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पर, खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें अपेेक्षाा सेे अधि�क गि�राावट नेे हमंें रााहत 
और आत्मवि�श्वाास दि�याा हैै, लेेकि�न हम वैैश्वि�क अनि�श्चि�ततााओं ंऔर 
मौौसम कीी गड़बड़ीी सेे संभंाावि�त जोोखि�मोंं केे प्रति� सतर्कक  हंैं। वि�त्त वर्षष 
2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें कमजोोर प्रदर्शशन केे बााद संवंृदृ्धि� मंें 
सुधुाार होो रहाा हैै, हाालांं�कि� यह अभीी भीी हमाारीी अपेेक्षाा सेे कम हैै।

मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) काा नि�र्णणय

उभरतीी हुुई समष्टि�-आर्थि�िक और वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं तथाा 
संभंाावनाा केे वि�स्तृतृ मूूल्यांं�कन केे बााद, एमपीीसीी नेे सर्ववसम्मति� सेे 
नीीति�गत रेपेोो दर कोो तत्कााल प्रभााव सेे 25 आधाार अंकं घटााकर 
6.00 प्रति�शत करनेे केे लि�ए वोोट कि�याा; परि�णाामस्वरूप, चलनि�धि� 
समाायोोजन सुवुि�धाा (एलएएफ) केे अंतंर्गगत स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा 
(एसडीीएफ) दर 5.75 प्रति�शत पर तथाा सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा 
(एमएसएफ) दर और बंैंक दर 6.25 प्रति�शत पर समाायोोजि�त होो 
जााएंगंीी।

अब मंैं लि�ए गए इन नि�र्णणयोंं केे औचि�त्य कोो संकें्षेप मंें बतााऊंंगाा। 
एमपीीसीी नेे कहाा कि� मुदु्राास्फीीति� वर्ततमाान मंें लक्ष्य सेे नीीचेे हैै, जि�सेे 
खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें तेेज गि�राावट काा समर्थथन मि�लाा हैै। इसके 
अलाावाा, मुदु्राास्फीीति� कीी संभंाावनाा मंें भीी नि�र्णाा�यक सुधुाार हुुआ हैै। 
अनुमुाानोंं केे अनुसुाार, अब 12 महीीनेे केे हरााइज़न पर 4 प्रति�शत 
केे लक्ष्य केे सााथ हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� केे टि�कााऊ संरंेखेण काा 
वि�श्वाास अधि�क हैै। दूूसरीी ओर, चुनुौौतीीपूूर्णण वैैश्वि�क वााताावरण सेे 
बााधि�त, 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें नि�रााशााजनक प्रदर्शशन केे 
बााद संवंृदृ्धि� अभीी भीी सुधुाार कीी रााह पर हैै। ऐसीी चुनुौौतीीपूूर्णण वैैश्वि�क 
आर्थि�िक स्थि�िति�योंं मंें, सौौम्य मुदु्राास्फीीति� कीी संभंाावनाा और मध्यम 
संवंृदृ्धि� कीी मांं�ग हैै कि� एमपीीसीी संवंृदृ्धि� काा समर्थथन करनाा जाारीी 
रखेे। तदनुसुाार, एमपीीसीी नेे सर्ववसम्मति� सेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो 
25 आधाार अंकं कम करकेे 6.0 प्रति�शत करनेे केे लि�ए वोोट कि�याा। 
इसके अलाावाा, इसनेे रुख कोो तटस्थ सेे बदलकर नि�भाावकाारीी करनेे 
काा भीी नि�र्णणय लि�याा। इसनेे यह भीी कहाा कि� तेेजीी सेे वि�कसि�त होो 
रहीी स्थि�िति� केे लि�ए आर्थि�िक संभंाावनाा कीी नि�रंतंर नि�गराानीी और 
आकलन कीी आवश्यकताा हैै।

मंैं मौौद्रि�क नीीति� केे रुख पर थोोड़ाा वि�स्ताार सेे बाात करनाा 
चााहंूं�गाा। अंतंर-देशेीीय नजरि�ए सेे, मौौद्रि�क नीीति� केे रुख कोो आम 
तौौर पर नि�भाावकाारीी, तटस्थ याा सख्त रुख केे रूप मंें परि�भााषि�त 

यह एमपीीसीी कीी 54वींं बैैठक और वि�त्तीीय वर्षष 2025-26 
मंें आयोोजि�त पहलीी बैैठक थीी। वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा केे लि�ए वर्षष 
कीी शुरुुआत चिं�तंााजनक रहीी हैै। व्याापाार केे व्यवधाानोंं सेे संबंंधंि�त 
कति�पय चिं�तंााएँ ँसच होो रहीी हंैं, जि�ससेे वैैश्वि�क समुदुााय बेेचैैन हैै। 
इन वैैश्वि�क घटनााक्रमोंं केे प्रति� सतर्कक  रहतेे हुुए, हमनेे रि�ज़र्वव बंैंक 
मंें, 1 अपै्रैल 1935 कोो अपनीी स्थाापनाा केे बााद सेे इस प्रति�ष्ठि�त 
संसं्थाा केे 90 वर्षष पूूरे ेहोोनेे काा उत्सव मनाातेे हुुए वर्षष कीी शुरुुआत 
कीी। पि�छलेे नौौ दशकोंं मंें रि�ज़र्वव बंैंक कीी याात्राा देशे केे वि�काास और 
प्रगति� केे सााथ घनि�ष्ठ रूप सेे जुडु़ीी रहीी हैै। मौौद्रि�क और वि�त्तीीय 
स्थि�िरताा केे संरंक्षक केे रूप मंें, रि�ज़र्वव बंैंक पि�छलेे कुुछ वर्षोंं मंें एक 
पूूर्णण-सेेवाा कंेंद्रीीय बंैंक केे रूप मंें वि�कसि�त हुुआ हैै, जि�सके वि�भि�न्न 
काार्यय बााज़ाार अर्थथव्यवस्थाा कोो सुवुि�धााजनक बनाातेे हंैं।

इस चुनुौौतीीपूूर्णण वैैश्वि�क मााहौौल1 मंें नीीति�गत रेपेोो दर पर वि�चाार-
वि�मर्शश और नि�र्णणय लेेनेे केे लि�ए मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) कीी 
बैैठक 7, 8 और 9 अपै्रैल कोो संपंन्न हुुई। वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य 
तेेजीी सेे बदल रहाा हैै। हााल हीी मंें व्याापाार शुलु्क संबंंधंीी उपाायोंं नेे 
अनि�श्चि�ततााओं ंकोो बढ़ाा दि�याा हैै जोो सभीी के्षेत्रोंं मंें आर्थि�िक संभंाावनाा 
पर छाा गयाा जि�ससेे वैैश्वि�क संवंृदृ्धि� और मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए नई 
चुनुौौति�यांं� उत्पन्न होो गई हंैं। इस उथल-पुथुल केे बीीच, अमेेरि�कीी 
डॉॉलर मंें कााफीी गि�राावट आई हैै; बॉॉण्ड प्रति�फल मंें कााफीी कमीी आई 
हैै; इक्वि�िटीी बााजाार मंें गि�राावट होो रहाा हैै; और कच्चेे तेेल कीी कीीमतें 
तीीन वर्षष सेे भीी अधि�क समय केे अपनेे सबसेे नि�चलेे स्तर पर आ गई 
हंैं। इन परि�स्थि�िति�योंं मंें, कंेंद्रीीय बंैंक साावधाानीीपूूर्ववक काार्ररवााई कर रहेे 
हंैं, क्योंंकि� वि�भि�न्न अधि�काार-के्षेत्रोंं मंें नीीति�गत भि�न्नताा केे संकेंेत 
मि�ल रहेे हंैं, जोो उनकीी अपनीी घरेलूेू प्रााथमि�कतााओं ंकोो दर्शाा�ताा हैै।

भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा नेे मूूल्य स्थि�िरताा और सतत संवंृदृ्धि� 
केे लक्ष्योंं कीी दि�शाा मंें लगााताार प्रगति� कीी हैै। मुदु्राास्फीीति� केे स्तर 

गवर्ननर काा वक्तव्य* 
संजंय मल्होोत्राा

*
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1	 ऑर्गगनज़ैशन फॉॉर इकोोनोोमि�क कोो-ऑपरेशेन एंडं डेेवलपमंेंट (ओईसीीडीी) कीी आर्थि�िक 
सभंावना अतंरिम रिपोर््ट , मार््च 2025 के अनसुार, वैश्विक जीडीपी सवंदृ्धि 2024 मेें 3.2 
प्रतिशत से घटकर 2025 मेें 3.1 प्रतिशत और 2026 मेें 3.0 प्रतिशत रहने का अनमुान 
है, जिसमेें दिसबंर 2024 की पिछली रिलीज की तलुना मेें क्रमशः 20 बीपीएस और 30 
बीपीएस की गिरावट है।
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कि�याा जााताा हैै। जहांं� नि�भाावकाारीी रुख मंें मौौद्रि�क नीीति� आसाान होोतीी 
हैै, जोो सौौम्य ब्यााज दरोंं केे मााध्यम सेे अर्थथव्यवस्थाा कोो प्रोोत्सााहि�त 
करनेे केे लि�ए तैैयाार होोतीी हैै; सख्त रुख काा ताात्पर्यय संकुंुचनकाारीी 
मौौद्रि�क नीीति� सेे हैै जि�सके तहत व्यय कोो नि�यंतं्रि�त करनेे और 
आर्थि�िक गति�वि�धि� कोो रोोकनेे केे लि�ए ब्यााज दरोंं मंें बढ़ोोतरीी कीी 
जाातीी हैै, जि�सकाा उदे्देश्य मुदु्राास्फीीति� कोो नि�यंतं्रि�त करनाा होोताा हैै। 
तटस्थ रुख आमतौौर पर अर्थथव्यवस्थाा कीी उस स्थि�िति� सेे जुडु़ाा 
होोताा हैै जि�समें न तोो आर्थि�िक गति�वि�धि� कोो प्रोोत्सााहि�त करनेे कीी 
आवश्यकताा होोतीी हैै और न हीी मांं�ग मंें कटौौतीी करकेे मुदु्राास्फीीति� 
कोो नि�यंतं्रि�त करनेे कीी आवश्यकताा होोतीी हैै, बल्कि�ि इसमें उभरतीी 
आर्थि�िक स्थि�िति�योंं केे आधाार पर कि�सीी भीी दि�शाा मंें आगेे बढ़नेे कीी 
सुवुि�धाा प्रदाान कीी जाातीी हैै।

हमाारे ेसंदंर्भभ मंें, मौौद्रि�क नीीति� काा रुख भवि�ष्य मंें नीीति�गत दरोंं 
कीी इच्छि�ित दि�शाा काा संकेंेत देतेाा हैै। तदनुसुाार, नीीति� दर केे संबंंधं 
मंें, जोो एमपीीसीी काा अधि�देशे हैै, आज ‘तटस्थ’ रुख सेे ‘नि�भाावकाारीी’ 
रुख मंें परि�वर्ततन काा अर्थथ हैै कि� आगेे चलकर, कोोई भीी आघाात न 
होोनेे कीी स्थि�िति� मंें, एमपीीसीी केेवल दोो वि�कल्पोंं पर वि�चाार कर रहीी 
हैै – यथाास्थि�िति� याा दर मंें कटौौतीी। मंैं यह भीी स्पष्ट करनाा चााहताा 
हूँँ�  कि� रुख कोो सीीधेे चलनि�धि� कीी स्थि�िति� सेे न जोोड़ाा जााए। जबकि� 
मौौद्रि�क नीीति� केे लि�ए चलनि�धि� प्रबंधंन महत्वपूूर्णण हैै, जि�समें नीीति�गत 
दर सेे संबंंधंि�त नि�र्णणय शाामि�ल हंैं, यह मौौद्रि�क नीीति� संचंरण सहि�त 
वि�भि�न्न उदे्देश्योंं केे लि�ए भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक काा परि�चाालनाात्मक 
सााधन हैै। हाालांं�कि�, नीीति�गत दरोंं मंें बदलााव करनेे संबंंधंीी मौौद्रि�क 
नीीति� नि�र्णणयोंं काा चलनि�धि� प्रबंंधन पर प्रभााव पड़ताा हैै, क्योंंकि� यह 
नीीति� परि�वर्ततनोंं कोो पूूराा करनेे केे लि�ए परि�चाालनाात्मक सााधन हैै। 
संकें्षेप मंें, हमााराा रुख चलनि�धि� प्रबंंधन पर बि�नाा कि�सीी भीी प्रत्यक्ष 
माार्गगदर्शशन केे, नीीति�गत दर माार्गगदर्शशन प्रदाान करताा हैै। मंैं थोोड़ीी देरे 
बााद चलनि�धि� प्रबंंधन केे लि�ए हमाारे ेदृष्टि�कोोण पर चर्चाा� करंूंगाा।

संवंृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति� काा आकलन

वैैश्वि�क व्याापाार और नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ंकाा संवंृृद्धि� और 
मुदु्राास्फीीति� पर प्रभााव

इससेे पहलेे कि� मंैं संवंृदृ्धि� और मुदु्राास्फीीति� केे बाारे ेमंें अपनाा 
आकलन सााझाा करँूँ, हााल हीी मंें वैैश्वि�क व्याापाार और उससेे जुडु़ीी 
नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ंकेे प्रभाावोंं पर कुुछ शब्द कहनाा उचि�त 
होोगाा। पहलेे मंैं संवंृदृ्धि� केे लि�ए संभंाावि�त प्रभाावोंं पर प्रकााश डाालूँँ�गाा। 
सबसेे पहलेे और सबसेे महत्वपूूर्णण बाात यह हैै कि� अनि�श्चि�तताा अपनेे 

आप मंें काारोोबाारोंं और परि�वाारोंं केे नि�वेश और व्यय संबंंधंीी नि�र्णणयोंं 
कोो प्रभाावि�त करकेे संवंृदृ्धि� कोो धीीमाा कर देतेीी हैै। दूूसराा, व्याापाार 
संबंंधंीी बााधााओं ंकेे काारण वैैश्वि�क संवंृदृ्धि� पर पड़नेे वाालाा असर घरेलूेू 
संवंृदृ्धि� कोो बााधि�त करेगेाा। तीीसराा, उच्च टैैरि�फ काा नि�वल नि�र्याा�त पर 
नकााराात्मक प्रभााव पडे़ेगाा। हाालाँँ�कि�, कई ज्ञाात अज्ञाात बाातंें हंैं - कुुछ 
ऐसेे वि�षय जैैसेे साापेेक्ष टैैरि�फ काा प्रभााव, हमाारे ेनि�र्याा�त और आयाात 
मांं�ग कीी लोोच; और सरकाार द्वााराा अपनााए गए नीीति�गत उपााय जि�नमें 
यूूएसए केे सााथ प्रस्ताावि�त वि�देशेीी व्याापाार समझौौताा शाामि�ल हंैं। येे 
प्रति�कूूल प्रभााव कीी माात्राा काा आकलन करनाा मुशु्कि��ल बनाातेे हंैं।

दूूसरीी ओर, मुदु्राास्फीीति� केे जोोखि�म दोोतरफाा हंैं। ऊर्ध्व�वगाामीी 
पक्ष यह हैै कि� अनि�श्चि�ततााओं ं केे काारण मुुद्राा पर दबााव और 
आयााति�त मुदु्राास्फीीति� कीी संभंाावनाा होो सकतीी हैै। अधोोगाामीी पक्ष 
यह हैै कि� वैैश्वि�क संवंृदृ्धि� मंें मंंदीी केे काारण कमोोडि�टीी और कच्चेे 
तेेल कीी कीीमतोंं मंें और नरमीी आ सकतीी हैै, जि�ससेे मुदु्राास्फीीति� 
पर अधोोगाामीी दबााव बढ़ सकताा हैै। कुुल मि�लााकर, जबकि� वैैश्वि�क 
व्याापाार और नीीति�गत अनि�श्चि�ततााएं ंसंवंृदृ्धि� मंें बााधाा उत्पन्न करेंगंीी, 
घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� पर इसकाा प्रभााव बहुुत अधि�क चिं�तंाा काा वि�षय 
नहींं हैै, लेेकि�न हमंें सतर्कक  रहनेे कीी आवश्यकताा हैै।

संवंृृद्धि�

2024-25 मंें वाास्तवि�क सकल घरेलूेू उत्पााद मंें पि�छलेे वर्षष 
मंें देखेीी गई 9.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर सेे ऊपर 6.5 प्रति�शत कीी 
वृदृ्धि� होोनेे काा अनुमुाान हैै।2 2025-26 मंें, जलााशय केे बेेहतर स्तरोंं 
और फसल उत्पाादन मंें मजबूतीी केे काारण कृृषि� के्षेत्र कीी संभंाावनााएं ं
उज्ज्वल बनीी हुुई हंैं।3 वि�नि�र्माा�ण गति�वि�धि� मंें सुधुाार4 केे संकेंेत दि�ख 
2	 रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) द्वााराा जाारीी दूूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान (एसएई) 
के अनसुार, 2024-25 मेें जीडीपी वदृ्धि 2023-24 मेें 9.2 प्रतिशत की तलुना मेें 6.5 
प्रतिशत रहने का अनमुान है। निजी अतंिम उपभोग व््यय (पीएफसीई) और सकल स््थथिर 
पूजंी निर््ममाण (जीएफसीएफ) मेें क्रमशः 7.6 प्रतिशत और 6.1 प्रतिशत की वदृ्धि दर््ज की 
गई। सरकारी उपभोग व््यय (जीएफसीई) मेें पिछले वर््ष की तलुना मेें 3.8 प्रतिशत की वदृ्धि 
हुई। बनुियादी कीमतोों (वर््ष-दर-वर््ष) पर योजित सकल मूल््य (जीवीए) मेें 6.4 प्रतिशत की 
वदृ्धि होने की उम््ममीद है। कृषि और सबंद्ध गतिविधियोों मेें 2024-25 मेें 4.6 प्रतिशत की 
वदृ्धि के साथ उल््ललेखनीय सधुार दखेा गया, जबकि औद्योगिक सवंदृ्धि 4.3 प्रतिशत तक 
कम हो गया, जबकि सेवाओ ंमेें 7.5 प्रतिशत की वदृ्धि हुई।
3	 अपै्रैल 2025 तक 155 प्रमुखु जलााशयोंं मंें अखि�ल भाारतीीय जल भंडंाारण कुुल क्षमताा 
का 40 प्रतिशत है, जबकि एक वर््ष पहले यह 35 प्रतिशत था और दशकीय औसत 34 
प्रतिशत है। (2024-25 के लिए दूसर ेअग्रिम अनमुान (एसएई) के अनसुार, कुल खाद्यान््न 
उत््पपादन मेें वर््ष-दर-वर््ष 4.8 प्रतिशत की वदृ्धि होने का अनमुान है।
4	 वि�नि�र्माा�ण जीीवीीए मंें दूूसरीी ति�मााहीी मंें 2.1 प्रति�शत कीी कमजोोर वृदृ्धि� केे बााद तीीसरीी 
तिमाही के दौरान 3.5 प्रतिशत की रिकवरी के कारण उद्योग क्षेत्र मेें 2024-25 की तीसरी 
तिमाही मेें 3.5 प्रतिशत की मामूली वदृ्धि हुई, जबकि 2024-25 की दूसरी तिमाही मेें यह 
वदृ्धि 2.0 प्रतिशत थी।.



