई और जूून 2024 मंें, वि�शेेष रूप सेे बेेहतर नकदीी स्थि�िति� कीी 
पृषृ्ठभूूमि� मंें, पांं�च बाायबैैक नीीलाामि�योंं कीी घोोषणाा कीी गई थीी, 
जि�सकाा उदे्देश्य भाारत सरकाार केे कुुछ ऋणोंं कोो नि�र्धाा�रि�त समय 
सेे पहलेे चुकुाानाा थाा ।4 हाालांं�कि�, नीीलाामि�योंं केे प्रति� बााजाार कीी 
प्रति�क्रि�याा धीीमीी रहीी, जि�समें रि�ज़र्वव बंैंक कोो ₹2.3 लााख करोोड़ 
कीी अधि�सूचि�त रााशि� केे मुकुााबले केेवल ₹0.3 लााख करोोड़ केे 
प्रस्तााव प्रााप्त हुुए ।

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें तुलुनीीय परि�पक्वतााओं ंवाालेे भाारत 
सरकाार कीी जीी-सेेक प्रति�फल पर रााज्य सरकाार कीी प्रति�भूूति�योंं 
(एसजीीएस) पर अधि�कतम प्रति�फलोंं काा भाारि�त औसत स्प्रेड 31 
बीीपीीएस थाा (चाार्टट  IV.10) । 10-वर्षष कीी अवधि� (नए नि�र्गगम) वाालीी 
प्रति�भूूति�योंं पर औसत अंतंर-रााज्य स्प्रेड पहलीी छमााहीी केे 2 
बीीपीीएस कीी तुलुनाा मंें 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें 4 बीीपीीएस 
थाा ।

IV.1.3 कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड माारे्केट

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड प्रति�फल 
कम हुुआ जबकि� स्प्रेड बढ़ गयाा । नि�र्गगमकर्ताा�-वाार, साार्ववजनि�क के्षेत्र 
केे उपक्रमोंं (पीीएसयू), वि�त्तीीय संसं्थााओं ं(एफआई) और बंैंकोंं द्वााराा 
जाारीी एएए-रेटेेेड 3-वर्षीीय बॉॉन्ड पर औसत प्रति�फल 10 बीीपीीएस 
(7.53 प्रति�शत तक) तक कम हुुआ, जबकि� गैैर-बंैंकिं�ग वि�त्तीीय 
कंंपनि�योंं (एनबीीएफसीी) और कॉॉरपोोरेट्े्स द्वााराा जाारीी कि�ए बॉॉन्ड 
पर प्रति�फल मंें माार्चच 2024 कीी तुलुनाा मंें सि�तंबर (16 सि�तंबर, 
2024 तक) मंें क्रमशःः 14 बीीपीीएस (7.84 प्रति�शत) और 15 
बीीपीीएस (7.80 प्रति�शत) कीी गि�राावट आई(चाार्टट  IV.11ए) । इसके 
बाावजूूद, जीी-सेेक प्रति�फल मंें तीीव्र गि�राावट केे काारण, जोोखि�म 
प्रीीमि�यम (3-वर्षीीय एएए कॉॉर्पोोरेटे बॉॉन्ड प्रति�फल काा 3-वर्षीीय जीी-
सेेक प्रति�फल पर स्प्रेड) पीीएसयू, एफआई और बंैंकोंं केे लि�ए 44 
बीीपीीएस सेे बढ़कर 71 बीीपीीएस होो गयाा; एनबीीएफसीी केे लि�ए 80 
बीीपीीएस सेे बढ़कर 102 बीीपीीएस होो गयाा; और कॉॉरपोोरेट्े्स केे लि�ए 
77 बीीपीीएस सेे बढ़कर 97 बीीपीीएस होो गयाा । (चाार्टट  IV.11बीी) ।

2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें कॉॉर्पोोरेटे प्रदर्शशन मंें नरमीी केे बीीच 
सभीी अवधि�योंं तथाा रेटेिं�ग स्पेक्ट्रम मंें जोोखि�म प्रीीमि�यम मंें वृदृ्धि� 
देखेीी गई (साारणीी IV.2) । इसके वि�परीीत, 2023-24 कीी दूूसरीी 

3	 पाात्र, एम.डीी., जोोइस, जेे., कुुशवााहाा, केे.एम., और आई. भट्टााचाार्यय (2022), “ वॉॉट इज दि� यीील्ड कर्वव टेेलिं�ंग अस अबााउट दि� इकोोनोोमीी?”, भाारतीीय रि�जर्वव बंैंक बुलेुेटि�न, जूून ।
4	 यद्यपि� बाायबैैक काा चलनि�धि� पर प्रभााव पड़ताा हैै, लेेकि�न उन्हंें चलनि�धि� प्रबंंधन परि�चाालन केे रूप मंें नहींं समझाा जाानाा चााहि�ए; इसके बजााय, वेे एक सक्रि�य ऋण समेकन रणनीीति� काा 
हिस््ससा हैैं  ।

चाार्टट IV.10: एसजीीएस- जुुटााई गई रााशि� और स्प्रेडे

स्रोोत : आरबीीआई ।
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अध्यााय IV वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

छमााहीी कीी तुलुनाा मंें पहलीी छमााहीी मंें वि�देशेोंं मंें काारोोबाार कर रहे 

भाारतीीय स्टेट बंैंक और आईसीीआईसीीआई बंैंक केे लि�ए औसत 

3-वर्षीीय के्रेडि�ट डि�फॉॉल्ट स्वैप (सीीडीीएस) स्प्रेड मंें 3 बीीपीीएस कीी 

कमीी आई ।

घरेलूेू बााजाारोंं मंें सूूचीीबद्ध कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड केे प्रााथमि�क नि�र्गगम 

पहलीी छमााहीी (अगस्त 2024 तक) केे दौौराान 2023-24 कीी 

दूूसरीी छमााहीी5 (चाार्टट  IV.12ए) केे दौौराान ₹4.6 लााख करोोड़ सेे 
घटकर ₹3.3 लााख करोोड़ होो गए, जोो पहलीी छमााहीी केे दौौराान 
₹29,029 करोोड़ पर वि�देशेीी नि�र्गगम 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी 
केे दौौराान ₹31,492 करोोड़ सेे कम थेे । कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड बााजाार मंें 
लगभग संपूंूर्णण संसंााधन जुटुाानाा (99.0 प्रति�शत) नि�जीी प्लेेसमेंट 
माार्गग (अगस्त 2024 तक) केे मााध्यम सेे थाा । इसीी अवधि� मंें 
स्वीीकृृत सीीमााओं ंकाा उपयोोग 16.2 प्रति�शत सेे माामूूलीी रूप सेे 
सुधुरकर 16.4 प्रति�शत होो गयाा जि�ससेे कॉॉर्पोोरेटे बॉॉन्ड मंें वि�देशेीी 
पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेशकोंं (एफपीीआई) द्वााराा बकाायाा नि�वेश सि�तंबर 
2024 केे अंतं मंें बढ़कर ₹1.18 लााख करोोड़ होो गयाा, जोो माार्चच 
2024 केे अंतं मंें ₹1.08 लााख करोोड़ थाा (चाार्टट  IV.12बीी) । 
हाालांं�कि�, द्वि�तीीयक बााजाार कीी गति�वि�धि� मंें तेेजीी आई हैै, जि�समें 
पहलीी छमााहीी (जुलुााई 2024 केे अंतं तक) केे दौौराान दैनैि�क 
औसत काारोोबाार माात्राा ₹6,168 करोोड़ होो गई, जोो 2023-24 कीी 
दूूसरीी छमााहीी केे दौौराान ₹5,791 करोोड़ थीी (चाार्टट  IV.12सीी) । 
वि�नि�याामक दृष्टि�कोोण सेे, भाारतीीय प्रति�भूूति� और वि�नि�मय बोोर्डड 
(सेेबीी) नेे खुदुराा भाागीीदाारीी कोो प्रोोत्सााहि�त करने और कॉॉर्पोोरेटे 
बॉॉन्ड बााजाार मंें चलनि�धि� बढ़ाानेे केे उदे्देश्य सेे नि�जीी तौौर परऋण 
प्रति�भूूति�योंं केे मूूल्य कोो ₹1 लााख सेे घटााकर ₹10,000 कर 
दि�याा । 

5	 वि�त्तीीय वर्षष कीी पहलीी छमााहीी मंें जाारीी कि�ए गए ऋण आम तौौर पर दूूसरीी छमााहीी कीी तुलुनाा मंें कम होोतेे हंैं क्योंंकि� कॉॉरपोोरेट्े्स कीी उधाार योोजनााएं ंधीीरे-ेधीीरे ेबनााई जाातीी हंैं । इसके अलाावाा, 
केेंद्र  सरकार के उधार आम तौर पर शरुुआत मेें ही काफी अधिक होते हैैं, जो कॉरपोरट्ेस को दूसरी छमाही मेें संसाधन जटुाने के लिए अधिक समय प्रदान करता है ।

साारणीी IV.2: वि�त्तीीय बााजाार- दरें ंऔर स्प्रेडे
  ब्यााज दरें ं

(प्रति�शत)
स्प्रेडे  

(बीीपीीएस)
(तदनरूपीी जोोखि�म-मुकु्त दर पर)

लि�खत सि�तंबंर 
2023

माार्चच 
2024

सि�तंबंर 
2024

सि�तंबंर 
2023

माार्चच 
2024

सि�तंबंर 
2024

1 2 3 4 5 6 7

कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड 

(i) एएए (1-वर्षष) 7.68 7.97 7.92 53 77 117

(ii) एएए (3- वर्षष ) 7.83 7.95 7.80 51 77 97

(iii) एएए (5- वर्षष) 7.69 7.74 7.70 37 54 86

(iv) एए (3- वर्षष ) 8.46 8.55 8.55 113 137 172

(v) बीीबीीबीी-
मााइनस (3- वर्षष )

12.14 12.19 12.14 481 500 531

टि�प्पणीी : प्रति�फलोंं और स्प्रेड कोो माासि�क औसतोंं केे रूप मंें परि�कलि�त कि�याा गयाा हैै । 
स्रोोत : (एफआईएमएमडीीए) ।

चाार्टट IV.11: एएए-रेटेेेड 3-वर्षीीय कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड प्रति�फल और स्प्रेडे

टि�प्पणीी : आंकंड़े जीी-सेेक पर स्प्रेड केे माासि�क औसत हंैं । 
स्रोोत : भाारतीीय नि�यत आय मुदु्राा बााजाार और व्युतु्पन्नीी संघं (एफआईएमएमडीीए) ।

ए. प्रति�फल बीी. स्प्रेडे

प्रति
�शत
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

IV.1.4 इक्वि�िटीी बााजाार

अस्थि�िरताा मंें क्षणि�क उछााल केे बाावजूूद, भाारतीीय इक्वि�िटीी बााजाारोंं 
नेे 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें ऊपर कीी ओर बढ़नाा जाारीी रखाा, 
जि�समें बीीएसई संेंसेेक्स जुलुााई 2024 मंें ऐति�हाासि�क 80,000 
अंकं कोो पाार कर गयाा । इन लााभोंं केे बीीच, बीीएसई संेंसेेक्स केे 
अनुगुाामीी कीीमत-अर्जजन अनुपुाात द्वााराा माापाा गयाा बााजाार मूूल्यांं�कन 
अपनेे दीीर्घघकाालि�क औसत सेे ऊपर बनाा रहाा और सि�तंबर 2024 
केे अंतं मंें 24.8 तक पहुंं�च गयाा । मजबूत घरेलूेू और वैैश्वि�क समष्टि� 
आर्थि�िक आंकंड़ोंं और मजबूत घरेलूेू कॉॉर्पोोरेटे उपाार्जजन केे काारण 
भाारतीीय इक्वि�िटीी नेे वि�त्तीीय वर्षष कीी सकााराात्मक शुरुुआत कीी । 
इसके बााद, मध्य-पूूर्वव मंें बढ़तेे भूू-रााजनीीति�क तनााव केे बीीच बााजाारोंं 
मंें थोोड़ीी गि�राावट आई । मई मंें हुुए शुरुुआतीी नुकुसाान केे बााद, सेे 
भाारत सरकाार केे वि�त्तपोोषण मंें सुधुाार और अन्य घरेलूेू एवं ंवैैश्वि�क 

संकेंेतोंं केे परि�णाामस्वरूप भाारतीीय सूूचीीबद्ध कंंपनि�योंं केे बााजाार 
पूंं�जीीकरण सकााराात्मक बााजाार मनोोभाावोंं कीी बदौौलत 5 ट्रि�लयन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर कोो पाार कर गए । जूून कीी शुरुुआत मंें लोोक सभाा 
चुनुााव परि�णाामोंं कीी घोोषणाा केे दौौराान बााजाार मंें बड़े उताार-चढ़ााव 
देखेनेे कोो मि�ले, जि�ससेे रूस-यूूके्रेन युदु्ध कीी शुरुुआत केे बााद सेे 
भाारत काा वीीआईएक्स6 अपनेे उच्चतम स्तर पर पहुंं�च गयाा ।

इसके बााद, नीीति� नि�रंतंरताा कीी उम्मीीदोंं, मई केे लि�ए उम्मीीद सेे 
कम घरेलूेू केे सााथ-सााथ अमेेरि�कीी मुदु्राास्फीीति� और 2023-24 कीी 
चौौथीी ति�मााहीी मंें भाारत केे चाालूू खाातेे केे अधि�शेेष मंें बदलने केे बीीच 
बााजाार मंें तेेजीी सेे सुधुाार हुुआ । महीीनेे केे अंतं मंें पूंं�जीीगत अभि�लााभ 
कर ढांं�चे मंें बदलााव कीी बजटीीय घोोषणाा पर इसमें गि�राावट केे पहलेे 
जुलुााई मंें आईटीी के्षेत्र केे शेेयरोंं मंें बढ़त और यूूएस फेेड सेे नरम 
संकेंेतोंं सेे संेंसेेक्स 80,000 अंकं केे पाार पहुंं�च गयाा । 

6	 नि�फ्टीी 50 कीी अल्पकाालि�क अपेेक्षि�त अस्थि�िरताा काा एक मााप ।

चाार्टट IV.12: कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड बााजाार गति�वि�धि�

टि�प्पणीी : *घरेलूेू नि�र्गगमोंं काा डेेटाा अगस्त 2024 तक काा हैै जबकि� वि�देशेीी नि�र्गगमोंं काा डेेटाा सि�तंबर 2024 तक काा हैै । 
स्रोोत : सेेबीी, एनएसडीीएल और प्रााइम डेेटााबेेस ।

सीी. द्वि�तीीयक बााजाार कुुल बि�क्रीी-दैैनि�क औसत
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भाारतीीय वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो अगस्त 2024 कीी शुरुुआत मंें (i) 

मध्य-पूूर्वव मंें भूू-रााजनीीति�क तनााव मंें वृदृ्धि�; (ii) अमेेरि�काा सेे उम्मीीद 

सेे कम आर्थि�िक डेेटाा; और (iii) बंैंक ऑफ जाापाान द्वााराा 17 वर्षोंं 

मंें दूूसरीी बाार दरें ंबढ़ाानाा जैैसेे कई काारकोंं केे संयंोोजन केे काारण 

अस्थि�िरताा काा एक नयाा दौौर झेेलनाा पड़ाा । बंैंक ऑफ जाापाान 

(बीीओजे) कीी काार्ररवााइयोंं नेे येेन कैैरीी टे्रेड कोो अचाानक और बड़े 

पैैमाानेे पर समााप्त कर दि�याा । परि�णाामस्वरूप अमेेरि�कीी इक्वि�िटीी 

बााजाार मंें मंंदीी केे काारण वैैश्वि�क बााजाार मंें अस्थि�िरताा बढ़ गई और 

पोोर्टटफोोलि�योो प्रवााह मंें महत्वपूूर्णण उताार-चढ़ााव आयाा । इसके बााद, 

बााजाारोंं मंें सुधुाार हुुआ क्योंंकि� यूूएस फेेड दर मंें कटौौतीी कीी उम्मीीदें ं

डोोवि�श यूूएस एफओएमसीी मि�नट््स जाारीी होोनेे और जैैक्सन होोल 

इकोोनॉॉमि�क सि�म्पोोज़ि�यम मंें यूूएस फेेड चेेयरमैन कीी टि�प्पणि�योंं 

केे बााद मजबूत होो गईं,ं जोो एक आसन्न नीीति�गत बदलााव कीी 

संभंाावनाा काा संकेंेत देतेीी हंैं । मौौद्रि�क नीीति� केे भाावीी पथ केे संबंंधं 

मंें परि�णाामीी अप्रत्यााशि�त बदलाावोंं काा वि�त्तीीय आस्ति�ि केे मूूल्योंं 

पर गहराा प्रभााव पड़ताा हैै (बॉॉक्स IV.1) । यूूएस फेेड रेटे मंें 50 

7	 यह माानतेे हुुए कि� ओआईएस दरोंं मंें परि�वर्ततन मौौद्रि�क नीीति� मंें अप्रत्यााशि�त परि�वर्ततनोंं काा परि�णााम हैै और जोोखि�म प्रीीमि�यम जैैसेे अन्य काारक इन इंंट्रााडेे विं�ंडोो मंें स्थि�िर रहतेे हंैं ।
8	 जूून 2018-जूून 2022 कीी अवधि� केे लि�ए नीीति� ति�थि�योंं पर गुपु्ताा एवंं अन्य (2024) द्वााराा इसीी तरह काा अध्ययन कि�याा गयाा । 

बॉॉक्स IV.1: मौौद्रि�क नीीति� मंें अप्रत्यााशि�त बदलााव और इक्वि�िटीी बााजाार

(जारी)

𝑅𝛿,𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑇𝐹𝛿,𝑡 + 𝛽2𝑃𝐹𝛿,𝑡 	 (2)

जहांं� 𝛿,𝑡 सबस्क्रि�िप्ट वैैकल्पि�िक टााइम विं�डंोो (मि�नटोंं मंें) मंें परि�वर्ततन/
प्रति�लााभ कोो दर्शाा�ताा हैै, जि�समें δ ∈ {30,60} पॉॉलि�सीी दि�वस 𝑡 पर 
रि�टर्नन हैै। इस प्रकाार, पॉॉलि�सीी घोोषणाा केे आसपाास 30 मि�नट (याानीी, 
पॉॉलि�सीी घोोषणाा सेे 10 मि�नट पहलेे और 20 मि�नट बााद) और 60 
मि�नट (याानीी, पॉॉलि�सीी घोोषणाा सेे 15 मि�नट पहलेे और 45 मि�नट बााद) 
तक विं�डंोो कीी अवधि� हैै। नि�ष्कर्षष बताातेे हंैं कि� मौौद्रि�क नीीति� केे भवि�ष्य 
केे माार्गग (पथ काारक) मंें अप्रत्यााशि�त बदलााव सेे संेंसेेक्स प्रति�लााभ 
कााफीी प्रभाावि�त होोताा हैै, और यह 30 मि�नट केे विं�डंोो केे मुकुााबले 
60 मि�नट केे विं�डंोो केे लि�ए अधि�क मजबूत हैै (साारणीी IV.1.1)। 
जैैसाा कि� अपेेक्षि�त थाा, भवि�ष्य मंें एक सकााराात्मक पथ काारक याा 
अपेेक्षि�त नीीति� सख्त होोनेे सेे इक्वि�िटीी प्रति�लााभ नकााराात्मक होो जााताा 
हैै क्योंंकि� इक्वि�िटीी बााजाार लंंबीी अवधि� केे उधाार लाागत मंें बदलााव 

मौौद्रि�क नीीति� मंें अप्रत्यााशि�त बदलााव कोो ‘लक्ष्य’ और ‘पथ’ काारकोंं मंें 
वि�भााजि�त कि�याा जाा सकताा हैै। पहलाा काारक समसाामयि�क नीीति� दर 
मंें अप्रत्यााशि�त परि�वर्ततनोंं कोो दर्शाा�ताा हैै जबकि� दूूसराा काारक इसके 
भवि�ष्य केे प्रके्षेपवक्र मंें अप्रत्यााशि�त बदलााव कोो दर्शाा�ताा हैै।

नीीति� घोोषणाा केे दि�नोंं मंें 1-वर्षीीय मााइबोोर-लिं�ंक्ड ओआईएस दरोंं 
मंें इंंट्रााडेे परि�वर्ततनोंं काा उपयोोग नीीति� मंें अप्रत्यााशि�त बदलााव केे 
उपााय केे रूप मंें कि�याा जााताा हैै (लॉॉयड, 2018)7। लक्ष्य काारक 
वाास्तवि�क रेपेोो दर और ब्लूूमबर्गग इकोोनॉॉमि�स्ट्स केे सर्वेक्षण सेे रेपेोो 
दर कीी औसत अपेेक्षााओं ं(एंडंरसन 2010) केे बीीच काा अंतंर हैै। पथ 
काारक काा अनुमुाान लक्ष्य काारक पर ओआईएस दर मंें परि�वर्ततन केे 
प्रति�गमन केे अवशि�ष्ट केे रूप मंें लगाायाा जााताा हैै: 

 	 (1)

जहाँँ�  1-वर्षष कीी ओआईएस दरोंं मंें परि�वर्ततन हैै, it वाास्तवि�क 
रेपेोो दर हैै,  ब्लूूमबर्गग सर्वेक्षण मंें अपेेक्षि�त/मााध्य रेपेोो दर हैै और 
εt पथ काारक हैै। आस्ति�ि कीी कीीमतोंं पर अन्य महत्वपूूर्णण समष्टि� 
आर्थि�िक घटनााओं ंकेे प्रभााव कोो कम करने केे लि�ए, नीीति� घोोषणााओं ं
केे आसपाास एक सीीमि�त गुंं�जााइश पर परि�वर्ततनोंं कोो माापाा जााताा हैै 
(गुरुकाायनााक एवं ंअन्य, 2004)। जनवरीी 2014-अगस्त 2024 कीी 
अवधि� केे लि�ए 60 मि�नट केे विं�डंोो केे आसपाास प्रत्येेक नीीति� घोोषणाा 
दि�वस पर अनुमुाानि�त लक्ष्य और पथ काारक, जि�समें 5 अनि�र्धाा�रि�त 
सहि�त 67 नीीति� घोोषणाा ति�थि�यांं� शाामि�ल हंैं, चाार्टट  IV.1.1 मंें प्रस्तुतु 
कि�ए गए हंैं।8

इक्वि�िटीी कीीमतोंं मंें उताार-चढ़ााव केे लि�ए लक्ष्य और पथ काारकोंं केे 
साापेेक्ष महत्व काा आकलन करने केे लि�ए, बीीएसई संेंसेेक्स दोो अलग-
अलग, लेेकि�न सीीमि�त टााइम विं�डंोो पर प्रति�लााभ कोो लक्ष्य और पथ  
काारकोंं पर वाापस लाायाा जााताा हैै:)

Chart IV.1.1: Estimated Target and Path factorsचाार्टट IV.1.1: अनुमुाानि�त लक्ष्य और पथ केे काारक
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स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ आकलन।
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

बीीपीीएस कीी कटौौतीी केे बीीच सि�तंबर मंें घरेलूेू इक्वि�िटीी मंें तेेजीी 
जाारीी रहीी और नई ऊंंचााई पर पहुंं�च गई, जि�समें भाारतीीय इक्वि�िटीी 
काा महत्व प्रमुखु वैैश्वि�क एमएससीीआई सूूचकांं�क मंें चीीन सेे आगेे 
नि�कल गयाा । 

समग्र रूप सेे, 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान बीीएसई 
संेंसेेक्स नेे 14.5 प्रति�शत कीी बढ़त हाासि�ल कीी और सि�तंबर 
2024 केे अंतं मंें यह 84,300 पर बंदं हुुआ । व्याापक बााजाार 
सूूचकांं�क बंेंचमाार्कक  संेंसेेक्स सेे बेेहतर प्रदर्शशन करते रहे, जि�समें 
2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान बीीएसई मि�डकैप और 

बीीएसई स्मॉॉलकैप सूूचकांं�क क्रमशःः 25.5 प्रति�शत और 
32.4 प्रति�शत बढ़े (चाार्टट  IV.13ए) । अस्थि�िरताा केे दौौर केे बीीच, 
2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान भाारत काा अस्थि�िरताा 
सूूचकांं�क (वीीआईएक्स) औसतन 14.8 केे आसपाास रहाा, 
जबकि� 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी केे दौौराान यह 13.2 थाा 
(चाार्टट  IV.13बीी) ।

अपै्रैल और मई 2024 केे दौौराान एफ़पीीआई नि�वल वि�क्रेताा बननेे 
केे काारण वि�देशेीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश (एफ़पीीआई) प्रवााह 2024-
25 कीी पहलीी छमााहीी कीी शुरुुआत मंें अस्थि�िर रहाा । 2024-25 

चाार्टट IV.13: 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें स्टोोक माारे्केट काा काार्ययनि�ष्पाादन

स्रोोत : ब्लूूमबर्गग ।

बीी. उताार-चढ़ााव स्पााइक्सए. बंेंचमाार्कक  और व्याापक सूूचकांं�क काार्ययनि�ष्पाादन
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बीीएसई संेंसेेक्स बीीएसई मि�डकैप इंंडि�याा वीीआईएक्स

लोोकसभाा चुनुााव 
परि�णााम

बंैंक ओफ 
जाापाान वृदृ्धि� दर

बीीएसई स्मॉॉलकैप

कीी कीीमत लगाातेे हंैं। इसलि�ए, परि�णााम बााजाार कीी गति�वि�धि�योंं और 
भाावनााओं ंपर कंेंद्रीीय बंैंक संचंाार केे प्रभााव कोो रेखेांं�कि�त करते हंैं।

साारणीी IV.1.1: मौौद्रि�क नीीति� घोोषणाा काा बीीएसई संेंसेके्स पर 
प्रभााव

चर 30 मि�नट 60 मि�नट 
अवरोोधन -0.033

(0.039)
-0.032
(0.062)

लक्ष्य काारक 0.192
(0.621)

0.727
(1.230)

पथ काारक -0.016*
(0.009)

-0.034**
(0.015)

पे्रेक्षण 
समाायोोजि�त R2

67
0.041

67
0.138

नोोट: क) महत्व स्तर: ‘***’ 0.01 (1%), ‘**’ 0.05 (5%), ‘*’ 0.1 (10%)।
ख) न्यूूवेे-वेेस्ट माानक त्रुटुि�याँँ� कोोष्ठक मंें प्रस्तुतु कीी गई हंैं।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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अध्यााय IV वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान वि�देशेीी नि�वेशक ईक्वि�िटीी मंें समग्र 
नि�वल खरीीदाार बने रहे । दूूसरीी ओर, घरेलूेू संसं्थाागत नि�वेशकोंं 
(डीीआईआई) काा समर्थथन मजबूत रहाा । कुुल मि�लााकर, पहलीी 
छमााहीी मंें डीीआईआई और एफपीीआई क्रमशःः ₹2.26 लााख 
करोोड़ और ₹0.82 लााख करोोड़ केे नि�वल खरीीदाार थेे (चाार्टट  
IV.14ए) । म्यूूचुअुल फंंड केे मााध्यम सेे सि�स्टमेेटि�क इन्वेेस्टमंेंट 
प्लाान (एसआईपीी) योोगदाान केे संदंर्भभ मंें, माासि�क संगं्रह अपै्रैल 
2024 मंें पहलीी बाार ₹20,000 करोोड़ काा आंकंड़ाा पाार कर गयाा, 
इसके बााद पहलीी छमााहीी (अगस्त 2024 तक) मंें बााद केे प्रत्येेक 

महीीनेे मंें नई ऊंंचााई दर्जज कीी गई । इक्वि�िटीी बााजाारोंं मंें प्रााथमि�क 
बााजाार संसंााधन जुटुाानाा 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी केे ₹1.32 
लााख करोोड़ केे मुकुााबले पहलीी छ्मााहीी (अगस्त 2024 तक) केे 
दौौराान ₹1.58 लााख करोोड़ रखाा गयाा थाा । प्रााथमि�क बााजाार सेे 
कुुल संसंााधन जुटुाानेे मंें सेे, एसएमई कंंपनि�योंं नेे पब्लि��क इश्यूू केे 
मााध्यम सेे ₹3,858 करोोड़ (अगस्त 2024 तक) जुटुााए । 
IV.1.5 वि�देेशीी मुदु्राा बााजाार 
भाारतीीय रुपयेे (आईएनआर) काा 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी 
केे दौौराान मूूल्यह्राास पूूर्वाा�ग्रह केे सााथ एक सीीमााबद्ध रूप मंें लेेनदेने 

चाार्टट IV.14: संसं्थाागत नि�वेश और संसंााधन जुुटाानाा 

टि�प्पणीी : आईपीीओ : प्राारंभंि�क पब्लि��क ऑफर, क्यूआईपीी - अर्हहतााप्रााप्त संसं्थाागत स्थाानन, एफ़पीीओ – अनुवुर्तीी साार्ववजनि�क प्रस्तााव । 
स्रोोत : कैैपि�टलि�न; एनएसडीीएल; और सेेबीी ।

ए. संसं्थाागत नि�वेशकोंं द्वााराा भाारतीीय ईक्वि�िटीी मंें नि�वल नि�वेश बीी. ईक्वि�िटीी बााज़ाार मंें संसंााधन जुुटाानाा 
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स्रोोत : एफबीीआईएल. रि�फााइनि�टि�व्स ईकॉॉन और ब्लूूमबर्गग.