3

मौौद्रि�क नीीति� वक्‍‍तव्य 2025-26 (7-9 अप्रैैल)

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

गवर्ननर काा वक्‍‍तव्य

रहेे हंैं, सााथ हीी व्याावसाायि�क प्रत्यााशाा मजबूत बनीी हुुई हंैं5, जबकि� 
सेेवाा के्षेत्र कीी गति�वि�धि� आघाात-सहनीीय बनीी हुुई हैै।6

मांं�ग पक्ष पर, कृृषि� के्षेत्र कीी उज्ज्वल संभंाावनााएं ंग्राामीीण मांं�ग 
केे लि�ए शुभु संकेंेत हंैं जोो स्वस्थ बनीी हुुई हैै, जबकि� शहरीी खपत 
धीीरे-ेधीीरे े वि�वेकााधीीन खर्चच मंें वृदृ्धि� केे सााथ बढ़ रहीी हैै।7 नि�वेश 
गति�वि�धि� मंें तेेजीी आई हैै8 और नि�रंतंर उच्च क्षमताा उपयोोग9, 
बुनुि�याादीी ढांं�चे संबंंधंीी व्यय पर सरकाार केे नि�रंतंर जोोर,10 बंैंकोंं 
और कॉॉरपोोरेट्े्स कीी स्वस्थ तुलुन-पत्र, सााथ हीी वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं 
मंें आसाानीी केे काारण इसमें और सुधुाार होोनेे कीी उम्मीीद हैै। वैैश्वि�क 
अनि�श्चि�ततााओं ंकेे काारण वााणि�ज्यि�िक वस्तु ुनि�र्याा�त पर असर पडे़ेगाा, 
जबकि� सेेवााओं ंकेे नि�र्याा�त मंें लचीीलाापन रहनेे कीी उम्मीीद हैै।11 
वैैश्वि�क व्याापाार केे व्यवधाानोंं सेे उत्पन्न प्रति�कूूल परि�स्थि�िति�याँँ� 
अधोोगाामीी जोोखि�म उत्पन्न करतीी रहंेंगीी।

इन सभीी काारकोंं कोो ध्याान मंें रखते हुुए, 2025-26 केे लि�ए 
वाास्तवि�क जीीडीीपीी संवंृदृ्धि� अब 6.5 प्रति�शत अनुमुाानि�त हैै, जोोकि� 
पहलीी ति�मााहीी मंें 6.5 प्रति�शत, दूूसरीी ति�मााहीी मंें 6.7 प्रति�शत, 
तीीसरीी ति�मााहीी मंें 6.6 प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी मंें 6.3 प्रति�शत 
रहनेे काा अनुमुाान हैै। हाालाँँ�कि� जोोखि�म इन आधाारभूूत अनुमुाानोंं केे 
आसपाास समाान रूप सेे संतंुलुि�त हंैं, लेेकि�न वैैश्वि�क अस्थि�िरताा मंें 
हााल हीी मंें हुुई वृदृ्धि� केे मदे्देनजर अनि�श्चि�ततााएँ ँअभीी भीी अधि�क हंैं। 

यह ध्याान देनेेे योोग्य हैै कि� वर्ततमाान वर्षष केे लि�ए संवंृदृ्धि� केे अनुमुाान कोो 
फरवरीी नीीति� मंें हमाारे ेपहलेे केे 6.7 प्रति�शत केे आकलन कीी तुलुनाा 
मंें 20 आधाार अंकं कम कर दि�याा गयाा हैै। यह अधोोगाामीी संशंोोधन 
अनि�वाार्यय रूप सेे वैैश्वि�क व्याापाार और नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ंकेे 
प्रभााव कोो दर्शाा�ताा हैै, जि�सेे मंैंनेे पहलेे भीी उजाागर कि�याा थाा।

मुदु्राास्फीीति�

खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें तीीव्र करेके्शन केे बााद जनवरीी-फरवरीी 
2025 केे दौौराान हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें कमीी आई।12 खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी संभंाावनाा नि�र्णाा�यक रूप सेे सकााराात्मक होो गयाा 
हैै। रबीी फसलोंं सेे संबंंधंि�त अनि�श्चि�ततााएँ ँकााफीी हद तक कम होो 
गई हंैं और दूूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा मंें रि�कॉॉर्डड 
गेेहंूं� उत्पाादन और प्रमुखु दाालोंं केे अधि�क उत्पाादन कीी ओर इशााराा 
करतेे हंैं।13 खरीीफ कीी अच्छीी उत्पाादन केे काारण, यह अनुमुाान हैै 
कि� इससेे खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें स्थाायीी नरमीी आएगीी। हमाारे ेनवीीनतम 
सर्वेक्षण मंें तीीन महीीनेे और एक वर्षष केे लि�ए मुदु्राास्फीीति� कीी उम्मीीदोंं 
मंें तीीव्र गि�राावट सेे भीी आगेे चलकर मुदु्राास्फीीति� अनुमुाानोंं कोो 
नि�यंतं्रि�त करनेे मंें मदद मि�लेेगीी।14 इसके अलाावाा, कच्चेे तेेल कीी 
कीीमतोंं मंें गि�राावट मुदु्राास्फीीति� कीी संभंाावनाा केे लि�ए शुभु संकेंेत हैै। 
हाालाँँ�कि�, वैैश्वि�क बााजाार कीी अनि�श्चि�ततााओं ंऔर प्रति�कूूल मौौसम 
संबंंधंीी आपूूर्ति�ि व्यवधाानोंं कीी पुनुराावृतृ्ति� कीी चिं�तंााएँ,ँ मुदु्राास्फीीति� केे 
प्रके्षेपवक्र केे लि�ए जोोखि�म उत्पन्न करतीी हंैं।5	 माार्चच 2025 मंें पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण भाावीी उत्पाादन सूूचकांं�क 64.4 पर रखाा गयाा थाा। 

अप्रैल 2023 से भावी उत््पपादन सूचकांक 60.0 से ऊपर रहा है।
6	 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें ई-वेे बि�ल मंें 19.4 प्रति�शत कीी मजबूत वृदृ्धि� हुुई। माार्चच 
2025 के दौरान सकल जीएसटी राजस््व मेें 9.9 प्रतिशत की वदृ्धि हुई और टोल सगं्रह मेें 
11.9 प्रतिशत की वदृ्धि हुई। फरवरी 2025 मेें तैयार स््टटील की खपत मेें 10.9 प्रतिशत 
की वदृ्धि हुई और सीमेेंट उत््पपादन मेें 10.5 प्रतिशत की वदृ्धि हुई। दूसरी ओर, फरवरी 
2025 मेें पेट्रोलियम उत््पपादोों की खपत मेें 5.4 प्रतिशत की कमी आई। मार््च 2025 के लिए 
पीएमआई सेवाए ंफरवरी 2025 के 59.0 से घटकर 58.5 हो गई ं।
7	 जनवरीी 2025 मंें आईआईपीी उपभोोक्ताा टि�कााऊ वस्तुओुं ं मंें 7.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 
हुई। फरवरी 2025 मेें घरलूे हवाई यात्री यातायात मेें 12.1 प्रतिशत और मार््च मेें 10.1 
प्रतिशत की वदृ्धि हुई।
8	 नि�वेश केे संकेंेतक अच्छीी वृदृ्धि� दर्जज कर रहेे हंैं। जनवरीी 2025 मंें पूंं�जीीगत वस्तुओुं ं
के आईआईपी मेें 7.8 प्रतिशत की वदृ्धि हुई, जनवरी-फरवरी 2025 के दौरान पूजंीगत 
वस््ततुओ ंके आयात मेें 7.5 प्रतिशत की वदृ्धि हुई, जनवरी-फरवरी 2025 के दौरान तैयार 
इस््पपात की खपत और सीमेेंट उत््पपादन मेें क्रमशः 10.9 प्रतिशत और 12.5 प्रतिशत की 
वदृ्धि हुई।
9	 आदेशे बहीी, मााल सूूचीी और क्षमताा उपयोोग सर्वेक्षण (ओबीीआईसीीयूूएस) केे अनुसुाार, 
2024-25 की तीसरी तिमाही मेें विनिर््ममाण क्षेत्र मेें मौसमी रूप से समायोजित क्षमता 
उपयोग 75.3 प्रतिशत रहा जो दीर््घकालिक औसत से काफी अधिक था।
10	 कंेंद्रीीय बजट 2025-26 केे अनुसुाार, कंेंद्र सरकाार केे प्रभाावीी पूंं�जीीगत व्यय (पूंं�जीीगत 
व््यय के लिए राज््य सरकारोों को अनदुान सहायता सहित) मेें 17.4 प्रतिशत की वदृ्धि का 
अनमुान है।
11	 मजबूत सॉॉफ्टवेेयर और व्याापाार नि�र्याा�त केे बल पर जनवरीी-फरवरीी 2025 केे दौौराान 
सेवा निर््ययात मेें 11.8 प्रतिशत की वदृ्धि हुई।

12	 जनवरीी-फरवरीी 2025 केे दौौराान सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� मंें संचंयीी 1.6 
प्रति�शत अंकंोंं कीी गि�राावट आई, जोो दि�संबंर 2024 मंें 5.2 प्रति�शत सेे फरवरीी 2025 मंें 
3.6 प्रति�शत केे नि�चलेे स्तर पर आ गई। इस वर्षष सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं मंें मजबूत मौौसमीी 
करेके्शन सेे उत्सााहि�त होोकर, खााद्य मुदु्राास्फीीति� फरवरीी मंें 21 महीीनेे केे नि�चलेे स्तर 3.8 
प्रति�शत पर आ गई, जोो जनवरीी 2025 मंें 5.7 प्रति�शत थीी। ईंधंन समूह मंें अपस्फीीति�, 
वर्षष-दर-वर्षष, दि�संबंर 2024 मंें (-) 1.3 प्रति�शत, जनवरीी 2025 मंें (-) 1.5 प्रति�शत और 
फरवरीी 2025 मंें (-) 1.3 प्रति�शत थीी। हाालांं�कि�, दि�संबंर 2024-जनवरीी 2025 केे दौौराान 
वर्षष-दर-वर्षष 3.6 प्रति�शत पर स्थि�िर रहनेे केे बााद खााद्य और ईंधंन मुदु्राास्फीीति� कोो छोोड़कर 
सीीपीीआई फरवरीी 2025 मंें 4.1 प्रति�शत होो गई।
13	 माार्चच 2025 मंें जाारीी वर्षष 2024-25 केे लि�ए कृृषि� उत्पाादन (खरीीफ और रबीी) केे दूूसरे े
अग्रि�म अनुमुाानोंं केे अनुसुाार, 2024-25 केे लि�ए गेेहंूं� काा उत्पाादन रि�कॉॉर्डड 115.4 मि�लि�यन 
टन होोनेे काा अनुमुाान हैै, जोो 2023-24 केे अंतंि�म अनुमुाानोंं सेे 1.9 प्रति�शत अधि�क हैै। 
2024-25 मंें दाालोंं (खरीीफ और रबीी) काा उत्पाादन 2023-24 केे अंतंि�म अनुमुाानोंं सेे 3.8 
प्रति�शत अधि�क होोनेे काा अनुमुाान हैै। चनाा और मसूर जैैसीी प्रमुखु रबीी सीीजन कीी दाालोंं केे 
उत्पाादन मंें क्रमशःः 4.5 प्रति�शत और 1.5 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� काा अनुमुाान हैै।
14	 सर्वेक्षण केे हाालि�याा दौौर मंें, वर्ततमाान औसत मुदु्राास्फीीति� केे बाारे ेमंें परि�वाारोंं कीी धाारणाा मंें 
50 आधाार अंकंोंं (बीीपीीएस) कीी गि�राावट आई और यह 7.8 प्रति�शत पर पहुंं�च गई। अगलेे 
तीीन महीीनोंं और एक वर्षष केे लि�ए परि�वाारोंं कीी मुदु्राास्फीीति� कीी अपेेक्षााएँ ँभीी 40 बीीपीीएस 
और 50 बीीपीीएस तक कम होोकर क्रमशःः 8.9 प्रति�शत और 9.7 प्रति�शत पर पहुंं�च गईं ं।
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मौौद्रि�क नीीति� वक्‍‍तव्य 2025-26 (7-9 अप्रैैल) 

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

गवर्ननर काा वक्‍‍तव्य

इन सभीी काारकोंं कोो ध्याान मंें रखते हुुए और साामाान्य माानसून 
कोो माानते हुुए, वि�त्त वर्षष 2025-26 केे लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 
4.0 प्रति�शत रहनेे काा अनुमुाान हैै, जोो पहलीी ति�मााहीी मंें 3.6 
प्रति�शत, दूूसरीी ति�मााहीी मंें 3.9 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 3.8 
प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी मंें 4.4 प्रति�शत रहेेगीी। जोोखि�म समाान 
रूप सेे संतंुलुि�त हंैं।

बााह्य क्षेते्र

जनवरीी-फरवरीी 2025 मंें भाारत काा सेेवाा नि�र्याा�त आघाात-सह 
बनीी रहीी, जि�सकाा शे्रेय सॉॉफ्टवेेयर, व्याापाार और परि�वहन सेेवााओं ं
कोो जााताा हैै।15 आगेे चलकर, नि�वल सेेवााओं ंऔर वि�प्रेषण प्रााप्ति�योंं 
केे बडे़े अधि�शेेष मंें रहनेे कीी उम्मीीद हैै, जोो आंशंि�क रूप सेे व्याापाार 
घााटेे कीी भरपााई करेगेाा। 2024-25 और 2025-26 केे लि�ए सीीएडीी 
केे टि�कााऊ स्तर केे भीीतर रहनेे कीी उम्मीीद हैै।

वि�त्तपोोषण पक्ष पर, सकल प्रत्यक्ष वि�देशेीी नि�वेश (एफडीीआई) 
2024-25 मंें 24 अपै्रैल सेे 25 जनवरीी कीी अवधि� केे दौौराान मजबूत 
रहाा, जोो भाारत केे मजबूत समष्टि� आर्थि�िक बुनुि�याादीी सि�द्धांं�तोंं कोो 
दर्शाा�ताा हैै। हाालांं�कि�, इस अवधि� केे दौौराान अधि�क प्रत्याावर्ततन और 
बााह्य एफडीीआई केे काारण शुदु्ध एफडीीआई मंें तेेजीी सेे कमीी आई।16 
वर्षष 2024-25 केे दौौराान भाारत मंें शुदु्ध एफपीीआई अंतंर्वाा�ह 1.7 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर रहाा, जि�सेे ऋण अंतंर्वाा�ह सेे समर्थथन मि�लाा, 
जबकि� इक्वि�िटीी खंंड मंें शुदु्ध बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा। दूूसरीी ओर, 
बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार और अनि�वाासीी जमाा मंें पि�छलेे वर्षष कीी 
तुलुनाा मंें अधि�क शुदु्ध अंतंर्वाा�ह देखेाा गयाा।17

4 अपै्रैल 2025 तक भाारत कीी वि�देशेीी मुदु्राा आरक्षि�त नि�धि� 
676.3 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थीी, जोो लगभग 11 महीीनेे काा 
आयाात कवर प्रदाान करताा हैै।18 कुुल मि�लााकर, भाारत काा बााह्य 

के्षेत्र आघाात- सह बनाा हुुआ हैै क्योंंकि� प्रमुखु संकेंेतक मजबूत बनेे 
हुुए हंैं।19

चलनि�धि� और वि�त्तीीय बााज़ाार कीी स्थि�िति�याँँ�

जनवरीी 2025 मंें प्रणाालीीगत चलनि�धि� घााटेे मंें थीी तथाा 
चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा (एलएएफ) केे अंतंर्गगत शुदु्ध नि�वेश 
23 जनवरीी 2025 कोो 3.1 लााख करोोड़ रुपयेे केे शि�खर पर पहुंं�च 
गयाा। हाालाँँ�कि�, लगभग 6.9 लााख करोोड़ रुपयेे20 कीी चलनि�धि� 
बढ़ाानेे वाालेे कई उपाायोंं केे परि�णाामस्वरूप, फरवरीी-माार्चच 2025 केे 
दौौराान प्रणाालीीगत चलनि�धि� घााटाा कम होो गयाा और 29 माार्चच 2025 
कोो अधि�शेेष मंें बदल गयाा। माार्चच केे उत्तराार्धध मंें सरकाारीी व्यय मंें 
तेेजीी आनेे केे सााथ हीी प्रणाालीीगत चलनि�धि� मंें और सुधुाार हुुआ 
तथाा 7 अपै्रैल 2025 तक यह 1.5 लााख करोोड़ रुपयेे केे अधि�शेेष 
पर पहुंं�च गई।

इन घटनााक्रमोंं कोो दर्शाा�ते हुुए, भाारि�त औसत मांं�ग दर 
(डबल्यूूएसीीआर) नरम होो गई और पि�छलीी नीीति� बैैठक केे बााद सेे 
रेपेोो दर केे आसपाास बनीी रहीी।21 91-दि�वसीीय खजाानाा बि�ल दर 
कीी तुलुनाा मंें 3-मााह केे सीीपीी और 3-मााह केे सीीडीी दरोंं काा प्रसाार 
भीी माार्चच केे दूूसरे ेपखवााडे़े सेे कम हुुआ हैै, जोो चलनि�धि� कीी स्थि�िति� 
मंें सुधुाार काा संकेंेत देतेाा हैै।22

रि�ज़र्वव बंैंक पर्याा�प्त प्रणाालीी चलनि�धि� प्रदाान करनेे केे लि�ए 
प्रति�बद्ध हैै। हम उभरतीी हुुई चलनि�धि� और वि�त्तीीय बााज़ाार स्थि�िति�योंं 
पर नज़र रखनाा जाारीी रखंेंगेे और पर्याा�प्त चलनि�धि� सुनुि�श्चि�त करनेे 

केे लि�ए सक्रि�य रूप सेे उचि�त उपााय करेंगेंे।

15	 जनवरीी-फरवरीी 2025 केे दौौराान भाारत काा सेेवाा नि�र्याा�त वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 11.8 
प्रतिशत बढ़़ा।
16	 अपै्रैल-जनवरीी 2024-25 मंें सकल एफडीीआई अंतंर्वाा�ह 15.3 प्रति�शत बढ़कर 69.4 
बिलियन अमेरिकी डॉलर हो गया, जो एक वर््ष पहले इसी अवधि के दौरान 60.2 बिलियन 
अमेरिकी डॉलर था। अप्रैल-जनवरी 2024-25 मेें शदु्ध एफडीआई अतंर््ववाह एक वर््ष पहले 
के 11.5 बिलियन अमेरिकी डॉलर से घटकर 2.5 बिलियन अमेरिकी डॉलर रह गया।
17	 अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान भाारत मंें बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार केे तहत शुदु्ध 
अतंर््ववाह बढ़कर 15.2 बिलियन अमेरिकी डॉलर हो गया, जबकि एक वर््ष पहले यह 2.8 
बिलियन अमेरिकी डॉलर था। अप्रैल-जनवरी 2024-25 मेें अनिवासी जमाओ ंमेें 14.3 
बिलियन अमेरिकी डॉलर का शदु्ध अतंर््ववाह दर््ज किया गया, जो पिछले वर््ष की समान 
अवधि के 10.2 बिलियन अमेरिकी डॉलर से अधिक था। जनवरी 2025 और फरवरी 
2025 के दौरान शदु्ध एफपीआई बहिर््ववाह क्रमशः 6.7 बिलियन अमेरिकी डॉलर और 
4.0 बिलियन अमेरिकी डॉलर था। हालांकि, मार््च 2025 मेें शदु्ध एफपीआई अतंर््ववाह 3.8 
बिलियन अमेरिकी डॉलर रहा।

18	 चाार ति�मााहि�योंं (क्यू4: 2023-24 सेे क्यू3: 2024-25) केे दौौराान वाास्तवि�क व्याापाारि�क 
आयाात (बीीओपीी आधाार पर) केे आधाार पर।
19	 भाारत काा बााह्य ऋण और जीीडीीपीी अनुपुाात दि�संबंर 2024 केे अंतं मंें 19.1 प्रति�शत 
(माार्चच 2024 केे अंतं मंें 18.5 प्रति�शत) रहाा, जबकि� शुदु्ध अंतंर्राा�ष्ट्रीीय नि�वेश स्थि�िति� 
(आईआईपीी) माार्चच 2024 केे अंतं मंें जीीडीीपीी केे (-) 10.1 प्रति�शत सेे घटकर दि�संबंर 
2024 केे अंतं मंें जीीडीीपीी केे (-) 9.8 प्रति�शत होो गई।
20	 रि�ज़र्वव बंैंक नेे 8 ओएमओ खरीीद नीीलाामि�याँँ� आयोोजि�त कींं, जि�नसेे ₹2.85 लााख 
करोोड़ कीी चलनि�धि� लगााई गई। 3 टर्मम वीीआरआर नीीलाामि�योंं सेे ₹1.83 लााख करोोड़ 
कीी चलनि�धि� लगााई गई। 3 यूूएसडीी/ आईएनआर खरीीद/बि�क्रीी स्वैैप नीीलाामि�योंं नेे अब 
तक ₹2.18 लााख करोोड़ कीी चलनि�धि� लगााई गई। ₹40,000 करोोड़ कीी रााशि� केे लि�ए 2 
ओएमओ खरीीद नीीलाामि�याँँ� अपै्रैल 2025 केे अंतं मंें नि�र्धाा�रि�त कीी गई हंैं।
21	 नीीति�गत रेपेोो दर पर डब्ल्यूूएसीीआर काा औसत स्पे्रेड दि�संबंर-जनवरीी केे दौौराान 13 
बीीपीीएस कीी तुलुनाा मंें फरवरीी-माार्चच 2025 केे दौौराान 6 बीीपीीएस थाा।
22	 माार्चच 2025 केे मध्य सेे सीीडीी और सीीपीी स्पे्रेड काा औसत क्रमशःः 88 बीीपीीएस और 
113 बीीपीीएस रहाा, जबकि� माार्चच केे पहलेे पखवााडे़े मंें यह क्रमशःः 143 बीीपीीएस और 112 
बीीपीीएस थाा।
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गवर्ननर काा वक्‍‍तव्य

वि�त्तीीय स्थि�िरताा

बंैंकिं�ग के्षेत्र कीी वि�त्तीीय सुदुृढ़ताा माानदंडं मजबूत बनेे हुुए हंैं।23 
बंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें चलनि�धि� बफर वि�नि�याामक सीीमाा सेे कााफीी ऊपर 
हैै।24 लााभप्रदताा संकेंेतक भीी स्वस्थ हंैं जोो प्रणाालीी कीी मजबूत 
परि�चाालन दक्षताा कोो दर्शाा�ते हंैं।25 इसीी तरह, एनबीीएफसीी केे 
प्रणाालीी -स्तरीीय माानदंडं भीी मजबूत हंैं।26

अति�रि�क्त उपााय

अब मंैं बंैंकिं�ग वि�नि�यमन, फि�नटेक और भुगुताान प्रणाालि�योंं सेे 
संबंंधंि�त छह अति�रि�क्त उपाायोंं कीी घोोषणाा करंूंगाा।

सबसेे पहलेे, बााजाार आधाारि�त तंंत्र केे मााध्यम सेे दबाावग्रस्त 
आस्ति�ियोंं केे प्रति�भूूति�करण कोो सक्षम करनेे काा प्रस्तााव हैै। यह 
वि�त्तीीय आस्ति�ियोंं काा प्रति�भूूति�करण और पुनुर्ररचनाा एवं ंप्रति�भूूति� 
हि�त काा प्रवर्ततन (SARFAESI) अधि�नि�यम, 2002 केे अंतंर्गगत 
मौौजूूदाा एआरसीी माार्गग केे अति�रि�क्त हैै।

दूूसराा, सह-उधाार पर मौौजूूदाा दि�शाा-नि�र्देशे वर्ततमाान मंें केेवल 
बंैंकोंं और एनबीीएफसीी केे बीीच कीी व्यवस्थााओं ंपर लाागूू हंैं। इसके 
अलाावाा, वेे प्रााथमि�कताा के्षेत्र कोो उधाार तक हीी सीीमि�त हंैं। ऐसीी उधाार 
व्यवस्थााओं ंकीी वि�शााल क्षमताा काा दोोहन करनेे केे लि�ए, इन्हंें सभीी 
वि�नि�यमि�त संसं्थााओं ंऔर सभीी ऋणोंं - प्रााथमि�कताा के्षेत्र याा अन्य 
तक वि�स्ताारि�त करनेे काा प्रस्तााव हैै।

तीीसराा, स्वर्णण आभूूषणोंं और गहनोंं केे संपंाार्श्वि�िक पर ऋण, 
जि�सेे समाान्यतःः स्वर्णण ऋण केे रूप मंें जाानाा जााताा हैै, वि�नि�यमि�त 
संसं्थााओं ंद्वााराा उपभोोग और आय- अर्जजन दोोनोंं उदे्देश्योंं केे लि�ए 
दि�याा जााताा हैै। वि�भि�न्न प्रकाार कीी वि�नि�यमि�त संसं्थााओं ंकेे लि�ए 
दि�शाानि�र्देशेोंं मंें साामंंजस्य स्थाापि�त करनेे केे लि�ए, जहांं� तक संभंव 

होो, उनकीी वि�भि�न्न जोोखि�म- वहन क्षमतााओं ंकोो ध्याान मंें रखते 

हुुए, हम ऐसेे ऋणोंं केे लि�ए वि�वेकपूूर्णण माानदंडंोंं और आचरण संबंंधंीी 

पहलुओुं ंपर व्याापक वि�नि�यम जाारीी करेंगेंे।

चौौथाा, वि�नि�यमि�त संसं्थााओं ंमंें गैैर-नि�धि� आधाारि�त सुवुि�धााओं ं

कोो नि�यंतं्रि�त करनेे वाालेे वि�नि�यमोंं मंें साामंंजस्य स्थाापि�त करनेे केे 

लि�ए, हम व्याापक दि�शाा-नि�र्देशे जाारीी करनेे काा प्रस्तााव करतेे हंैं। 

वि�नि�यमि�त संसं्थााओं ंद्वााराा आंशंि�क ऋण वृदृ्धि� (पीीसीीई) सेे संबंंधंि�त 

नि�र्देशेोंं कोो भीी संशंोोधि�त करनेे काा प्रस्तााव हैै। इससेे बुनुि�याादीी ढांं�चे 

केे वि�त्तपोोषण केे लि�ए नि�धीीयन स्रोोतोंं केे व्याापक होोनेे कीी आशाा हैै।

इन चाार दि�शाा-नि�र्देेशोंं और वि�नि�यमोंं काा मसौौदाा आज 

साार्ववजनि�क पराामर्शश केे लि�ए प्रकााशि�त कि�याा जाा रहाा हैै। हम प्रााप्त 

प्रति�क्रि�याा केे आधाार पर इन दि�शाा-नि�र्देशेोंं कोो अंतंि�म रूप देंगेंे।

अन्य दोो घोोषणााएं ंएनपीीसीीआई कोो बंैंकोंं और अन्य हि�तधाारकोंं 

केे पराामर्शश सेे यूूपीीआई मंें व्यक्ति� सेे व्याापाारीी केे बीीच लेेनदेने कीी 

सीीमाा तय करनेे मंें सक्षम बनाानेे; और वि�नि�याामक संैंडबॉॉक्स कीी 

थीीम- तटस्थ और ‘ऑन-टैैप’ बनाानेे सेे संबंंधंि�त हंैं। इन दोोनोंं उपाायोंं 

केे काार्याा�न्वयन केे लि�ए आवश्यक नि�देशे अलग सेे जाारीी कि�ए जााएंगेंे।

समाापन टि�प्पणीी

वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा असााधाारण अनि�श्चि�ततााओं ंकेे दौौर सेे 

गुुज़र रहीी हैै। शोोरगुुल और अनि�श्चि�तताा भरेे मााहौौल सेे संंकेेत 

नि�काालनेे मंें कठि�नााई, नीीति� नि�र्माा�ण केे लि�ए चुनुौौति�यांं� खड़ीी करतीी 

हैै। फि�र भीी, मौौद्रि�क नीीति� यह सुनुि�श्चि�त करनेे मंें महत्वपूूर्णण भूूमि�काा 

नि�भाा सकतीी हैै कि� अर्थथव्यवस्थाा स्थि�िर बनीी रहेे।

हमाारे ेसंदंर्भभ मंें, जैैसाा कि� मंैंनेे पहलेे उल्लेेख कि�याा हैै, घरेलूेू 

संवंृदृ्धि� -मुदु्राास्फीीति� प्रके्षेप पथ मांं�ग करताा हैै कि� मौौद्रि�क नीीति� संवंृदृ्धि� 

सहाायक होो, जबकि� मुदु्राास्फीीति� केे मोोरे्चे पर सतर्कक  रहाा जााए। हम 

एक गैैर-मुदु्राास्फीीति�काारीी संवंृदृ्धि� काा लक्ष्य बनाा रहेे हंैं जोो बेेहतर मांं�ग 

और आपूूर्ति�ि प्रति�क्रि�याा तथाा सतत समष्टि� आर्थि�िक संतंुलुन कीी नींंव 

पर नि�र्मि�ित हैै। पहलेे कीी तरह, हम अपनीी प्रति�क्रि�याा मंें चुसु्त और 

नि�र्णाा�यक बनेे रहंेंगेे तथाा ऐसीी नीीति�यांं� लाागूू करेंगेंे जोो स्पष्ट, सुसुंगंत, 

वि�श्वसनीीय और अर्थथव्यवस्थाा केे सर्वोोत्तम हि�त मंें होंं।

धन्यवााद, नमस्काार और जय हिं�दं।

23	 दि�संबंर 2024 मंें प्रणाालीी-स्तरीीय जोोखि�म भाारि�त आस्ति�ियोंं कीी तुलुनाा मंें पूंं�जीी अनुपुाात 
(सीआरएआर) 16.43 प्रतिशत था, जो विनियामक न््ययूनतम स््तर से काफी ऊपर था। 
दिसबंर 2024 मेें सकल गैर-निष््पपादित आस््तति (जीएनपीए) अनपुात 2.42 प्रतिशत पर 
दिसबंर 2023 की तलुना मेें 54 बीपीएस बेहतर हुआ। दिसबंर 2024 मेें विशष उल््ललेख 
खाता (एसएमए) -2 अनपुात 0.90 प्रतिशत था।
24	  दि�संबंर 2024 तक चलनि�धि� कवरेजे अनुपुाात (एलसीीआर) 130 प्रति�शत थाा।
25	 दि�संबंर 2024 तक, प्रणाालीी स्तरीीय आस्ति�ियोंं पर प्रति�लााभ (आरओए), इक्वि�िटीी पर 
प्रतिलाभ (आरओई) और शदु्ध ब््ययाज मार््जजिन (एनआईएम) क्रमशः 1.37 प्रतिशत, 14.14 
प्रतिशत और 3.49 प्रतिशत थे।
26	 दि�संबंर 2024 मंें एनबीीएफसीी काा कुुल सीीआरएआर 26.22 प्रति�शत और टि�यर I 
सीआरएआर 24.13 प्रतिशत था। जीएनपीए अनपुात दिसबंर 2023 मेें 2.70 प्रतिशत से 
बढ़कर दिसबंर 2024 मेें 2.53 प्रतिशत हो गया। आरओए दिसबंर 2023 मेें 3.11 प्रतिशत 
से घटकर दिसबंर 2024 मेें 2.86 प्रतिशत हो गया।
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अनुमुाान 6.5 प्रति�शत लगाायाा हैै, जोो 2023-24 मंें 9.2 प्रति�शत 
केे अलाावाा हैै। आगेे चलकर, ग्राामीीण के्षेत्रोंं सेे धाारणीीय मांं�ग, शहरीी 
खपत मंें प्रत्यााशि�त बहाालीी, बढे़े हुुए सरकाारीी पंूं�जीीगत व्यय द्वााराा 
समर्थि�ित स्थि�िर पंूं�जीी नि�र्माा�ण केे अपेेक्षि�त सुधुाार, उच्चतर क्षमताा 
उपयोोग तथाा कॉॉर्पोोरेट्े्स और बंैंकोंं केे मजबूूत तुलुन पत्र सेे संंवृदृ्धि� 
कोो समर्थथन मि�लनेे कीी आशाा हैै। मौौजूूदाा समय मंें अनि�श्चि�त प्रतीीत 
होोनेे वाालेे वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य केे काारण व्याापाारि�क नि�र्याा�त 
पर अधोोगाामीी दबााव पडे़ेगाा, जबकि� सेेवाा नि�र्याा�त मंें आघाात-
सहनीीयताा जाारीी रहने कीी आशाा हैै। आपूूर्ति�ि पक्ष पर, जबकि� कृृषि� 
कीी संंभाावनााएंं उज्ज्वल दि�खााई दे ेरहीी हंैं, औद्योोगि�क गति�वि�धि� 
मंें सुधुाार जाारीी हैै, और सेेवाा के्षेत्र केे आघाात सह रहने कीी आशाा 
हैै। वैैश्वि�क व्याापाार व्यवधाानोंं सेे होोनेे वाालीी प्रति�कूू ल परि�स्थि�िति�याँँ� 
अधोोगाामीी जोोखि�म उत्पन्न कर रहींं हंैं। इन सभीी काारकोंं कोो ध्याान 
मंें रखतेे हुुए, 2025-26 केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी संंवृदृ्धि� अब 
6.5 प्रति�शत अनुमुाानि�त हैै, जोो पहलीी ति�मााहीी मंें 6.5 प्रति�शत, 
दूूसरीी ति�मााहीी मंें 6.7 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 6.6 प्रति�शत 
और चौौथीी ति�मााहीी मंें 6.3 प्रति�शत रहेेगीी। (चाार्टट  1)। जोोखि�म 
समाान रूप सेे संंतुलुि�त हंैं।

जनवरीी-फरवरीी 2025 केे दौौराान सीीपीीआई हेेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति� मंें कुुल 1.6 प्रति�शत अंंकोंं कीी गि�राावट आई, जोो 
दि�संंबर 2024 मंें 5.2 प्रति�शत सेे घटकर फरवरीी 2025 मंें 3.6 
प्रति�शत केे नि�चलेे स्तर पर आ गई। इस वर्षष सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं 
मंें मजबूूत मौौसमीी सुधुाार केे काारण, फरवरीी मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
21 महीीनेे केे नि�चलेे स्तर 3.8 प्रति�शत पर आ गई। ईंंधन  समूूह 
मंें अपस्फीीति� बनीी रहीी। दि�संंबर 2024 - जनवरीी 2025 मंें स्थि�िर 
रहने केे बााद मूूल मुदु्राास्फीीति� फरवरीी 2025 मंें 4.1 प्रति�शत तक 
बढ़ गई, जोो मुखु्य रूप सेे स्वर्णण कीी कीीमतोंं मंें तेेज उछााल सेे 
पे्रेरि�त थीी।

खााद्य मुदु्राास्फीीति� कीी संंभाावनाा नि�र्णाा�यक रूप सेे सकााराात्मक 
होो गई हैै। सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं मंें पर्याा�प्त और व्याापक मौौसमीी 
सुधुाार हुुआ हैै। रबीी फसलोंं पर अनि�श्चि�ततााएंं कााफीी कम होो गई हंैं 
तथाा दूूसरे ेअग्रि�म अनुमुाानोंं मंें पि�छले वर्षष कीी तुलुनाा मंें रि�कॉॉर्डड गेेहंूं� 
उत्पाादन और प्रमुखु दाालोंं केे अधि�क उत्पाादन कीी ओर इशााराा 
कि�याा गयाा हैै। खरीीफ कीी मजबूूत आवक केे सााथ, इससेे खााद्य 

मौौद्रि�क नीीति� नि�र्णणय

मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) कीी 54वींं बैैठक 7 सेे 9 
अपै्रैल 2025 तक श्रीी संंजय मल्होोत्राा, गवर्ननर, भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक 
कीी अध्यक्षताा मंें आयोोजि�त कीी गई। एमपीीसीी केे सदस्य डॉॉ. नाागेेश 
कुुमाार, श्रीी सौौगत भट्टााचाार्यय, प्रोो. रााम सिं�ंह, डॉॉ. रााजीीव रंंजन और 
श्रीी एम. रााजेेश्वर रााव बैैठक मंें शाामि�ल हुुए।