चाार्टट IV.15: भाारतीीय रुपयाा और अस्थि�िरताा

बीी. 1 मााह कीी एट-द-मनीी (एटीीएम) नि�हि�त अस्थि�िरताा
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ए. भाारतीीय रुपयाा, अमेेरि�कीी डॉॉलर और ईएम मुदु्राा 
सूूचकांं�क मंें उताार-चढ़ााव
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हुुआ (चाार्टट  IV.15ए) । अपै्रैल और मध्य जुलुााई 2024 केे बीीच 
उच्च यूूएस टे्रेजरीी प्रति�फल केे बल पर यूूएस डॉॉलर मजबूत 
रहाा, लेेकि�न इसके बााद यूूएस फेेड द्वााराा संभंाावि�त दर मंें कटौौतीी 
कीी मज़बूूत माारे्केट अपेेक्षााओं ं केे फलस्वरूप इसकाा मूूल्यह्राास 
हुुआ, जि�सकीी पुषु्टि� अंतंतःः 18 सि�तंबर कोो अमेेरि�कीी फेेड द्वााराा 
50 बीीपीीएस कीी दर कटौौतीी सेे हुुई । अगस्त कीी शुरुुआत मंें येेन 
कैैरीी टे्रेड कीी शुरुुआत नेे वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा 
कोो बढ़ाा दि�याा, हाालांं�कि� इसकाा प्रभााव कम थाा । कुुल मि�लााकर, 
आईएनआर कीी अस्थि�िरताा – जि�सेे 1-महीीनेे केे मनीी (एटीीएम) 
वि�कल्प द्वााराा माापाा जााताा हैै, 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी केे 2.4 
प्रति�शत सेे पहलीी छमााहीी केे दौौराान औसतन 2.2 प्रति�शत तक 
गि�र गई (चाार्टट  IV.15बीी) ।

माार्चच अंतं और सि�तंबर, 2024 अंतं केे बीीच, अमेेरि�कीी डॉॉलर केे 
मुकुााबले INR मंें 0.5 प्रति�शत कीी गि�राावट आई, हाालांं�कि� इसने 
कई ईएमई पीीयर करेंसंीी (चाार्टट  IV.16) सेे बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा । 

रि�ज़र्वव बंैंक केे 40-मुदु्राा वाास्तवि�क प्रभाावीी वि�नि�मय सूूचकांं�क केे 
अनुसुाार, माार्चच 2024 (औसत) और 27 सि�तंबर 2024 (साारणीी 
IV.3) केे बीीच आईएनआर 0.1 प्रति�शत कीी मूूल्यवृदृ्धि� हाासि�ल 
कीी । 

फॉॉरवर्डड प्रीीमि�याा 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें स्थि�िर रहाा, 
लेेकि�न यूूएस दर मंें कटौौतीी कीी बढ़तीी उम्मीीदोंं केे काारण दूूसरीी 

ति�मााहीी मंें बढ़ गयाा, वि�शेेषकर लंंबीी परि�पक्वताा केे लि�ए । 2024-
25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान 1 महीीनेे काा फॉॉरवर्डड प्रीीमि�यम 
औसतन 1.18 प्रति�शत रहाा, जोो 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी 
केे 1.13 प्रति�शत सेे माामूूलीी रूप सेे अधि�क हैै, जबकि� 12 महीीनेे 
काा प्रीीमि�यम 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी केे 1.72 प्रति�शत सेे 
बढ़ााकर 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें 1.84 प्रति�शत होो गयाा 
(चाार्टट  IV.17) । 

सभीी बााज़ाार खंंडोंं पर समग्र दृष्टि� डाालंें तोो पहलीी छमााहीी मंें अनुकूुूल 
वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं काा पताा चलताा हैै (बॉॉक्स IV.2) । 

साारणीी IV.3: सांं�केति�क और वाास्तवि�क प्रभाावीी वि�नि�मय 
दर सूूचकांं�क (व्याापाार-भाारि�त)

(आधाार: 2015-16 = 100)

मद 
सूूचकांं�क: मूलू्यवृृद्धि� (+) / मूलू्यह्राास (-) 

(प्रति�शत)

27 सि�तंबंर, 2024 
(पीी)

27 सि�तंबंर, 2024 से ेअधि�क, 
माार्चच (औसत) 2024 तक 

40-करेंसंीी आरईईआर 104.7 0.1

40- करेंसंीी एनईईआर 90.2 -2.1

6- करेंसंीी आरईईआर 101.7 2.0

6- करेंसंीी एनईईआर 81.3 -16.4

₹/यूूएस $ (30 सि�तंबर) 83.8 -0.9

पीी : अनंंति�म ।
स्रोोत : आरबीीआई; और एफ़बीीआईएल ।

चाार्टट IV.16: मुदु्रााओं ंमंें वैैश्वि�क उताार-चढ़ााव

स्रोोत : एफबीीआईएल; आईएमएफ; और रि�फि�नि�टि�व ईकोोन ।

परि
�व

र्तत न
 प्र

ति�
शत

मेक्सि
�िको

ो
 

अर्जें
टीी

नाा

ब्राा
ज़ीी

ल 

तुर्की
ी 

यूए
स 

(डी
ीएक्सवा


ाई) रूस भाा
रत

 

ताा
इवा

ान

फि�लि�पीं


ं
स

चीी
न

इंडो
ोने

शि�या
ा

दक्षि�ण


 आ
फ्रि�

काा

थाा
ईलांं�ड



मले
शि�या

ा

माार्चच 2024 कीी तुलुनाा मेे सि�तंबर 2024

चाार्टट IV.17: फॉॉरवर्डड प्रीीमि�याा मंें उताार-चढ़ााव

स्रोोत : ब्लूूमबर्गग ।
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अध्यााय IV वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

बॉॉक्स IV.2: वि�त्तीीय स्थि�िति� सूूचकांं�क - एक उच्च आवृृत्ति� दृष्टि�कोोण 

(जारी)

वि�त्तीीय स्थि�िति� सूूचकांं�क (एफसीीआई) एक संकं्षि�प्त उपााय हैै जोो 
वि�त्तीीय चर कीी एक वि�स्तृतृ श्रृंं�खलाा मंें सूूचनाा साामग्रीी कोो समााहि�त 
करताा हैै और वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें प्राारंभंि�क तनााव कोो माापनेे मंें मदद 
करताा हैै।  मौौद्रि�क नीीति� कीी काार्ररवााइयांं� मौौद्रि�क प्रसाारण केे चैैनलोंं 
केे मााध्यम सेे वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं कोो प्रभाावि�त करतीी हंैं, हाालांं�कि� 
वि�त्तीीय स्थि�िति�यांं� अक्सर नीीति�गत नि�र्णणयोंं सेे स्वतंंत्र रूप सेे बदलतीी 
हंैं।  इस प्रकाार, अभीी तक एफ़सीीआई मौौद्रि�क नीीति� केे लि�ए एक 
मूूल्यवाान इनपुटु हैै जहांं� तक यह मौौद्रि�क नीीति� केे प्रत्यक्ष प्रभाावोंं केे 
अलाावाा वाास्तवि�क गति�वि�धि� पर वि�त्तीीय चर केे प्रभााव कोो माापताा हैै 
(हत्ज़ि��यस एवं ंअन्य, 2010)। इसलि�ए, यह नीीति� केे प्रभाावीी रुख पर 
एक माार्गगदर्शशक केे रूप मंें कााम कर सकताा हैै (बोोवेे एवं ंअन्य, 2023)।

भाारत केे लि�ए एफसीीआई काा नि�र्माा�ण 1 जनवरीी 2012 सेे 30 
सि�तंबर 2024 कीी अवधि� केे लि�ए दैनैि�क आवृतृ्ति� पर बीीस वि�त्तीीय 
बााजाार संकेंेतकोंं काा उपयोोग करके कि�याा जााताा हैै। चुनेुे गए संकेंेतक 
पांं�च बााजाार खंंडोंं काा प्रति�नि�धि�त्व करते हंैं, अर्थाा�त् (i) मुदु्राा बााजाार; 
(ii) सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं काा बााजाार; (iii) काार्पोोरेटे बांं�ड बााजाार; (iv) 
वि�देशेीी मुदु्राा बााजाार; और (v) इक्वि�िटीी बााजाार (साारणीी IV.2.1)।   मुदु्राा 
बााजाार के्षेत्र मंें चलनि�धि� कीी स्थि�िति� संबंंधंीी संकेंेतक शाामि�ल हंैं जबकि� 
जीी-सेेक बााजाार के्षेत्र काा प्रति�नि�धि�त्व अव्यक्त काारकोंं द्वााराा कि�याा 
जााताा हैै, जैैसेे, संपं्रभु ुप्रति�फल कर्वव काा स्तर, ढलाान और वक्रताा। 
काार्पोोरेटे बॉॉन्ड माारे्केट सेेगमंेंट के्रेडि�ट जोोखि�म संकेंेतकोंं केे मााध्यम सेे 
परि�लक्षि�त होोताा हैै।   अंतं मंें, आय संबंंधंीी संकेंेतक और करेंसंीी और 
ईक्वि�िटीीस कीी अस्थि�िरताा क्रमश: वि�देशेीी मुदु्राा और इक्वि�िटीी बााजाार 
खंंडोंं काा गठन करते हंैं। सभीी संकेंेतकोंं कोो सूूचकांं�क मंें इस तरह सेे 
शाामि�ल कि�याा जााताा हैै कि� इन संकेंेतकोंं मंें वृदृ्धि� वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं कोो 
सख्त करने काा संकेंेत देतेीी हैै। 

एफसीीआई कीी गणनाा डाायनेेमि�क फैैक्टर मॉॉडल (डीीएफएम) काा 
उपयोोग करके कीी जाातीी हैै :
𝑋𝑡 = 𝜆(𝐿)𝑓𝑡 + 𝜉𝑡

𝑓𝑡 = Ψ(𝐿)𝑓𝑡-1 + 𝜂𝑡	 (1)

जहांं� 𝑋𝑡 वि�त्तीीय संकेंेतकोंं काा वेेक्टर हैै, 𝑓t वि�त्तीीय स्थि�िति� सूूचकांं�क 
काा प्रति�नि�धि�त्व करने वाालाा अंतंर्नि�िहि�त साामाान्य काारक हैै, और ξt 
और ηt मााध्य-शूून्य क्रमि�क रूप सेे असंबंद्ध मूूर्खखताापूूर्णण त्रुटुि�याँँ�  हंैं। 
माानकीीकृृत एफसीीआई कोो इसके घटक ब्लॉॉकोंं केे योोगदाान केे सााथ 
चाार्टट  IV.2.1 मंें प्रस्तुतु कि�याा गयाा हैै।

साारणीी IV.2.1: एफ़सीीआई केे लि�ए चर

मुदु्राा बााजाार

रेपेोो दर पर डबल्यूएएमएमआर स्प्रेड 
डबल्यूएएमएमआर अस्थि�िरताा 
नि�वल एलएएफ़/एनडीीटीीएल 
टीी-बि�ल पर 3एम सीीपीी(एनबीीएफ़सीी) 

जीी-सेेक बााजाार
प्रति�फल कर्वव स्तर 
प्रति�फल कर्वव ढलाान 
प्रति�फल कर्वव वक्रताा 

काार्पोोरेटे बांं�ड बााजाार

एएए 3वर्षष स्प्रेड 
एएए 5वर्षष स्प्रेड 
एए 3वर्षष स्प्रेड 
एए 5वर्षष स्प्रेड 

वि�देशेीी मुदु्राा बााजाार 

भाारत यूूएस 10 वर्षष प्रति�फल अंतंर 
यूूएसडीी-आईएनआर 1एम एटीीएम अस्थि�िरताा 
करेंसंीी रि�टर्नन 
1एम फॉॉरवर्डड प्रीीमि�याा 

ईक्वि�िटीी बााजाार

इंंडि�याा वीीआईएक्स
2 वर्षष चलते औसत केे साापेेक्ष पीीई स्तर 
बीीएसई संेंसेेक्स रि�टर्नन 
बीीएसई मि�ड-कैैप रि�टर्नन 
बीीएसई स्मोोल-कैैप रि�टर्नन 

स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ आकलन.

चाार्टट IV.2.1: एफ़सीीआई और उसके चाालक

टेेपर टंैंट्रम

आईएल एंडं एफएस
संकंट

कोोवि�ड-19
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काार्पोोरेटे बांं�ड
ईक्वि�िटीी
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IV.1.6 ऋण बााज़ाार9

2024-25 कीी पहलीी छ्मााहीी मंें बंैंक ऋण मंें वृदृ्धि� मजबूत रहीी, 
हाालांं�कि� धीीमीी गति� केे सााथ । अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं 
(एससीीबीी) काा गैैर-खााद्य बंैंक ऋण एक सााल पहलेे केे 15.3 
प्रति�शत सेे घटकर 20 सि�तंबर, 2024 कोो 14.4 प्रति�शत (वर्षष-
दर-वर्षष) होो गयाा (चाार्टट  IV.18) ।

बैंक समूहोंं मंें, नि�जीी के्षेत्र केे बंैंकोंं (पीीवीीबीी) कीी ऋण वृदृ्धि� (16.4 
प्रति�शत) साार्ववजनि�क के्षेत्र केे बंैंकोंं (पीीएसबीी) (12.9 प्रति�शत) कीी 
तुलुनाा मंें अधि�क रहीी, जबकि� वि�देशेीी बंैंकोंं केे ऋण ऑफटेक नेे 
गति� पकड़ीी (चाार्टट  IV.19ए) । सरकाारीी के्षेत्र केे बंैंकोंं नेे वृदृ्धि�शीील 
ऋण केे सबसेे बड़े हि�स्सेे केे लि�ए जि�म्मेेदाार बनाा रहाा, हाालांं�कि� 
पीीवीीबीी और वि�देशेीी बंैंकोंं कीी तुलुनाा मंें उनकेे हि�स्सेे मंें गि�राावट 
आई (चाार्टट  IV.19बीी) । 

के्षेत्रीीय दृष्टि�कोोण सेे, बंैंक ऋण मंें समग्र वृदृ्धि� (व-द-व) मुखु्य रूप 
सेे व्यक्ति�गत ऋण और सेेवााओं ंद्वााराा संचंाालि�त थीी, हाालांं�कि�, कुुल 
वृदृ्धि�शीील ऋण मंें उनकाा हि�स्साा पि�छलेे वर्षष10 कीी समाान अवधि� 
कीी तुलुनाा मंें 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी (अगस्त तक) मंें कम 
होो गयाा । कृृषि� के्षेत्र मंें ऋण वृदृ्धि� दोोहरे ेअंकंोंं मंें रहीी । औद्योोगि�क 
ऋण वृदृ्धि�, जोो 2023-24 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान सुसु्त थीी, 
नेे 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी (अगस्त तक) मंें वृदृ्धि� दर्जज कीी । 
हाालांं�कि�, सेेवााओं ंऔर व्यक्ति�गत ऋण के्षेत्र कोो ऋण नरम रहाा, जोो 
नवंबंर 2023 मंें रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा कि�ए गए नि�याामक उपाायोंं11 केे 
प्रभााव कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  IV.20ए) । 

एससीीबीी केे वृदृ्धि�शीील ऋण उठााव मंें कृृषि� और उद्योोग कीी हि�स्सेेदाारीी 
अगस्त 2024 मंें बढ़कर क्रमशःः 16.1 प्रति�शत और 16.6 प्रति�शत 
होो गई, जोो पि�छलेे वर्षष मंें क्रमशःः 14.4 प्रति�शत और 9.6 प्रति�शत 
थीी । इसके वि�परीीत, सेेवााओं ंऔर व्यक्ति�गत ऋणोंं कीी वृदृ्धि�शीील 
हि�स्सेेदाारीी इसीी अवधि� (IV.20बीी) मंें कम हुुई ।

9	 जहांं� समग्र बंैंक ऋण और खाादे्येतर ऋण संंबंंधीी आंंकड़े धााराा-42 वि�वरणीी पर आधाारि�त हंैं (जि�समें सभीी एससीीबीी शाामि�ल हंैं), वहींं सेेक्टोोरल खाादे्येतर ऋण संंबंंधीी आंंकड़े के्षेत्र-वाार और 
उद्योग-वार बैैंक ऋण (एसआईबीसी) विवरणी पर आधारित हैैं, जो सभी एससीबी द्वारा प्रदत्त कुल खाद्येतर ऋण का लगभग 95 प्रतिशत होता है । बैैंक ऋण के आंकड़ों मेें बैैंक के साथ गैर-बैैंक 
के विलय के प्रभाव को शामिल नहीीं किया गया है ।
10	 मई 2024 केे लि�ए के्षेत्रीीय ऋण वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) साामाान्य 26 पखवााडे़े केे मुकुााबले 27 पखवााडे़े पर आधाारि�त हैै ।’
11	 एनबीीएफसीी कोो बंैंक ऋण और आवाास, शि�क्षाा, वााहन ऋण और सोोनेे और सोोनेे केे आभूूषणोंं केे प्रति� ऋण कोो छोोड़कर खुदुराा ऋण पर जोोखि�म भाार 16 नवंंबर 2023 कोो बढ़ाा दि�याा गयाा 
था । (https://rbidocs.rbi.org.in/rdocs/notification/PDFs/REGULATORYMEASURES8785E7886A044B678FB8AF2C6C051807.PDF).

चाार्टट IV.18: एससीीबीी कीी गैैर-खााद्य ऋण वृृद्धि�

स्रोोत : आरबीीआई ।

प्रति
�शत



प्रति
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आधाार प्रभााव (दाायांं� माान)
संवेंेग (दाायांं� माान)

वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� दर
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अनुमुाानि�त एफसीीआई पि�छलेे कुुछ वर्षोंं केे दौौराान भाारत मंें वि�त्तीीय 
स्थि�िति�योंं केे वि�काास कोो बाारीीकीी सेे टै्रैक करताा हैै।  एफ़सीीआई मंें 
वृदृ्धि� टेेपर टंैंट्रम, इंंफ्राास्ट्रक्चर लीीजिं�गं एंडं फााइनंेंशि�यल सर्वि�िसेेज़ 
(आईएल&एफ़एस) एपि�सोोड और कोोवि�ड-19 महाामाारीी केे दौौराान 
एनबीीएफ़सीी सेेक्टर मंें तनााव जैैसीी प्रमुखु घटनााओं ं सेे जुड़ेुे हंैं।   
तथाापि�, एफ़सीीआई केे प्रमुखु चाालक अलग-अलग घटनााओं ंमंें भि�न्न 
होोतेे हंैं। जबकि� वि�देशेीी मुदु्राा बााजाार टेेपर टंैंट्रम केे दौौराान प्रमुखु काारक 
थाा, आईएल&एफ़एस और कोोवि�ड -19 एपि�सोोड केे दौौराान घरेलूेू 
काारक प्रााथमि�क चाालक थेे। महाामाारीी केे बााद असााधाारण रूप सेे 
आसाान वि�त्तीीय स्थि�िति� सभीी बााजाार के्षेत्रोंं द्वााराा संचंाालि�त कीी गई थीी।    

2023 केे मध्य सेे, फााइनंेंशि�यल स्थि�िति�यांं� सौौम्य बनीी हुुई हंैं, क्योंंकि� 
पॉॉलि�सीी रेपेोो रेटे 6.5 प्रति�शत पर रुकाा हुुआ हैै और समाायोोजनकाारीी 

रुख कीी वाापसीी पर केेन्द्रि�ित हैै।  इस अवधि� केे दौौराान अनुकूुूल वि�त्तीीय 
स्थि�िति�यांं� मुखु्य रूप सेे स्थि�िर वि�देशेीी मुदु्राा बााजाार कीी स्थि�िति�योंं और 
उत्सााहीी इक्वि�िटीी बााजाार सेे पे्रेरि�त थींं, जोो भाारत केे आर्थि�िक दृष्टि�कोोण 
मंें बेेहतर वैैश्वि�क नि�वेशक वि�श्वाास कोो दर्शाा�तीी हैै।

संदंर्भभ:

बोोवेे, एफ., गेेरडु्रुप, केेआर, मााफ़ीी-फैैसि�योोलीी, एन., और ऑलसेेन, 
एच. (2023)। नॉॉरे्वे केे लि�ए एक उच्च आवृतृ्ति� वि�त्तीीय स्थि�िति� 
सूूचकांं�क। स्टााफ मेेमोो नंंबर 1, नोोरे्गेस बंैंक। 

हाात्ज़ि��यस, जेे., हूूपर, पीी., मि�श्कि��न, एफ़.एस., शॉॉनहोोल्ट्ज़, केे.एल., 
और वााट््सन,एम.डबल्यू.(2010)। वि�त्तीीय स्थि�िति� सूूचकांं�क: वि�त्तीीय 
संकंट केे बााद एक नयाा दृष्टि�कोोण। एनबीीईआर वर्किं�ग पेेपर सं.ं16150
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अध्यााय IV वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

अगस्त 2024 मंें एससीीबीी केे वृदृ्धि�शीील ऋण उठााव मंें कृृषि� और 
उद्योोग कीी हि�स्सेेदाारीी क्रमशःः 16.1 प्रति�शत और 16.6 प्रति�शत 
होो गई, जोो पि�छलेे वर्षष क्रमशःः 14.4 प्रति�शत और 9.6 प्रति�शत 
थीी । इसके वि�परीीत, इसीी अवधि� मंें सेेवााओं ंऔर व्यक्ति�गत ऋणोंं 
कीी वृदृ्धि�शीील हि�स्सेेदाारीी मंें कमीी आई (चाार्टट  IV.20बीी) ।

कृृषि� और संबंद्ध गति�वि�धि�योंं केे लि�ए ऋण मंें दोोहरे ेअंकंोंं कीी वृदृ्धि� 
दर्जज कीी गई, जोो एक वर्षष पहलेे 16.5 प्रति�शत सेे बढ़कर अगस्त 
2024 मंें 17.7 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) होो गई (चाार्टट  IV.20ए) तथाा 
अनुकूुूल माानसूून और दाालोंं और ति�लहनोंं केे लि�ए मूूल्य समर्थथन 

योोजनाा (पीीएसएस) और जल्दीी खरााब होोनेे वाालीी कृृषि� वस्तुओुं ंकेे 
लि�ए बााजाार हस्तके्षेप योोजनाा (एमआईएस) केे मााध्यम सेे सरकाार 
सेे नि�रंतंर समर्थथन केे काारण संभंव होो पााई ।