वर्ततमाान और उभरतीी समष्टि�-आर्थि�िक स्थि�िति� केे आकलन केे 
पश्चाात, एमपीीसीी नेे सर्ववसम्मति� सेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो तत्कााल 
प्रभााव सेे 25 आधाार अंंक घटााकर 6.00 प्रति�शत करनेे केे 
लि�ए वोोट कि�याा। परि�णाामस्वरूप, चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा 
(एलएएफ) केे अंंतर्गगत स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा (एसडीीएफ) दर 5.75 
प्रति�शत तथाा सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा (एमएसएफ) दर और बंैंक 
दर 6.25 प्रति�शत पर समाायोोजि�त होो जााएगीी। यह नि�र्णणय संंवृदृ्धि� 
कोो समर्थथन प्रदाान करतेे हुुए उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई) 
मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए +/- 2 प्रति�शत केे दाायरे े मंें 4 प्रति�शत केे 
मध्यम अवधि� लक्ष्य कोो प्रााप्त करनेे केे उदे्देश्य केे अनुरुूप हैै।

संवंृृद्धि� और मुदु्राास्फीीति� संभंाावनाा

वैैश्वि�क आर्थि�िक संंभाावनाा तेेजीी सेे बदल रहीी हैै। हााल हीी मंें 
व्याापाार शुलु्क संंबंंधीी उपाायोंं नेे अनि�श्चि�ततााओंं  कोो बढ़ाा दि�याा हैै 
जोो सभीी के्षेत्रोंं मंें आर्थि�िक संंभाावनाा पर छाा गयाा जि�ससेे वैैश्वि�क 
संंवृदृ्धि� और मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए नई चुनुौौति�यांं� उत्पन्न होो गई हंैं। 
वि�त्तीीय बााजाारोंं नेे डॉॉलर सूूचकांं�क मंें तेेज गि�राावट और इक्वि�िटीी 
मंें बि�कवाालीी केे सााथ बॉॉण्ड प्रति�फल और कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं 
मंें उल्लेेखनीीय नरमीी केे मााध्यम सेे प्रति�क्रि�याा दीी हैै।

रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) नेे 2024-25 
केे लि�ए वाास्तवि�क सकल घरेलेूू उत्पााद (जीीडीीपीी) संंवृदृ्धि� काा 

मौौद्रि�क नीीति� वक्तव्य,
2025-26 मौौद्रि�क नीीति�
समि�ति� काा संकंल्प
7 से े9 अपै्रैल 2025*

*
	

9 अपै्रैल 2025 कोो जाारीी कि�याा जााएगाा।
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मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� काा संकंल्प 7 सेे 9 अपै्रैल 2025 मौौद्रि�क नीीति� वक्तव्य, 2025-26 मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� काा संकंल्प 
7 सेे 9 अपै्रैल 2025

मुदु्राास्फीीति� मंें टि�कााऊ नरमीी रहने कीी आशाा हैै। तीीन महीीनेे और 

एक वर्षष आगेे कीी अवधि� केे लि�ए मुदु्राास्फीीति� कीी प्रत्यााशााओंं  मंें तेेज 

गि�राावट सेे आगेे चलकर मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओंं  कोो सुसु्थि�िर करनेे 

मंें मदद मि�लेगीी। इसकेे अलाावाा, कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट 

मुदु्राास्फीीति� कीी संंभाावनाा केे लि�ए शुभु संंकेेत हैै। वैैश्वि�क बााजाार कीी 

अनि�श्चि�ततााओंं  और प्रति�कूू ल मौौसम संंबंंधीी आपूूर्ति�ि व्यवधाानोंं कीी 
पुनुराावृतृ्ति� कीी चिं�ंतााएंं, मुदु्राास्फीीति� प्रके्षेपवक्र केे लि�ए ऊर्ध्व�वगाामीी 
जोोखि�म उत्पन्न करतीी हंैं। इन सभीी काारकोंं कोो ध्याान मंें रखतेे 
हुुए और साामाान्य माानसूून कीी परि�कल्पनाा करतेे हुुए, वि�त्त वर्षष 
2025-26 केे लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 4.0 प्रति�शत रहने काा 
अनुमुाान हैै, जोो पहलीी ति�मााहीी मंें 3.6 प्रति�शत, दूूसरीी ति�मााहीी मंें 
3.9 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 3.8 प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी 
मंें 4.4 प्रति�शत रहेेगीी। जोोखि�म समाान रूप सेे संंतुलुि�त हंैं।

मौौद्रि�क नीीति� नि�र्णणयोंं काा औचि�त्य

एमपीीसीी नेे कहाा कि� मुदु्राास्फीीति� वर्ततमाान मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
मंें तेेज गि�राावट केे समर्थथन सेे लक्ष्य सेे नीीचेे हैै। इसकेे अलाावाा, 
मुदु्राास्फीीति� कीी संंभाावनाा मंें नि�र्णाा�यक सुधुाार हुुआ हैै। अनुमुाानोंं 
केे अनुसुाार, अब 12 महीीनेे केे क्षि�ति�ज पर 4 प्रति�शत केे लक्ष्य 

केे सााथ हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� केे टि�कााऊ संंरेखेण काा अधि�क 
वि�श्वाास हैै। दूूसरीी ओर, चुनुौौतीीपूूर्णण वैैश्वि�क वााताावरण सेे बााधि�त, 
2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें नि�रााशााजनक नि�ष्पाादन केे बााद 
संंवृदृ्धि� अभीी भीी बहाालीी कीी रााह पर हैै। यद्यपि� जोोखि�म, संंवृदृ्धि� 
केे आधाारभूूत अनुमुाानोंं केे आसपाास समाान रूप सेे संंतुलुि�त हंैं, 
वैैश्वि�क अस्थि�िरताा मंें हााल कीी तेेजीी केे काारण अनि�श्चि�ततााएंं उच्च 
स्तर पर बनीी हुुई हंैं। ऐसीी चुनुौौतीीपूूर्णण वैैश्वि�क आर्थि�िक स्थि�िति�योंं 
मंें, सौौम्य मुदु्राास्फीीति� और मध्यम संंवृदृ्धि� संंभाावनाा कीी मांं�ग हैै कि� 
एमपीीसीी संंवृदृ्धि� काा समर्थथन प्रदाान करनाा जाारीी रखेे। तदनुसुाार, 
एमपीीसीी नेे सर्ववसम्मति� सेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो 25 आधाार अंंक 
घटााकर 6.00 प्रति�शत करनेे केे लि�ए वोोट कि�याा। इसकेे अलाावाा, 
एमपीीसीी नेे अपनेे रुख कोो तटस्थ सेे बदलकर नि�भाावकाारीी करनेे 
काा भीी नि�र्णणय लि�याा। तथाापि�, एमपीीसीी नेे कहाा कि� तेेजीी सेे उभरतीी 
परि�स्थि�िति�योंं केे लि�ए आर्थि�िक संंभाावनाा कीी नि�रंंतर नि�गराानीी और 
आकलन कीी आवश्यकताा हैै।

एमपीीसीी कीी इस बैैठक काा काार्ययवृतृ्त 23 अपै्रैल 2025 कोो 
प्रकााशि�त कि�याा जााएगाा।

एमपीीसीी कीी अगलीी बैैठक 4 सेे 6 जूून 2025 केे दौौराान 
नि�र्धाा�रि�त हैै।
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Chart 1: Quarterly Projection of
Real GDP Growth (y-o-y)
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Chart 2: Quarterly Projection of 
CPI Inflation (y-o-y)
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चाार्टट 1: वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� काा  
तै्रैमाासि�क पूूर्वाा�नुमुाान

चाार्टट 2: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� काा 
तै्रैमाासि�क पूूर्वाा�नुमुाान
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मौौद्रि�क नीीति� वक्तव्य,
(अपै्रैल 7-9) 2025-26

वि�काासाात्मक और वि�नि�याामक नीीति�योंं पर वक्तव्य





मौौद्रि�क नीीति� वक्‍‍तव्य  2025-26 (7-9 अप्रैैल)
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वि�काासाात्मक और वि�नि�याामक नीीति�योंं पर वक्तव्य

दोोनोंं उदे्देश्योंं केे लि�ए दि�ए जाातेे हंैं। ऐसेे ऋणोंं केे लि�ए समय-
समय पर वि�वेेकपूर्णण और आचरण संबंंधंीी वि�नि�यमन जाारीी कि�ए 
गए हंैं और वेे वि�भि�न्न शे्रेणि�योंं केे आरई केे लि�ए अलग-अलग 
हंैं। आरई कीी जोोखि�म लेेनेे कीी क्षमतााओं ंकोो ध्याान मंें रखतेे हुुए 
सभीी आरई केे लि�ए ऐसेे वि�नि�यमनोंं कोो सुसुंगंत बनाानेे और सााथ 
हीी देखेीी गई कति�पय चिं�तंााओं ंकोो दूूर करनेे केे उदे्देश्य सेे, ऐसेे 
ऋणोंं केे लि�ए वि�वेेकपूर्णण माानदंडंोंं और आचरण संबंंधंीी पहलुओुं ं
पर व्याापक वि�नि�यमन जाारीी करनेे काा नि�र्णणय लि�याा गयाा हैै। इस 
संबंंधं मंें दि�शाानि�र्देशेोंं काा मसौौदाा साार्ववजनि�क टि�प्पणि�योंं केे लि�ए 
जाारीी कि�याा जाा रहाा हैै।

4. गैैर-नि�धि� आधाारि�त सुवुि�धााओं ंकीी समीीक्षाा

गैैर-नि�धि� आधाारि�त (एनएफबीी) सुवुि�धााएं ं जैैसेे गाारंटंीी, 
सााखपत्र, सह-स्वीीकृृति� आदि�, प्रभाावीी ऋण मध्यस्थताा कोो 
सुवुि�धााजनक बनाानेे मंें महत्वपूर्णण भूूमि�काा नि�भाातीी हंैं, सााथ हीी 
व्याापाार लेेनदेने सहि�त नि�र्बाा�ध काारोोबाारीी लेेनदेने कोो सक्षम बनाातीी 
हंैं। अब सभीी वि�नि�यमि�त संसं्थााओं ंमंें इन सुवुि�धााओं ंकोो शाामि�ल 
करनेे वाालेे दि�शाानि�र्देशेोंं कोो सुसुंगंत बनाानेे और समेकि�त करनेे 
काा नि�र्णणय लि�याा गयाा हैै। संशंोोधि�त दि�शाानि�र्देशेोंं मंें आरई द्वााराा 
आंशंि�क ऋण वृदृ्धि� जाारीी करनेे संबंंधंीी अनुदुेशेोंं कीी समीीक्षाा शाामि�ल 
हैै, जि�सकाा उदे्देश्य, अन्य बाातोंं केे सााथ-सााथ, बुनुि�याादीी ढांं�चे केे 
वि�त्तपोोषण केे लि�ए नि�धीीयन स्रोोतोंं कोो व्याापक बनाानाा हैै। इस 
संबंंधं मंें दि�शाानि�र्देशेोंं काा मसौौदाा साार्ववजनि�क टि�प्पणि�योंं केे लि�ए 
जाारीी कि�याा जाा रहाा हैै।

II. भुुगताान प्रणाालीी

5. यूूपीीआई मंें लेेनदेेन कीी सीीमाा बढ़ाानाा

वर्ततमाान मंें, यूूपीीआई केे लि�ए लेेनदेने रााशि�, जि�समें व्यक्ति� सेे 
व्यक्ति� (पीी2पीी) और व्यक्ति� सेे व्याापाारीी (पीी2एम) दोोनोंं भुगुताान 
शाामि�ल हंैं, कीी सीीमाा ₹1 लााख हैै, पीी2एम भुगुताान केे वि�शि�ष्ट 
उपयोोग माामलोंं कोो छोोड़कर, जि�नकीी सीीमाा अधि�क हैै, कुुछ केे 
लि�ए ₹2 लााख और अन्य केे लि�ए ₹5 लााख हैै।

पाारि�तंत्र कोो नए उपयोोग माामलोंं केे लि�ए कुुशलताापूूर्ववक 
प्रति�क्रि�याा देनेेे मंें सक्षम बनाानेे केे लि�ए, यह प्रस्ताावि�त हैै कि� 
एनपीीसीीआई, बंैंकोंं और यूूपीीआई पाारि�तंत्र केे अन्य हि�तधाारकोंं 
केे पराामर्शश सेे, उपयोोगकर्ताा� कीी बदलतीी जरूरतोंं केे आधाार पर 
ऐसीी सीीमााओं ंकीी घोोषणाा और संशंोोधन कर सकताा हैै। उच्चतर 
सीीमााओं ंसेे जुडेु़े जोोखि�मोंं कोो कम करनेे केे लि�ए उचि�त सुरुक्षाा 
उपााय कि�ए जााएंगेंे। बंैंकोंं कोो एनपीीसीीआई द्वााराा घोोषि�त सीीमााओं ं

यह वक्तव्य (I) वि�नि�यमन; (II) भुगुताान प्रणाालीी; और (III) 
फि�नटेक सेे संबंंधंि�त वि�भि�न्न वि�काासाात्मक और वि�नि�याामक 
नीीति�गत उपाायोंं कोो नि�र्धाा�रि�त करताा हैै।

I. वि�नि�यमन

1. दबाावग्रस्त आस्ति�ियोंं केे प्रति�भूति�करण काा ढांं�चाा

वि�वेेकपूर्णण ढंंग सेे संरंचि�त प्रति�भूति�करण लेेनदेने दबाावग्रस्त 
आस्ति�ियोंं केे समााधाान केे लि�ए एक सक्षमकर्ताा� होो सकताा हैै क्योंंकि� 
इससेे जोोखि�म वि�तरण मंें सुधुाार होोनेे और ऋणदाातााओं ंकेे लि�ए 
ऐसेे एक्सपोोज़रोंं सेे बााहर नि�कलने काा माार्गग प्रदाान करनेे कीी आशाा 
हैै। इस उदे्देश्य सेे, रि�ज़र्वव बंैंक नेे जनवरीी 2023 मंें दबाावग्रस्त 
आस्ति�ियोंं केे प्रति�भूति�करण ढांं�चे पर एक चर्चाा� पत्र जाारीी कि�याा 
थाा, तााकि� ढांं�चे केे वि�भि�न्न पहलुओुं ं पर बााजाार सहभाागि�योंं सेे 
टि�प्पणि�यांं� मांं�गीी जाा सकें। चर्चाा� पत्र पर हि�तधाारकोंं सेे प्रााप्त सुझुाावोंं 
कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए, दबाावग्रस्त आस्ति�ियोंं केे प्रति�भूति�करण केे 
लि�ए ढांं�चे काा मसौौदाा साार्ववजनि�क टि�प्पणि�योंं केे लि�ए जाारीी कि�याा 
जाा रहाा हैै। इस ढांं�चे काा उदे्देश्य सरफेेसीी अधि�नि�यम, 2002 केे 
अंतंर्गगत वर्ततमाान एआरसीी माार्गग केे अलाावाा, बााजाार-आधाारि�त तंंत्र 
केे मााध्यम सेे दबाावग्रस्त आस्ति�ियोंं केे प्रति�भूति�करण कोो सक्षम 
करनाा हैै।

2. सह-उधाार व्यवस्थाा (सीीएलए) काा ढांं�चाा

सह-उधाार पर मौौजूूदाा दि�शाा-नि�र्देशे केेवल प्रााथमि�कताा प्रााप्त 
के्षेत्र कोो उधाार केे लि�ए बंैंकोंं और एनबीीएफसीी केे बीीच व्यवस्थााओं ं
पर लाागूू होोतेे हंैं। इस तरह कीी उधाार पद्धति�योंं केे वि�काास और एक 
व्याापक के्षेत्र कीी ऋण आवश्यकतााओं ंकोो स्थाायीी तरीीकेे सेे पूूराा 
करनेे मंें इस तरह कीी उधाार व्यवस्थाा कीी क्षमताा कोो देखेतेे हुुए, 
सह-उधाार केे दाायरे ेकाा वि�स्ताार करनेे और आरई केे बीीच सभीी 
प्रकाार कीी सह-उधाार व्यवस्थााओं ंकेे लि�ए एक साामाान्य वि�नि�याामक 
ढांं�चाा जाारीी करनेे काा नि�र्णणय लि�याा गयाा हैै। दि�शाानि�र्देशेोंं काा मसौौदाा 
साार्ववजनि�क टि�प्पणि�योंं केे लि�ए जाारीी कि�याा जाा रहाा हैै।

3. स्वर्णण आभूूषणोंं केे बदले उधाार देेने ेसंबंंधंीी दि�शाानि�रे्देशोंं कीी 
समीीक्षाा

स्वर्णण आभूूषणोंं और गहनोंं केे संपंाार्श्वि�िक केे बदले ऋण, 
वि�नि�यमि�त संसं्थााओं ं (आरई) द्वााराा उपभोोग और आय-अर्जजन 

वि�काासाात्मक और वि�नि�याामक
नीीति�योंं पर वक्तव्य
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वि�काासाात्मक और वि�नि�याामक नीीति�योंं पर वक्तव्य

केे भीीतर अपनीी आंतंरि�क सीीमााएँ ँतय करनेे काा वि�वेेकााधि�काार 
जाारीी रहेेगाा।

यूूपीीआई पर पीी2पीी लेेनदेने कीी सीीमाा पहले कीी तरह ₹1 
लााख हीी रहेेगीी। एनपीीसीीआई कोो तदनुसुाार सूूचि�त कि�याा जााएगाा।

III. फि�नटेेक

6. वि�षय तटस्थ वि�नि�याामक सैंडंबॉॉक्स केे अंतंर्गगत ‘ऑन-टैैप’ 
आवेेदन सुवुि�धाा

रि�ज़र्वव बंैंक 2019 सेे वि�नि�याामक संैंडबॉॉक्स (आरएस) ढांं�चे 
काा संचंाालन कर रहाा हैै, और अब तक चाार वि�शि�ष्ट वि�षयगत 
कोोहोोर्टट  कीी घोोषणाा कीी गई हैै और उन्हंें पूूराा कि�याा गयाा हैै। बंदं 
कोोहोोर्टट  केे वि�षय केे लि�ए ‘ऑन टैैप’ आवेेदन सुवुि�धाा कीी घोोषणाा 

अकू्तूबर 2021 मंें कीी गई थीी। आवेेदन प्रााप्त करनेे केे लि�ए नि�र्दि�िष्ट 
समय- सीीमाा केे सााथ पांं�चवंें ‘वि�षय तटस्थ’ कोोहोोर्टट  कीी भीी अकू्तूबर 
2023 मंें घोोषणाा कीी गई थीी, जोो मई 2025 मंें बंदं होो जााएगीी। इस 
कोोहोोर्टट  केे अंतंर्गगत, रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�नि�याामक दाायरे ेमंें कि�सीी भीी 
नवोोन्मेेषीी उत्पााद याा समााधाान, यदि� वह योोग्य पाायाा जााताा हैै, काा 
परीीक्षण कि�याा जाा सकताा हैै। प्रााप्त अनुभुव और हि�तधाारकोंं सेे प्रााप्त 
फीीडबैक केे आधाार पर, अब वि�नि�याामक संैंडबॉॉक्स कोो ‘वि�षय 
तटस्थ’ और ‘ऑन टैैप’ बनाानेे काा प्रस्तााव हैै।

इस पहल सेे नि�रंतंर नवााचाार कोो बढ़ाावाा मि�लने और तेेजीी सेे 
वि�कसि�त होो रहेे फि�नटेक/ वि�नि�याामक परि�दृश्य केे सााथ ताालमेल 
बनााए रखने कीी आशाा हैै। इस संबंंधं मंें अति�रि�क्त वि�वरण अलग सेे 
सूूचि�त कि�ए जााएंगेंे।



मौौद्रि�क नीीति� वक्तव्य
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I.  समष्टि�-आर्थि�िक परि�दृश्य

घरेेलूू आर्थि�िक परि�दृश्य मजबूूत समष्टि�-आर्थि�िक आधाार 
एवंं बेेहतर उपभोोग मांं�ग कीी बदौौलत सुुदृढ़ बनाा हुुआ है ै। खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� काा परि�दृश्य अनुुकूूल होोनेे कीी वजह सेे मुदु्राास्फीीति� 
लक्ष्य केे अनुुरूप होोनेे कीी उम्मीीद है ै। व्याापाार मेंं अत्यधि�क 
तनााव, अस्थि�िर वि�त्तीीय बााजाार, भूू-रााजनीीति�क संंघर्षष, और 
जलवाायुु परि�वर्ततन काा परि�दृश्य पर भाारीी प्रभााव प्रड़ताा हैै । 
मौौद्रि�क नीीति� काा उद्देेश्य है ैकि� वह अनुुकूूल समष्टि�-आर्थि�िक 
परि�स्थि�िति�यांं� उपलब्ध करााए जोो मूूल्य स्थि�िरताा एवंं सतत 
आर्थि�िक वि�काास कोो सुुदृढ़ करेे ।

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

	 अकू्तूबर 2024 मंें मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट  (एमपीीआर) जाारीी होोनेे 
केे बा ाद सेे, वैैश्वि�क आर्थि�िक गति�वि�धि� 2024 मंें सुदुृढ़ बनीी हु ई 
हैै, हा ालांं�कि�  ऐति�हाासि�क औसत  सेे नीीचेे, जि�स मंें उच्च आवृतृ्ति� 
संंकेतक 2025 मंें वि�का ास कीी गति� मंें मंंदी ी काा संंकेत दे तेेे हैं  । 
कई तरह के शुलु्क लगााए जाानेे के काारण व्याापाार संंबंंधीी तनााव 
केे बढ़नेे सेे वि�का ास के  प रि�दृश्य को ो अनि�श्चि�तताा का ा सा ामनाा 
करनाा पड़ रहाा है । भलेे हीी हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� कम होो रहीी है, 
लेेकि�न अवस्फीीति� कीी सुसु्त और असमाान गति� के काारण कई 
अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें लक्ष्य सेे ऊपर बनीी हुई है । कोोर मुदु्राास्फीीति� 
(अर्थाा�त, खााद्य और ईंंधन को   ो छोोड़कर सी ीपीीआई) कम  होोनेे 
कीी वजह  सेे हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� काा गि� रनाा अच्छाा संंकेत है, 
हाालांं�कि� लगााताार उच्च सेेवाा मुदु्राास्फीीति� काा परि�दृश्य पर भाारीी 
प्रभााव पड़ताा है । देशेोंं मंें मौौद्रि�क नीीति�गत तौौर-तरीीकोंं मंें भि�न्नताा 
जाारीी है । एक सााथ अत्यधि�क सख्त चरण कीी तुलुनाा मंें अब दर 
मंें कटौौतीी कोो लेकर हि�चकि�चााहट और संंरक्षि�त सि�लसि�लाा प्रगति� 
पर है । 

	 मौौद्रि�क नीीति� संंबंंधीी बदलतीी उम्मीीदोंं और टैरि�फ युदु्ध कीी 
आशंंकााओं ं के  का ारण वि�त्ती ीय बा ाजाार कशमकश  मंें रहेे हैं  । भू -
रााजनीीति�क अनि�श्चि�ततााओं,ं व्याापाार संंबंंधीी तना ाव के बढ़नेे एवंं 
पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेशकोंं के पीीछेे हटने के परि�णाामस्वरूप इक्वि�िटीी 
जनवरीी 2025 कीी ऊंंचा ाइयोंं सेे नीीचेे उतर गईंं  । व्याापाार युदु्ध कीी 
आशंंकाा के काारण माार्चच के बााद सेे बि� क्रीी और तेज होो गई है  । 
उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं  (एई) मंें सॉॉवरेने बॉ ॉण्ड प्रति�फल 2024 

कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें बढ़ गयाा, लेकि�न तत्पश्चाात मंंदीी कीी चिं�ंतााओं ं 
केे काारण वृदृ्धि� कम होो गई है । सोोनेे कीी कीीमतोंं मंें मजबूतीी जाारीी 
रहीी और 2025 के प्रत्येेक महीीनेे मंें माार्चच तक नई ऊंंचा ाइयोंं कोो 
प्रााप्त कि�याा । यूएस फेडरल रि�ज़र्वव द्वााराा दर मंें ढीील कीी वि�लंंबि�त 
प्रत्यााशााओं ं और न ए यू एस  प्रशाासन की ी प्रत्यााशि�त  नीीति�योंं के  
काारण यू एस डॉ ॉलर सू चकांं�क चौ ौथीी ति �मााहीी मंें मजबू त हु आ, 
लेेकि�न कमजोोर वृ दृ्धि� संंबंंधीी प्रत्यााशााओं ं और बढ़ीी हु ई व्याापाार 
नीीति� अनि�श्चि�तताा के बीीच जनवरीी 2025 के मध्य सेे गि�रनेे लगाा 
हैै । वैैश्वि�क कमोोडि�टीी कीी कीीमतें 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें थोोड़ीी 
कम हुईंं , लेकि�न 2025 कीी पहलीी ति �मााहीी मंें तेजीी सेे बढ़ींं, जोो 
मुखु्य रूप  सेे धाातुओुं ं और कृषि� कीीमतोंं कीी वजह  सेे थीी । बं्रेंट 
कच्चेे तेल कीी कीीमतें दि�संंबर 2024 के अंंत सेे जनवरीी 2025 
केे मध्य तक तेजीी सेे बढ़ींं, जोो रूस के ऊर्जाा� क्षेत्र पर प्रति�बंंधोंं, 
टैैरि�फ लगाानेे के खतरोंं और ठंंडे मौौसम कीी स्थि�िति� कोो दर्शाा�तीी हैं । 
तब सेे भू-रााजनीीति�क जोोखि�म प्रीीमि�यम मंें कमीी और पेट्रोोलि�यम 
नि�र्याा�तक देशेोंं काा संंगठन प्लस (ओपेक+) सेे आपूूर्ति�ि मंें सुधुाार के 
बााद उसमंें गि�राावट आई है । अनि�श्चि�त वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य के 
काारण शुलु्क लगाानेे के बााद ऊर्जाा� और धाातु ुकीी कीीमतोंं मंें गि�राावट 
आई है ।

	 घरेलूेू अर्थथव्यवस्थाा के संंदर्भभ मंें, रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय 
(एनएसओ) द्वााराा जाारीी दूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान (एसएई) के अनुसुाार 
2024-25 मंें वा ास्तवि�क स कल  घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) वृ दृ्धि� 
नि�जीी अंंति �म  उपभोोग व्यय  मंें मजबू त वृ दृ्धि� की ी बदौौलत  6.5 
प्रति�शत वर्षष-दर-वर्षष (व-द-व) रहने काा अनुमुाान लगाायाा गयाा है । 
आपूूर्ति�ि पक्ष कीी बाात करें ंतोो, वाास्तवि�क जीीवीीए (योोजि�त सकल 
मूूल्य) मंें वर्षष-दर-वर्षष 6.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई, जि�समंें कृषि� और 
सेेवाा क्षेत्रोंं कीी प्रमुखु भूमि�काा थीी । 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी 
केे लि�ए वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� कोो 6.2 प्रति�शत पर रखाा गयाा 
थाा, जि�समंें मजबूत नि�जीी और सरकाारीी उपभोोग व्यय कीी अहम 
भूूमि�काा थीी । 

	 हेेडलााइन उपभोोक्ताा मूल्य सूचकांं�क (सीीपीीआई) मुदु्राास्फीीति�, 
जोो 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें औसतन 4.6 प्रति�शत थीी, 
अकू्तूबर 2024 मंें बढ़कर 6.2 प्रति�शत होो गई, लेकि�न तब सेे वह 
कम होोनेे लगीी है और फरवरीी 2025 मंें मुदु्राास्फीीति� काा आंंकड़ाा 3.6 
प्रति�शत पर साात महीीनेे के नि�चले स्तर पर पहुंं�च गयाा है, जि�समंें 
सब्जीी कीी कीीमतोंं मंें मुदु्राास्फीीति� तेजीी सेे घटने कीी मुखु्य भूमि�काा 
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हैै । कोोर मुदु्राास्फीीति�, जोो 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी मंें औसतन 
3.3 प्रति�शत थीी, हाालांं�कि�, 2024-25 कीी दूसरीी छमााहीी (फरवरीी 
तक) मंें औसतन 3.8 प्रति�शत तक बढ़ गई । इसके वि�परीीत, खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� जोो अकू्तूबर-दि�संंबर 2024 के दौौराान औसतन 8.5 
प्रति�शत के उच्च स्तर पर बनीी रहीी, फरवरीी 2025 मंें घटकर 
3.8 प्रति�शत  होो गई । तथा ापि�, ईंंधन मु   दु्राास्फीीति� मंें अपस्फीीति� 
कम हुई । 

	 फरवरीी 2023 सेे नीीति�गत रे पेोो दर को ो 6.5 प्रति�शत प र 
बनााए रखने के बााद, मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) ने 2024-
25 कीी दूसरीी छमााहीी मंें मौौद्रि�क सहजताा शुरुू कीी है । समि�ति� ने 
अकू्तूबर 2024 मंें रुख कोो समाायोोजन वाापस लेनेे सेे बदलकर 
तटस्थ कि�याा और फरवरीी 2025 कीी बैठक मंें नीीति�गत रेपेोो दर मंें 
25 आधाार अंंकोंं (बीीपीीएस) कीी कटौौतीी करतेे हुए 6.25 प्रति�शत 
कर दि�याा । दि�संंबर 2024 मंें, रि�ज़र्वव बैंक ने बैंकोंं द्वााराा रखेे जाानेे 
वाालेे आरक्षि�त नकदीी नि�धि� अनुपुाात (सीीआरआर) मंें 50 बीीपीीएस 
तक कीी कटौौतीी कीी । 

मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� कीी बैैठकंें : अकू्तूबर 2024 - माार्चच 2025 

	 अकू्तूबर 2024 मंें जब एमपीीसीी कीी बै ठक हु ई, तो ो वैैश्वि�क 
अर्थथव्यवस्थाा ने  सु दुृढ़ताा दर्शाा�याा, हा ालांं�कि� ती ीव्र भू -रााजनीीति�क 
संंघर्षष, भू -आर्थि�िक दराार, वि�त्ती ीय बा ाजाार मंें अस्थि�िरताा और 
उच्च सरकाारीी कर्जज कीी वजह सेे गि�राावट काा जोोखि�म जाारीी रहाा । 
मुदु्राास्फीीति� कम  होो रहीी थीी लेकि�न भि� न्न-भि�न्न दे शेोंं मंें वृ दृ्धि�-
मुदु्राास्फीीति� कीी गति�शीीलताा मंें बढ़तेे वि�चलन के  परि�णाामस्वरूप 
मौौद्रि�क नीीति� प्रति�क्रि�यााएंं  अलग-अलग थीं ं । घरेलूेू स्तर प र, 
वाास्तवि�क जीीडीीपीी ने 2024-25 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें 6.7 प्रति�शत, 
व-द-व, कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी, जि�समंें नि�जीी खपत और नि�वेश कीी मुखु्य 
भूूमि�काा थीी । औसत सेे अधि�क वर्षाा�, खरीीफ कीी बेहतर बुवुााई और 
जलााशय के अच्छेे-खाासेे स्तर कीी बदौौलत कृषि� के लि�ए परि�दृश्य 
सकााराात्मक रहाा । वि�नि�र्माा�ण गति�वि�धि�योंं ने घरेलूेू मांं�ग मंें सुधुाार, 
कम इनपुटु लाागत और एक सहाायक नीीति�गत परि�वेश कीी बदौौलत 
जोोर पकड़ाा, जबकि� सेेवाा क्षेत्र कीी वृदृ्धि� मजबूत रहीी । मजबूत बैंक 
ऋण वृदृ्धि�, उच्च क्षमताा उपयोोग, बैंकोंं के मजबूत बैलंेंस शीीट और 
इन्फ्राास्ट्रक्चर पर खर्चच प र सरकाार के जोोर कीी बदौौलत नि�वे श 
गति�वि�धि�योंं मंें ते जीी रहने की ी उम्मीीद है  । 2024-25 के  लि� ए 
वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 7.2 प्रति�शत अनुमुाानि�त थीी । हेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति� जून मंें 5.1 प्रति�शत सेे तेजीी सेे गि�रकर जुलुााई और 

अगस्त मंें क्रमशःः 3.6 प्रति�शत और 3.7 प्रति�शत होो गई । ईंंधन 
मंें अपस्फीीति� और गहरीी होो गई लेकि�न कोोर मुदु्राास्फीीति� बढ़ गई । 
नि�कट अवधि� मंें क्षणि�क वृदृ्धि� के बााद, हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� कम 
होोनेे कीी उम्मीीद थीी । अप्रत्यााशि�त मौौसम संंबंंधीी घटनााओं ं और 
भूू-रााजनीीति�क संंघर्षोंं के बदत्तर होोनेे के काारण प्रमुखु अपसााइड 
जोोखि�मोंं कोो ध्याान  मंें रखते हुए, 2024-25 के लि� ए सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� के अनुमुाान कोो 4.5 प्रति�शत पर बनााए रखाा गयाा । 
एमपीीसीी ने, 5-1 के बहुुमत सेे, नीीति�गत रेपेोो दर कोो 6.5 प्रति�शत 
पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा नि�र्णणय लि�याा, जि�समंें उभरतेे मुदु्राास्फीीति� 
परि�दृश्य के प्रति� सतर्कक  रहने कीी आवश्यकताा पर जोोर दि�याा गयाा । 
अच्छीी तरह सेे संंतुलुि�त वृदृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� गति�शीीलताा कोो ध्याान 
मंें रखते हुए, एमपीीसीी ने, वृदृ्धि� काा समर्थथन करतेे हुए, मुदु्राास्फीीति� 
कोो टि�कााऊ आधाार पर लक्ष्य के अनुरुूप करनेे पर स्पष्ट रूप सेे 
ध्याान केंद्रि�त करतेे हुए सर्ववसम्मति� सेे रुख कोो समाायोोजन वाापस 
लेेनेे सेे बदलकर तटस्थ करनेे काा नि�र्णणय लि�याा तााकि� मुदु्राास्फीीति� 
और वृदृ्धि� के परि�दृश्य कीी नि�गराानीी और आकलन करनेे के लि�ए 
लचीीलाापन प्रदाान कि�याा जाा सके और उभरतीी स्थि�िति� के अनुसुाार 
कदम उठाायाा जाा सके । 

	 दि�संंबर 2024 कीी बैठक के समय, वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा स्थि�िर 
थीी और मु दु्राास्फीीति� कम  होो रहीी थी ी. हा ालांं�कि�, भू -रााजनीीति�क 
जोोखि�म और नीीति�गत अनि�श्चि�तताा-वि�शेेष रूप सेे व्याापाार नीीति�योंं 
केे परि�णाामस्वरूप वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा बढ़ गई । घरेलूेू 
मोोरे्चे प र, 2024-25 की ी दू सरीी ति �मााहीी मंें 5.4 प्रति�शत की ी 
वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� अपेेक्षाा सेे बहुुत कम थीी क्योंंकि� नि�जीी 
उपभोोग और नि�वेश के वि�स्ताार मंें कमीी आई थीी, हाालांं�कि� ति�मााहीी 
केे दौौराान सरकाारीी खर्चच मंें सुधुाार हुआ । वाास्तवि�क जीीवीीए वृदृ्धि� 
औद्योोगि�क गति�वि�धि� कीी वृदृ्धि� मंें मंंदीी सेे प्रभाावि�त हुई, जोो वि�नि�र्माा�ण 
कंंपनि�यों ं के कमजोोर प्रदर्शशन, खनन गति�वि�धि� मंें संंकुचन और 
बि�जलीी कीी मांं�ग मंें कमीी दर्शाा�तीी है । 2024-25 के लि�ए वाास्तवि�क 
जीीडीीपीी वृदृ्धि� 6.6 प्रति�शत अनुमुाानि�त थीी । हेडलााइन सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� अकू्तूबर मंें ऊपरीी सहन सीीमाा कोो पाार कर 6.2 प्रति�शत 
पर पहुंं�च गई जि�सकीी मुखु्य वजह खााद्य कीीमतोंं मंें अप्रत्यााशि�त 
वृदृ्धि� थीी । अकू्तूबर मंें कोोर मुदु्राास्फीीति� मंें भीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई । 
2024-25 के लि�ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� के अनुमुाान मंें संंशोोधन 
करतेे हुए उसेे बढ़ााकर 4.8 प्रति�शत कर दि�याा गयाा । एमपीीसीी ने 
दीीर्घघकाालि�क उच्च आर्थि�िक वि�का ास के लि� ए मूल्य स्थि�ि रताा कोो 
आधाार के रूप मंें बनााए रखने के महत्व पर जोोर दि�याा और वह 
अर्थथव्यवस्थाा के समग्र हि�त मंें वृदृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� संंतुलुन कोो बहााल 
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करनेे के लि�ए प्रति�बद्ध रहाा । इसने 4-2 के बहुुमत सेे नीीति�गत रेपेोो 
दर कोो 6.5 प्रति�शत पर अपरि�वर्ति�ित रखने काा नि�र्णणय लि�याा और 
तटस्थ रुख जाारीी रखने के लि�ए सर्ववसम्मति� सेे मतदाान कि�याा ।