उद्योोग कोो दि�ए जाानेे वाालेे ऋण मंें अगस्त 2024 मंें 9.8 प्रति�शत 
कीी वृदृ्धि� हुुई, जोो एक वर्षष पहलेे 5.3 प्रति�शत थीी, और मुखु्य रूप 
सेे बड़े उद्योोगोंं द्वााराा उठााव मंें वृदृ्धि� केे काारण हुुई (चाार्टट  IV.21ए) । 
सूूक्ष्म, लघु ुऔर मध्यम उद्योोगोंं कोो दि�ए जाानेे वाालेे ऋण मंें तेेजीी 
नेे इस के्षेत्र मंें वृदृ्धि� कोो और बढ़ाावाा दि�याा (चाार्टट  IV.21बीी) । प्रमुखु 

चाार्टट IV.19: बैंकं समूहूोंं मंें ऋण प्रवााह

स्रोोत : आरबीीआई ।

ए. वृृद्धि� बीी. वृृद्धि�शीील ऋण मंें हि�स्साा

प्रति
�शत
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चाार्टट IV.20: बैंकं ऋण काा क्षेते्रवाार अभि�नि�योोजन

स्रोोत : आरबीीआई ।

ए. गैैर-खााद्य ऋण वृृद्धि� (व-द-व) बीी. वृृद्धि�शीील गैैर खााद्य ऋण मंें हि�स्साा(व-द-व)

प्रति
�शत

प्रति
�शत
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औद्योोगि�क उप-के्षेत्रोंं मंें, रसाायन और राासाायनि�क उत्पााद, खााद्य 
प्रसंसं्करण, बुनुि�याादीी ढाँँ�चाा, और पेेट्रोोलि�यम, कोोयलाा उत्पााद 
और परमााणु ुईंधंन केे लि�ए ऋण वृदृ्धि� अगस्त 2024 मंें तेेज हुुई ।

अगस्त 2024 मंें सेेवाा और व्यक्ति�गत ऋण खंंड मंें ऋण वृदृ्धि� क्रमशःः 
15.6 प्रति�शत और 16.9 प्रति�शत रहीी, जि�समें क्रमि�क नरमीी 
दि�खीी (चाार्टट  IV.22ए और IV.23ए) । सेेवाा खंंड मंें, एनबीीएफसीी 
समग्र वृदृ्धि� केे मुखु्य काारक थेे । बंैंक उधाार पर एनबीीएफसीी कीी 

बढ़तीी नि�र्भभरताा नेे नि�याामक चिं�तंााओं ंकोो जन्म दि�याा । इसीी तरह, 

व्यक्ति�गत ऋण खंंड मंें कुुछ घटकोंं नेे उच्च वृदृ्धि� दि�खााई, जि�ससेे 

तनााव कीी शुरुुआत केे बाारे े मंें चिं�तंााएं ं उत्पन्न हुुईं ं। कि�सीी भीी 

संभंाावि�त जोोखि�म केे नि�र्माा�ण कोो संबंोोधि�त करने केे लि�ए, रि�ज़र्वव 

बंैंक नेे पहलेे बतााए अनुसुाार नवंबंर 2023 मंें ऋण माानदंडंोंं कोो 

सख्त कर दि�याा । परि�णाामस्वरूप, उन उप-खंंडोंं मंें कुुल उपभोोक्ताा 

ऋण वृदृ्धि� जहांं� जोोखि�म भाार बढ़ााए गए थेे, 13.9 प्रति�शत तक कम 

चाार्टट IV.21: उद्योोग क्षेते्र मंें बैंकं ऋण

स्रोोत : आर बीीआई ।

बीी. वृृद्धि�शीील ऋण (व-द-व)ए. ऋण वृृद्धि� (व-द-व): आकाार वाार

प्रति
�शत
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चाार्टट IV.22: सेवेाा क्षेते्र मंें बैंकं ऋण

बीी: सेवेााओं ंकेे लि�ए वृृद्धि�शीील ऋण मंें हि�स्साा (व-द-व) ए: सेवेाा क्षेते्र मंें ऋण वृृद्धि� (व-द-व)

प्रति
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टि�प्पणीी : एनबीीएफसीी केे माामले मंें, कुुछ बंैंकोंं नेे एचएफसीी/पीीएफआई/एनबीीएफसीी मंें सेे कुुछ सेे अपनेे अग्रि�मोंं केे पूूर्वव भुगुताान/पुनुर्भुु�गताान कीी सूूचनाा दीी हैै, जि�सने वृदृ्धि� केे गि�राावट मंें भीी योोगदाान 
दि�याा हैै। 
स्रोोत : आरबीीआई
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होो गई, जबकि� के्षेत्र मंें वृदृ्धि�शीील ऋण मंें उनकीी हि�स्सेेदाारीी अगस्त 

2024 मंें घटकर 29.7 प्रति�शत होो गई (चाार्टट  IV.23बीी) ।

इसके सााथ-सााथ, एनबीीएफसीी केे लि�एबंैंक ऋण मंें वृदृ्धि� धीीमीी 

होोकर 12.2 प्रति�शत होो गई, जि�ससेे इसीी अवधि� केे दौौराान सेेवााओं ं

केे लि�ए दि�ए गए वृदृ्धि�शीील ऋण मंें इसकीी हि�स्सेेदाारीी घटकर 26.9 

प्रति�शत रह गई (चाार्टट  IV.22बीी) ।

2024-25 (जूून 2024 तक) केे दौौराान एससीीबीी कीी आस्ति�ि 
गुणुवत्ताा मंें सुधुाार हुुआ, कुुल सकल गैैर-नि�ष्पाादि�त आस्ति�ि 
(एनपीीए) अनुपुाात जूून 2024 मंें घटकर 2.7 प्रति�शत रह गयाा, 
जोो एक सााल पहलेे 3.7 प्रति�शत थाा (चाार्टट  IV.24ए) । सभीी प्रमुखु 
के्षेत्रोंं मंें आस्ति�ि गुणुवत्ताा मंें सुधुाार हुुआ (चाार्टट  IV.24बीी) ।

बंैंकोंं केे गैैर-एसएलआर नि�वेश12 (जि�समें साार्ववजनि�क और 
नि�जीी कॉॉरपोोरेट्े्स केे सीीपीी, बॉॉन्ड, डि�बेंचर और शेेयरोंं मंें नि�वेश 

12	 सांं�वि�धि�क चलनि�धि� अनुपुाात

चाार्टट IV.23: व्यक्ति�गत ऋण खंंड मंें बैंकं ऋण

स्रोोत : आरबीीआई ।

ए. व्यक्ति�गत ऋण खंंड मंें ऋण वृृद्धि� (व-द-व) बीी. व्यक्ति�गत ऋण खंंड केे वृृद्धि�शीील ऋण मंें हि�स्सेदेाारीी (व-द-व) 

प्रति
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व्यक्ति�गत ऋण 

जोोखि�म भाार मंें वृदृ्धि� केे सााथ उपभोोक्ताा ऋण
जोोखि�म भाार मंें बि�नाा परि�वर्ततन केे उपभोोक्ताा ऋण
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चाार्टट IV.24: एससीीबीी कीी दबाावग्रस्त आस्ति�ियांं� और अनर्जजक आस्ति�ियांं�

स्रोोत : आरबीीआई ।

ए. एससीीबीी केे समग्र ऋण पोोर्टटफोोलि�योो बीी. क्षेते्रवाार अनर्जजक आस्ति�ियांं�
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अनर्जजक आस्ति�ियोंं काा अनुपुाातदबाावग्रस्त आस्ति�ियोंं काा अनुपुाात

बीी. व्यक्ति�गत ऋण खंंड केे वृृद्धि�शीील ऋण मंें हि�स्सेदेाारीी (व-द-व) 
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शाामि�ल हैै) मंें वृदृ्धि� 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें 4.1 प्रति�शत 
सेे बढ़कर 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें 4.8 प्रति�शत होो गई 
(चाार्टट  IV.25ए) । समाायोोजि�त गैैर-खााद्य ऋण (अर्थाा�त, बंैंकोंं द्वााराा 
गैैर-खााद्य बंैंक ऋण और गैैर-एसएलआर नि�वेश) 2024-25 कीी 
दूूसरीी ति�मााहीी मंें माामूूलीी रूप सेे कम होोकर 14.1 प्रति�शत रहाा, 
जबकि� 2023-24 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें यह 14.4 प्रति�शत थाा 
(चाार्टट  IV.25 बीी)

6 सि�तंबर 2024 कीी स्थि�िति� कोो एसएलआर प्रति�भूूति�योंं कीी 
अति�रि�क्त धाारि�तााएं ं उनकीी नि�वल मांं�ग और मीीयाादीी देयेतााओं ं

(एनडीीटीीएल) कीी 8.8 प्रति�शत थींं, जोो सि�तंबर 2023 केे अंतं मंें 
8.6 प्रति�शत सेे अधि�क हैै (चाार्टट  IV.26) । अति�रि�क्त एसएलआर 
धाारि�तााएं ं बंैंकोंं कोो टीीआरईपीीएस और बााजाार रेपेोो खंंड़ोंं मंें 
एलएएफ केे सााथ-सााथ थोोकमूल्य वि�त्तपोोषण केे तहत वि�त्त प्रााप्त 
करने केे लि�ए संपंाार्श्वि�िक बफर प्रदाान करतीी हंैं । वेे चलनि�धि� कवरेजे 
अनुपुाात (एलसीीआर) केे भीी घटक हंैं ।

IV.2 मौौद्रि�क नीीति� संचंरण

बंैंकोंं कीी उधाारीी और जमाा दरोंं मंें संचंरण 2024-25  पहलीी छमााहीी 
मंें जाारीी रहाा, जि�समें लगााताार ऋण मांं�ग और ऋण और जमाा कीी 
वृदृ्धि� केे बीीच बढ़तेे अंतंर केे मदे्देनजर बााद मंें तेेजीी सेे समाायोोजन 
हुुआ । 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान, अनुसूुूचि�त 
वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं (एससीीबीी) कीी औसत 1-वर्षीीय सीीमांं�त लाागत 
आधाारि�त उधाार दर (एमसीीएलआर) मंें 10 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई, 
जोो उधाार लेेनेे कीी उच्च लाागत कीी ओर इशााराा करतीी हैै । अपै्रैल-
अगस्त 2024 केे दौौराान, नए और बकाायाा रुपयाा ऋणोंं पर भाारि�त 
औसत उधाार दरोंं (डब्ल्यूएएलआर) मंें क्रमशःः 4 बीीपीीएस और 
6 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई । वर्ततमाान सख्तीी केे दौौर मंें, अर्थाा�त, मई 
2022 सेे अगस्त 2024 मंें, जि�समें नीीति�गत रेपेोो दर संचंयीी रूप 
सेे 250 बीीपीीएस तक बढ़ गई थीी, नए और बकाायाा रुपयाा ऋणोंं पर 
एससीीबीी केे डब्ल्यूएएलआर मंें क्रमशःः 190 बीीपीीएस और 119 
बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई थीी ।

जमाा पक्ष पर, एससीीबीी कीी बकाायाा रुपयाा जमाारााशि�योंं पर भाारि�त 
औसत घरेलूेू साावधि� जमाा दरें ं(डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर) 2024-25 

चाार्टट IV.25: गैैर एसएलआर नि�वेश और समाायोोजि�त गैैर खााद्य ऋण

स्रोोत : आरबीीआई ।

बीी. समाायोोजि�त गैैर खााद्य ऋणए. गैैर एसएलआर नि�वेश

₹ 
ला

ाख
 करो

ो
ड़

₹ 
ला

ाख
 करो

ो
ड़

प्रति
�शत



वााणि�ज्यि�िक पत्र बांं�ड/शेेयर/डि�बेंचर्सस
समाायोोजि�त गैैर खााद्य ऋण(ति�मााहीी परि�वर्ततन) 
व -द-व समाायोोजि�त गैैर खााद्य ऋण(दाायाँँ� माान)

छ1: 2023-24 छ 2: 2023-24     छ1: 2024-25

चाार्टट IV.26: बैंकंोंं काा अति�रि�क्त एसएलआर

* 6 सि�तंबर 2024 तक केे आंकंडेे
स्रोोत : आरबीीआई ।

एन
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सरकाारीी के्षेत्र केे बंैंक
नि�जीी बंैंक

वि�देशेीी बंैंक (दाायांं� माान)
सभीी एससीीबीी
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कीी पहलीी छमााहीी (अगस्त 2024 तक) मंें 4 बीीपीीएस तक बढ़ गईं;ं 
हाालांं�कि�, नई जमाारााशि�योंं केे लि�ए इसमें 16 बीीपीीएस कीी कमीी 
आई । इसीी अवधि� केे दौौराान बंैंकोंं नेे अपनेे नई रि�टेल जमाारााशि�योंं 
कीी दर 21 आधाार अंकंोंं सेे बढ़ााई । मई 2022 सेे अगस्त 2024 
केे दौौराान एससीीबीी कीी नई और बकाायाा रुपयाा जमाारााशि�योंं पर 
डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर मंें क्रमशःः 243 बीीपीीएस और 190 बीीपीीएस 
कीी वृदृ्धि� हुुई (साारणीी IV.4) ।

बंैंक समूह-वाार, पीीएसबीी केे नए रुपयाा ऋणोंं पर डब्ल्यूएएलआर 
मंें संचंरण पीीवीीबीी कीी तुलुनाा मंें अधि�क थाा, जबकि� यह बकाायाा 
ऋणोंं केे लि�ए कम थाा (चाार्टट  IV.27ए) । पीीवीीबीी कीी उधाार दरें ं
पीीएसबीी कीी दरोंं सेे अधि�क रहींं (चाार्टट  IV.27बीी) । वि�देशेीी बंैंकोंं 
केे माामले मंें उधाार दरोंं मंें अधि�कतम पाास-थू्रू देखेाा गयाा, जोो कम 
लाागत वाालीी और कम परि�पक्वताा वाालीी थोोक जमााओं ंमंें उनकीी 
उच्च हि�स्सेेदाारीी कोो दर्शाा�ताा हैै । इसके अलाावाा, वि�देशेीी बंैंकोंं मंें 

साारणीी IV.4: रेपेोो दर से ेबैंकंोंं कीी जमाा और उधाार दरोंं मंें संचंरण
(आधाार अंकंोंं मंें वि�चलन) 

अवधि� रेपेोो दर 

मीीयाादीी जमाा दर उधाार दर 

डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर –  
नई जमाारााशि�याँँ�

डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर 
बकाायाा जमाारााशि�याँँ�

ईबीीएलआर 
1-वर्षीीय 

एमसीीएलआर 
(मााध्यि�िकाा) 

डब्ल्यूूएएलआर 
– नए रुपयाा 

ऋण

डब्ल्यूूएएलआर 
– बकाायाा रुपयाा 

ऋणखुुदराा 
जमाारााशि�याँँ� 

खुुदराा और  
थोोक 

जमाारााशि�याँँ�

खुुदराा और  
थोोक 

जमाारााशि�याँँ�

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)

नरमीी काा दौौर 
फरवरीी 2019 सेे माार्चच 2022 -250 -209 -259 -188 -250 -155 -232 -150

सख्तीी कीी अवधि� 
मई 2022 सेे अगस्त 2024 * +250 186 243 190 250 170 190 119

जि�नमें सेे
अपै्रैल 2023 सेे अगस्त 2024* 0 12 -2 77 - 40 9 19

अपै्रैल 2024 सेे अगस्त 2024* 0 21 -16 4 - 10 4 6

टि�प्पणीीयाँँ� : ईबीीएलआर पर आंकंड़ें 32 घरेलूेू बंैंकोंं सेे संबंंधंि�त हंैं । 
*ईबीीएलाार और एमसीीएलआर सेे नवीीनतम आंकंड़ें सि�तंबर 2024 सेे संबंंधंि�त हैै । 
डब्ल्यूएएलआर : भाारि�त औसत उधाार दर , डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर : भाारि�त औसत घरेलूेू मीीयाादीी जमाा दर 
एमसीीएलआर : नि�धि� कीी सीीमांं�त लाागत आधाारि�त उधाार दर , ईबीीएलआर: बााह्य बंेंच माार्कक  आधाारि�त उधाार दर 
स्रोोत : आरबीीआई ।

चाार्टट IV.27: उधाार दरोंं मंें बैंकं समूहू-वाार संचंरण

स्रोोत : आरबीीआई ।

ए. मई 2022से ेअगस्त 2024 केे दौौराान संचंरण बीी. घरेलूेू बैंकंोंं केे उधाार दर 

प्रति
�शत
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सरकाारीी के्षेत्र केे बंैंक
वि�देशेीी बंैंक 

1 वर्षीीयाा मााध्यि�िकाा
एमसीीएलआर

डब्ल्यूएएलआर  
(बकाायाा रुपयाा ऋण)

डब्ल्यूएएलआर  
(नयाा रुपयाा ऋण)

नि�जीी बंैंक
एससीीबीी

डब्ल्यूएएलआर (नयाा रुपयाा ऋण) - पीीएसबीी 
डब्ल्यूएएलआर((नयाा रुपयाा ऋण) - पीीवीीबीी

1 वर्षीीय मााध्यि�िकाा एमसीीएलआर-पीीएसबीी
1 वर्षीीय मााध्यि�िकाा एमसीीएलआर-पीीवीीबीी
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बााहरीी बंेंचमाार्कक -आधाारि�त उधाार दर (ईबीीएलआर) सेे संंबद्ध 
ऋणोंं कीी उच्च हि�स्सेेदाारीी नेे मौौद्रि�क नीीति� संंचरण13 कोो और 
सुवुि�धााजनक बनाायाा ।

कुुल बकाायाा फ्लोोटिं�ग रेटे लोोन मंें ईबीीएलआर-लिं�ंक्ड लोोन कीी 
हि�स्सेेदाारीी माार्चच 2024 केे अंंत मंें 56.6 प्रति�शत सेे बढ़कर जूून 
2024 केे अंंत मंें 57.5 प्रति�शत होो गई । सााथ हीी, इसीी अवधि� 
कीी एमसीीएलआर-लिं�ंक्ड लोोन कीी हि�स्सेेदाारीी 39.2 प्रति�शत सेे 
घटकर 38.6 प्रति�शत होो गई (चाार्टट  IV.28ए, बीी) । कम रीीसेेट 
अवधि� वाालेे ईबीीएलआर-लिं�ंक्ड लोोन कीी बढ़तीी हि�स्सेेदाारीी नेे 
मौौजूूदाा सख्तीी केे चक्र मंें एससीीबीी केे डब्ल्यूएएलआर मंें ट्रांं�समि�शन 
मंें सहाायताा कीी । पीीएसबीी केे माामले मंें अभीी भीी एमसीीएलआर 
सेे जुडेु़े लोोन काा एक महत्वपूूर्णण अनुपुाात हैै (IV.28सीी) । नि�जीी 

बंैंकोंं मंें ईबीीएलआर-लिं�ंक्ड लोोन कीी हि�स्सेेदाारीी अधि�क हैै (चाार्टट  

IV.28डीी) । आंंतरि�क बंेंचमाार्कक  केे आधाार पर एमसीीएलआर और 

अन्य परंपंराागत दरोंं सेे जुडेु़े ऋण कीी नि�रंतंरताा और लंंबीी रीीसेेट 

अवधि�, तेेज मौौद्रि�क नीीति� संंचरण कीी बााधााएं ंहंैं ।

मई 2022 सेे अगस्त 2024 केे दौौराान, नए और बकाायाा ऋणोंं 

पर डब्ल्यूएएलआर कोो संंचरण सभीी के्षेत्रोंं मंें व्याापक आधाार 

पर रहाा हैै (चाार्टट  IV.29ए) । वि�भि�न्न के्षेत्रोंं मंें संंचरण कीी अलग-

अलग गति� वि�शेेष के्षेत्र मंें नि�श्चि�त और फ्लोोटिं�ग ब्यााज दरोंं सेे 

जुडेु़े के्रेडि�ट पोोर्टटफोोलि�योो केे अनुुपाात और बंैंकोंं द्वााराा लगााए गए 

वि�भि�न्न स्प्रेड केे काारण हैै । फ्लोोटिं�ग रेेट लोोन केे माामले मंें, जोो 

अनि�वाार्यय रूप सेे ईबीीएलआर सेे जुडेु़े होोतेे हंैं, घरेेलूू बंैंकोंं केे नए 

13	 जूून 2024 केे अंंत मंें ईबीीएलआर-लिं�ंक्ड ऋणोंं काा अनुपुाात वि�देेशीी बंैंकोंं केे लि�ए 90.1 प्रति�शत सबसेे अधि�क थाा ।

चाार्टट IV:28: ब्यााज दर बंेंचमाार्कोंं मंें एससीीबीी केे बकाायाा फ्लोोटिं�ग दर रुपयाा ऋण

डीी: ईबीीएलआर से ेजुुड़े ेऋणोंं काा हि�स्साा

बीी. जूून 2024 कीी स्थि�िति� केे अनुसुाार

सीी: एमसीीएलआर से ेजुुड़े ेऋणोंं काा हि�स्साा

ए. ब्यााज दर बंेंचमाार्कोंं मंें एससीीबीी केे बकाायाा फ्लोोटिं�ग दर 
रुपयाा ऋणोंं काा हि�स्साा

प्रति
�शत



प्रति
�शत



प्रति
�शत



एमसीीएलआर व्यवस्थाा

सरकाारीी के्षेत्र केे बंैंक

माार्चच-20 माार्चच-21 माार्चच-22 माार्चच-23 माार्चच-24 जूून-24

माार्चच-20 माार्चच-21 माार्चच-22 माार्चच-23 माार्चच-24 जूून-24 माार्चच-20 माार्चच-21 माार्चच-22 माार्चच-23 माार्चच-24 जूून-24
सरकाारीी के्षेत्र केे बंैंकनि�जीी बंैंक नि�जीी बंैंक 

ईबीीएलआर व्यवस्थाा अन्य

एमसीीएलआर, 
38.6

आधाार  
दर, 1.8

अन्य 
बंेंच माार्कक , 2.5

रेपेोो दर, 81.1

अन्य,
2.1

ईबीीएलआर, 
57.5

टि�प्पणीी : 1. आंकंड़ें 73 अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं सेे संबंंंधि�त हैै । 
2. 'अन्य' मंें बंेंचमाार्कक  प्रााइम लंेंडिं�ग रेटे, बेेस रेटे और अन्य आंतंरि�क बंेंचमाार्कक  शाामि�ल हंैं ।
3. 'अन्य बंेंचमाार्कक ' मेे एफबीीआईएल द्वााराा प्रकााशि�त अन्य बााजाार ब्यााज दर शाामि�ल हैै।
स्रोोत : आरबीीआई ।

टीी
बि�ल्स,
16.4
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ऋणोंं पर डब्ल्यूएएलआर मंें शि�क्षाा ऋणोंं केे लि�ए 210 बीीपीीएस, 
वााहन ऋणोंं केे लि�ए 197 बीीपीीएस, आवाास ऋणोंं केे लि�ए 164 
बीीपीीएस और एमएसएमई ऋणोंं केे लि�ए 160 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� 
हुुई (चाार्टट  IV.29बीी) ।

बंैंकोंं नेे अपनेे स्प्रेड (नीीति�गत रेपेोो दर कीी तुलुनाा मंें नए फ्लोोटिं�ग 
दर रुपयाा ऋणोंं पर डब्ल्यूएएलआर) कोो कम कर दि�याा हैै, जि�सने 
संचंरण कीी सीीमाा कोो कम कि�याा (साारणीी IV.5) ।

नि�रंतंर ऋण मांं�ग और ऋण एवं ंजमाा वृदृ्धि� केे बीीच लगााताार अंतंर 
केे संयंोोजन नेे बंैंकोंं (वि�शेेष रूप सेे पीीएसबीी) कोो वि�त्तपोोषण केे 
अंतंर कोो पााटनेे केे लि�ए अपनीी मीीयाादीी जमाा दरोंं मंें वृदृ्धि� करने केे 
लि�ए पे्रेरि�त कि�याा (चाार्टट  IV.30ए) । बंैंक समूहोंं मंें, नई और बकाायाा 
जमाा दरोंं पर डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर काा पाास-थू्रू पीीवीीबीी कीी तुलुनाा 
मंें पीीएसबीी केे लि�ए अधि�क थाा (चाार्टट  IV.30बीी) ।

अकू्तूबर 2011 मंें रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा ब्यााज दरोंं कोो अवि�नि�यमि�त 
करने केे बाावजूूद, बचत बंैंक जमाा दरें ं अधि�कांं�शतःः दृढ़ बनीी 
हुुई हंैं और उभरतीी समष्टि�-वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं केे अनुरुूप नहींं 
हंैं (चाार्टट  IV.30सीी) । यह देखेतेे हुुए कि� बचत जमाारााशि�योंं मंें 
कुुल जमाारााशि�योंं काा लगभग 30 प्रति�शत शाामि�ल हैै, जमाा दरोंं 
मंें समग्र संचंरण कम रहताा हैै यदि� बचत जमाा दरें ंनीीति� दर मंें 
बदलााव केे प्रति� कोोई प्रति�क्रि�याा नहींं देतेीी हंैं । इसके अलाावाा, 
कुुल जमाारााशि�योंं मंें चाालूू खााताा और बचत खााताा (सीीएएसए) 
जमाारााशि�योंं कीी हि�स्सेेदाारीी मंें गि�राावट केे सााथ-सााथ ऋण दरोंं 
कीी तुलुनाा मंें साावधि� जमाा दरोंं मंें अधि�क वृदृ्धि� नेे बंैंकोंं केे नि�वल 
ब्यााज माार्जि�िन (एनआईएम) पर नीीचेे कीी ओर दबााव डाालाा हैै (चाार्टट  
IV.30डीी) ।

2022-23 कीी ति�सरीी ति�मााहीी सेे, भाारत सरकाार द्वााराा वि�भि�न्न 
लघु ुबचत लि�खतोंं पर ब्यााज दरोंं कोो संचंयीी रूप सेे 70-250 
बीीपीीएस कीी सीीमाा मंें बढ़ाायाा गयाा हैै (चाार्टट  IV.31) ।

साारणीी: IV.5: बााहरीी बंेंचमाार्कक  से ेजुुड़े ेऋणोंं  
केे लि�ए रेपेोो दर पर डब्ल्यूूएएलआर  

(नए ऋण) काा वि�स्ताार
(प्रति�शत)

क्षेते्र अपै्रैल - 22 अगस्त - 24 

साार्ववजनि�क 
क्षेते्र केे  
बैंकं

नि�जीी 
क्षेते्र केे 
बैंकं

घरेलूेू  
बैंकं

साार्ववजनि�क 
क्षेते्र केे  
बैंकं

नि�जीी 
क्षेते्र केे 
बैंकं

घरेलूेू  
बैंकं

एमएसएमई ऋण 4.27 3.93 4.04 3.18 3.13 3.14

 वैैयक्ति�क ऋण

आवाासीीय 2.91 3.32 3.21 2.11 2.44 2.35

वााहन 3.37 4.39 3.55 2.62 3.86 3.02

शि�क्षाा 4.42 5.71 4.71 3.62 4.78 4.31

अन्य वैैयक्ति�क 
ऋण

3.54 7.35 4.01 2.97 5.44 3.37

टि�प्पणीी : अन्य व्यक्ति�गत ऋणोंं मंें आवाास, वााहन, शि�क्षाा और के्रेडि�ट काार्डड ऋण केे 
अलाावाा अन्य ऋण शाामि�ल हैंं ।
स्रोोत : आरबीीआई; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।

चाार्टट IV.29: घरेलूेू बैंकंोंं केे डब्ल्यूूएएलआर मेेंं� क्षेते्रवाार संचंरण (मई 2022 से ेअगस्त 2024)

स्रोोत : आरबीीआई ।

ए. ऋणोंं केे डब्ल्यूूएएलआर मंें संचंरण बीी. ईबीीएलआर से ेअनि�वाार्यय रूप से ेजुुड़े ेहुुए नए अस्थि�िर दर 
रुपयाा ऋण पर डब्ल्यूूएएलआर मंें संचंरण
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट अक्‍‍तूूबर 2024

इन समाायोोजनोंं केे काारण, साार्ववजनि�क भवि�ष्य नि�धि� और डााकघर 
आवर्तीी जमाा पर दरोंं केे अलाावाा अधि�कांं�श लि�खतोंं पर दरें ं

अब फाारू्मू�लाा-आधाारि�त दरोंं, केे सााथ संरंेखेि�त होो गई हंैं । अब 
अल्पाावधि� कीी डााकघर साावधि� जमाारााशि�योंं पर प्रति�स्पर्धीी दरें ंदीी 
जाा रहीी हंैं (साारणीी IV.6) ।

IV.3 चलनि�धि� स्थि�िति�यांं� और मौौद्रि�क नीीति� कीी परि�चाालन 
प्रक्रि�याा

भाारतीीय रि�जर्वव बंैंक (आरबीीआई) अधि�नि�यम, 1934 केे तहत 
भाारतीीय रि�जर्वव बंैंक सेे अपेेक्षाा कीी गई हैै कि� वह मौौद्रि�क नीीति� 
केे काार्याा�न्वयन सेे संबंंधंि�त परि�चाालन प्रक्रि�याा और उसमें समय-
समय पर होोनेे वाालेे परि�वर्ततनोंं कोो, यदि� कोोई होो, साार्ववजनि�क 
डोोमेेन मंें रखे । 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान, मौौद्रि�क 
नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) नेे पॉॉलि�सीी रेपेोो दर कोो 6.50 प्रति�शत पर 
अपरि�वर्ति�ित रखाा और यह सुनुि�श्चि�त करने केे लि�ए समाायोोजन कीी 
वाापसीी केे रुख कोो जाारीी रखाा कि� मुदु्राास्फीीति� उत्तरोोत्तर संवंृदृ्धि� 
काा समर्थथन करते हुुए 4 प्रति�शत केे अपनेे लक्ष्य केे अनुरुूप होो । 
चलनि�धि� कीी बदलतीी गति�शीीलताा कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, रि�ज़र्वव 

चाार्टट IV.30: जमाा दरें ंऔर बैंकं कीी लााभप्रदताा

स्रोोत : आरबीीआई ।

ए. ऋण वृृद्धि�, चलनि�धि� स्थि�िति� और जमाा दरें  बीी. मई 2022 से ेजुुलााई 2024 तक संचंरण

डीी. एससीीबीी काा कुुल ब्यााज माार्जि�िन और सीीएएसए काा हि�स्साासीी. बैंकं कीी बचत जमाा दर 

प्रति
�शत
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साार्ववजनि�क के्षेत्र केे बंैंककुुल एलएएफ अधि�शेेष (+) / कमीी (-) (दाायांं� माान)
ऋण वृदृ्धि� दर (वर्षष दर वर्षष) डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर (नई जमाारााशि�याँँ�)

नि�जीी बंैंक वि�देशेीी बंैंक

डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर  
(बकाायाा

जमाारााशि�यांं�)

डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर 
(नई खुदुराा 

जमाारााशि�यांं�)

डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर 
(नई जमाारााशि�यांं�)

मााध्यि�िकाा बचत दर*
भाारि�त औसत बचत जमाा दर

*घरेलूेू बंैंकोंं केे काार्डड दरोंं पर आधाारि�त

रेपेोो दर

कुुल जमााओं ंमंें सीीएएसए हि�स्साा एनआईएम(आरएचएस)
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चाार्टट: IV.31 :लघु बचत योोजनााओं ंपर ब्यााज दरोंं मंें वृृद्धि�
(मई 2022 से ेसि�तं ं2024)

स्रोोत : भाारत सरकाार; और आरबीीआई ।

आ
धाा

र 
अं

कं

रेपो
ो रे

टे
डब्

ल्यू
एडी

ीटी
ीडी

ीआ
र  

(न
ई 

ज
माा

राा
शि�यांं�


)

1 
वर्षी

ीय
 सा

ाव
धि�

 ज
माा

2 
वर्षी

ीय
 सा

ाव
धि�

 ज
माा

3 
वर्षी

ीय
 सा

ाव
धि�

 ज
माा

5 
वर्षी

ीय
 सा

ाव
धि�

 ज
माा

5 
वर्षी

ीय
 आ

वर्ती
ी ज

माा

वरि
�ष्ठ

 ना
ाग

रि�क


 ब
चत

 यो
ोजना

ा

माा
सि�क


 आ

य 
खा

ाता
ा यो

ोजना
ा

राा
ष्ट्री

ीय
 ब

चत
 प्र

माा
णप

त्र

लो
ोक

 भ
वि�

ष्य
 ज

माा
  

नि�धि�


 यो
ोजना

ा
सु

कु
न्या

ा समृ
द्धि

�
  

खा
ाता

ा यो
ोजना

ा



7979

अध्यााय IV वि�त्तीीय बााजाार और चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�

बंैंक नेे वि�त्तीीय बााजाारोंं केे व्यवस्थि�ित वि�काास कोो सुनुि�श्चि�त करने 
केे लि�ए एलएएफ केे तहत दोो-तरफाा परि�चाालन कि�याा । 

संचंाालक और चलनि�धि� काा प्रबंधंन

प्रणाालीी चलनि�धि� 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें घााटेे सेे 2024-
25 कीी पहलीी छमााहीी केे अधि�शेेष मंें स्थाानांं�तरि�त होो गई । 
पहलीी छमााहीी मंें, प्रणाालीी चलनि�धि� पहलीी ति�मााहीी मंें घााटेे मंें 
थीी, जि�सकाा काारण मुदु्राा संचंरण मंें मौौसमीी वि�स्ताार(सीीआईसीी), 
सरकाारीी नकदीी शेेष काा नि�र्माा�ण, और बंैंकोंं द्वााराा धाारि�त अति�रि�क्त 
आरक्षि�त नकदीी नि�धि� अनुपुाात (सीीआरआर) शेेष मंें वृदृ्धि� थीी । 
परि�णाामस्वरूप, एलएएफ (एमएसएफ सहि�त) केे तहत 2024-
25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें ₹0.5 लााख करोोड़ औसत दैनैि�क कुुल 
रााशि� प्रणाालीी मंें डाालीी गई थीी । दूूसरीी ति�मााहीी मंें बंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें 
मुदु्राा कीी वाापसीी , रि�ज़र्वव बंैंक कीी वि�देशेीी मुदु्राा खरीीद और चुनुााव 
केे बााद सरकाारीी खर्चच मंें तेेजीी केे सााथ चलनि�धि� कीी गति�शीीलताा 
बदल गई । रि�ज़र्वव बंैंक नेे दूूसरीी ति�मााहीी मंें एनडीीएस-ओएम14 केे 
तहत खुलेुे बााजाार परि�चाालनोंं (ओएमओ) केे मााध्यम सेे अति�रि�क्त 

चलनि�धि� कोो नि�यंतं्रि�त कि�याा । परि�णाामस्वरूप, एलएएफ केे तहत 
औसत दैनैि�क शुदु्ध अवशोोषण दूूसरीी ति�मााहीी मंें ₹1.34 लााख 
करोोड़ थाा (साारणीी IV.7) । 

2024-25 कीी पहलीी छमााहीी केे दौौराान, एलएएफ केे तहत औसत 
दैनैि�क कुुल अवशोोषण ₹0.4 लााख करोोड़ थाा, जोो 2023-24 कीी 
दूूसरीी छमााहीी केे दौौराान ₹1.1 लााख करोोड़ केे औसत दैनैि�क कुुल 
अंतं:के्षेपण केे वि�परीीत थाा । नतीीजतन, एमएसएफ केे तहत औसत 
उधाार 2023-24 कीी दूूसरीी छमााहीी मंें ₹71,574 करोोड़ कीी तुलुनाा 
मंें घटकर 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें ₹8,004 करोोड़ होो 
गयाा । एलएएफ केे तहत औसत कुुल अवशोोषण मंें सेे, स्थाायीी 
जमाा सुवुि�धाा (एसडीीएफ) केे तहत नि�धि�योंं काा आवंटंन ₹0.84 
लााख करोोड़ (73.2 प्रति�शत) थाा, जबकि� शेेष कोो पहलीी छमााहीी 
केे दौौराान परि�वर्ततनीीय दर रि�वर्सस रेपेोो (वीीआरआरआर) नीीलाामीी केे 
मााध्यम सेे अवशोोषि�त कि�याा गयाा थाा ।

रि�ज़र्वव बंैंक चलनि�धि� प्रबंधंन मंें तत्पर और लचीीलाा बनाा रहाा और 
बदलतीी चलनि�धि� गति�शीीलताा कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए पहलीी छमााहीी 

14	 तयशुदुाा लेेनदेेन प्रणाालीी- आर्डडर मि�लाान ।

साारणीी IV.6: लघु बचत लि�खतोंं पर ब्यााज दर – 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी
लघुु बचत योोजनाा  परि�पक्वताा  

(वर्षष)
 प्रसाार  

(प्रति�शत बि�न्दुु) $
सगंतं परि�पक्वताा 
काा औसत जीी-

सके प्रति�फल (%) 
(जूून 2024 से े
अगस्त 2024)

फॉॉर्मूू�लाा आधाारि�त 
ब्यााज दर (%) 
(2024-25 कीी 

तीीसरीी ति�मााहीी केे 
लि�ए लाागूू)

2024-25 कीी 
तीीसरीी ति�मााहीी 

मंें भाारत सरकाार 
द्वााराा घोोषि�त ब्यााज 

दर

अंतंर  
(आधाार अंकं )

(1) (2) (3) (4) (5) = (3) + (4) (6) (7) = (6) - (5)

बचत जमाा -  -  -  - 4.00 -

 लोोक भवि�ष्य नि�धि� 15 0.25 7.09 7.34 7.10 -0.24

साावधि� जमाा       

1 वर्षष 1 0 6.81 6.81 6.90 0.09

2 वर्षष 2 0 6.81 6.81 7.00 0.19

3 वर्षष 3 0 6.82 6.82 7.10 0.28

5 वर्षष 5 0.25 6.83 7.08 7.50 0.42

आवर्तीी जमाा खााताा 5 0 6.82 6.82 6.70 -0.12

माासि�क आय योोजनाा 5 0.25 6.79 7.04 7.40 0.36

कि�साान वि�काास पत्र 115 माह# 0 7.09 7.09 7.50 0.41

एनएससीी VIII अंकं 5 0.25 7.01 7.26 7.70 0.44

 वरि�ष्ठ नाागरि�क बचत योोजनाा 5 1.00 6.83 7.83 8.20 0.37

सुुकन्याा समृद्धि� खााताा योोजनाा 21 0.75 7.09 7.84 8.20 0.36

$: फरवरीी 2016 कीी भाारत सरकाार कीी प्रेेस वि�ज्ञप्ति� केे अनसाार लघु ुबचत दरें ंतय करने केे लि�ए प्रसाार । 
#: वर्ततमाान परि�पक्वताा 115 मााह हैै । 
टि�प्पणीी : कंंपााउंंडिं�ग आवृतृि� सभीी लि�खतोंं मंें भि�न्न होोतीी हैै । 
स्रोोत : भाारत सरकाार; एफबीीआईएल; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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केे दौौराान दोो-तरफाा परि�चाालन कि�याा । अपै्रैल 2024 (19 अपै्रैल 
तक) केे दौौराान प्रणाालीी चलनि�धि� केे अधि�शेेष मंें रहनेे केे सााथ, 
रि�ज़र्वव बंैंक नेे एक मुखु्य और साात फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआरआर 
नीीलाामि�यांं� (1-3 दि�न कीी परि�पक्वताा) आयोोजि�त कीी, जि�ससेे 
बंैंकिं�ग प्रणाालीी सेे संचंयीी रूप सेे ₹2.3 लााख करोोड़ प्रााप्त हुुए । चूंं�कि� 
अपै्रैल केे उत्तराार्धध सेे चलनि�धि� घााटेे मंें बदल गई, 2024-25 कीी 
पहलीी ति�मााहीी15 मंें चलनि�धि� कीी तंंगीी कोो कम करने केे लि�ए पांं�च 
मुखु्य और 17 फााइन-ट््यूूनिं�ंग परि�वर्ततनीीय रेटे रेपेोो (वीीआरआर) 
नीीलाामि�यांं� आयोोजि�त कर, प्रणाालीी मंें संचंयीी रूप सेे ₹15.5 
लााख करोोड़ कीी रााशि� डाालीी गई । मुखु्य परि�चाालन केे बजााय 
28 जूून (रि�पोोर्टिं�ग शुकु्रवाार) कोो 3-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी 
आयोोजि�त कीी गई क्योंंकि� नि�कट अवधि� मंें चलनि�धि� कीी स्थि�िति� 
मंें कााफीी सुधुाार होोनेे कीी उम्मीीद थीी । चूंं�कि� जुलुााई कीी शुरुुआत मंें 
प्रणाालीीगत चलनि�धि� अधि�शेेष मंें बदल गई, रि�जर्वव बंैंक नेे अधि�शेेष 
चलनि�धि� कोो अवशोोषि�त करने केे लि�ए परि�वर्ततनीीय दर रि�वर्सस रेपेोो 
(वीीआरआरआर) नीीलाामीी मंें बदल दि�याा । कुुल मि�लााकर, 49 
वीीआरआरआर नीीलाामीी - 1-7 दि�नोंं कीी परि�पक्वताा अवधि� केे 
5 मुखु्य और 44 फााइन-ट््यूूनिं�ंग ऑपरेशेन – दूूसरीी ति�मााहीी केे 
दौौराान अधि�शेेष चलनि�धि� कोो अवशोोषि�त करने केे लि�ए आयोोजि�त 
कि�ए गए थेे (चाार्टट  IV.32) । सि�तंबर केे उत्तराार्धध मंें चलनि�धि� घााटेे 
मंें परि�वर्ति�ित होोनेे केे बााद, रि�ज़र्वव बंैंक नेे चलनि�धि� कीी स्थि�िति� कोो 
आसाान बनाानेे केे लि�ए सि�तंबर केे दूूसरे ेपखवााडे़े केे दौौराान प्रणाालीी 

मंें संचंयीी रूप सेे ₹2.1 लााख करोोड़ अंतंर्वेशि�त कि�याा, एक मुखु्य 
और 3 फााइनट््यूूनिं�ंग वीीआरआर परि�चाालन ।

फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआरआर नीीलाामि�योंं कोो औसतन, पहलीी 
छमााहीी मंें पााक्षि�क मुखु्य परि�चाालनोंं कीी तुलुनाा मंें बंैंकोंं सेे बेेहतर 
प्रति�क्रि�याा प्रााप्त हुुई ।16 लंंबीी अवधि� केे लि�ए अधि�शेेष चलनि�धि� 

15	 इस अवधि� केे दौौराान, 6 मई और 4 जूून कोो 3 फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआरआर ऑपरेशेन कि�ए गए, जोो संंचयीी रूप सेे 0.7 लााख करोोड़ कीी चलनि�धि� कोो अवशोोषि�त करते हंैं ।
16	 फााइन-ट््यूूनिं�ंग नीीलाामि�योंं काा औसत बोोलीी-प्रस्तााव अनुपुाात पााक्षि�क मुखु्य नीीलाामि�योंं केे लि�ए 0.17 कीी तुलुनाा मंें 0.48 थाा ।

साारणीी IV.7: चलनि�धि� - प्रमुखु संचंाालक और प्रबधंनं
(₹ करोोड)

 
 

2023-24 2024-25

ति�1 ति�2 छ1 ति�1 ति�2* छ1*

संचंाालक 

(i) 	सी ीआईसीी [नि�काासीी (-)/वाापसीी (+)] 18,103 71,253 89,356 -47,264 80,820 33,556

(ii) 	शुदु्ध वि�देशेीी मुदु्राा खरीीद (+)/ बि�क्रीी (-) 1,60,738 -16,071 1,44,667 -13,016 83,418 70,402

(iii) 	भाारत सरकाार काा नकदीी शेेष [बि�ल्ड-अप (-) / ड्रॉॉडााउन (+)] -2,37,937 -1,79,913 -4,17,850 -97,774 -52,720 -1,50,494

(iii) 	अधि�शेेष रि�जर्वव (बि�ल्ड-अप(-)/ड्रााडााउन (+) -31,485 -3,440 -34,925 -58,523 21,755 -36,768 

प्रबंधंन

(i) 	नि� वल ओएमओ खरीीद (+)/ बि�क्रीी (-) 0 -8,480 -8,480 0 -24,040 -24,040

(ii) 	अपेेक्षि�त रि�ज़र्वव [एनडीीटीीएल और सीीआरआर दोोनोंं मंें परि�वर्ततन सहि�त] -33,712 - 1,01,508 -1,35,220 - 30,413 - 25,200 -55,613

मैैमोो मद

अवधि� केे अंतं मंें नि�वल [अवशोोषण (+)/अंतं:के्षेपण (-)] 1,29,194 -40,636 -40,636 37,004 1,54,395 1,54,395

सीीआईसीी: संचंलन मंें मुदु्राा । जीीओआई: भाारत सरकाार
टि�प्पणीी : (+) / (-) संकेंेत बंैंकिं�ग प्रणाालीी कीी चलनि�धि� मंें वृदृ्धि�/कमीी काा सुझुााव देतेाा हैै ।
डेेटाा संबंद्ध अवधि� केे अंतंि�म शुकु्रवाार सेे संबंंधंि�त हैै ।
स्रोोत : आरबीीआई ।

 चाार्टट:IV.32: चलनि�धि� परि�चाालन

स्रोोत : आरबीीआई ।
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कोो रखनेे मंें बंैंकोंं केे सुसु्त प्रति�क्रि�याा कोो देखेतेे हुुए, जैैसाा कि� 
मुखु्य वीीआरआरआर परि�चाालनोंं मंें कम बोोलीी-प्रस्तााव अनुपुाात मंें 
परि�लक्षि�त होोताा हैै, रि�ज़र्वव बंैंक नेे दूूसरीी ति�मााहीी मंें अधि�क फााइन-
ट््यूूनिं�ंग परि�चाालन कि�ए ।

20 सि�तंबर 2024 तक, आरक्षि�त मुदु्राा (आरएम) मंें 6.8 प्रति�शत 
(व-द-व) (सीीआरआर मंें बदलााव केे पहलेे दौौर केे प्रभााव केे लि�ए 
समाायोोजि�त) काा वि�स्ताार हुुआ, जबकि� माार्चच 2024 केे अंतं मंें 
यह 6.7 प्रति�शत थाा । सीीआईसीी मंें वृदृ्धि� माार्चच 2024 केे अंतं मंें 

4.1 प्रति�शत सेे बढ़कर सि�तंबर 2024 मंें 5.7 प्रति�शत होो गई । 
मुदु्राा आपूूर्ति�ि (एम3) मंें वृदृ्धि� 20 सि�तंबर 2024 कोो घटकर 10.8 
प्रति�शत (व-द-व) होो गई, जोो माार्चच 2024 केे अंतं मंें 11.2 प्रति�शत 
थीी (साारणीी IV.8) ।

IV.4 नि�ष्कर्षष

अस्थि�िर वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं केे वि�परीीत, घरेलूेू बााजाार कीी 
स्थि�िति� 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें स्थि�िर बनीी रहीी । मुदु्राा 
बााजाार दरें ंमौौद्रि�क नीीति� केे रुख केे अनुरुूप चलनि�धि� परि�वर्ततनोंं 
केे अनुरुूप वि�कसि�त हुुईं ं।. मुदु्राास्फीीति� केे परि�दृश्य मंें सुधुाार 
और भाारत कीी संभंाावनााओं ं पर सकााराात्मक वैैश्वि�क धाारणाा केे 
बीीच घरेलूेू दीीर्घघकाालि�क बॉॉन्ड प्रति�फल मंें नरमीी आई । मुखु्य 
रूप सेे घरेलूेू नि�वेशकोंं काा समर्थथन मि�लने सेे इक्वि�िटीी बााजाार नेे 
नई ऊंंचााई प्रााप्त कीी । आईएनआर मंें मूूल्यह्राास पूूर्वाा�ग्रह केे सााथ 
काारोोबाार हुुआ लेेकि�न पहलीी छमााहीी केे दौौराान यह सबसेे कम 
अस्थि�िर ईएमई मुदु्रााओं ंमंें सेे एक रहाा । मौौद्रि�क संचंरण जाारीी रहाा 
और जमाा वि�स्ताार कीी तुलुनाा मंें ऋण वृदृ्धि� आगेे बनीी रहीी । आगेे 
भीी, रि�ज़र्वव बंैंक वि�त्तीीय स्थि�िरताा सुनुि�श्चि�त करने केे लि�ए बााजाार 
परि�चाालन काा संचंाालन करने मंें केे प्रति� तत्पर एवं ंसचेत बनाा 
रहेगाा, अर्थथव्यवस्थाा कीी उत्पाादक अपेेक्षााओं ंकोो पूूराा करने केे लि�ए 
चलनि�धि� प्रदाान करेगेाा ।

साारणीी IV.8: कुुल बैंकंिं�ग तथाा मौौद्रि�क रााशि�यांं�
 (वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि�, प्रति�शत)

सूूचक माार्चच 
2023

माार्चच 
2024

जूून  
2024

सि�तंबंर 
2024

आरक्षि�त मुदु्राा (सीीआरआर 
परि�वर्ततनोंं केे लि�ए समाायोोजि�त)

10.0
(7.6)

6.7
(6.7)

7.4
(7.4)

4.7
(6.8)

व्याापक धन (एम3) 9.0 11.2 9.7 10.8

संचंलन मंें मुदु्राा 7.8 4.1 6.0 5.7

कुुल जमाा रााशि�यांं� 9.6 12.9 10.6 12.0

मांं�ग जमाा रााशि�यांं� 5.2 12.1 6.2 13.3

साावधि� जमाा रााशि�यांं� 10.2 13.7 11.8 11.3

बंैंक ऋण 15.0 16.3 13.9 14.4

टि�प्पणीी : आंकंड़े ति�मााहीी केे अंतंि�म रि�पोोर्टिं�ग पखवााडे़े कीी स्थि�िति� केे अनुसुाार हैै । व्याापक 
मुदु्राा, जमाा और ऋण वृदृ्धि� पर आंकंड़े कि�सीी बंैंक केे गैैर-बंैंक केे सााथ वि�लय केे प्रभााव कोो 
शाामि�ल नहींं करताा हैै ।
स्रोोत : आरबीीआई ।
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  V. बााह्य परि�वेशे

वैैश्वि�क वृदृ्धि� कीी स्थि�िति� आघाात-सहनीीयताा कीी बनीी हुुई है।ै सेेवााओं ंकीी नि�श्‍‍चल कीीमतोंं नेे वस्तुओुं ंमें ंमजबूतू अवस्फीीति� में ंबााधाा 
डाालनेे सेे हेडेलााइन मुदु्राास्फीीति� मंदं गति� सेे कम होो गई । अधि�कांं�श कंेंद्रीीय बंैंक नपीी-तुलुीी कटौौतीी और सतर्कक  गति� केे सााथ मौौद्रि�क 
नीीति� साामाान्यीीकरण केे माार्गग पर चलतेे हैं,ं जबकि� अन्य अपने प्रति�बंंधाात्मक रुख कोो बनााए रखतेे हैं ं। मौौद्रि�क नीीति� प्रक्षेपेवक्र पर 
उताार-चढ़ााव कीी धाारणााओं ंनेे वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं में ंअस्थि�िरताा प्रदाान कीी है ै। सख्‍‍त सेेवााओं ंकीी मुदु्राास्फीीति�, उच्च साार्ववजनि�क 
ऋण, भू-ूरााजनीीति�क जोोखि�म, व्याापाार तनााव में ंसंंभाावि�त वृदृ्धि�, और अत्‍‍यधि�क खरााब मौौसम कीी घटनााएं,ं वैैश्वि�क वि�काास दृष्टि�कोोण 
केे लि�ए अधोेे�गाामीी जोोखि�म पैैदाा करतीी हैं ं।