	 फरवरीी 2025 कीी बैठक सेे पहले, वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य 
चुनुौौतीीपूूर्णण बनाा रहाा, जि�स मंें वैैश्वि�क वि�काास ऐति�हाासि�क औसत 
सेे नीीचेे रहाा, हाालांं�कि� उच्च आवृतृ्ति� संंकेतकोंं ने वि�श्व व्याापाार मंें 
वि�स्ताार के सााथ-सााथ सुदुृढ़ताा काा संंकेत दि�याा । अवस्फीीति� कीी 
गति� सेेवाा मूल्य मुदु्राास्फीीति� सेे प्रभाावि�त हुई । डॉॉलर के मजबूत 
होोनेे सेे उभरतेे बााजाारोंं कीी मुदु्रााओं ं पर दबााव पड़ाा और वि�त्तीीय 
बााजाारोंं मंें उताार-चढ़ााव आयाा । घरेलूेू मोोरे्चे पर, एनएसओ के प्रथम 
अग्रि�म  अनुमुाान  (एफएई) के  अनुसुाार 2024-25 मंें वा ास्तवि�क 
जीीडीीपीी वृ दृ्धि�  6.4 प्रति�शत की ी दर सेे बढ़नाा अनुमुाानि�त था ा, 
जोो नि�जीी उपभोोग मंें सुधुाार पर आधाारि�त थाा । आनेे वाालेे समय 
मंें, बे हतर रबीी संंभा ावनााएंं  और औद्योोगि�क गति�वि�धि� मंें सु धुाार 
2025-26 मंें वि�का ास काा समर्थथन करनेे कीी उम्मीीद है । 2025-
26 के लि� ए वा ास्तवि�क जीीडीीपीी वृ दृ्धि�  6.7 प्रति�शत अनुमुाानि�त 
थीी । हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� अकू्तूबर के उच्च स्तर सेे नवंंबर और 
दि�संंबर मंें क्रमि�क रूप  सेे कम हई जि�स मंें खााद्य मुदु्राास्फीीति� मंें 
कमीी कीी अहम भूमि�काा थीी, और इसमंें सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं मंें 
गि�राावट सेे सहाायताा मि�लीी । कोोर मुदु्राास्फीीति� कम रहीी और ईंंधन 
अपस्फीीति� जाारीी रहीी । खरीीफ के अच्छेे उत्पाादन, सब्जि��योंं कीी 
कीीमत कम होोनेे और रबीी फसल कीी अनुकूुूल संंभाावनााओं ं कीी 
वजह सेे आनेे वाालेे समय मंें मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी दबााव कम होोनेे 
कीी उम्मीीद है, जबकि� वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें जाारीी अनि�श्चि�तताा, 
ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं मंें अस्थि�िरताा और प्रति�कूूल मौौसम कीी घटनााओं ं 
सेे जो ोखि�म और बढ़नेे काा पता ा चलता ा है  । 2024-25 के लि� ए 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� के अनुमुाान कोो 4.8 प्रति�शत पर बनााए रखाा 
गयाा थाा । सााथ हीी, यह माानते हुए कि� अगलेे सााल माानसून साामाान्य 
रहेेगाा, 2025-26 के  लि� ए सी ीपीीआई मु दु्राास्फीीति� 4.2 प्रति�शत 
अनुमुाानि�त है । एमपीीसीी ने पाायाा कि� मु दु्राास्फीीति� गि� रनेे कीी रा ाह 
पर है जोो प्रमुखु रूप सेे खााद्य मूल्योंं के अनुकूुूल परि�दृश्य एवंं पूर्वव 
मंें कि�ए गए मौौद्रि�क नीीति�गत उपाायोंं के प्रभााव कीी बदौौलत है तथाा 
2025-26 मंें और कम होोनेे कीी उम्मीीद है, एवंं इस प्रकाार धीीरे-े
धीीरे ेलक्ष्य के अनुरुूप होोगाा । लि�हााजाा, उभरतीी वृदृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� 
गति�शीीलताा वि�काास के लि�ए आसराा बनीी । तदनुसुाार, एमपीीसीी ने 
सर्ववसम्मति� सेे नीीति�गत रेपेोो दर कोो 25 बीीपीीएस सेे घटााकर 6.25 
प्रति�शत करनेे के लि�ए मतदाान कि� याा । एमपीीसीी ने तटस्थ रुख 

जाारीी रखने काा भी ी नि�र्णणय लि�  याा ता ाकि� उभरतेे समष्टि�-आर्थि�िक 
परि�वेश के मदे्देनजर लचीीलाापन बनााए रखाा जाा सके । 

	 एमपीीसीी के मतदाान काा स्वरूप प्रत्येेक सदस्योंं के आकलन, 
प्रत्यााशााओं ं और नीीति�गत प्रााथमि�कतााओं ं मंें वि�वि�धताा कोो दर्शाा�ताा 
हैै - एक ऐसीी वि�शेषताा जोो अन्य केंद्रीीय बैंकोंं के मतदाान स्वरूप 
मंें भी ी न ज़र आतीी है  (साारणीी I.1) । जहांं � अधि�कांं�श  एई और 
उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााओं ं (ईएमई) ने नीीति� मंें ढीील दीी, वहींं 
अवस्फीीति� कीी धीीमीी गति� कोो लेकर चिं�ंता ाओं ं और उस पर भीी 
भूू-रााजनीीति�क मोोरे्चे एवंं व्याापाार मंें दराार पड़नेे संंबंंधीी घटनााक्रमोंं 
केे मद्दनेजर नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ं के बीीच दर मंें कटौौतीी काा 
सि�लसि�लाा कम होोनेे काा पताा चलाा । जाापाान और ब्रााजीील जैसेे 
कुुछ अपवााद थे जि�न्होंंनेे मुदु्राास्फीीति� कोो अपने संंबंंधि�त लक्ष्योंं के 
आसपाास रखने के लि�ए मौौद्रि�क सख्तीी कोो जाारीी रखाा ।

समष्टि�-आर्थि�िक परि�दृश्य 

	 अध्यााय II और III मंें 2024-25 कीी दूसरीी छमााहीी (अकू्तूबर 
2024 – मा ार्चच  2025) के  दौ ौराान मु दु्राास्फीीति� और आर्थि�िक 
गति�वि�धि� सेे संंबंंधि �त समष्टि� -आर्थि�िक घटनााक्रमोंं का ा वि� शे्लेषण 
कि�याा गयाा है । आधाारभूूत धाारणााओं ं के संंदर्भभ मंें, कच्चेे तेल कीी 
अंंतररााष्ट्रीीय कीीमतोंं ने अकू्तूबर-दि�संंबर 2024 के दौौराान गि�राावट 
काा पैटर्नन प्रदर्शि�ित कि� याा, जोो वैैश्वि�क तेल कीी मांं�ग मंें अपेेक्षााकृृत 
माामूूलीी वृदृ्धि� के सााथ-सााथ गैर-ओपेक देशेोंं सेे मजबूत आपूूर्ति�ि 

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

देेश नीीति�गत बैैठकंें : अकू्तूबर 2024 – माार्चच 2025

कुुल बैैठकंें पूूर्णण सहमति� 
वाालीी बैैठकंें

बगैैर पूूर्णण 
सहमति� कीी 

बैैठकंें

नीीति�गत दर 
मंें बदलााव

(आधाार अंकं)

ब्रााजीील 4 4 0 350

चि�लीी 4 4 0 -50
कोोलंंबि�याा 4 0 4 -75
चेेक गणरााज्य 4 2 2 -50
हंंगरीी* 6 3 2 0
भाारत 3 1 2 -25
जाापाान 4  2 2  25
दक्षि�ण अफ्रीीकाा 3 1 2 -50
स्वीीडन 4 4 0 -100
थााईलंैंड 3 1 2 -50
यूूकेे 4 0 4 -50
यूूएस 4 3 1 -50

टि�प्पणीी: *: कुल बैठकोंं कीी संंख्याा छह है। हाालांं�कि�, पि�छलीी बैठक (25 माार्चच 2025) काा 
काार्ययवृतृ्त अब तक प्रकााशि�त नहींं हुआ है।
स्रोोत: केंद्रीीय बैंक कीी वेबसााइटंें।



मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 202514

केे काारण लगभग 74 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैरल के आसपाास 
घट-बढ़ रहीी थीी । रूस पर प्रति�बंंधोंं के प्रभााव पर चिं�ंताा और ईराान 

पर बढ़तेे प्रति�बंंधोंं कीी अटकलोंं के सााथ-सााथ संंभाावि�त आपूूर्ति�ि 
व्यवधाानोंं कीी आशंंकााओं ं के परि�णाामस्वरूप जनवरीी कीी शुरुुआत 
मंें कीीमत बढ़कर लगभग 84 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैरल होो गई । 
तब सेे, कीीमतें फरवरीी मंें धीीरे-ेधीीरे े घटींं और हााल ही ी मंें मा ार्चच 
2025 मंें गि�रकर अपने नि�म्नतम स्तर पर पहुंं�चींं, जोो मुखु्य रूप 
सेे ओपेक द्वााराा उत्पाादन कोो बढ़ाानेे कीी घोोषणाा के सााथ-सााथ भू-
रााजनीीति�क जोोखि�म प्री ीमि�यम कम  होोनेे और पर्या ा�प्त इन्वंेंट्रीी कीी 
वजह  सेे थीी । भू-रााजनीीति�क घटनााक्रमोंं सेे प रि�दृश्य कोो कााफीी 
अनि�श्चि�तताा काा साामनाा करनाा पड़ रहाा है (चाार्टट  I.1ए और I.1बीी)। 
वैैश्वि�क पेट्रोोलि�यम उत्पााद कीी कीीमतोंं और कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं 
केे बीीच अंंतर कम होो गयाा (चाार्टट  I.1सीी) । इन काारकोंं के मदे्देनजर, 
कच्चेे ते ल की ी की ीमत  (भाारतीीय बा ास्केेट) के  लि� ए आधाारभूूत 
धाारणाा 2025-26 के दौ ौराान  घटकर 70 अमेेरि�कीी डॉ ॉलर प्रति� 
बैैरल होो गई है (साारणीी I.2) ।

	 दूूसराा, भा ारतीीय  रुपये (₹) की ी सांं �केेति�क वि�नि�मय  दर मंें 
2024-25 की ी दू सरीी छमा ाहीी मंें अब त क ₹83.8-87.6 प्रति� 
अमेेरि�कीी डॉॉलर के दाायरे े मंें दोो-तरफाा उताार-चढ़ााव देखेाा गयाा, 
जि�समंें 2025 मंें माार्चच कीी शुरुुआत तक मूल्यह्राास पूर्वाा�ग्रह थाा । 
अकू्तूबर 2024 कीी शुरुुआत सेे अमेेरि�कीी डॉॉलर के मजबूत होोनेे के 
परि�णाामस्वरूप रुपये सहि�त ईएमई कीी मुदु्रााओं ं काा मूल्यह्राास हुआ 
और वि�त्ती ीय बा ाजाारोंं मंें अस्थि�िरताा बढ़ गई । हा ालांं�कि�, जनवरी ी 

साारणीी I.2 : अनुमुाान हेतेुु आधाारभूूत धाारणााएंं
संकेंेतक एमपीीआर अकू्तूबर 2024 एमपीीआर अपै्रैल 2025

कच्चाा तेल
(भाारतीीय बाास्केेट)

छ2:2024-25 के  दौ ौराान 
प्रति� बैरल यूएस$ 80

2025-26 के दौौराान प्रति� 
बैैरल यूएस$ 70

वि�नि�मय दर छ2:2024-25 के दौौराान 
₹83.50/यूूएस$

2025-26 के  दौ ौराान 
₹86/यूूएस$

माानसून 2025-26 के लि�ए 
साामाान्य

2025-26 के लि�ए 
साामाान्य

वैैश्वि�क वृदृ्धि� 2024 मंें 3.2 प्रति�शत
2025 मंें 3.3 प्रति�शत

2025 मंें 3.1 प्रति�शत
2026 मंें 3.0 प्रति�शत

रााजकोोषीीय घााटाा
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)

बीीई 2024-25 के भीीतर 
बनाा रहेेगाा
कंेंद्र : 4.9
संंयुकु्त : 7.3

बीीई 2025-26 के भीीतर 
बनाा रहेेगाा
कंेंद्र : 4.4
संंयुकु्त : 7.1

पूूर्वाा�नुमुाान  अवधि� के  दौ ौराान 
घरेलूेू समष्टि�-आर्थि�िक / 
संंरचनाात्मक नीीति�यांं� 

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

टि�प्पणि�यांं� :	1.	भाारतीीय कच्चेे तेल काा बाास्केेट एक व्युतु्पन्न मूल्यमाान कोो दर्शाा�ताा है 
जि�समंें खट्टाा ग्रेड (ओमाान और दुबुई औसत) और मीीठाा ग्रेड (बं्रेंट) कच्चाा 
तेेल शाामि�ल हैं ।

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

	 3. बीीई : बजट अनुमुाान ।
	 4. संंयु कु्त रा ाजकोोषीीय घा ाटेे सेे ता ात्पर्यय के न्द्र और रा ाज्योंं की ी सम्मि�िलि�त 

रााजकोोषीीय घााटेे सेे है ।
स्रोोत : आरबीीआई अनुमुाान; बजट दस्ताावेेज; अंंतररााष्ट्रीीय मुदु्राा कोोष (आईएमएफ); एवंं 
आर्थि�िक सहयोोग और वि�काास संंगठन (ओईसीीडीी) ।

Chart I.1: Crude Oil Prices

Sources: Bloomberg; US Energy Information Administration (EIA); and Petroleum Planning & Analysis Cell.
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केे म ध्य  सेे, डॉ ॉलर गि� रनेे लगा ा क्यों ंकि�  उच्च आवृतृ्ति� संंकेतक 

सुसु्त वृदृ्धि� और उच्च नीीति�गत अनि�श्चि�तताा काा संंकेत दे ेरहेे थे । 

तदनुसुाार, ईएमई मुदु्रााओं ं मंें सुधुाार हुआ है, हाालांं�कि� पूरीी तरह सेे 

नहींं । अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें घट-बढ़, वैैश्वि�क पूंं�जीी प्रवााह  मंें उताार-

चढ़ााव और कच्चेे ते ल की ी अंंत ररााष्ट्रीीय की ीमतोंं के  आसपाास 

कीी अनि�श्चि�तताा को ो ध्याान  मंें रखते हु ए, वि�नि�मय  दर के  लि� ए 

आधाारभूूत धाारणाा कोो अकू्तूबर 2024 एमपीीआर मंें ₹83.50 के 

मुकुााबलेे संंशोोधि�त कर ₹86 प्रति� अमेेरि�कीी डॉॉलर कर दि�याा गयाा । 

	 तीीसराा, आर्थि�िक सहयोोग और वि�काास संंगठन (ओईसीीडीी) 

द्वााराा मा ार्चच  2025 मंें जाारीी अपनीी आर्थि�िक आउटलुकु अंंतरि�म 

रि�पोोर्टट  मंें वैैश्वि�क वि�काास 2025 मंें 3.1 प्रति�शत और 2026 मंें 3.0 

प्रति�शत रहने काा अनुमुाान लगाायाा गयाा । अंंतररााष्ट्रीीय मुदु्राा कोोष 

(आईएमएफ) द्वााराा जनवरीी 2025 के अपडेट मंें वर्ल्ड�ड इकोोनॉॉमि�क 

आउटलुकु के अनुसुाार वैैश्वि�क अवस्फीीति� जाारीी है , मुदु्राास्फीीति� 

2025 मंें घटकर 4.2 प्रति�शत और 2026 मंें 3.5 प्रति�शत होोनेे 

कीी उम्मीीद है (चाार्टट  I.2) । वैैश्वि�क व्याापाार वि�काास (वस्तुओुं ं और 

सेेवााओं ं कोो मि�लााकर) 2026 मंें 3.3 प्रति�शत तक पहुंं�चने सेे पहले 

2024 मंें 3.4 प्रति�शत सेे घटकर 2025 मंें 3.2 प्रति�शत होोनेे काा 

अनुमुाान है । तथा ापि�, अमेेरि�कीी प्रशाासन के हाालि�याा पा ारस्परि�क 
टैैरि�फ घोोषणााओं ं और संंबद्ध नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ं ने वैैश्वि�क 
वृदृ्धि� और मुदु्राास्फीीति� के समक्ष बााधााएंं उत्पन्न कीी हैं ।

I.2 मुदु्राास्फीीति� परि�दृश्य

	 2024-25 की ी दू सरीी छमा ाहीी मंें अब त क (फरवरीी त क), 
हेेडलााइन मु दु्राास्फीीति� अकू्तूबर 2024 मंें कु छ समय के   लि� ए 
ऊपरीी सहनशीीलताा दाायरे ेके पाार चलीी गई, लेकि�न तब सेे खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� मंें गि�राावट कीी वजह सेे उसमंें कमीी आई है । रि�ज़र्वव बैंक 
केे माार्चच 2025 दौौर के परि�वाारोंं के सर्वेक्षण1 मंें, शहरीी परि�वाारोंं कीी 
तीीन महीीनेे और एक सााल आगेे कीी मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी प्रत्यााशााएंं 
जनवरीी 2025 दौौर कीी तुलुनाा मंें 40 बीीपीीएस और 50 बीीपीीएस 
घटकर क्रमशःः 8.9 प्रति�शत और 9.7 प्रति�शत होो गईंं  । पि�छले दौौर 
कीी तुलुनाा मंें दोोनोंं अवधि� के लि�ए साामाान्य मूल्य स्तर मंें वर्ततमाान 
दर सेे अधि�क कीी वृदृ्धि� कीी उम्मीीद करनेे वाालेे उत्तरदाातााओं ं के 
अनुपुाात मंें गि�राावट आई है (चाार्टट  I.3) । इस संंदर्भभ मंें, यह ध्याान 
रखनाा ठीीक है कि� वि�भि�  न्न आर्थि�िक एजंेंट भि� न्न-भि�न्न काारकोंं 
केे आधाार प र अपनीी मु दु्राास्फीीति� संंबंंधी ी प्रत्यााशााएंं  बनाातेे हैं  
(बॉॉक्स I.1) । 

1	 रि�ज़र्वव बैंक काा मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशाा संंबंंधीी परि�वाारोंं काा सर्वेक्षण माार्चच 2021 सेे 19 शहरोंं (पि�छले दौौर मंें 18 शहरोंं) मंें कि�याा जाा रहाा है और माार्चच 2025 दौौर के परि�णााम 6,091 
परि�वाारोंं कीी प्रति�क्रि�यााओं ं पर आधाारि�त हैं ।

Chart I.2: IMF and OECD Projections for
Growth and Inflation

Note: OECD inflation projections are for G-20 countries
Sources: Economic Outlook Interim Report March 2025 Update, OECD; World
               Economic Outlook January 2025 update, IMF.
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Chart I.3: Inflation Expectations of Households

Source:  Inflation Expectations Survey of Households, RBI.
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स्रोोत: परि�वाारोंं काा मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशाा सर्वेक्षण, आरबीीआई ।

चाार्टट I.3: परि�वाारोंं कीी मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएंंचाार्टट I.2: आईएमएफ और ओईसीीडीी केे वृृद्धि� और 
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टि�प्पणीी: ओईसीीडीी के मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी अनुमुाान जीी-20 रााष्ट्रोंं के लि�ए हैं।
स्रोोत: आर्थि�िक प रि�दृश्य अंंत रि�म  रि�पोोर्टट  मा ार्चच  2025 अपडेट, ओ ईसीीडीी; वर्ल्ड�ड  
           इकोोनॉॉमि�क आउटलुकु जनवरीी 2025 अपडेट, आईएमएफ।
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बॉॉक्स I.1: वि�षम एजंेंटोंं कीी मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी प्रत्यााशााओं ंकोो क्याा प्रभाावि�त करताा हैै ?

मुदु्राास्फीीति� संंबंंधी ी प्रत्यााशााओं ं को ो सहा ाराा दे नेाा मौ ौद्रि�क नीीति� 
नि�रूपण मंें, वि�शे ष रूप सेे मुदु्राास्फीीति�-लक्षि�त रूपरेखेाा मंें सर्वोोपरि� 
हैै । अनुभुवजन्य सा ाक्ष्य  बताातेे हैं  कि�  ब्यााज  दरोंं मंें सका ाराात्मक 
बदलााव के काारण मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी प्रत्यााशााओं ं मंें गि�राावट आतीी है 
(गोंंसााल्वेेस एवंं अन्य, 2025) । हाालांं�कि�, वि�भि�न्न एजंेंटोंं कीी मौौद्रि�क 
प्रति�क्रि�यााएंं  अलग-अलग होोतीी हैं , अर्थाा�त, भि� न्न-भि�न्न  शे्रेणीी के  
उत्तरदााताा मौौद्रि�क नीीति� मंें बदलााव के प्रति� अलग-अलग प्रति�क्रि�याा 
देतेेे हैं । रेपेोो दर मंें वृदृ्धि� काा वि�त्तीीय और व्याावसाायि�क क्षेत्र के एजंेंटोंं 
कीी मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी प्रत्यााशााओं ं पर गंंभीीर, लेकि�न ट्रेड यूनि�यनोंं 
पर वि�परीीत प्रभााव पाायाा गयाा है (म्लांं�गेेनीी और बुथेुेलेेज़ीी, 2023) । 

भाारतीीय संंदर्भभ मंें इस स्थि�िति� कीी जांं�च करनेे के लि�ए, एक वेक्टर त्रुटुि� 
सुधुाार मॉॉडल (वीीईसीीएम) काा उपयोोग प्रमुखु संंकेतकोंं और वि�भि�न्न 
आर्थि�िक एजंेंटोंं जैसेे वि�त्तीीय क्षेत्र के कर्ममचाारि�योंं, दैनैि�क काामगाारोंं और 
स्व-नि�योोजि�त श्रमि�कोंं कीी मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं के बीीच संंबंंधोंं काा 
पताा लगाानेे के लि�ए कि�याा जााताा है, जि�सके लि�ए नि�म्नाानुसुाार जनवरीी 
2017 सेे जनवरीी 2025 तक द्वि�माासि�क मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं के 
आंंकड़ोंं काा उपयोोग कि�याा जााताा है :

Δxt = Γ * xt-1 + ϵt, where Γ = α * βt

जहांं� xt एंंडोोजेेनस वेरीीअबल्ज़ काा वेक्टर है, α समाायोोजन गुणुांं�क है 
और βt कोोइंंटीीगे्रेटिं�ंग वेक्टर है (जोो वेरीीअबल्ज़ के बीीच दीीर्घघकाालि�क 
संंबंंध कोो परि�भााषि�त करताा है) और ϵt त्रुटुि� टर्मम है ।

मॉॉडल कीी परि�भााषाा इस प्रकाार है : 
ΔYt+1 = α*(Yt + β1*wacrt-1 + β2*inflationt-1 + β3*govt_

sharet-1 + β4*ln_crude_oilt + c) + ϵt

जहांं� Yt वि�त्ती ीय क्षे त्र कर्ममचाारि�योंं, दै नैि�क का ामगाारोंं, और स्व-
नि�योोजि�त कीी एक वर्षष आगेे कीी मु दु्राास्फीीति� संंबंंधी ी प्रत्यााशााएंं हैं , 
wacr मौौद्रि�क नीीति� कोो दर्शाा�तीी भाारि�त औसत मांं�ग दर है; inflation 
सीीपीीआई मु दु्राास्फीीति� है ; govt_share जीीडीीपीी मंें स रकाारीी व्यय 
काा हि�स्साा है और ln_crude_oil वैैश्वि�क कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं के 
नैैचुरुल लॉॉगरि�दम कोो दर्शाा�ताा है जोो बं्रेंट, वेस्ट टेक्साास इंंटरमीीडि�एट 
(डब्ल्यूूटीीआई) स्पॉॉट और दुबुई फतेह काा औसत है । यूनि�ट रूट 
टेेस्ट सेे पताा चलताा है कि� सभीी वेरीीअबल्स ऑर्डडर 1 के एकीीकृृत 
हंैं । उपयुकु्त लैग लेन्द माानदंंडोंं काा उपयोोग करतेे हुए, जोोहाानसन 
कोोइंंटीीगे्रेटिं�ंग टेस्ट वेरीीअबल्स के बीीच एक सह-संंबंंध पााताा है ।

परि�णााम बताातेे हैं कि� मौ ौद्रि�क नीीति� मंें बदलााव काा वि�भि� न्न समूहोंं 
कीी मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं पर वि�भेदक प्रभााव पड़ताा है । मुदु्राास्फीीति� 
संंबंंधीी प्रत्यााशााएंं वि�त्तीीय क्षेत्र के कर्ममचाारि�योंं और स्व-नि�योोजि�त के 
लि�ए लंंबे समय मंें नीीति�गत ब्यााज दर मंें बदलााव के सााथ नकााराात्मक 
रूप सेे जुडु़ीी हुई पााई गई हैं । इसके अलाावाा, वि�त्तीीय क्षेत्र के कर्ममचाारि�योंं 

मंें अन्य समूहोंं कीी तुलुनाा मंें उच्च समाायोोजन काारक पाायाा गयाा है, 
जोो दीीर्घघकाालि�क स्थि�ि र स्थि�िति � सेे वाास्तवि�क मुदु्राास्फीीति� मंें कि�सी ी 
भीी वि�चलन के  प्रति� त्वरि�त प्रति�क्रि�याा काा संंकेत देतेाा है । पूर्वव कीी 
मुदु्राास्फीीति� सभीी समूहोंं के लि�ए मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं के गठन मंें 
सकााराात्मक प्रभााव डाालतीी है जोो दृढ़ताा दर्शाा�तीी है । इसके वि�परीीत, 
कच्चेे ते ल कीी कीीमतें केवल स्व-नि�योोजि�त और दैनैि�क काामगाारोंं 
कीी मु दु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं को ो प्रभाावि�त  करतीी हैं  (साारणीी 1) । 
कुुल मि�ला ाकर, नि� ष्कर्षष  बताातेे हैं  कि� वि�भि�  न्न आर्थि�िक एजंेंटोंं कीी 
मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं काा गठन क्रॉॉस-कंंट्री ी अनुभुव कीी पुषु्टि� करनेे 
वाालेे वि�वि�ध काारकोंं द्वााराा नि�यंंत्रि�त होोताा है । 

संदंर्भभ :
1. 	 गोंंसााल्वेेस, एम., रो ोड्रि�ग्स, एम., और जें टाा, एफ  (2025) । 

“मॉॉनि�टरीी पॉ ॉलि�सीी एंं ड इन्फ्लेेशन  एक्सपेक्टेशन्स  : हा ाई-
फ्रीीक्वेन्सीी एवि�डेन्स फ्रम ब्रा  ाजीील”, आईएमएफ वर्किं�ग पेेपर 
WP/25/48.

2. 	 म्लांं�गेेनीी, टी ी., और बु थेुेलेेज़ीी, ई. एम  (2023) । “मॉॉनि�टरीी 
पॉॉलि�सीी एंं ड इन्फ्लेेशन  एक्सपेक्टेशन्स  : इम्पैैक्ट एंं ड 
कॉॉज़ल  एनैैलि�सि�स ऑफ ही ीटरोोजि�नस  इकोोनॉॉमि�क एजेेन्ट््स 
एक्सपेक्टेशन्स  इन सा ाउथ अफ्रीीकाा”, जर्ननल ऑफ एप्लााइड 
इकोोनॉॉमि�क्स, 27: 1.

साारणीी 1: वीीईसीी मॉॉडल केे दीीर्घघकाालि�क अनुमुाान
वेेरीीअबल वि�त्तीीय क्षेते्र केे 

कर्ममचाारीी
दैैनि�क

काामगाार
स्व-नि�योोजि�त

डब्ल्यूूएसीीआर(-1)  -0.297* -0.260  -0.407*
(0.113) (0.136) (0.121)

इन्फ्लेेशन(-1)  0.443**  0.529***  0.526***
(0.095) (0.115) (0.102)

जीीओवीीटीी_शेेयर(-1) 0.053  -0.229** -0.059
(0.056) (0.067) (0.060)

इन_कू्रूड_ऑइल 1.248  4.127***  3.901***
(0.509) (0.617) (0.546)

काान्स्टन्ट 2.451 -5.017 -5.977
(1.987) (2.409) (2.131)

एरर करेके्शन, α  -0.904**  -0.278*  -0.417*
(0.132) (0.094) (0.125)

आर-स्क्वयर्डड 0.503 0.158 0.193

जोोहाानसन कोोइंंटीीगे्रेशन 
टेेस्ट फॉॉर नंं. ऑफ सीी.ई. 2 2 2

ऑब्ज़रे्वेशन्स  49 49 49

कोोष्ठकोंं मंें माानक त्रुटुि�यांं� ।
* p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01 

सीी.ई. कोोइंंटीीगे्रेटिं�ंग ईक्वेशन्स कोो दर्शाा�ताा है ।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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	 रि�ज़र्वव बैंक के औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण के जनवरीी-माार्चच 
2025 दौ ौर मंें शा ामि�ल वि�नि�र्मा ा�ण फर्मोंं कोो पि�छली ी ति �मााहीी की ी 
तुलुनाा मंें 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें कच्चेे मााल कीी लाागत 
सेे दबााव कम  होोनेे और बि� क्रीी मू ल्य  मंें वृ दृ्धि� घटने कीी उम्मीीद 
हैै (चाार्टट  I.4ए) ।2 सेेवाा क्षेत्र कीी कंंपनि�यांं � और इंंफ्राास्ट्रक्चर फर्मम 
दोोनोंं 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी मंें उच्च इनपुटु लाागत दबााव 
और उच्च आउटपुटु की ीमत की ी उम्मीीद करतेे हैं  (चाार्टट  I.4बीी 
और I.4सीी) ।3 माार्चच 2025 के क्रय प्रबंंधक सूचकांं�क (पीीएमआई) 
सर्वेक्षण मंें, वि�नि�र्मा ा�ण फर्मोंं कीी इनपुटु कीीमतोंं मंें पि�छले  महीीनेे 
कीी तुलुनाा मंें वृदृ्धि� हुई और सेेवाा फर्मोंं के माामले मंें गि�राावट आई 
जबकि� दोोनोंं के लि�ए आउटपुटु कीीमतोंं मंें गि�राावट आई । 

	 माार्चच  2025 मंें रि�ज़र्वव बैं क द्वााराा सर्वे क्षण कि� ए गए पे शेेवर 
पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं ने सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 2024-25 कीी तीीसरीी 
ति�मााहीी मंें 5.6 प्रति�शत सेे घटकर चौौथीी ति�मााहीी मंें 3.9 प्रति�शत 
होोनेे काा अनुमुाान लगाायाा । वे उम्मीीद करतेे हैं कि� यह 2025-26 
कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें 4.5 प्रति�शत तक बढ़नेे सेे पहले 2025-26 
कीी ती ीसरीी ति �मााहीी त क लगभग 3.9-4.0 प्रति�शत  रहेेगीी (चाार्टट  
I.5ए और साारणीी I.3) ।4 कोोर मुदु्राास्फीीति� (अर्थाा�त, खााद्य और पेय 
पदाार्थथ, पाान, तंंबााकूू एवंं नशीीलेे पदाार्थथ, और ईंंधन तथा ा बि�जलीी 

कोो छोोड़कर सीीपीीआई) 2024-25 कीी चौौथीी ति �मााहीी के दौौराान 
4.0 प्रति�शत रहने कीी उम्मीीद है, उसके बााद, यह 2025-26 कीी 
तीीसरीी ति�मााहीी तक लगभग 4.2-4.3 प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी 
मंें 4.5 प्रति�शत रहने कीी उम्मीीद है ।

	 पेेशेेवर पू र्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं की ी दी ीर्घघकाालि�क मु दु्राास्फीीति� 
प्रत्यााशााएंं - जोो उनके 5 और 10 सााल आगेे कीी प्रत्यााशााओं ं सेे 
माापीी जाातीी हैं – वर्ततमाान दौौर मंें क्रमशःः 4.5 प्रति�शत और 4.3 
प्रति�शत पर हैं (चाार्टट  1.5बीी) । 

	 भवि�ष्य मंें, मुदु्राास्फीीति� काा परि�दृश्य कई काारकोंं, वैैश्वि�क और 
घरेलूेू दो ोनोंं द्वााराा नि�श्चि �त  होोगाा । जोोरदाार खरीीफ फसल आवक 
कीी बदौौलत खााद्य मु दु्राास्फीीति� मंें गि�रा ावट  जाारीी रह स कतीी है , 
जोो आशााजनक रबीी फसल के   सा ाथ मि�ल कर मु दु्राास्फीीति� के  
परि�दृश्य के लि� ए अच्छाा है  । कृषि� संंबंंधीी केंद्रीीय  बजट प्रस्तााव 
और रा ाजकोोषीीय समे कन के  प्रति� प्रति�बद्धताा सेे मु दु्राास्फीीति� 
परि�दृश्य और सुदुृढ़ हु आ है । हा ालांं�कि�, वैैश्वि�क वि�त्ती ीय बा ाजाारोंं 
मंें अनि�श्चि�तताा, ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं मंें अस्थि�िरताा, प्रति�कूूल मौौसम 
कीी घटनााएंं, बढ़तीी वैैश्वि�क आपूूर्ति�ि शृंंखलाा दबााव और नि�रंंतर भू-
रााजनीीति�क संंघर्षष प्रमुखु जोोखि�म बनेे हुए हैं ।

2 	 औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण के जनवरीी-माार्चच 2025 दौौर के परि�णााम 1,310 कंंपनि�यों ं कीी प्रति�क्रि�यााओं ं पर आधाारि�त हैं ।
3 	 सेेवाा और इन्फ्राास्ट्रक्चर परि�दृश्य सर्वेक्षण के जनवरीी-माार्चच 2025 दौौर के सर्वेक्षण मंें शाामि�ल 725 सेेवाा कंंपनि�यों ं और 154 इन्फ्राास्ट्रक्चर फर्मोंं पर आधाारि�त ।
4 	 रि�ज़र्वव बैंक के पेशेेवर पूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं के सर्वेक्षण के माार्चच 2025 दौौर मंें 45 पैनलि�स्टोंं ने भााग लि�याा ।

Chart I.4: Expectations about Cost of Raw Materials/Inputs and Selling Prices
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Note: Net response is the difference between the share of respondents reporting optimism and those reporting pessimism. The range is -100 to 100. A positive/ negative 
value of net response is considered as optimistic/pessimistic from the view point of respondent firms. Therefore, higher positive values of selling prices indicate increase 
in output prices while lower values for the cost of raw materials/cost of inputs indicate higher input price pressures and vice versa.
Sources: Industrial Outlook Survey and Services and Infrastructure Outlook Survey, RBI.
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चाार्टट I.4: कच्चेे मााल/इनपुट कीी लाागत और बि�क्रीी कीीमत संबंंधंीी प्रत्यााशााएंं

टि�प्पणीी : नि�वल प्रति�क्रि�याा आशाावााद रि�पोोर्टट  करनेे वाालेे और नि�रााशाावााद रि�पोोर्टट  करनेे वाालेे उत्तरदाातााओं ं के योोग के बीीच काा अंंतर है । नि�वल प्रति�क्रि�याा काा रेंजं -100 सेे 100 है । उत्तरदााताा फर्मोंं 
केे नजरि�ए सेे नि�वल प्रति�क्रि�याा के धनाात्मक / ऋणाात्मक माान कोो आशाावाादीी / नि�रााशाावाादीी माानाा जााताा है । इसलि�ए, बि�क्रीी कीीमतोंं के उच्च धनाात्मक माान उत्पाादन कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� काा संंकेत देतेेे हैं 
जबकि� कच्चेे मााल कीी लाागत/ इनपुटु लाागत के लि�ए कम माान उच्च इनपुटु कीीमत दबााव और इसके वि�परीीत काा संंकेत देतेेे हैं ।
स्रोोत : औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण एवंं सेेवाा और इन्फ्राास्ट्रक्चर परि�दृश्य सर्वेक्षण, आरबीीआई  ।

ए. वि�नि�र्माा�ण फर्मम बीी. सेवेाा फर्मम सीी. इन्फ्राास्ट्रक्चर फर्मम
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	 प्राारंंभि�क स्थि�िति �योंं, भवि�ष्योोन्मुखुीी सर्वेक्षणोंं के संंकेतोंं एवंं 
समय-शृंंखलाा और संंरचनाात्मक मॉॉडल5 के अनुमुाानोंं कोो ध्याान 

मंें रखते हुए, सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 2025-26 मंें औसतन 4.0 
प्रति�शत – पहलीी ति�मााहीी मंें 3.6 प्रति�शत, दूसरीी ति�मााहीी मंें 3.9 
प्रति�शत, तीीसरीी ति �मााहीी मंें 3.8 प्रति�शत और चौौथीी ति �मााहीी मंें 
4.4 प्रति�शत  रहने काा अनुमुाान है, जि�स मंें जोोखि�म समाान रूप 
सेे संंतुलुि�त हैं (चाार्टट  I.6 और साारणीी 1.3) । वर्षष 2025-26 कीी 
चौौथीी ति�मााहीी मंें हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� के लि�ए 50 प्रति�शत और 
70 प्रति�शत वि�श्वा ास अंंतरा ाल क्रमशः ः 2.8-6.0 प्रति�शत  और 
1.9-6.9 प्रति�शत हैं । वर्षष 2026-27 के लि�ए, यह माानते हुए कि� 
माानसून साामाान्य रहेेगाा और आगेे कोोई बााह्य याा नीीति�गत आघाात 
नहींं लगेगाा, संंरचनाात्मक मॉॉडल अनुमुाानोंं सेे संंकेत मि�लता ा है  
कि� मुदु्राास्फीीति� औसतन 4.3 प्रति�शत  - पहलीी ति �मााहीी मंें 4.5 
प्रति�शत, दूसरीी ति�मााहीी मंें 4.3 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 4.4 
प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी मंें 4.3 प्रति�शत रहेेगीी । वर्षष 2026-27 
कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� के लि�ए 50 प्रति�शत 
और 70 प्रति�शत वि�श्वाास अंंतरााल क्रमशःः 2.6-6.0 प्रति�शत और 
1.7-6.9 प्रति�शत हैंं । 

	 आधाारभूूत पू र्वाा�नुमुाान  कई अपसााइड और डा ाउनसााइड 
जोोखि�मोंं के अधीीन हैं । अपसााइड जोोखि�म नि�रंंतर भू-रााजनीीति�क 
संंघर्षष  और प रि�णाामीी आपूूर्ति�ि  व्यवधाान; ऊर्जाा� की ी की ीमतोंं मंें 
अस्थि�िरताा; और प्रति�कूूल मौौसम कीी घटनााओं ं सेे उत्पन्न होोताा 

5 	 जोोइस जॉॉन, दीीपक कुमाार, आशि�ष थॉॉमस जॉॉर्जज, प्रतीीक मि�त्राा, मनीीष कपूूर 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. 
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  Chart I.5: Inflation Expectations of Professional Forecasters

a: CPI Inflation Expectations : Short-run* b: CPI Inflation Expectations: Long-run

Sources:  Survey of Professional Forecasters, RBI; and National Statistical Office.