1	 आर्थि�िक सहयोोग और वि�काास संगंठन (ओईसीीडीी) नेे अपनेे अंतंरि�म आर्थि�िक आउटलुकु (सि�तंबर 2024) मंें 2024 केे लि�ए वैैश्वि�क वि�काास पूूर्वाा�नुमुाान कोो मई 2024 केे अनुमुाानोंं सेे 10 बीीपीीएस 
से 3.2 प्रतिशत तक सशंोधित किया और इसे 2025 के लिए 3.2 प्रतिशत पर बनाए रखा ।

वैैश्वि�क आर्थि�िक गति�वि�धि� कीी स्थि�िति� आघाात-सहनीीयताा कीी बनीी 
हुुई हैै । एशि�याा सेे मजबूूत नि�र्याा�त सेे पे्रेरि�त होोकर वि�श्व व्याापाार मंें 
मजबूूतीी आई हैै । वस्‍‍तुओुं ं मंें मजबूूत अवस्फीीति� जोो औसत सेे 
अधि�क सेेवाा मुदु्राास्फीीति� बनेे रहनेे केे काारण हैै, उनमंें धीीमीी गति� 
केे सााथ भीी हेेडलााइन और कोोर मुदु्राास्फीीति� (खााद्य और ऊर्जाा� कोो 
छोोड़कर हेेडलााइन) दोोनोंं मंें गि�राावट जाारीी हैै । मुदु्राास्फीीति� अभीी भीी 
लक्ष्य सेे ऊपर हैै,ऐसेे मंें अधि�कांं�श लक्षि�त उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं
(एई) केे लि�ए, कंेंद्रीीय बंैंक अपनेे प्रति�बंधंाात्मक रुख कोो जाारीी 
रखतेे समय सतर्कक  रहतेे हंैं । दूूसरीी ओर, कुुछ उभरतीी बााजाार 
अर्थथव्यवस्थााएं ं(ईएमई), जि�न्होंंनेे उच्च स्तर पर मुदु्राास्फीीति� कीी 
स्थि�िरताा कोो रोोकनेे केे लि�ए पूूर्वव-नि�वाारक सख्‍‍तीी कीी शुरुुआत कीी 
थीी, नेे अपनीी मौौद्रि�क नीीति�योंं कोो साामाान्य करनाा जाारीी रखाा हैै, 
जबकि� अन्य नेे नीीति�गत दरोंं कोो प्रति�बंधंाात्मक स्तरोंं पर बनााए 
रखाा हैै । मौौद्रि�क नीीति� प्रके्षेपवक्र पर उताार-चढ़ााव कीी धाारणााओं ं
और यह वि�काास-मुदु्राास्फीीति� ताालमेल कोो कैैसेे प्रभाावि�त करताा 
हैै, इसकीी प्रति�क्रि�याा स्‍‍वरूप वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार अस्थि�िर बनेे 
हुुए हंैं  । अस्थि�िरताा मंें रुक-रुक कर तेेजीी आनेे केे बाावजूद इक्वि�िटीी 
बााजाारोंं मंें व्याापक रूप सेे लााभ प्रााप्‍‍त हुुआ । सॉॉवरेने बॉॉन्ड केे 
प्रति�फल मंें कमीी आई, जबकि� अपै्रैल 2024 सेे यूूएस डॉॉलर कीी 
मजबूूतीी मंें कमीी आई । हाालांं�कि�, देरे सेे, साॅॅ�वरेने बाान्ड यीील्‍‍ड और 
यूूएस डॉॉलर इंंडेेक्‍‍स दोोनोंं नेे अपनेे पहलेे केे रुझाान कोो उलट 
दि�याा हैै । वैैश्वि�क वि�काास दृष्टि�कोोण केे लि�ए जोोखि�म मोोटेे तौौर पर 
संतंुलुि�त रहतेे हंैं ।

V.1 वैैश्वि�क आर्थि�िक स्थि�िति�याँँ� 

वर्षष 2024 मंें अब तक, सख्‍‍त वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं और लगााताार 
भूू-रााजनीीति�क जोोखि�मोंं केे काारण वैैश्वि�क आर्थि�िक गति�वि�धि� 
मंें नरमीी आई हैै । वर्षष 2024 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे लि�ए उच्च 

आवृतृ्ति� संकेंेतक, वि�नि�र्माा�ण मंें लड़खड़ाातीी गति� लेेकि�न सेेवाा के्षेत्र 
कीी गति�वि�धि� मंें एक टि�कााऊ अनुकु्रमि�क वि�स्ताार इंंगि�त करतेे हंैं । 
जुलुााई 2024 केे अपनेे वि�श्व आर्थि�िक आउटलुकु (डब्‍‍ल्‍‍यूईओ) 
अपडेेट मंें, अंतंर्राा�ष्ट्रीीय मुदु्राा कोोष (आईएमएफ) नेे 2024 केे लि�ए 
वैैश्वि�क वृदृ्धि� अनुमुाानोंं कोो 3.2 प्रति�शत पर काायम रखाा, जबकि� 
2025 केे लि�ए इसेे बढ़ााकर 3.3 प्रति�शत कर दि�याा ।1

 उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााओं ंमंें, अमेेरि�कीी अर्थथव्यवस्थाा वर्षष 2024 कीी 
दूूसरीी ति�मााहीी मंें 3.0 प्रति�शत (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी मौौसमीी रूप 
सेे समाायोोजि�त वाार्षि�िक दरें ं (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, एसएएआर)) 
बढ़ीी, जोो पहलीी ति�मााहीी (1.4 प्रति�शत) कीी तुलुनाा मंें तीीव्र हैै 
(ताालि�काा V.1) । यह सुधुाार उपभोोक्ताा खर्चच, नि�जीी इन्वंेंट्रीी नि�वेश 
और गैैर-आवाासीीय नि�श्चि�त नि�वेश सेे पे्रेरि�त थाा, जबकि� आयाात 
मंें भीी वृदृ्धि� हुुई थीी । सि�तंबर मंें बेेरोोजगाारीी दर 4.1 प्रति�शत (माार्चच 
मंें 3.8 प्रति�शत) तक बढ़ने सेे श्रम बााजाार कीी स्थि�िति� सुलुभ होो 
रहीी हैै । यूूएस कंंपोोजि�ट स्‍‍टैंडर्डड एण्‍‍ड पूूअर (एस एण्‍‍ड पीी) ग्लोोबल 
परचेेजिं�गं मैैनेेजर्सस इंंडेेक्स (पीीएमआई) सि�तंबर 2024 मंें 54.0 
पर मजबूूत थाा, हाालांं�कि� इसमंें उत्‍‍तरोोत्‍‍तर असमाानताा भीी पााई 
गई, क्योंंकि� सेेवाा गति�वि�धि� नेे ठोोस वि�स्ताार प्रदर्शि�ित कि�याा जबकि� 
वि�नि�र्माा�ण उत्पाादन मंें गि�राावट आई  ।

यूूरोो के्षेत्र मंें वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� घरेलूेू खपत कीी मांं�ग मंें 
गि�राावट केे काारण पहलीी ति�मााहीी मंें1.3 प्रति�शत सेे घटकर दूूसरीी 
ति�मााहीी मंें 0.8% (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, एसएएआर) होो गई  । 
जुलुााई मंें बेेरोोजगाारीी दर 6.4 प्रति�शत केे सााथ श्रम बााजाार कीी 
स्थि�िति� आघाात-सहनीीयताा कीी बनीी रहीी, जोो 1998 मंें यूूरोो कीी 
शुरुुआत केे बााद सेे इसकाा सबसेे नि�चलाा स्तर थाा । यूूरोोजोोन 
कंंपोोजि�ट पीीएमआई सि�तंबर मंें 8 महीीनेे केे नि�चलेे स्तर 49.6 पर 
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पहुंं�च गयाा, जोो अगस्त मंें 51.0 थाा क्योंंकि� नए ऑर्डडर मंें नि�रंतंर 
कमीी केे बीीच वि�नि�र्माा�ण उत्पाादन मंें गि�राावट गहरीी होो गई थीी ।

यूूकेे मंें सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृदृ्धि�, वर्षष 2024 कीी पहलीी ति�मााहीी 
मंें 2.8 प्रति�शत (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, एसएएआर) सेे कम होोनेे केे 
बाावजूद, सकल पूंं�जीी नि�र्माा�ण, सरकाारीी खपत और घरेलूेू खर्चच मंें 
वृदृ्धि� केे समर्थथन सेे दूूसरीी ति�मााहीी मंें 1.8 प्रति�शत पर लचीीलीी 
रहीी । अपै्रैल-जुलुााई 2024 मंें बेेरोोजगाारीी दर बढ़कर 4.3 प्रति�शत 
होो गई, जोो 2023 मंें औसतन 4.0 प्रति�शत थीी । दोोनोंं के्षेत्रोंं मंें 
धीीमीी गति� केे काारण यूूकेे कंंपोोजि�ट पीीएमआई अगस्त मंें 53.8 सेे 

कम होोकर सि�तंबर मंें 52.6 पर दर्जज हुुआ । जाापाान कीी जीीडीीपीी नेे 
पहलीी ति�मााहीी मंें 2.4 प्रति�शत केे संकुंुचन कीी तुलुनाा मंें मजबूूतीी 
सेे पलटााव कि�याा और वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी (ति�मााहीी-दर-
ति�मााहीी, एसएएआर) मंें 2.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जोो मजबूूत 
नि�जीी खपत और पूंं�जीीगत व्यय सेे पे्रेरि�त थीी । कंंपोोजि�ट पीीएमआई 
(एयूू जि�बुनु बंैंक) अगस्त मंें 52.9 केे 15 महीीनेे केे उच्च स्तर केे 
बााद सि�तंबर मंें 52.0 पर ऊंंचाा रहाा, जोो सेेवाा गति�वि�धि� मंें तेेजीी 
सेे पे्रेरि�त थाा ।

ईएमई केे बीीच, चीीन कीी वाास्तवि�क जीीडीीपीी रि�यल एस्टेट के्षेत्र मंें 
नि�रंतंर मंंदीी और सुसु्त उपभोोक्ताा मांं�ग केे बीीच, पहलीी ति�मााहीी 
मंें 5.3 प्रति�शत सेे घटकर वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें 4.7 
प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) होो गई । द्वि�तीीयक और तृतृीीयक उद्योोगोंं मंें 
भीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें मंंदीी देखेीी गई । फि�र भीी, 2024 कीी पहलीी 
छमााहीी मंें अर्थथव्यवस्थाा मंें 5.0 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई जोो मौौद्रि�क 
सहजताा और रि�यल एस्टेट के्षेत्र केे लि�ए वि�नि�याामक छूूट केे काारण 
थीी जि�ससेे 2024 केे लि�ए अब तक 5.0 प्रति�शत केे आधि�काारि�क 
लक्ष्य कोो पूूराा कि�याा गयाा । अगस्त मंें कंंपोोजि�ट पीीएमआई 
(कैैक्सि�िन) वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा दोोनोंं के्षेत्र मंें धीीमीी वि�स्‍‍ताार केे 
काारण सि�तंबर मंें 50.3 दर्जज कि�याा गयाा, जोो अगस्‍‍त मंें 51.2 सेे 
नीीचेे थाा । 

अन्य प्रमुखु ईएमई मंें, ब्रााजीील कीी जीीडीीपीी वृदृ्धि� वर्षष 2024 
कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें बढ़कर 3.3 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) होो गई, 
जबकि� पहलीी ति�मााहीी मंें यह 2.5 प्रति�शत थीी, जोो सेेवााओं ंऔर 
औद्योोगि�क के्षेत्रोंं मंें वि�स्ताार केे काारण थीी । हाालाँँ�कि�, श्रम बााज़ाार 
कड़ाा बनाा रहाा क्योंंकि� अगस्‍‍त 2024 मंें बेेरोोजगाारीी दर घटकर 
6.6 प्रति�शत होो गई, जोो 2015 केे बााद सेे इसकाा नि�म्नतम स्तर 
हैै । समग्र पीीएमआई सेेवाा गति�वि�धि� मंें तेेजीी और काारखाानेे केे 
उत्‍‍पाादन मंें नए सि�रे ेसेे वि�स्‍‍ताार केे काारण अगस्‍‍त मंें आठ महि�ने 
केे नि�चलेे स्‍‍तर 52.9 सेे सि�तंबर मंें 55.2 तक कीी बढ़ोोतरीी हुुई । 
दक्षि�ण अफ्रीीकीी अर्थथव्यवस्थाा वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें 0.3 
प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) (पहलीी ति�मााहीी मंें 0.5 प्रति�शत) कीी धीीमीी 
गति� सेे बढ़ीी क्योंंकि� वि�त्तीीय उद्योोग मंें हुुआ वि�स्ताार, परि�वहन 
उद्योोग और पूंं�जीीगत व्यय मंें गि�राावट सेे यह प्रति� संतंुलुि�त होो गयाा 
थाा । दक्षि�ण अफ्रीीकाा केे लि�ए समग्र पीीएमआई अगस्‍‍त मंें 50.5 
बढ़कर सि�तंबर मंें 51.0 होो गयाा, जोो मांं�ग कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार काा 
संकेंेत देतेाा हैै । रूसीी अर्थथव्यवस्थाा वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें 
4.1 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) (पहलीी ति�मााहीी मंें 5.4 प्रति�शत) बढ़ीी, 
जोो आंशंि�क रूप सेे उच्च सैैन्य और रक्षाा खर्चच द्वााराा संचंाालि�त थीी । 
कंंपोोजि�ट पीीएमआई सि�तंबर मंें 49.4 पर दर्जज हुुआ, जोो अगस्‍‍त केे 
52.1 सेे नीीचेे थाा ।

ताालि�काा V.1: वाास्तवि�क जीीडीीपीी संवंृृद्धि�
(प्रति�शत)

देेश ति�3-
2023

ति�4-
2023

 ति�1- 
2024

ति�2-
2024

2023 2024 
(पीी)

2025 
(पीी)

ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, मौौसमीी रूप से ेसमाायोोजि�त, वाार्षि�िक दर (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, एसएएआर)

कनााडाा -0.3 0.1 1.8 2.1      

यूूरोो के्षेत्र 0.2 0.3 1.3 0.8      

जाापाान -4.3 0.2 -2.4 2.9      

दक्षि�ण कोोरि�याा 3.0 1.8 5.3 -0.9      

यूूकेे -0.4 -1.3 2.8 1.8      

यूूएस 4.4 3.2 1.6 3.0      

वर्षष-दर-वर्षष  
उन्‍‍नत अर्थथव्यवस्थााएंं
कनााडाा 0.7 1.0 0.6 0.9 1.2 1.3 2.4

यूूरोो के्षेत्र 0.0 0.2 0.5 0.6 0.5 0.9 1.5

जाापाान 1.3 0.9 -0.9 -1.0 1.9 0.7 1.0

दक्षि�ण कोोरि�याा 1.4 2.1 3.3 2.3 1.4 2.5 2.2

यूूकेे 0.3 -0.3 0.3 0.7 0.1 0.7 1.5

यूूएस 3.2 3.2 2.9 3.0 2.5 2.6 1.9

उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााएंं
ब्रााज़ीील 2.0 2.1 2.5 3.3 2.9 2.1 2.4

चीीन 4.9 5.2 5.3 4.7 5.2 5.0 4.5

भाारत 8.1 8.6 7.8 6.7 8.2 7.0 6.5

इंंडोोनेेशि�याा 4.9 5.0 5.1 5.1 5.0 5.0 5.1

फ़ि�लि�पींंस 6.0 5.5 5.8 6.3 5.5 6.0 6.2

रूस 5.7 4.9 5.4 4.1 3.6 3.2 1.5

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा -0.9 1.4 0.5 0.3 0.7 0.9 1.2

थााईलंैंड 1.4 1.7 1.6 2.3 1.9 2.9 3.1

मेमो:

वि�श्‍‍व 2023 2024 (पी) 2025 (पी)

वर्षष-दर-वर्षष 
उत्‍‍पाादन
व्याापाार कीी माात्राा

3.3
0.8

3.2
3.1

3.3
3.4

पीी: आईएमएफ डब्‍‍ल्‍‍यूईओ अपै्रैल 2024 सेे पूूर्वाा�नुमुाान ।
टि�प्पणि� : भाारत काा डेेटाा वि�त्तीीय वर्षष (अपै्रैल-माार्चच) केे अनुरुूप हैै; उदााहरण केे लि�ए 2024, 
अपै्रैल 2024-माार्चच 2025 सेे संबंंधंि�त हैै ।
स्रोोत : आधि�काारि�क सांं�ख्यि�िकीीय एजंेंसि�यांं�; ब्लूमबर्गग;  आईएमएफ डब्‍‍ल्‍‍यूईओ अपडेेट, 
जुलुााई 2024 और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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आसि�याान2 अर्थथव्यवस्थााओं ंनेे उच्च नए ऑर्डडर और रोोजगाार मंें 
वृदृ्धि� केे बीीच वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें लचीीलाा वि�काास दर्जज 
कि�याा । दक्षि�ण-पूूर्वव एशि�यााई अर्थथव्यवस्थााएं ंमजबूूत गति� सेे बढ़ने काा 
अनुमुाान हैै3, जोो घरेलूेू और बााहरीी मांं�ग कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार, स्थि�िर 
कीीमतोंं और पर्ययटन सेे संबंंधंि�त गति�वि�धि�योंं मंें वृदृ्धि� केे काारण हैै । 
वर्षष 2024 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें अब तक, वि�काास मंें माामूूलीी कमीी 
आई हैै, लेेकि�न लगााताार कीीमत दबाावोंं केे बीीच भवि�ष्य केे उत्‍‍पाादन 
पर बेेहतर अपेेक्षााओं ंकेे काारण यह स्वस्थ रहाा हैै ।

दक्षि�ण अफ्रीीकाा कोो छोोड़कर ब्रि�क्स अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें, 2024 केे 
लि�ए सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृदृ्धि� सीीमांं�त रूप सेे कम होोनेे काा 
अनुमुाान हैै (ताालि�काा V.2) । इन देशेोंं मंें, रूस कोो छोोड़कर जहांं� 
युदु्ध केे काारण मुदु्राास्फीीति� बढ़ीी हैै, मुदु्राास्फीीति� परि�दृश्य 2024 मंें 
सभीी केे लि�ए बेेहतर होोनेे कीी उम्मीीद हैै । चीीन, कीीमतोंं मंें कमजोोर 
वृदृ्धि� काा साामनाा कर रहाा हैै जोो संपंत्ति� मंें मंंदीी और उपभोोक्ताा 
भाावनाा मंें गि�राावट केे काारण हैै ।

उच्च आवृतृ्ति� संकेंेतकोंं कीी ओर मुडु़तेे हुुए, सि�तंबर 2024 केे 
लि�ए ओईसीीडीी समग्र अग्रणीी संकेंेतकोंं (सीीएलआई) नेे दि�खाायाा 
कि� अधि�कांं�श अर्थथव्यवस्थााएँँ दीीर्घघकाालि�क रुझाान सेे ऊपर रहींं 
(चाार्टट  V.1ए) । वैैश्वि�क समग्र पीीएमआई सि�तंबर मंें लगााताार ग्‍‍याारहवंें 
महीीनेे 52.0 पर वि�स्‍‍ताार के्षेत्र मंें रहाा क्योंंकि� सेेवाा के्षेत्र मंें मजबूूत 
वि�स्ताार नेे वि�नि�र्माा�ण मंें कमजोोरीी कीी भरपााई कीी ( चाार्टट  V.1बीी) । 
हाालांं�कि�, वैैश्वि�क वि�नि�र्माा�ण पीीएमआई सि�तंबर मंें ग्‍‍याारहवंें महीीनेे केे 
नि�चलेे स्तर 48.8 पर आ गयाा, क्योंंकि� उत्पाादन, नए ऑर्डडर और 
रोोजगाार मंें गि�राावट आई ।

जुलुााई 2024 मंें वैैश्वि�क व्याापाारि�क व्याापाार कीी माात्राा लगााताार चौौथेे 
महीीनेे बढ़ीी, जि�समंें 1.7 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) काा वि�स्ताार दर्जज 
कि�याा गयाा । उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााएं ंवर्षष 2024 कीी दूूसरीी 
ति�मााहीी मंें लगााताार छठीी ति�मााहीी केे लि�ए प्रमुखु चाालक बनीी रहींं, 
जबकि� उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें व्याापाार कीी माात्राा मंें संकुंुचन 
जाारीी रहाा (चाार्टट  V.2ए) । जुलुााई 2024 मंें, हाालांं�कि�, उन्नत 

ताालि�काा V.2: ब्रि�क्स केे लि�ए चुुनिं�दंाा समष्टि�गत आर्थि�िक संकेंेतक
वाास्तवि�क जीीडीीपीी 
संवंृृद्धि� दर (वर्षष-दर-वर्षष, 
प्रति�शत)

देेश 2023 2024(पीी) 2025(पीी) साामाान्य सरकाारीी सकल 
ऋण (जीीडीीपीी काा 
प्रति�शत)

देेश 2023 2024(पीी) 2025(पीी)
ब्रााज़ीील 2.9 2.1 2.4 ब्रााज़ीील 84.7 86.7 89.3

रूस 3.6 3.2 1.5 रूस 19.7 20.8 21.9

भाारत 8.2 7.0 6.5 भाारत 82.7 82.5 81.8

चीीन 5.2 5.0 4.5 चीीन 83.6 88.6 93.0

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 0.7 0.9  1.2 दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 73.9 75.4 77.9

सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� दर 
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

देेश 2023 2024(P) 2025(P) चाालू खााताा शेेष (जीीडीीपीी 
काा प्रति�शत)

देेश 2023 2024(P) 2025(P)

ब्रााज़ीील 4.6 4.1 3.0 ब्रााज़ीील -1.3 -1.4 -1.5

रूस 5.9 6.9 4.5 रूस 2.5 2.7 2.7

भाारत 5.7 4.6 4.2 भाारत -1.2 -1.4 -1.6

चीीन 0.2 1.0 2.0 चीीन 1.5 1.3 1.4

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 5.9 4.9 4.5 दक्षि�ण अफ़्रीीकाा -1.6 -1.8 -1.9

साामाान्य सरकाारीी नि�वल 
ऋण देेनाा/ऋण लेेनाा 
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)

देेश 2023 2024(P) 2025(P) वि�देेशीी मुदु्राा भंडंाार* 
(बि�लि�यन अमेरेि�कीी 
डॉॉलर मंें)

देेश 2022 2023 2024

ब्रााज़ीील -7.9 -6.3 -5.5 ब्रााज़ीील 324.7 355.0 369.2

रूस -2.3 -1.9 -1.2 रूस 582.0 598.6 602.0

भाारत -8.6 -7.8 -7.6 भाारत 562.7 622.5 704.9

चीीन -7.1 -7.4 -7.6 चीीन 3466,8 3610.0 3695.3

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा -6.0 -6.1 -6.3 दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 60.6 62.5 63.2

ई: अनुमुाान पीी: पूूर्वाा�नुमुाान
*: 2024 केे लि�ए वि�देशेीी मुदु्राा भंडंाार चीीन (जूून 2024), ब्रााजीील (अगस्त 2024) और भाारत (सि�तंंबर 2024) कोो छोोड़कर सभीी देशेोंं केे लि�ए जुलुााई 2024 सेे संबंंधंि�त हैै ।
#: सकल ऋण काा ताात्‍‍पर्यय गैैर-वि�त्तीीय साार्ववजनि�क के्षेत्र सेे हैै जि�समंें इलेेट्रोोब्राास और पेेट्रोोब्राास कोो छोोड़कर कंेंद्रीीय बंैंक द्वााराा धाारि�त रााष्‍‍ट्रीीक कर्जज शाामि�ल हैै ।
टि�प्‍‍पणीी :  भाारत काा डेेटाा वि�देशेीी मुदु्राा भंडंाार केे आंकंड़ोंं कोो छोोड़कर वि�त्तीीय वर्षष (अपै्रैल-माार्चच) केे अनुरुूप हैै ।
स्रोोत : आधि�काारि�क सांं�ख्यि�िकीीय एजंेंसि�यांं�; डब्‍‍ल्‍‍यूईओ अपै्रैल 2024 डेेटााबेेस और जुलुााई 2024 अपडेेट, आईएमएफ; फि�स्कल मॉॉनि�टर अपडेेट, अपै्रैल 2024, आईएमएफ; और 
इंंटरनैैशनल रि�ज़र्वव एंडं फॉॉरेने करेंसंीी लि�क्वि�िडि�टीी (आईआरएफसीीएल), आईएमएफ; और आरबीीआई ।

2	 दक्षि�ण पूूर्वव एशि�यााई देशेोंं केे संगंठन (आसि�याान) मंें ब्रुनेुेई, कंंबोोडि�याा, इंंडोोनेेशि�याा, लााओस, मलेेशि�याा, म्यांं�माार, फि�लीीपींंस, सिं�गंाापुरु, थााईलंैंड और वि�यतनााम शाामि�ल हंैं ।
3	 एशि�यन डेेवलपमंेंट बंैंक (एडीीबीी), एशि�यन डेेवलपमंेंट आउटलुकु जुलुााई 2024 केे अनुसुाार, दक्षि�ण-पूूर्वव एशि�यााई अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे 2023 मंें 4.1 प्रति�शत सेे 2024 मंें 4.6 प्रति�शत कीी 
मजबूत गति से बढ़ने का अनमुान है ।
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अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें व्याापाार कीी माात्राा माामूूलीी रूप सेे पुनुर्जीीवि�त 
हुुई । फे्रेटोोस बााल्टि�िक ग्लोोबल इंंडेेक्स - वैैश्वि�क महाासाागर फे्रेट 
कंंटेेनर मूूल्य नि�र्धाा�रण सूूचकांं�क जोो 40-फीीट कंंटेेनर कीी कीीमतोंं 
कोो माापताा हैै - सि�तंबर 2024 मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर ऊंंचाा 
रहाा क्योंंकि� लााल साागर व्याापाार माार्गग (चाार्टट  V.2बीी) मंें वााणि�ज्यि�िक 
शि�पिं�गं पर हमलेे जाारीी रहेे । इन हमलोंं नेे स्वेज नहर सेे समुदु्रीी 
व्याापाार केे माार्गग कोो बदलकर केेप ऑफ गुडु होोप सेे होोकर जाानाा 

आवश्यक बनाायाा, जि�ससेे पाारगमन समय, मााल ढुुलााई लाागत और 
युदु्ध-जोोखि�म प्रीीमि�यम मंें बढ़ोोतरीी होो गई । सि�तंबर मंें, हाालांं�कि�, 
फे्रेटोोस बााल्टि�िक ग्लोोबल इंंडेेक्स मााह-दर-मााह आधाार पर गि�र 
गयाा क्योंंकि� मांं�ग मंें कमीी आई । चीीन, भाारत और अमेेरि�काा4 सेे 
उच्च नि�र्याा�त केे काारण पण्‍‍य व्याापाार (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी) मंें 
लगभग 1 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� केे सााथ, वर्षष 2024 कीी पहलीी ति�मााहीी 
मंें वैैश्वि�क व्याापाार मूूल्य मंें वि�स्ताार जाारीी रहाा । हरि�त ऊर्जाा� और 

चाार्टट V.1: सर्वेक्षण संकेंेतक

टि�प्पणीी : पीीएमआई सूूचकांं�कोंं केे लि�ए 50 सेे ऊपर कीी रीीडिं�ग पि�छले महीीनेे कीी तुलुनाा मंें समग्र वृदृ्धि� कोो दर्शाा�तीी हैै, और 50 सेे नीीचेे समग्र कमीी हैै । सूूचकांं�कोंं कोो मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त कि�याा जााताा हैै ।
स्रोोत : ओईसीीडीी; और ब्लूमबर्गग ।

चाार्टट V.2: वि�श्व व्याापाार माात्राा 

स्रोोत : सीीपीीबीी नीीदरलंैंड; रि�फााइनि�टि�व ईकॉॉन; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

4	 वैैश्वि�क व्याापाार अपडेेट, जुलुााई 2024, यूूएनसीीटीीएडीी । 

ए: ओईसीीडीी सीीएलआई 
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एआई सेे संबंंधंि�त उत्पाादोंं मंें व्याापाार पहलीी ति�मााहीी मंें मजबूूतीी 
सेे बढ़ाा । नवीीनतम डब्‍‍ल्‍‍यूटीीओ टे्रेड बैैरोोमीीटर (सि�तंबर 2024) 
दर्शाा�ताा हैै कि� वैैश्वि�क पण्‍‍य व्‍‍याापाार कीी माात्राा मंें वर्षष 2024 कीी 
तीीसरीी ति�मााहीी मंें लगााताार वृदृ्धि� हुुई हैै । 2024 केे लि�ए वैैश्वि�क 
व्याापाार दृष्टि�कोोण सकााराात्मक बनाा हुुआ हैै; हाालांं�कि�, लगााताार भूू-
रााजनीीति�क तनााव, बढ़तीी शि�पिं�गं लाागत और उभरतीी औद्योोगि�क 
नीीति�यांं� व्याापाार पैैटर्नन कोो प्रभाावि�त कर सकतीी हंैं । आईएमएफ केे 
जुलुााई 2024 केे डब्ल्यूईओ अपडेेट केे अनुसुाार, उभरतेे बााजाार 
और वि�काासशीील अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें व्याापाार मंें तेेजीी सेे वि�स्ताार 
केे सााथ, वैैश्वि�क व्याापाार कीी माात्राा क्रमशःः 2024 और 2025 मंें 
3.1 प्रति�शत और 3.4 प्रति�शत बढ़ने काा अनुमुाान हैै ।

V.2 पण्‍‍य कीीमतें और मुदु्राास्फीीति�

वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें, ब्लूमबर्गग कमोोडि�टीी प्रााइस इंंडेेक्स 
द्वााराा माापीी गई वैैश्वि�क कमोोडि�टीी कीीमतंें अस्थि�िर रहींं, लेेकि�न वर्षष 
2024 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें प्रााप्त स्तरोंं कोो बनााए रखाा । कच्चेे तेेल 
कीी कीीमतोंं मंें उल्लेखनीीय गि�राावट केे काारण मई मंें दर्जज कि�याा गयाा 

लााभ कोो महीीनेे केे अंतं और जूून कीी शुरुुआत मंें कम होो गयाा थाा । 
चीीन सेे कमजोोर मांं�ग केे बीीच ऊर्जाा� और धाातु ुकीी कीीमतोंं मंें नरमीी 
केे काारण तीीसरीी ति�मााहीी मंें कीीमतोंं मंें 0.6 प्रति�शत (ति�मााहीी-दर-
ति�मााहीी) कीी नरमीी आई (चाार्टट V.3ए) । खााद्य और कृृषि� संगंठन 
(एफएओ) केे अनुसुाार, वैैश्वि�क खााद्य कीीमतोंं मंें दूूसरीी ति�मााहीी मंें 
2.0 प्रति�शत (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी) और ति�सरीी ति�मााहीी मंें 1.4 
प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई जोो, मुखु्य रूप सेे मांं�स, वनस्पति� तेेल और 
डेेयरीी कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� केे काारण थीी । हाालांं�कि�, आंशंि�क रूप सेे 
चीीनीी और अनााज (चाार्टट V.3बीी) कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट मंें आनेे सेे 
इसकीी भरपााई हुुई ।

अपै्रैल 2024 केे एमपीीआर केे बााद सेे कच्चेे तेेल कीी कीीमतंें कम 
होो गई हंैं । बढ़ते भूू-रााजनीीति�क तनााव केे बााद अपै्रैल कीी पहलीी 
छमााहीी मंें बं्रेंट कीी कीीमतंें 90 अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे ऊपर मँँडराा रहीी 
थीी, लेेकि�न कमजोोर मांं�ग और तेेल इन्वंेंट्रीी मंें वृदृ्धि� केे मदे्देनजर  

चाार्टट V.3: पण्‍‍य कीीमतें

स्रोोत : एफएओ; वि�श्व बंैंक; और ब्लूमबर्गग;  और पीीपीीएसीी, पेेट्रोोलि�यम और प्रााकृृति�क गैैस मंंत्राालय, भाारत सरकाार ।

ए: ब्‍‍लूमबर्गग पण्‍‍य कीीमत सूूचकांं�क   

सीी: ऊर्जाा� और कच्‍‍चे तेेल कीी कीीमतें    डीी: धाातुु कीीमत सूूचकांं�क
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वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी (जूून कीी शुरुुआत तक) मंें शेेष अवधि� 
मंें कीीमतोंं मंें गि�राावट आई । ओपीीईसीी+ कीी बैैठक केे बााद जूून कीी 
शुरुुआत मंें कच्चेे तेेल कीी कीीमतंें गि�रकर 76 अमेेरि�कीी डॉॉलर 
प्रति� बैैरल तक गि�र गईं,ं जि�समंें आठ सदस्योंं नेे अक्‍‍तूबर 20245 
सेे कुुछ “स्वैच्छि�िक” कटौौतीी कोो रि�वर्सस करनेे पर सहमति� व्यक्त 
कीी । इसकेे बााद, भूू-रााजनीीति�क तनााव बढ़ने और अमेेरि�कीी कच्चेे 
तेेल कीी इन्वंेंट्रीी मंें उम्मीीद सेे अधि�क गि�राावट केे सााथ, उम्मीीद सेे 
कम चीीनीी जीीडीीपीी वृदृ्धि� और अमेेरि�कीी श्रम बााजाार केे मंंद होोनेे केे 
संकेंेतोंं केे काारण मांं�ग कीी चिं�तंााओं ंपर जुलुााई मंें कीीमतंें फि�र सेे 
नरम होोनेे सेे पहलेे इसमंें थोोडेे समय केे लि�ए वृदृ्धि� हुुई । मध्य पूूर्वव 
मंें बढ़ते तनााव केे सााथ अगस्त मंें कच्चेे तेेल कीी कीीमतंें मजबूूत 
हुुईं,ं हाालांं�कि�, सि�तंबर कीी शुरुुआत मंें नरम होोनाा शुरुू होो गयाा, 
जि�ससेे अक्‍‍तूबर सेे दि�संबंर 2024 तक आठ ओपेेक + सदस्योंं 
द्वााराा “स्वैच्छि�िक” उत्पाादन कटौौतीी केे नि�र्धाा�रि�त अनवााइंंडिं�ग कोो 
स्थगि�त कर दि�याा गयाा । घोोषणाा केे बाावजूद, कीीमतंें 10 सि�तंबर 
कोो $70 प्रति� बैैरल सेे कम होो गईं ंऔर दि�संबंर 2021 केे बााद 
पहलीी बाार और पुशु और पुलु काारकोंं केे बीीच अस्थि�िर रहींं । यूूरोोप 
मंें अनि�योोजि�त आउटेेज और अमेेरि�काा मंें बि�जलीी उत्पाादन कीी 
बढ़तीी मांं�ग केे काारण वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी और तीीसरीी 
ति�मााहीी मंें प्रााकृृति�क गैैस कीी कीीमतोंं (वि�श्व बंैंक केे प्रााकृृति�क गैैस 
सूूचकांं�क केे अनुसुाार) मंें वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  V.3सीी) ।

बेेस मेेटल कीी कीीमतंें मई मंें चरम पर थींं, जोो बेेस मेेटल्स केे सबसेे 
बडे़े उपभोोक्ताा चीीन द्वााराा कि�ए गए आर्थि�िक प्रोोत्सााहन केे काारण 
थींं, लेेकि�न बााद मंें कम मांं�ग आउटलुकु पर कम होो गई । कुुल 
मि�लााकर, अधि�कांं�श बेेस मेेटल्स कीी कीीमतंें वर्षष 2024 कीी दूूसरीी 
ति�मााहीी मंें मजबूूत हुुईं ंऔर तीीसरीी ति�मााहीी मंें बढ़तीी रहींं क्योंंकि� 
चीीन केे प्रोोत्सााहन उपाायोंं सेे सकााराात्मक भाावनााओं ंनेे कम मांं�ग 
आउटलुकु सेे नि�कलने वाालीी नकााराात्मक भाावनााओं ं कोो पीीछेे 
छोोड़ दि�याा । सोोनेे कीी कीीमतंें (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी) वर्षष 2024 
कीी दूूसरीी ति�मााहीी और तीीसरीी ति�मााहीी मंें क्रमशःः 5.5 प्रति�शत 
और 13.9 प्रति�शत बढ़ींं जि�ससेे कीीमतंें प्रत्‍‍येक महीीनेे मंें लगााताार 
अपनेे रि�कॉॉर्डड उच्च स्तर कोो पाार कर गईं ं। भूू-रााजनीीति�क तनााव मंें 
संभंाावि�त वृदृ्धि� केे काारण अपै्रैल मंें सोोनेे कीी कीीमतोंं मंें तेेजीी आई, 
जि�ससेे सुरुक्षि�त स्‍‍थाान कीी मांं�ग बढ़ गई । तनााव कम होोनेे केे काारण 
कीीमतोंं मंें कुुछ समय केे लि�ए नरमीी आई, लेेकि�न अमेेरि�कीी डॉॉलर 
केे कमजोोर होोनेे और टे्रेजरीी प्रति�फल मंें नरमीी केे काारण अपै्रैल 
केे स्तर सेे ऊपर मई मंें फि�र सेे मजबूूतीी आई । कमजोोर मौौसमीी 
मांं�ग और मजबूूत अमेेरि�कीी डॉॉलर केे काारण मई और जूून केे अंतं 
मंें कीीमतोंं मंें गि�राावट आई, लेेकि�न यूूएस फेेड कीी दर मंें कटौौतीी 

कीी बेेहतर संभंाावनााओं,ं अमेेरि�कीी डॉॉलर केे नए सि�रे ेसेे कमजोोर 
होोनेे और सुरुक्षि�त स्‍‍थाान स्‍‍थलांं�तर (चाार्टट  V.3डीी) सेे पलटकर वर्षष 
2024 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें रि�कॉॉर्डड ऊंंचााई कोो छूू लि�याा ।

उपभोोक्ताा मूूल्य मुुद्राास्फीीति�

उपभोोक्ताा मूूल्य मुदु्राास्फीीति� मुशु्कि��ल सेे और कम होो गई क्योंंकि� 
अवरुद्ध सेेवााओं ं कीी कीीमतोंं नेे अवस्फीीति� कीी गति� पर बााधाा 
उत्पन्न कीी । फि�र भीी, ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट केे काारण 
मुदु्राास्फीीति� पहलेे सेे हीी औसत उभरतेे बााजाार और वि�काासशीील 
अर्थथव्यवस्थााओं ं (ईएमडीीई) केे लि�ए पूूर्वव-महाामाारीी केे स्तर केे 
करीीब हैै ।6 कुुछ देशेोंं मंें मजबूूत नााममाात्र मजदूूरीी वृदृ्धि� और बढ़ते 

5	 जनवरीी मंें शुरुू कीी गई और जूून मंें समााप्त होोनेे वाालीी स्वैच्छि�िक कटौौतीी, जोो प्रति� दि�न 2.2 मि�लि�यन बैैरल काा प्रति�नि�धि�त्व करतीी हैै, कोो सि�तंबर तक बढ़ाा दि�याा गयाा थाा । अक्‍‍तूबर मंें शुरुू 
होने वाले अगले 12 महीनोों मेें धीर-ेधीर ेइसे खोलने की घोषणा की गई थी । हालाँकि इन "स््ववैच््छछिक" कटौतियोों को जारी रखने के अलावा, ओपीईसी+ ने 2025 के अतं तक कीमतोों का समर््थन 
करने के लिय तेल उत््पपादन मेें गहरी कटौती के विस््ततार की भी घोषणा की ।
6	 16 जुलुााई, 2024 कोो जाारीी आईएमएफ केे वर्ल्ड�ड इकोोनॉॉमि�क आउटलुुक (डब्‍‍ल्‍‍यूईओ) केे नवीीनतम अपडेेट केे अनुसुाार ।

ताालि�काा V.3: उपभोोक्ताा मूलू्य मुदु्राास्फीीति�
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

देेश मुदु्राास्फीीति�
लक्ष्य

ति�3:
2023

ति�4:
2023

ति�1:
2024

ति�2:
2024

जुुलााई-
24

अगस्त-
24

सि�तं-ं
24

उन्‍‍नत अर्थथव्यवस्थााएंं
कनााडाा 2.0 ± 1.0 3.7 3.2 2.9 2.8 2.5 2.0

यूूरोो के्षेत्र 2.0 4.9 2.7 2.6 2.5 2.6 2.2 1.8

जाापाान 2.0 3.0 2.6 2.5 2.4 2.7 2.8

दक्षि�ण कोोरि�याा 2.0 3.2 3.4 3.0 2.7 2.6 2.0 1.6

यूूकेे 2.0 6.7 4.2 3.5 2.1 2.2 2.2

यूूएस 3.5 3.2 3.3 3.2 2.9 2.5

(2.0) (3.4) (2.8) (2.7) (2.6) (2.5) (2.2)

उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााएं ं
ब्रााज़ीील 3.0 ± 1.5 4.6 4.7 4.3 4.0 4.5 4.2

रूस 4.0 5.2 7.2 7.6 8.2 9.1 9.1

भाारत 4.0 ± 2.0 6.4 5.4 5.0 4.9 3.6 3.7

चीीन -0.1 -0.3 0.0 0.3 0.5 0.6

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 3.0-6.0 5.0 5.5 5.4 5.2 4.6 4.4

मेेक्सि�िकोो 3.0 ± 1.0 4.6 4.4 4.6 4.8 5.6 5.0

इंंडोोनेेशि�याा 2.5 ± 1.0 3.0 2.7 2.8 2.8 2.1 2.1 1.8

फ़ि�लि�पींंस 3.0 ± 1.0 5.4 4.3 3.3 3.8 4.4 3.3 1.9

थााईलंैंड 1.0-3.0 0.5 -0.5 -0.8 0.8 0.8 0.4 0.6

तुरु्ककस्ता ान 5.0 ± 2.0 56.1 62.7 66.8 72.3 61.8 52.0 49.4

मेमेोो:

  2022 2023 2024(पी) 2025(पी)
वि�श्व उपभोोक्ताा मूूल्य मुदु्राास्फीीति� 8.7 6.7 5.9 4.4

पीी: अनंंति�म ।
टि�प्पणीीयांं� :	 (1)	 अमेेरि�काा केे लि�ए कोोष्ठक मंें आंकंडे़े व्यक्ति�गत उपभोोग व्यय (पीीसीीई) मूूल्य 

सूूचकांं�क मंें वर्षष-दर-वर्षष काा परि�वर्ततन हंैं ।
	 (2) 	 2024 केे लि�ए ब्रााजीील काा मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य 3.0 ± 1.5 प्रति�शत हैै और 

2023 केे लि�ए 3.25 ± 1.5 प्रति�शत थाा ।
	 (3) 	 2024 केे लि�ए इंंडोोनेेशि�याा काा मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य 2.5 ± 1.5 प्रति�शत हैै और 

2023 केे लि�ए 3.0 ± 1.5 प्रति�शत थाा । (4) वर्षष 2024 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे 
लि�ए मुदु्राास्फीीति� संखं्याा जुलुााई 2024 तक हैंं ।

स्रोोत : कंेंद्रीीय बंैंक कीी वेेबसााइटंें; आईएमएफ; और ब्लूमबर्गग ।
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व्याापाार तनााव अवस्फीीति� कीी गति� केे लि�ए ऊर्ध्‍व��वगाामीी जोोखि�म 
पैैदाा करतेे हंैं, जि�ससेे मौौद्रि�क नीीति� प्रति�बंधंाात्मक बनीी रहतीी हैै । 
गि�राावट केे बाावजूद, मुदु्राास्फीीति� अभीी भीी अधि�कांं�श मुदु्राास्फीीति�-
लक्ष्यीीकरण अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें लक्ष्य सेे ऊपर हैै । जुलुााई 2024 
केे आईएमएफ डब्‍‍ल्‍‍यूईओ अपडेेट केे अनुसुाार, वैैश्वि�क मुदु्राास्फीीति� 
केे 2023 मंें 6.7 प्रति�शत सेे गि�रकर 2024 मंें 5.9 प्रति�शत और 
2025 मंें 4.4 प्रति�शत होोनेे काा अनुमुाान हैै (ताालि�काा V.3) ।

अमेेरि�काा मंें, हेेडलााइन और कोोर सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-
दर-वर्षष) माार्चच 2024 मंें क्रमशःः 3.5 प्रति�शत और 3.8 प्रति�शत 
सेे घटकर अगस्त मंें क्रमशःः 2.5 प्रति�शत और 3.2 प्रति�शत होो 
गई । व्यक्ति�गत उपभोोग व्यय (पीीसीीई) मूूल्य सूूचकांं�क केे संदंर्भभ 
मंें मुदु्राास्फीीति� - फेेड काा पसंदंीीदाा उपााय - माार्चच मंें 2.8 प्रति�शत 
सेे अगस्‍‍त मंें 2.2 प्रति�शत तक धीीमीी गति� सेे कम होो गयाा (चाार्टट  
V.4ए), जबकि� कोोर पीीसीीई मुदु्राास्फीीति� इसीी अवधि� मंें 3.0 
प्रति�शत सेे घटकर 2.7 प्रति�शत होो गई (चाार्टट  V.4बीी) ।

यूूरोो के्षेत्र मंें, सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� अपै्रैल मंें 2.4 प्रति�शत सेे 
घटकर सि�तंबर मंें 1.8 प्रति�शत होो गई । कोोर मुदु्राास्फीीति� (ऊर्जाा�, 
खााद्य, शरााब और तंंबााकूू कोो छोोड़कर मुदु्राास्फीीति�) सि�तंबर 
मंें 2.7 प्रति�शत पर स्‍थि�ि�र रहीी (उसीी प्रकाार अपै्रैल मंें) जबकि�, 
मई, अगस्‍‍त मंें सौौम्‍‍य तेेजीी रहीी । यूूकेे मंें, सीीपीीआई हेेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति� माार्चच मंें 3.2 प्रति�शत सेे 100 बीीपीीएस कीी तेेजीी सेे 
घटकर अगस्त मंें 2.2 प्रति�शत होो गई, जि�समंें कोोर मुदु्राास्फीीति� 
4.2 प्रति�शत सेे घटकर 3.6 प्रति�शत होो गई । जाापाान मंें, सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� (तााजाा खााद्य वस्‍‍तुओुं ं कोो छोोड़कर सभीी वस्‍‍तुएुं)ं, 
बंैंक ऑफ जाापाान (बीीओजेे) कीी मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य मीीट्रि�क, माार्चच 
और अपै्रैल केे दौौराान कुुछ समय केे लि�ए कम होो गई, लेेकि�न 
मई मंें मजबूूत होोनाा शुरुू होो गयाा । अगस्त मंें, मुदु्राास्फीीति� 2.8 
प्रति�शत थीी जोो बीीओजेे केे 2 प्रति�शत केे लक्ष्य सेे कााफीी ऊपर 
थीी । तथाापि�, कोोर मुदु्राास्फीीति� (तााजाा खााद्य और ऊर्जाा� दोोनोंं कोो 

चाार्टट V.4: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) – चुुनिं�दंाा अर्थथव्यवस्थााएंं

टि�प्पणि�यांं� :	 1.	भा ारत केे लि�ए, कोोर सीीपीीआई, याानीी, खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर सीीपीीआई कीी गणनाा हेेडलााइन सीीपीीआई सेे 'खााद्य और पेेय पदाार्थथ' और 'ईंधंन और प्रकााश' समूूहोंं कोो हटााकर कीी जाातीी 
हैै ।

	 2.	चा ार्टट  V.4ए मंें जाापाान काा डेेटाा तााजाा खााद्य-  बंैंक ऑफ जाापाान काा लक्ष्य उपााय छोोड़कर सभीी वस्तुओुं ंमंें सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� कोो संदंर्भि�ित करताा हैै, जबकि� चाार्टट  V.4बीी मंें डेेटाा तााजाा खााद्य 
और ऊर्जाा� कोो छोोड़कर सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� कोो संदंर्भि�ित करताा हैै ।

स्रोोत : आधि�काारि�क सांं�ख्यि�िकीीय एजंेंसि�यांं�; ब्लूमबर्गग; और आरबीीआई स्‍‍टााफ अनुमुाान ।

ए: उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ं हेडेलााइन     

सीी: उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ं हेडेलााइन डीी: उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ं कोोर   

बीी: उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ं कोोर

प्रति�
श

त 
प्रति�

श
त 

प्रति�
श

त 

यूूएस (पीीसीीई)
जाापाान
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छोोड़कर मुदु्राास्फीीति�) अपै्रैल केे 2.4 प्रति�शत सेे घटकर अगस्त मंें 
2.0 प्रति�शत रह गई ।

प्रमुखु ईएमई केे बीीच, ब्रााजीील मंें सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� माार्चच 
2024 मंें 3.9 प्रति�शत सेे बढ़कर अगस्त मंें 4.2 प्रति�शत होो गई 
(चाार्टट  V.4सीी) । रूस मंें, पश्चि�मीी प्रति�बंधंोंं और एक अति� सक्रि�य 
अर्थथव्यवस्थाा केे काारण इसीी अवधि� मंें यह 7.7 प्रति�शत सेे बढ़कर 
9.1 प्रति�शत होो गयाा । हाालांं�कि�, दक्षि�ण अफ्रीीकाा मंें, सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� अगस्त मंें घटकर 4.4 प्रति�शत रह गई, जोो माार्चच मंें 
5.3 प्रति�शत थीी । चीीन नेे फरवरीी मंें अपस्फीीति� सेे बााहर नि�कलने 
केे बााद माार्चच (0.1 प्रति�शत) सेे अगस्त (0.6 प्रति�शत) केे दौौराान 
सकााराात्मक मुदु्राास्फीीति� दर्जज कीी । एई केे समाान, कोोर मुदु्राास्फीीति� 
भीी ईएमई (चाार्टट  V.4डीी) मंें बड़ीी मुशु्कि��ल सेे घट रहीी हैै ।

V.3 मौौद्रि�क नीीति� रुख

2022-23 मंें बहुु-दशकीीय उच्च मुदु्राास्फीीति� काा मुकुााबलाा करनेे 
केे लि�ए सबसेे आक्राामक और अत्यधि�क समंंजि�त मौौद्रि�क नीीति� 
कोो सख्‍‍त करनेे केे बााद, कंेंद्रीीय बंैंक कीी नीीति�योंं कीी तााकत और 
वि�श्वसनीीयताा काा परीीक्षण कि�याा गयाा क्योंंकि� उन्होंंनेे वि�काास कोो 
बााधि�त कि�ए बि�नाा मुदु्राास्फीीति� पर अंकुंुश लगाानेे कीी कोोशि�श कीी, 
जि�ससेे नीीति�गत ताालमेल कीी बदलतीी गति�शीीलताा केे संदंर्भभ मंें 
कुुछ देशेोंं केे मौौद्रि�क नीीति� संचंाालन ढांं�चे मंें सुधुाार कीी आवश्यकताा 
महसूूस हुुई (बॉॉक्स V.1) । 2024 मंें, वि�शेेष रूप सेे दूूसरीी ति�मााहीी 
और तीीसरीी ति�मााहीी केे दौौराान, एई और ईएमई मंें कंेंद्रीीय बंैंकोंं 
द्वााराा अपनेे स्वयं ं केे वि�कसि�त वृदृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� गति�शीीलताा केे 
प्रति�क्रि�याा स्‍‍वरूप मौौद्रि�क नीीति� चक्र मंें भि�न्‍‍नताा आई । भवि�ष्य 

बॉॉक्स V.1: वैैश्वि�क मौौद्रि�क नीीति� परि�चाालन ढांं�चे मंें हााल केे परि�वर्ततन: 
उभरतेे समष्‍टि�ि�-आर्थि�िक घटनााक्रमोंं केे लि�ए प्रति�क्रि�याा

कोोवि�ड -19 महाामाारीी और यूूरोोप मंें संघंर्षष कीी दोो ब्लैक स्वाान 
घटनााओं ंमंें सेे सफलताापूूर्ववक माार्गगनि�र्देशेन करतेे हुुए, वि�श्‍‍व भर केे 
कंेंद्रीीय बंैंकोंं कोो आर्थि�िक गति�वि�धि� कोो पुनुर्जीीवि�त करनेे केे लि�ए बडे़े 
पैैमाानेे पर प्रोोत्सााहन प्रदाान करनेे संबंंधंीी अपनेे रूख कोो बदलकर, 
कीीमत स्थि�िरताा कोो बहााल करनेे केे लि�ए दशकीीय-उच्च मुदु्राास्फीीति� 
सेे जूूझनाा पड़ाा । कंेंद्रीीय बंैंकोंं द्वााराा भले हीी अपनीी फूूलीी हुुई बैैलंेंस 
शीीट कोो कम करनाा शुरुू कर दि�याा होो, फि�र भीी इससेे उन्‍‍हें दशकोंं मंें 
अत्‍‍यधि�क सख्‍‍त अपनाातेे हुुए समंंजि�त और आक्राामक ब्यााज दरोंं मंें 
बढ़ोोतरीी करनेे केे लि�ए पे्रेरि�त कि�याा ।

मौौद्रि�क नीीति� परि�चाालन ढांं�चे नेे दोो प्रमुखु प्रणाालीीगत देशेोंं - यूूरोोपीीय 
संेंट्रल बंैंक (ईसीीबीी) और रि�जर्वव बंैंक ऑफ ऑस्ट्रेलि�याा (आरबीीए) मंें 
महत्वपूर्णण परि�शोोधन कि�याा । महाामाारीी केे बााद बढ़ते मुदु्राास्फीीति� दबाावोंं 
काा साामनाा करनेे वाालेे ईसीीबीी नेे प्रचुरु माात्राा मंें अति�रि�क्त चलनि�धि� 
सेे कम पर्याा�प्त चलनि�धि� मंें सेे एक कीी ओर वि�चलन कीी अनि�वाार्ययताा 
कोो माान्यताा दीी । इसकेे प्रति�क्रि�याा स्‍‍वरूप, इसनेे सि�तंबर 2024 सेे 
प्रभाावीी एक नए परि�चाालनगत संरंचनाा कीी घोोषणाा कीी, जि�समंें मुखु्य 
पुनुर्वि�ित्त संचंाालन (एमआरओ) दर कोो समाायोोजि�त कि�याा जााताा हैै 
और जमाा सुवुि�धाा दर (डीीएफआर) सेे ऊपर 15 बीीपीीएस (पहलेे 50 
बीीपीीएस केे वि�परीीत) पर रोोक दि�याा जााताा हैै, जबकि� सीीमांं�त उधाार 
सुवुि�धाा (एमएलएफ) पर दर, एमआरओ दर (ईपीी, 2024) सेे 25 
बीीपीीएस ऊपर रहतीी हैै । यह समाायोोजन वि�षम कॉॉरि�डर कोो बनााए 
रखेेगाा लेेकि�न कॉॉरि�डर कीी चौौड़ााई कोो 75 बीीपीीएस सेे 40 बीीपीीएस 
तक सीीमि�त कर देगेाा, जोो ऊपर कीी ओर वि�चलन कोो रोोकेेगाा और 
अस्थि�िरताा कोो नि�यंतं्रि�त करेगेाा क्योंंकि� दर डीीएफआर (चाार्टट  V.1.1) 
(ईसीीबीी, 2024) केे करीीब ठहरतीी हैै ।7 ईसीीबीी केे अनुरुूप, आरबीीए (जाारीी)

नेे अपै्रैल 2024 (कंेंट, 2024) मंें अति�रि�क्त आरक्षि�त नि�धि�योंं कीी 
प्रणाालीी सेे पर्याा�प्त आरक्षि�त नि�धि�योंं मंें अंतंरि�त करनेे कीी भीी योोजनाा 
बनााई । आरबीीए केे अनुसुाार, पर्याा�प्त आरक्षि�त नि�धि�योंं कीी ओर कदम, 
जोो अति�रि�क्त आरक्षि�त नि�धि�योंं केे सााथ वर्ततमाान ‘फ्लोोर’ प्रणाालीी 
और कम आरक्षि�त नि�धि�योंं केे सााथ पूूर्वव-महाामाारीी ‘कॉॉरि�डर’ प्रणाालीी 
केे बीीच कहींं स्थि�ित हैै, इन आवश्यकताा कोो समााप्त करताा हैै (i) 
आरक्षि�त नि�धि�योंं केे लि�ए मांं�ग केे सटीीक अनुमुाान कीी आवश्‍‍यकताा; 
(ii) अस्थि�िर मुदु्राा बााजाारोंं केे जोोखि�म कोो कम करताा हैै; और (iii) 
वि�त्तीीय तनााव कीी अवधि� केे दौौराान भवि�ष्य केे तुलुन पत्र वि�स्ताार केे 
लि�ए अधि�क लचीीलाा हैै ।

ऐसेे भीी उदााहरण हंैं कि� देशे ताालमेल केे बेेहतर प्रबंधंन केे लि�ए मौौद्रि�क 
नीीति� केे लि�ए सरल अधि�देशे कीी ओर रुख कर रहेे हंैं । फरवरीी 2024 
मंें, आरबीीए नेे स्पष्टीीकरण केे सााथ मूूल्य स्थि�िरताा और पूूर्णण रोोजगाार 
केे दोोहरे ेअधि�देशे कीी ओर परि�वर्ततन कीी घोोषणाा कीी कि�, व्यवहाार मंें, 
दोोहराा अधि�देशे यथाास्थि�िति� (पीीओए, 2024) सेे अत्‍‍यधि�क वि�चलन 
नहींं हैै । इस संबंंधं मंें, ऑस्ट्रेलि�यााई लोोगोंं कीी आर्थि�िक समृदृ्धि� और 
कल्यााण मंें योोगदाान देनेेेवाालाा हटाायाा गयाा ‘तीीसराा लक्ष्य’ मौौद्रि�क नीीति� 
केे लि�ए नीीति�गत उदे्देश्य केे बजााय एक “व्याापक उदे्देश्य” होोगाा । इसीी 
समाान, परंतंु ुअधि�क कंेंद्रि�त कदम पर, रि�ज़र्वव बंैंक ऑफ़ न्यूूज़ीीलंैंड 
(आरबीीएनजेेड) नेे जूून 2023 मंें अधि�क सटीीक और कंेंद्रि�त मौौद्रि�क 
नीीति� लक्ष्य कीी आवश्यकताा पर प्रकााश डाालाा । यह स्वीीकाार करतेे हुुए 
कि� 2018 मंें दोोहरे ेअधि�देशे मंें बदलााव एक गलतीी थीी, इसनेे मूूल्य 
स्थि�िरताा पर ध्याान कंेंद्रि�त करनेे और अपनीी नीीति�गत वि�श्वसनीीयताा 
बढ़ाानेे केे लि�ए एकल अधि�देशे पर वाापस बदलााव कीी सि�फाारि�श कीी । 

7	 इसकेे अति�रि�क्त, दोो नए लि�खत - परि�संपंत्ति�योंं काा एक संरंचनाात्मक पोोर्टटफोोलि�योो और दीीर्घघकाालि�क पुनुर्वि�ित्त परि�चाालन - ईसीीबीी केे लि�ए आगेे बढ़ने केे लि�ए आरंभं कि�ए जााएंगेंे ।
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(जाारीी)

आरबीीएनजेेड नेे दि�संबंर 2023 मंें मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) 
केे लि�ए पे्रेषण मंें यह सि�फाारि�श करतेे हुुए संशंोोधन कि�याा कि� एमपीीसीी 
2 प्रति�शत मध्य-बिं�दंु ु(आरबीीएनजेेड, 2023) पर अति�रि�क्त जोोर देनेेे 
केे सााथ मध्यम अवधि� मंें 1-3 प्रति�शत केे मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य कोो प्रााप्त 
करनेे पर पूूरीी तरह सेे कंेंद्रि�त रहेे ।

जाापाान केे माामलेे मंें, महाामाारीी नेे प्रति�फल वक्र नि�यंतं्रण (वााईसीीसीी) 
केे सााथ माात्राात्मक और गुणुाात्मक मौौद्रि�क सहजताा (क्‍‍यूक्‍‍यूई) केे 

मााध्यम सेे बडे़े पैैमाानेे पर मौौद्रि�क प्रोोत्सााहन करनेे केे बाावजूद, कई 
दशकोंं केे अपस्फीीति� वााताावरण सेे उभरनेे केे लि�ए उत्पे्रेरक केे रूप मंें 
काार्यय कि�याा । मुदु्राास्फीीति� मंें उछााल केे काारण मुदु्राास्फीीति� अपेेक्षााओं ंमंें 
वृदृ्धि� हुुई और इसलि�ए, बीीओजेे नेे वााईसीीसीी (चाार्टट  V.1.2) (कााज़ुओु, 
2024) केे सााथ क्‍‍यूक्‍‍यूई कोो बंदं करतेे हुुए, माार्चच 2024 मंें अपनीी 
ऋणाात्मक ब्यााज दर नीीति� सेे बााहर नि�कलने काा एक महत्वपूर्णण 
नि�र्णणय लि�याा । इसनेे 10-वर्षीीय जाापाानीी सरकाारीी बॉॉन्ड (जेेजीीबीी) दर 
कोो नि�यंतं्रि�त करनेे केे लंंबेे समय सेे चलेे आ रहेे लक्ष्य कोो हटाा दि�याा 

चाार्टट V.1.1: ईसीीबीी कीी परि�चाालनगत संरंचनाा

स्रोोत : यूूरोोपीीय संेंट्रल बंैंक ।

चाार्टट V.1.2: जाापाान कीी परि�चाालनगत संरंचनाा

स्रोोत : बंैंक ऑफ जाापाान ।

ए: 18 सि�तंबंर 2024 से ेपूूर्वव बीी: 18 सि�तंबंर 2024 पश्‍‍चाात 
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सीीमांं�त उधाार सुवुि�धाा (एमएलएफ) 
मुखु्‍‍य पुनुर्वि�ित्‍‍त परि�चाालन (एमआरओ) 
जमाा सुवुि�धाा दर (डीीएफआर)
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नयाा एमएलएफ 

डीीएफआर 

07
-जू

न-
24

 
13

-जू
न-

24
 

19
- जू

न-
24

 
25

-जू
न-

24
 

01
-जु

ला
ा-2

4 
07

-जु
ला

ा-2
4 

13
- जु

ला
ा-2

4 
19

-जु
ला

ा-2
4 

25
-जु

ला
ा-2

4 
31

-जु
ला

ा-2
4 

06
-अ

ग-
24

 
12

-अ
ग-

24
 

18
-अ

ग-
24

 
24

-अ
ग-

24
 

30
-अ

ग-
24

 
05

-सि�तं
-

24
 

11
-सि�तं

-
24

 
17

-सि�तं
-

24

18
-सि�तं

-
24

 
22

-सि�तं
-

24
 

26
-सि�तं

-
24

 
30

- सि�तं
-

24
 

04
-अ

क्‍‍तू
-2

4 
08

-अ
क्‍‍तू

-2
4 

12
-अ

क्‍‍तू
-2

4 
16

-अ
क्‍‍तू

-2
4 

20
-अ

क्‍‍तू
-2

4 
24

-अ
क्‍‍तू

-2
4 

28
-अ

क्‍‍तू
-2

4 
01

-न
वं-ं

24
 

05
-न

वं-ं
24

 
09

-न
वं-ं

24
 

13
-न

वं-ं
24

 
17

-न
वं-ं

24
 

21
-न

वं-ं
24

 

नयाा सीीमांं�त उधाार सुवुि�धाा (एमएलएफ)
नयाा मुखु्‍‍य पुनुर्वि�ित्‍‍त परि�चाालन (एमआरओ) 
जमाा सुवुि�धाा दर (डीीएफआर)

ए: 19 माार्चच 2024 से ेपूूर्वव बीी: 19 माार्चच 2024 से े 

प्रति�
श

त 

प्रति�
श

त 

नीीति�गत शेेष दर (-0.1%) पर दर 
एक दि�वसीीय मांं�ग दर

चाालूू खााताा शेेष (+0.1%) पर दर
एक दि�वसीीय मांं�ग दर

बंैंक दर कोो लगभग 0 सेे 0.1% पर बनेे 
रहनेे केे लि�ए प्रोोत्सााहि�त करेगेाा

जन-24	फ र-24	मा ार्चच-24 माार्चच-24	 अपै्रै-24	 मई-24	जू न-24
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और गैैर-संपंाार्श्वि�िक ओवरनााइट कॉॉल दर कोो लक्षि�त करनाा शुरुू कर 
दि�याा । इसनेे पूूर्वाा�नुमुाानि�त तरीीकेे सेे बॉॉन्ड खरीीद काार्ययक्रम केे टेेपरिं�गं 
पर भीी शुरुुआत कीी । 

जैैसेे-जैैसेे देशे मुदु्राास्फीीति� नि�यंतं्रण कोो प्रााथमि�कताा देतेेे हंैं, कंेंद्रीीय 
बंैंक कीी वि�श्वसनीीयताा और पाारदर्शीी संचंाार कीी भूूमि�काा प्रमुखुताा प्रााप्त 
करतीी हैै । पाारदर्शि�िताा बढ़ाानेे और प्रभाावीी नीीति� संचंाार सुनुि�श्चि�त करनेे 
कीी दृष्टि� सेे, पीीपुलु्स बंैंक ऑफ चााइनाा (पीीबीीओसीी) नेे जूून 2024 मंें 
अपनीी मौौद्रि�क नीीति� परि�चाालन ढांं�चे मंें बदलााव कीी घोोषणाा कीी और 
ब्यााज दरोंं (गोंंगशंेंग, 2024) सेे जुडेु़े कीीमत-आधाारि�त वि�नि�याामक 
उपाायोंं पर अधि�क जोोर दि�याा । पीीबीीओसीी नेे संकेंेत दि�याा कि� साात 
दि�न कीी रि�वर्सस रेपेोो दर कंेंद्रीीय बंैंक कीी मुखु्य अल्पकाालि�क परि�चाालन 
दर होोगीी और इसकेे परि�णाामस्वरूप वि�भि�न्न काार्ययकााल वाालीी मौौद्रि�क 

नीीति� योोजनााओं ंपर अन्य दरोंं कीी भूूमि�काा नरम होो सकतीी हैै । इसनेे 
यह भीी बताायाा कि� स्थाायीी ऋण सुवुि�धाा काा मौौजूूदाा कॉॉरि�डर जि�समंें 
स्‍‍थाायीी ऋण सुवुि�धाा अधि�कतम सीीमाा केे रूप मंें काार्यय करतीी हैै और 
अति�रि�क्त आरक्षि�त नि�धि�योंं पर दर न्‍‍यूनतम सीीमाा हैै, अपेेक्षााकृृत 
व्याापक हैै और आगेे चलकर संकुंुचि�त कीी जाा सकतीी हैै । पीीबीीओसीी 
नेे अस्थाायीी ओवरनााइट रेपेोो (ओआरआर) और रि�वर्सस रेपेोो ऑपरेशेंसं 
(ओआरआरआर) केे एक नए नकदीी प्रबंधंन उपकरण कीी घोोषणाा कीी, 
जि�समंें ब्यााज दरें ंक्रमशःः साात दि�वसीीय रेपेोो दर मााइनस 20 बीीपीीएस 
और प्लस 50 बीीपीीएस पर तय कीी गईं ं(चाार्टट  V.1.3) । पीीबीीओसीी 
द्वि�तीीयक बााजाार मंें चीीन सरकाार केे बॉॉन्ड कीी खरीीद और बि�क्रीी कोो 
शाामि�ल करकेे अपनीी नीीति�गत टूूलकि�ट काा वि�स्ताार करनेे काा भीी 
इराादाा रखताा हैै । आगेे बढ़ते हुुए, उभरतेे समष्टि� आर्थि�िक वि�काास 
केे जवााब मंें ढांं�चेे मंें परि�वर्ततनोंं काा परीीक्षण और समीीक्षाा कीी जााएगीी ।

संदंर्भभ:

1.	यूूरोोपीीय संेंट्रल बंैंक (2024), गवर्निं�ग कााउंंसि�ल काा वक्तव्य, 13 माार्चच ।

2.	यूूरोोपीीय संसंद (2024), ब्रीीफिं�ग, यूूरोोपीीय संेंट्रल बंैंक केे लि�ए एक नयाा परि�चाालन ढांं�चाा, 22 मई ।

3.	गोंंगशंेंग, पीी., (2024), “चीीन कीी वर्ततमाान मौौद्रि�क नीीति� रुख और भवि�ष्य मंें मौौद्रि�क नीीति� ढांं�चे काा वि�काास”, लुजुि�यााज़ुईु फोोरम ।

4.	कााज़ुओु, यूू., (2024), “बंैंक ऑफ जाापाान कीी मौौद्रि�क नीीति� ढांं�चे मंें हााल काा बदलााव”, पीीटरसन इंंस्टीीट््यूूट फॉॉर इंंटरनेेशनल इकोोनॉॉमि�क्स ।

5.	कंेंट, सीी., (2024) । “मौौद्रि�क नीीति� काार्याा�न्वयन केे लि�ए भवि�ष्य कीी प्रणाालीी”, ब्लूमबर्गग ऑस्ट्रेलि�याा ब्रीीफिं�ग ।

6.	ऑस्ट्रेलि�याा कीी संसंद (2024), टे्रेजरीी काानूून संशंोोधन (रि�जर्वव बंैंक सुधुाार) वि�धेेयक 2023, 12 फरवरीी ।

7.	रि�ज़र्वव बंैंक ऑफ़ न्यूूज़ीीलंैंड (2023), मौौद्रि�क नीीति� वि�प्रेेषण मंें संशंोोधन, 13 दि�संबंर ।

चाार्टट V.1.3: चीीन कीी परि�चाालनगत संरंचनाा

स्रोोत : पीीपुलु्स बंैंक ऑफ चााइनाा ।

ए: 08 जुुलााई 2024 से ेपूूर्वव कीी घोोषणाा बीी: 08 जुुलााई 2024 कीी घोोषणाा पश्‍‍चाात

प्रति�
श
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श

त 

एलपीीआर एलपीीआर

एसएलएफ एसएलएफ

ओआरआरआर 
एमएलएफ एमएलएफ

7 दि�वसीीय आरआरआर 7 दि�वसीीय आरआरआर

ईआरआर

एक वर्षीीय ऋण मूूल दर (एलपीीआर)
7 दि�वसीीय स्‍‍थाायीी उधाार सुवुि�धाा (एसएलएफ) 
एक वर्षीीय मध्‍‍याावधि� उधाार सुवुि�धाा (एमएलएफ)
7 दि�वसीीय रि�वर्सस रेपेोो दर (आरआरआर)
अति�रि�क्‍‍त आरक्षि�त दर (ईआरआर)

एक वर्षीीय ऋण मूूल दर (एलपीीआर)
7 दि�वसीीय स्‍‍थाायीी उधाार सुवुि�धाा (एसएलएफ) 
एक वर्षीीय मध्‍‍याावधि� उधाार सुवुि�धाा (एमएलएफ)
एक दि�वसीीय रि�वर्सस रेपेोो दर (ओआरआरआर)
7 दि�वसीीय रि�वर्सस रेपेोो दर (आरआरआर) 
एक दि�वसीीय रेपेोो दर (ओआरआर)
अति�रि�क्‍‍त आरक्षि�त दर (ईआरआर)

ईआरआर

ओआरआर 
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केे नि�र्णणयोंं केे लि�ए साावधाानीी और डेेटाा नि�र्भभरताा पर जोोर देनेाा 
जाारीी रखतेे हुुए, प्रमुखु प्रणाालीीगत एई केे कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे नीीति�गत 
बदलााव कीी शुरुुआत कीी, भले हीी कुुछ अन्य नेे रोोक दि�याा होो । 
मुदु्राास्फीीति� वृदृ्धि� कीी शुरुुआत मंें उनकेे पूूर्वव-नि�वाारक सख्‍‍तीी कोो 
देखेतेे हुुए, कुुछ ईएमई कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे नीीति� साामाान्यीीकरण जाारीी 
रखाा जबकि� कुुछ अन्य प्रति�बंधंाात्मक रुख केे सााथ जाारीी रहेे ।

यूूएस फेेड नेे सि�तंबर 2023 मंें नीीति�गत सख्‍‍तीी पर रोोक लगााई 
और इसकेे बााद कीी अपनीी सभीी बैैठकोंं मंें फेेडरल नि�धि� दरोंं 
केे लि�ए लक्ष्य सीीमाा कोो 5.25-5.50 प्रति�शत पर बनााए रखाा । 
सि�तंबर 2024 मंें, हाालांं�कि�, इसनेे फेेडरल नि�धि� दर केे लि�ए 
लक्ष्य सीीमाा कोो 50 बीीपीीएस सेे घटााकर 4.75-5.00 कर दि�याा 
(चाार्टट  V.5ए) । सि�तंबर कीी बैैठक मंें जाारीी आर्थि�िक अनुमुाानोंं केे 
साारांं�श केे अनुसुाार, फेेडरल ओपन माारे्केट कमेेटीी (एफओएमसीी) 
प्रति�भाागि�योंं नेे फेेडरल नि�धि� दरोंं केे लि�ए लक्ष्य सीीमाा 2024 केे 
अंतं तक 4.25-4.50 प्रति�शत और 2025 केे अंतं तक 3.25-
3.50 प्रति�शत होोनेे कीी उम्मीीद कीी, जोो 2024 केे शेेष भााग मंें 50 
बीीपीीएस दर कीी कटौौतीी और 2025 मंें 100 बीीपीीएस दर कटौौतीी 
काा संकेंेत देतेाा हैै । फेेड नेे अपनीी तुलुन पत्र साामाान्यीीकरण नीीति� 
कोो भीी जाारीी रखाा ।

वि�रााम जाारीी रखनेे केे बााद जि�से ईसीीबीी नेे अक्‍‍तूबर 2023 मंें 
प्राारंभं कि�याा थाा, जूून मंें अपनीी तीीन प्रमुखु ब्यााज दरोंं कोो 25 
बीीपीीएस कम कि�याा, जोो वर्ततमाान नरमीी चक्र मंें अपनीी पहलीी 

कटौौतीी कोो चि�ह्नि�त करताा हैै । इसनेे जुलुााई मंें इसेे अपरि�वर्ति�ित 
रखनेे केे बााद सि�तंबर मंें अपनीी जमाा सुवुि�धाा दर (डीीएफआर) मंें 
फि�र सेे 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी घोोषणाा कीी । इसनेे दोोहराायाा 
कि� यह प्रति�बंधं केे उचि�त स्तर और अवधि� कोो नि�र्धाा�रि�त करनेे 
केे लि�ए डेेटाा-नि�र्भभरताा कोो बनााए रखंेंगेे । इसकेे अलाावाा, परि�संपंत्ति� 
खरीीद काार्ययक्रम (एपीीपीी) पोोर्टटफोोलि�योो सि�कुड़ताा जाा रहाा हैै क्योंंकि� 
परि�पक्व प्रति�भूति�योंं सेे मूूल भुगुताान अब पुनुर्नि�िवेेश नहींं कि�याा 
जााताा हैै । महाामाारीी आपाातकाालीीन खरीीद काार्ययक्रम (पीीईपीीपीी) 
पोोर्टटफोोलि�योो भीी औसतन €7.5 बि�लि�यन प्रति� मााह कीी गि�राावट 
होो सकतीी हैै और 2024 केे अंतं तक पुनुर्नि�िवेेश पूूरीी तरह सेे बंदं 
होो जााएगाा । बंैंक ऑफ इंंग्लंैंड (बीीओई) द्वााराा सि�तंबर 2023 मंें शुरुू 
कि�ए गए यथाास्थि�िति� कोो बनााए रखाा, लेेकि�न मुदु्राास्फीीति� जोोखि�म 
कम होोनेे सेे अगस्त मंें पहलीी बाार 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी हुई । 
बीीओई नेे संकेंेत दि�याा कि� नीीति�गत संयंम कोो हटाानेे मंें एक क्रमि�क 
दृष्टि�कोोण कीी आवश्यकताा हैै और इस बाात पर जोोर दि�याा कि� 
मौौद्रि�क नीीति� कोो पर्याा�प्त रूप सेे लंंबेे समय तक प्रति�बंधंाात्मक बनेे 
रहनेे कीी आवश्यकताा होोगीी जब तक कि� मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए 2 
प्रति�शत लक्ष्य पर स्थाायीी रूप सेे लौौटनेे काा जोोखि�म आगेे समााप्त 
नहींं होो जााताा ।

अन्य प्रमुखु एई मंें, आरबीीए, संेंट्रल बंैंक ऑफ आइसलंैंड8, बंैंक 
ऑफ इज़रााइल, नॉॉरे्गेस बंैंक और बंैंक ऑफ कोोरि�याा नेे वर्षष 2024 
कीी दूूसरीी ति�मााहीी और तीीसरीी ति�मााहीी केे दौौराान अपनीी सभीी 

चाार्टट V.5: नीीति� दर परि�वर्ततन – चुुनिं�दंाा प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााएंं

स्रोोत : ब्लूमबर्गग ।

8	 बंैंक ऑफ आइसलंैंड नेे 02 अक्‍‍तूबर 2024 कोो नीीति�गत दर मंें 25 बीीपीीएस कीी  कटौौतीी कीी।

ए: उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएंं बीी: उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएंं
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बैैठकोंं मंें यथाास्थि�िति� बनााए रखीी । सि�तंबर 2023 सेे अपनीी 
नीीति�गत दर कोो अपरि�वर्ति�ित रखनेे केे बााद, बंैंक ऑफ कनााडाा 
नेे जूून 2024 सेे शुरुू होोनेे वाालीी अपनीी सभीी बैैठकोंं मंें इसेे प्रति� 
बैैठक 25 बीीपीीएस कम कर दि�याा । आरबीीएनजेेड नेे जुलुााई 2023 
सेे वि�रााम केे बााद अगस्त 2024 मंें अपनीी आधि�काारि�क नकद 
दर मंें 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी । स्‍‍वेरि�ज रि�क्‍‍सबंैंक नेे जूून 
केे महीीनेे मंें वि�रााम केे सााथ मई, अगस्त और सि�तंबर 2024 कीी 
प्रत्‍‍येक बैैठक मंें अपनीी नीीति�गत दर मंें 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी 
कीी । स्वि�िस नेेशनल बंैंक नेे भीी जूून और सि�तंबर कीी बैैठकोंं मंें 
अपनीी नीीति�गत दर मंें 25 आधाार अंकंोंं कीी कटौौतीी कीी थीी । चेेक 
नेेशनल बंैंक नेे मई और जूून दोोनोंं बैैठकोंं मंें अपनीी प्रमुखु दर कोो 
50 बीीपीीएस और अगस्त और सि�तंबर कीी बैैठक मंें 25 बीीपीीएस 
तक घटाा दि�याा । इसकेे वि�परीीत, बीीओजेे नेे अपै्रैल और जूून मंें 
यथाास्थि�िति� कीी अवधि� केे बााद, जुलुााई मंें अपनीी प्रमुखु दर 15 
बीीपीीएस बढ़ाा दीी । इसकेे अलाावाा, बीीओजेे नेे जनवरीी-माार्चच 2026 
तक 3 ट्रि�लि�यन येेन तक पहुँँ �चतेे हुुए, प्रत्येेक ति�मााहीी मंें 400 
बि�लि�यन येेन कीी अनुमुाानि�त गति� सेे जेेजीीबीी कीी अपनीी एकमुशु्त 
खरीीद कोो कम करनेे कीी अपनीी योोजनाा कीी घोोषणाा कीी । हाालांं�कि�, 
बीीओजेे नेे सि�तंबर कीी बैैठक मंें फि�र सेे यथाास्थि�िति� बनााए रखीी ।

ब्रि�क्स अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें, बंैंकोो संेंट्रल डोो ब्राासि�ल नेे मई 2024 मंें 
अपनीी सेेलि�क दर मंें 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी करकेे अगस्त 2023 
मंें शुरुू होोनेे वाालेे अपनेे नि�भाावकाारीी रुख कोो बनााए रखनाा जाारीी 
रखाा, लेेकि�न उसकेे बााद जूून और जुलुााई केे महीीनोंं मंें वि�रााम 
कि�याा । सि�तंबर मंें, हाालांं�कि�, इसनेे मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए ऊर्ध्‍व��वगाामीी 
जोोखि�मोंं केे काारण सेेलि�क दर कोो 25 बीीपीीएस तक बढ़ााकर 
स्थि�िति� कोो बदल दि�याा । दक्षि�ण अफ्रीीकीी रि�जर्वव बंैंक नेे मई और 
जुलुााई कीी बैैठकोंं मंें इसेे अपरि�वर्ति�ित रखनेे केे बााद पहलीी बाार 
सि�तंबर 2024 मंें अपनीी रेपेोो दर मंें 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी । 
पीीपुलु्स बंैंक ऑफ चााइनाा (पीीबीीओसीी) नेे वर्षष 2024 कीी दूूसरीी 
ति�मााहीी मंें अपरि�वर्ति�ित रखनेे केे बााद जुलुााई मंें एक सााल कीी ऋण 
मूूल दर (एलपीीआर) कोो 10 बीीपीीएस घटाा दि�याा । इसनेे एक सााल 
कीी मध्यम अवधि� कीी ऋण सुवुि�धाा (एमएलएफ) दर कोो जुलुााई 
मंें 20 बीीपीीएस और सि�तंबर मंें 30 बीीपीीएस घटाा दि�याा । सि�तंबर 
मंें, इसनेे अर्थथव्यवस्थाा काा समर्थथन करनेे, आवाास के्षेत्र कोो फि�र 
सेे संभंाालने और बााजाार केे वि�श्वाास कोो बहााल करनेे केे लि�ए कई 
प्रोोत्सााहन उपाायोंं कीी घोोषणाा कीी, जि�समंें आरक्षि�त नि�धि� अपेेक्षााएं ं
अनुपुाात (आरआरआर) मंें 50 बीीपीीएस और साात दि�न कीी रि�वर्सस 

रेपेोो दर मंें 20 बीीपीीएस सेे 1.5 प्रति�शत कीी कमीी शाामि�ल हैै । बंैंक 
ऑफ रूस (बीीओआर) नेे 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें यथाास्थि�िति� 
बनााए रखीी, लेेकि�न जुलुााई मंें अपनीी नीीति�गत दर मंें 200 बीीपीीएस 
और 2024 मंें क्रमश: जुलुााई और सि�तंबर 2024 मंें 100 बीीपीीएस 
कीी वृदृ्धि� कीी, क्योंंकि� मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य सेे बहुुत अधि�क रहीी ।

एशि�यााई ईएमई केे बीीच, बंैंक ऑफ थााईलंैंड नेे अपनीी बंेंचमाार्कक  
दर कोो वर्षष 2024 कीी दूूसरीी और तीीसरीी ति�मााहीी मंें अपरि�वर्ति�ित 
रखाा । बंैंक इंंडोोनेेशि�याा नेे अपै्रैल मंें बढ़ोोतरीी केे बााद सि�तंबर 
2024 मंें अपनीी प्रमुखु दर मंें 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी और 
आंतंराायि�क बैैठकोंं मंें वि�रााम दि�याा, जबकि� फि�लीीपींंस केे कंेंद्रीीय 
बंैंक नेे वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें यथाास्थि�िति� बनााए रखनेे 
केे बााद अगस्त 2024 मंें अपनीी नीीति�गत दर मंें 25 बीीपीीएस कीी 
कटौौतीी कीी । लैैटि�न अमेेरि�काा मंें, मेेक्सि�िकोो केे कंेंद्रीीय बंैंक नेे दूूसरीी 
ति�मााहीी मंें नीीति�गत दर बनााए रखीी लेेकि�न माार्चच 2024 मंें पहलीी 
दर कटौौतीी केे बााद अगस्त और सि�तंबर मंें 25 बीीपीीएस कीी दूूसरीी 
लगााताार कटौौतीी कीी घोोषणाा कीी । कोोलंंबि�याा केे कंेंद्रीीय बंैंक नेे 
अपनीी अपै्रैल, जूून और जुलुााई कीी बैैठकोंं मंें सेे प्रत्येेक मंें अपनीी 
बंेंचमाार्कक  दर कोो 50 बीीपीीएस तक कम करकेे मौौद्रि�क नीीति� मंें ढीील 
जाारीी रखीी । चि�लीी नेे जुलुााई मंें वि�रााम केे सााथ अपै्रैल-सि�तंबर 
2024 केे दौौराान अपनीी नीीति�गत दर कोो संचंयीी रूप सेे 175 
बीीपीीएस घटााकर 5.50 प्रति�शत कर दि�याा । पेेरू नेे अपै्रैल, मई, 
अगस्त और सि�तंबर कीी बैैठकोंं मंें संदंर्भभ दर मंें 25 बीीपीीएस कीी 
कटौौतीी कीी हैै, लेेकि�न जूून और जुलुााई कीी बैैठकोंं मंें यथाास्थि�िति� 
बनााए रखीी । यूूरोोपीीय ईएमई केे बीीच, हंगंरीी नेे अपनीी अपै्रैल और 
मई कीी बैैठकोंं मंें प्रत्येेक मंें 50 बीीपीीएस और जूून, जुलुााई और 
सि�तंबर मंें 25 बीीपीीएस तक अपनीी नीीति�गत दर कम कर दीी, 
जबकि� अगस्त मंें वि�रााम बनााए रखाा । पोोलंैंड नेे 2024 केे दूूसरीी 
ति�मााहीी और तीीसरीी ति�मााहीी (चाार्टट  V.5बीी) मंें वि�रााम बनााए रखाा ।

V.4 वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार

मौौद्रि�क नीीति� प्रके्षेपवक्र और डेेटाा रि�लीीज पर बदलतीी धाारणााओं ं
केे लि�ए कुुछ अप्रत्यााशि�त रूप सेे प्रति�क्रि�याास्‍‍वरूप वैैश्वि�क वि�त्तीीय 
बााजाार दूूसरीी ति�मााहीी और तीीसरीी ति�मााहीी केे दौौराान प्रवााह कीी 
स्थि�िति� मंें रहेे ।9 मई-सि�तंबर 2024 (26 सि�तंबर, 2024 तक) 
केे दौौराान बााजाार मंें तेेजीी आई क्योंंकि� दरोंं मंें कटौौतीी कीी उम्मीीद 
नेे गति� प्रााप्त कीी । लााभ केे बाावजूद, नि�रंतंर प्रति�बंधंाात्मक मौौद्रि�क 
नीीति� केे काारण इक्वि�िटीी बााजाार मंें पि�छले अपै्रैल केे एमपीीआर 

9	 बााउर, एम., सीी. पफ्लुएुगर और ए. सुंं�दरम (2024), "बदलतीी धाारणााएं ंऔर महाामाारीी केे बााद कीी मौौद्रि�क नीीति�," अप्रकााशि�त पांं�डुलि�पि�, एफआरबीीकेेसीी जैैक्सन होोल सम्मेेलन ।
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केे बााद सेे रुक-रुक कर गि�राावट आई - अपै्रैल मंें; अगस्त कीी 
शुरुुआत मंें काारकोंं केे मेेल होोनेे सेे, जि�समंें अमेेरि�काा केे लि�ए 
असफल डेेटाा रि�लीीज और जाापाान द्वााराा ऐति�हाासि�क दर वृदृ्धि� 
शाामि�ल हैै; और सि�तंबर कीी शुरुुआत मंें डेेटाा रि�लीीज केे मनोोभााव 
सेे जोोखि�म बढ़ गयाा । कुुल मि�लााकर, बॉॉन्ड प्रति�फल मंें पि�छले 
एमपीीआर केे बााद सेे नरमीी आई हैै । अमेेरि�कीी डॉॉलर जुलुााई सेे 
कमजोोर झुकुााव केे सााथ अस्थि�िर बनाा हुुआ हैै । परि�णाामस्‍‍वरूप, 
वर्षष 2024 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें ईएमई मुदु्रााओं ंमंें व्याापक रूप सेे 
मूूल्‍‍यवृदृ्धि� हुुई । 

मोोर्गगन स्‍‍टेनलीी कैैपि�टल इंंटरनेेशनल (एमएससीीआई) वर्ल्ड�ड इंंडेेक्स 
केे संदंर्भभ मंें इक्वि�िटीी बााजाारोंं मंें माार्चच केे अंतं सेे 8.7 प्रति�शत कीी 
वृदृ्धि� हुुई, जोो एई और ईएमई दोोनोंं मंें लााभ कोो दर्शाा�ताा हैै, जि�समंें 
अस्थि�िरताा केे आवर्तीी घटनााएं ं (चाार्टट  V.6ए) शाामि�ल हंैं । एई केे 
बीीच, यूूएस एस एंडं पीी 500 नेे अपै्रैल मंें मजबूूत उपभोोक्ताा मांं�ग 
और उच्च पीीसीीई मुदु्राास्फीीति� केे रूप मंें लााभ प्रााप्त कि�याा, जि�सनेे 
‘लंंबेे समय तक उच्चतर’ ब्यााज दरोंं केे बाारे ेमंें चिं�तंााओं ंकोो फि�र 
सेे जगाा दि�याा । हाालांं�कि�, भूू-रााजनीीति�क तनााव कम होोनेे और 
मुदु्राास्फीीति� केे आंकंड़ोंं मंें नरमीी केे काारण ब्यााज दरोंं मंें कटौौतीी 
कीी उम्मीीदोंं केे बीीच अपै्रैल केे अंतं सेे जुलुााई केे मध्य तक इसमंें 
तेेजीी आई । इसकेे बााद, आनेे वाालेे आंकंड़ोंं केे सााथ बााजाार कीी 
धाारणाा मंें कटुुताा आई, जि�ससेे अमेेरि�काा मंें मंंदीी कीी आशंकंाा बढ़ 
गई, जोो बीीओजेे कीी दर वृदृ्धि� केे परि�णाामस्वरूप येेन मंें होोनेेवाालेे 
व्‍‍याापाार केे अव्यवस्थि�ित रूप काा प्रकटीीकरण थाा । जुलुााई केे अंतं 

और अगस्त कीी शुरुुआत मंें तेेज गि�राावट केे बााद, अमेेरि�कीी शेेयर 
बााजाारोंं नेे अगस्त मंें पलटााव कि�याा क्योंंकि� नि�वेशक बीीओजेे सेे 
उदाार माार्गगदर्शशन पर जोोखि�म भरीी परि�संपंत्ति�योंं पर वाापस चलेे 
गए और मंंदीी कीी आशंकंाा कोो कम कर दि�याा । हाालांं�कि�, सि�तंबर 
केे पहलेे सप्तााह मंें बााजाार मंें उम्मीीद सेे कम पीीएमआई आंकंडे़े 
और श्रम बााजाार संकेंेतक जाारीी होोनेे पर एक और गि�राावट आई, 
लेेकि�न जल्द हीी बढ़त बनाातेे हुुए पि�छले नुकुसाान कोो मि�टाा दि�याा 
गयाा । कुुल मि�लााकर, अमेेरि�कीी एसएंडंपीी सूूचकांं�क अपै्रैल-
सि�तंबर 2024 केे दौौराान 9.7 प्रति�शत बढ़ाा । यूूरोोपीीय शेेयरोंं नेे 
कमजोोर प्रदर्शशन कि�याा क्योंंकि� अन्य बााजाारोंं मंें तेेजीी कीी भाावनाा नेे 
नि�वेशकोंं कीी रुचि� कोो आकर्षि�ित कि�याा । ब्रि�टेन केे शेेयर सूूचकांं�कोंं 
नेे दूूसरीी ति�मााहीी मंें माामूूलीी रूप सेे अमेेरि�कीी बााजाारोंं केे अनुरुूप 
रहंें और लेेबर पाार्टीी केे शाानदाार चुनुाावीी प्रदर्शशन और घरेलूेू आर्थि�िक 
स्थि�िति�योंं मंें सुधुाार केे बााद अच्छाा प्रदर्शशन कि�याा कि�न्‍‍तु ुतीीसरीी 
ति�मााहीी मंें आशाा सेे कम सफलताा प्रााप्‍‍त कीी । जाापाानीी बााजाार नेे 
घरेलूेू काारकोंं कोो प्रति�बिं�बंि�त कि�याा, जोो बीीओजेे कीी दर मंें वृदृ्धि� केे 
बााद तेेज गि�राावट काा प्रदर्शशन करतेे हंैं, जि�ससेे येेन कीी मूूल्‍‍यवृदृ्धि� 
होोतीी हैै और नि�र्याा�तकोंं कीी आय केे दृष्टि�कोोण पर जोोखि�म बढ़ताा 
हैै । वैैश्वि�क संकेंेतोंं और कम घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� प्रिं�टंोंं (चाार्टट  V.6बीी) 
काा अनुसुरण करतेे हुुए ईएमई इक्वि�िटीी, माार्चच केे अंतं सेे बढ़ीी । 
चीीनीी स्टॉॉक, जोो मंंद आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं और रि�यल एस्टेट 
मंें लगााताार मंंदीी केे बीीच फि�सल रहेे थेे, 24 सि�तंबर, 2024 कोो 
प्रोोत्सााहन घोोषणाा केे बााद तेेजीी सेे पलट गए ।

चाार्टट V.6: इक्वि�िटीी बााजाार

स्रोोत : ब्लूमबर्गग; और आरबीीआई स्‍‍टााफ अनुमुाान ।

ए: इक्विी�ी�टीी सूूचकांं�क (एसएससीीआई) बीी: इक्वि�िटीी सूूचकांं�कोंं मंें परि�वर्ततन
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वर्षष 2024 कीी पहलीी ति�मााहीी केे सााथ मि�लकर, प्रमुखु एई मंें सॉॉवरेने 
बॉॉन्ड यीील्ड अपै्रैल मंें ब्यााज दरोंं केे एक मजबूूत भवि�ष्य केे माार्गग, 
बढ़ते रााजकोोषीीय जोोखि�मोंं केे प्रति� संवेंेदनशीीलताा और सख्‍‍त 
चलनि�धि� स्थि�िति�योंं कीी अपेेक्षााओं ंकेे प्रति�क्रि�याा स्‍‍वरूप इसमंें वृदृ्धि� 
होोतीी रहीी । मई कीी शुरुुआत मंें, हाालांं�कि�, प्रति�फल मंें नरमीी आई 
क्योंंकि� आनेे वाालेे आंकंड़ोंं नेे अमेेरि�काा केे लि�ए मुदु्राास्फीीति� केे 
दृष्टि�कोोण मंें सुधुाार काा संकेंेत दि�याा, जि�ससेे आसन्न दर मंें कटौौतीी 
कीी संभंाावनाा बढ़ गई । उदााहरण केे लि�ए, अमेेरि�काा केे 10-वर्षीीय 
टे्रेजरीी यीील्ड मंें अपै्रैल मंें 48 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई, लेेकि�न दर 
कटौौतीी कीी उभरतीी धाारणााओं ंपर मई-अगस्त केे बीीच 78 बीीपीीएस 
कीी गि�राावट आई । इसकेे बााद, अगस्त और सि�तंबर मंें प्रति�फल 
तेेजीी सेे गि�र गयाा, जोो असफल उच्च आवृतृ्ति� संकेंेतकोंं केे जाारीी 
होोनेे केे प्रति�क्रि�याा स्‍‍वरूप 4 प्रति�शत केे नि�शाान सेे नीीचेे रहाा । 
सि�तंबर केे मध्य सेे, हाालांं�कि�, नवंबंर केे लि�ए फेेडरल रि�ज़र्वव दर 
मंें कटौौतीी कीी बााजाार कीी उम्‍‍मीीदोेंं� केे रूप मंें प्रति�फल मंें वृदृ्धि� हुुई, 
जोो 50 बीीपीीएस सेे 25 बीीपीीएस तक अंतंरि�त हुुई । इसकेे अलाावाा, 
यीील्ड कर्वव इनवर्जजन याानीी नेेगेेटि�व 10-मााइनस 2-वर्षष काा स्प्रेड जोो 
जुलुााई 2022 सेे बनाा हुुआ थाा, नेे सि�तंबर 2024 मंें सकााराात्मक 
बननेे केे लि�ए फि�र सेे संकेंेतोंं कोो उलट दि�याा । 10-वर्षीीय जेेजीीबीी 
केे प्रति�फल नेे मोोटेे तौौर पर अमेेरि�कीी बााजाार काा अनुसुरण कि�याा, 
जबकि� जर्ममन 10-वर्षीीय प्रति�फल अस्थि�िर रहीी जोो ईसीीबीी कीी दर 
मंें कटौौतीी कीी काार्ररवााइयोंं और आगेे केे माार्गगदर्शशन केे जवााब मंें इस 
रूख मंें परि�वर्ततन थाा । 10-वर्षीीय जाापाानीी सरकाार केे बॉॉन्ड यीील्ड 

मंें अपै्रैल और जुलुााई केे बीीच 33 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई जोो उनकेे 
बॉॉन्ड खरीीद काार्ययक्रम मंें कमीी लाानेे केे सााथ बीीओजेे कीी नीीति� दर 
वृदृ्धि� कोो आगेे बढ़ाायाा गयाा, लेेकि�न अगस्त केे बााद सेे उदाार रुख 
20 बीीपीीएस (चाार्टट  V.7ए) होो गयाा । घरेलूेू वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं केे 
सााथ-सााथ वैैश्वि�क संकेंेतोंं केे आसाान बननेे केे काारण कई ईएमई 
मंें बॉॉन्ड प्रति�फल नेे नरम झुकुााव काा प्रदर्शशन कि�याा (चाार्टट  V.7बीी) । 
ब्रााजीील मंें बॉॉन्ड यीील्ड हाालांं�कि� जुलुााई तक सख्त होो गई क्योंंकि� 
नि�वेशकोंं नेे अपनेे पोोर्टटफोोलि�योो मंें कटौौतीी कीी लेेकि�न उसकेे बााद 
उताार-चढ़ााव बनाा रहाा । 

मुदु्राा बााजाारोंं मंें, नीीति�गत सुलुभताा सेे संबंंधंि�त आशाावााद मंें 
बदलतीी प्रति�क्रि�याा और चुनुाावीी जोोखि�मोंं केे आंतंराायि�क वृदृ्धि� मंें 
फैैलााव केे काारण सुरुक्षि�त स्‍‍थाानोंं कीी मांं�ग मंें वृदृ्धि� होोनेे सेे भूू-
रााजनीीति�क उर्ध्‍व��वगाामीी झुकुााव केे सााथ अमेेरि�कीी डॉॉलर वर्षष 2024 
कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें सीीमाा सेे बंधंाा रहाा । श्रम बााजाार मंें बेेरोोजगाारीी 
केे बढ़ने, कम होोतीी मुदु्राास्फीीति� और आर्थि�िक वि�काास केे उच्च-
आवृतृ्ति� संकेंेतकोंं केे मंंद होोनेे केे परि�णाामस्‍‍वरूप फेेड नेे नीीति�गत 
परि�वर्ततन कि�याा, जि�ससेे वर्षष 2024 कीी तीीसरीी ति�मााहीी (चाार्टट  
V.8ए) मंें अमेेरि�कीी डॉॉलर काा अवमूल्‍‍यन हुुआ । इन गति�वि�धि�योंं 
कोो ईएमई मुदु्रााओं ंमंें प्रति�बिं�बंि�त कि�याा गयाा थाा, जोो पूंं�जीी प्रवााह मंें 
उताार-चढ़ााव सेे बढ़ गए थेे (चाार्टट  V.8बीी) । एमएससीीआई इमर्जिं�ग 
माारे्केट करेंसंीी इंंडेेक्स वर्षष 2024 कीी दूूसरीी ति�मााहीी मंें सीीमाा केे 
भीीतर रहाा, लेेकि�न वर्षष 2024 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें 4.0 प्रति�शत 
बढ़ गयाा ।

चाार्टट V.7: 10-वर्षीीय सरकाारीी बॉॉन्ड प्रति�फल

स्रोोत : ब्लूमबर्गग ।

ए: चुुनिं�दंाा एई बीी: चुुनिं�दंाा एएमई
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V.5 नि�ष्कर्षष

तीीव्र भूू-रााजनीीति�क तनााव, चीीन मंें मंंद बहाालीी, और अत्‍‍यंतं खरााब 
मौौसम कीी घटनााओं ं केे काारणोंं केे बाावजूद वैैश्वि�क वि�काास कीी 
स्‍थि�ि�ति� आघाात-सहनीीयताा कीी रहीी हैै और इसनेे दृष्टि�कोोण केे 
लि�ए अधोोगाामीी जोोखि�म उत्‍‍पन्‍‍न कि�याा हैै । सेेवााओं ं सेे संबंंधंि�त 
अवस्फीीति� मंें कमजोोर प्रगति�, सुलुभ वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं, उच्च 
साार्ववजनि�क ऋण, मजबूूत मजदूूरीी वृदृ्धि�, व्याापाार तनााव मंें संभंाावि�त 
तेेजीी और भूू-आर्थि�िक वि�खंंडनोंं केे प्रति� मुदु्राास्फीीति� कमजोोर बनीी 

हुुई हैै । यहांं� तक कि� अधि�कांं�श रााष्ट्र नीीति�गत साामाान्यीीकरण 
केे माार्गग पर चलते हंैं, वेे दर मंें कटौौतीी और प्रति�बंधंाात्मकताा केे 
स्तर केे संबंंधं मंें हंैं । उभरतेे हुुए नीीति� पथ सेे संबंंधंि�त अधि�क 
अनि�श्चि�तताा वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें परि�लक्षि�त होोतीी हैै, जि�समंें उछााल 
हैै, तथाापि� वेे अस्थि�िर हंैं, जोो नीीति�गत परि�वर्ततनोंं और प्रकााशि�त 
आर्थि�िक आंकंड़ोंं पर तेेजीी सेे प्रति�क्रि�याा करतेे हंैं । हाालांं�कि� ईएमई 
केे लि�ए संभंाावनााओं ंमंें सुधुाार होो रहाा हैै, वेे बााहरीी भूू-रााजनीीति�क 
जोोखि�मोंं और उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें उभरतीी हुुई आर्थि�िक 
स्थि�िति�योंं केे प्रति� अति�संवेंेदनशीील बनेे हुुए हंैं ।

चाार्टट V.8: मुदु्राा उताार-चढ़ााव और पूंं�जीी प्रवााह

स्रोोत : ब्लूमबर्गग; और अंतंररााष्‍‍ट्रीीय वि�त्त संसं्‍‍थाान (आईआईएफ) ।

ए: मुदु्राा सूूचकांं�क बीी: ईएमई केे लि�ए पोोर्टटफोोलि�योो प्रवााह
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