*: Four quarters ahead expectations in March 2025.
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साारणीी I.3: अनुमुाान – रि�ज़र्वव बैंकं और
पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�

(प्रति�शत)

  2024-25 2025-26 2026-27

रि�ज़र्वव बैंकं काा आधाारभूूत अनुमुाान
मुदु्राास्फीीति� 4.7* 4.0 4.3

वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 6.5@ 6.5 6.7
पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकाा औसत अनुमुाान 
मुदु्राास्फीीति�, ति�4 (व-द-व) 3.9 4.5 -
वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 6.4 6.5 6.6
सकल घरेलूेू बचत (जीीएनडीीआई काा प्रति�शत) 30.2 30.4 30.3
सकल पूंं�जीी नि�र्माा�ण (जीीडीीपीी काा प्रति�शत) 31.0 30.7 31.1
अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं कीी ऋण वृदृ्धि� 11.5 12.3 13.5
संंयुकु्त सकल रााजकोोषीीय घााटाा (जीीडीीपीी काा 
प्रति�शत) 7.8 7.4

7.1

कंेंद्र सरकाार सकल रााजकोोषीीय घााटाा (जीीडीीपीी काा 
प्रति�शत) 4.8 4.4

4.3

रेपेोो दर (समााप्त-अवधि�) 6.25 5.75 -
91-दि�नोंं के ट्रेजरीी बि�लोंं पर प्रति�फल (समााप्त-अवधि�) 6.5 6.0 6.4
10-सााल की ी कें द्र स रकाार की ी प्रति�भूूति�योंं प र 
प्रति�फल (समााप्त-अवधि�) 6.6 6.4

6.5

समग्र भुगुताान शेष (बि�लि�यन यूएस$) 4.1 17.0 24.1
पण्य नि�र्याा�त वृदृ्धि� -0.2 3.5 5.0

पण्य आयाात वृदृ्धि� 4.6 4.5 5.5
चाालूू खााताा शेष (जीीडीीपीी काा प्रति�शत) -0.8 -1.0 -1.0

टि�प्पणीी: जीीएनडीीआई: सकल रााष्ट्रीीय प्रयोोज्य आय । 
@: एनएसओ द्वि�तीीय अग्रि�म अनुमुाान ।
*: 2024-25 (फरवरीी तक) मंें औसत सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�। 
स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान; और पेशेेवर पूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं काा सर्वेक्षण (माार्चच 2025).

वाास्तवि�क 

माार्चच 2025 मंें चाार ति�मााहीी आगेे कीी प्रत्यााशााएंं ।

स्रोोत: पेेशेेवर पूर्वाा�नुमुाानकर्ताा� सर्वेक्षण, आरबीीआई; और रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीीय काार्याा�लय ।

मााध्यि�िकाा अनुमुाान सर्वेक्षण दौौर
पांं�च सााल आगेे दस सााल आगेे 

ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति�

चाार्टट I.5: पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकीी मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााएंं
प्रति
�शत
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हैै । डााउनसााइड जोोखि�म भू-रााजनीीति�क संंघर्षोंं के जल्द समााधाान; 
रााजकोोषीीय समेकन एवंं ऋण पथ काा पाालन; वैैश्वि�क मांं�ग मंें कमीी 
कीी स्थि�िति� मंें वैैश्वि�क कच्चेे तेल एवंं कमोोडि�टीी कीी कीीमतें और कम 
होोनेे; तथाा आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार सेे उत्पन्न होो सकताा है ।

I.3 वृृद्धि� परि�दृश्य

	 उपभोोग मंें सु धुाार और सरकाार द्वााराा पूंं �जीीगत  व्यय  बढ़ाानेे 
सेे घरेलूेू आर्थि�िक गति�वि�धि�यांं� मजबूत बनीी हुई हैं । नि�जी ी खपत 
मंें वृदृ्धि�, कृषि� गति�वि�धि�योंं मंें तेजीी, सेेवाा क्षेत्र कीी सतत सुदुृढ़ताा, 
उच्च क्षमता ा उपयोोग, बैं कोंं और कंंपनि�यों  ं की ी मजबू त बै लंेंस 
शीीट और पूंं�जीीगत व्यय पर सरकाार काा नि�रंंतर जोोर वि�काास के 
परि�दृश्य के लि�ए अच्छाा है । बढ़तेे संंरक्षणवाादीी उपाायोंं कीी वजह 
सेे वैैश्वि�क व्याापाार के बाारे ेमंें अनि�श्चि�तताा, लगााताार भू-रााजनीीति�क 
तनााव, बढ़तीी आपूूर्ति�ि शृंंखलाा दबााव और अस्थि�िर वैैश्वि�क वि�त्तीीय 
स्थि�िति�, हाालांं�कि�, परि�दृश्य कोो अनि�श्चि�त बनाातीी है ।

	 भवि�ष्योोन्मुखुीी सर्वेक्षणोंं के प्रमुखु संंदेशेोंं कीी बाात करें ंतोो, 
उपभोोक्ताा वि�श्वा ास  (वर्ततमाान स्थि�िति � सू चकांं�क) नि�रा ाशाावाादीी के  
संंदर्भभ मंें पि�छले दौौर कीी तुलुनाा मंें माार्चच 2025 मंें बेहतर हुआ, जोो 
सभीी सर्वेक्षण माापदंंडोंं6 मंें मनोोभााव मंें सुधुाार सेे प्रेरि�त थाा । आनेे 
वाालेे वर्षष के लि�ए उपभोोक्तााओं ं काा आशाावााद, जि�सेे भाावीी प्रत्यााशाा 

सूूचकांं�क द्वााराा माापाा जााताा है, और मजबूत हुआ तथाा आशाावाादीी 
के्षेत्र मंें अपनीी सुदुृढ़ताा बनााए रखाा (चाार्टट  I.7) । 

	 रि�ज़र्वव बैंक के औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण के परि�णाामोंं सेे 
पताा चलताा है कि� 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी के लि�ए वि�नि�र्माा�ण 
के्षेत्र मंें काारोोबाार संंबंंधीी आशाावााद माामूूलीी रूप सेे कम हुआ, जोो 
आंंशि�क रूप सेे मौौसमीी है (चाार्टट  I.8ए) । दूसरीी ओर, सेेवाा और 
इन्फ्राास्ट्रक्चर कंंपनि�यांं �, 2025-26 कीी पहलीी ति �मााहीी मंें समग्र 
काारोोबाार स्थि�िति� के बाारे ेमंें आशाावाादीी बनीी रहींं (चाार्टट  I.8बीी और 
I.8सीी) । 

	 अन्य एजंेंसि�योंं द्वााराा हााल मंें कि�ए गए सर्वेक्षणोंं सेे पि�छले दौौर 
केे साापेेक्ष काारोोबाार प्रत्यााशााओं ं के बाारे ेमंें भि�न्न-भि�न्न धाारणााओं ं 
काा पताा चलताा है (साारणीी I.4) । माार्चच 2025 के पीीएमआई सर्वेक्षण 
मंें, वि�नि�र्माा�ण फर्मम आनेे वाालेे वर्षष के बाारे ेमंें सकााराात्मक बनेे रहेे, 
हाालांं�कि� सेेवाा फर्मोंं के मनोोभााव मंें कमीी आई ।

	 रि�ज़र्वव बैंक के सर्वेक्षण के माार्चच 2025 दौौर मंें शाामि�ल पेशेेवर 
पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ं ने  2024-25 की ी अंंति �म ति �मााहीी के  दौ ौराान 
वाास्तवि�क जी ीडीीपीी वृ दृ्धि�  7.0 प्रति�शत  रहने की ी उम्मीीद की ी । 
वर्षष  2025-26 की ी पहली ी ति �मााहीी सेे चौ ौथीी ति �मााहीी के  दौ ौराान 
वि�काास दर 6.5-6.7 प्रति�शत रहने कीी उम्मीीद है (चाार्टट  I.9 और  
साारणीी I.3) ।

6 	 रि�ज़र्वव बैंक काा उपभोोक्ताा वि�श्वाास सर्वेक्षण माार्चच 2021 सेे 19 शहरोंं (पि�छले दौौर मंें 13 शहरोंं) मंें कि�याा जाा रहाा है और माार्चच 2025 दौौर के परि�णााम 6,021 उत्तरदाातााओं ं कीी प्रति�क्रि�यााओं ं 
पर आधाारि�त हैं ।

Chart I.7: Consumer Confidence

Source: Consumer Confidence Survey, RBI.

In
de

x

Current situation Future expectations

95.5

122.4

40

50

60

70

80

90

100

110

120

130

M
ar

-2
2

M
ay

-2
2

Ju
l-2

2

Se
p-

22

N
ov

-2
2

Ja
n-

23

M
ar

-2
3

M
ay

-2
3

Ju
l-2

3

Se
p-

23

N
ov

-2
3

Ja
n-

24

M
ar

-2
4

M
ay

-2
4

Ju
l-2

4

Se
p-

24

N
ov

-2
4

Ja
n-

25

M
ar

-2
5

Chart I.6: Projection of CPI Inflation (y-o-y)
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Note: The fan chart depicts uncertainty around the baseline projection path. The 
baseline projections are conditioned upon the assumptions set out in Table I.2. The 
thick red shaded area represents 50 per cent confidence interval, implying that there is 
50 per cent probability that the actual outcome will be within the range given by the 
thick red shaded area. Likewise, for 70 per cent and 90 per cent confidence intervals, 
there is 70 per cent and 90 per cent probability, respectively, that the actual outcomes 
will be in the range represented by the respective shaded areas.
Source: RBI staff estimates.
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टि�प्पणीी: फैन चाार्टट  आधाारभूूत अनुमुाान पथ के आसपाास अनि�श्चि�तताा कोो दर्शाा�ताा है । आधाारभूूत अनुमुाान 
साारणीी I.2 मंें नि�र्धा ा�रि�त धाारणााओं ं पर आधाारि�त हैं । गहराा लााल छाायांं�कि�त क्षेत्र 50 प्रति�शत वि�श्वा ास 
अंंतरााल कोो दर्शाा�ताा है, जि�सकाा अर्थथ है कि� 50 प्रति�शत संंभाावनाा है कि� वाास्तवि�क परि�णााम गहरे ेलााल 
छाायांं�कि�त क्षेत्र द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा के भीीतर होोगाा । इसीी तरह, 70 प्रति�शत और 90 प्रति�शत वि�श्वाास 
अंंतरााल के लि�ए, क्रमशःः 70 प्रति�शत और 90 प्रति�शत संंभाावनाा है कि� वा ास्तवि�क परि�णााम संंबंंधि�त 
छाायांं�कि�त क्षेत्रोंं द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा मंें होंंगेे ।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

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

सीीआई – वि�श्वाास अंंतरााल

चाार्टट I.7: उपभोोक्ताा वि�श्वाास

सू
चकांं

 �क

वर्ततमाान स्थि�िति� भाावीी प्रत्यााशााएंं

स्रोोत: उपभोोक्ताा वि�श्वाास सर्वेक्षण, आरबीीआई । 
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	 वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 2024-25 कीी तीीसरीी ति �मााहीी मंें 

6.2 प्रति�शत थीी जोो दूसरीी ति �मााहीी के 5.6 प्रति�शत कीी तुलुनाा 

मंें अधि�क थीी । आधाारभूूत धाारणााओं,ं सर्वेक्षण के संंकेतकोंं और 

मॉॉडल पूर्वाा�नुमुाानोंं कोो ध्याान मंें रखते हुए, वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 

2025-26 मंें 6.5 प्रति�शत – पहलीी ति�मााहीी मंें 6.5 प्रति�शत; दूसरीी 

ति�मााहीी मंें 6.7 प्रति�शत; और तीीसरीी ति�मााहीी मंें 6.6 प्रति�शत तथाा 

चौौथीी ति�मााहीी मंें 6.3 प्रति�शत होोनेे कीी उम्मीीद है - इस आधाारभूूत 
पथ के आसपाास जोोखि�म समाान रूप सेे संंतुलुि�त हैं (चाार्टट  I.10 
और साारणीी I.3) । वर्षष  2026-27 के लि� ए, यह मा  ानते हु ए कि� 
माानसून साामाान्य रहेेगाा और कोोई बााह्य याा नीीति�गत आघाात नहींं 
लगेगाा, संंरचनाात्मक मॉॉडल अनुमुाान संंकेत देतेेे हैं कि� वाास्तवि�क 
जीीडीीपीी वृ दृ्धि�  6.7 प्रति�शत  रहेेगीी, जो ो पहली ी ति �मााहीी मंें 6.5 
प्रति�शत, दूसरीी ति�मााहीी मंें 6.4 प्रति�शत, तीीसरीी ति�मााहीी मंें 6.8 
प्रति�शत और चौौथीी ति�मााहीी मंें 6.8 प्रति�शत रहेेगीी । 

Chart I.8: Business Assessment and Expectations

Sources: Industrial Outlook Survey and Services and Infrastructure Outlook Survey, RBI. 

b: Services Firmsa: Manufacturing Firms c: Infrastructure Firms
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Chart I.9: Professional Forecasters' Projection of 
Real GDP Growth

Sources: Survey of Professional Forecasters, RBI; and National Statistical Office.
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साारणीी I.4: काारोोबाार प्रत्यााशाा सर्वेक्षण
मद एनसीीएईआर 

काारोोबाार 
वि�श्वाास 

सूूचकांं�क
(जनवरीी 
2025)

फि�क्कीी समग्र 
काारोोबाार 
वि�श्वाास 

सूूचकांं�क 
(नवंबंर 
2024)

डन और 
बै्रैडस्ट्रीीट 
संयुंुक्त 

काारोोबाार 
आशाावााद 
सूूचकांं�क 
(अपै्रैल
2025)

सीीआईआई 
काारोोबाार 
वि�श्वाास 

सूूचकांं�क 
(माार्चच 

2025)

सूूचकांं�क काा 
वर्ततमाान स्तर

138.4 62.5 120.2 63.7

पि�छले सर्वेक्षण के 
अनुसुाार सूचकांं�क

134.3 67.3 114.4 66.2

% परि�वर्ततन (ति�-द-
ति�) आनुकु्रमि�क

3.0 -7.1 5.1 -3.8

% परि�वर्ततन 
(व-द-व)

8.5 -6.6 11.2 -6.8

टि�प्पणि�यांं� :	1.	 एनसीीएईआर : रााष्ट्रीीय अनुपु्रयुकु्त आर्थि�िक अनुसुंंधाान परि�षद ।
	 2.	 फि�क्कीी : भाारतीीय वााणि�ज्य और उद्योोग मंंडल परि�संंघ ।
	 3.	 सीीआईआई : भाारतीीय उद्योोग महाापरि�संंघ । 
	 4.	 डन  और ब्रै डस्ट्रीीट संंयु कु्त का ारोोबाार आशाावााद सू चकांं�क ति �1:2025-26 के  लि� ए है , 

सीीआईआई काारोोबाार वि�श्वाास सूचकांं�क ति�4:2024-25 के लि�ए है, फि�क्कीी समग्र काारोोबाार 
वि�श्वाास सूचकांं�क ति�2:2024-25 के लि�ए है, और एनसीीएईआर काारोोबाार वि�श्वाास सूचकांं�क 
ति�3:2024-25 के लि�ए है। 

स्रोोत : एनसीीएईआर, फि�क्कीी, सीीआईआई एवंं भाारतीीय डन और ब्रैडस्ट्रीीट सूचनाा सेेवाा प्राा. लि�.

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

चाार्टट I.8: काारोोबाार मूलू्यांं�कन और प्रत्यााशााएंं
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चाार्टट I.9: पेेशेेवर पूूर्वाा�नुमुाानकर्ताा�ओं ंकाा वाास्तवि�क जीीडीीपीी 
वृृद्धि� संबंंधंीी अनुमुाान

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

वाास्तवि�क मााध्यि�िकाा अनुमुाान
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	 इस  आधाारभूूत वि�का ास पथ के   लि� ए अपसााइड और 

डााउनसााइड जोोखि�म हैं । कॉॉर्पोोरेटे नि�वेश चक्र मंें बहाालीी; काारोोबाार 

संंबंंधीी मनो ोभााव  मंें सु धुाार; वैैश्वि�क अवस्फीीति� मंें ते जीी; वैैश्वि�क 

व्याापाार संंबंंधीी मुदु्दोंं काा त्वरि�त समााधाान; वैैश्वि�क कमोोडि�टीी कीी 

कीीमत लगा ाताार घटने; और भू -रााजनीीति�क संं घर्षोंं के  ज ल्द 

समााधाान  सेे अपसााइड जो ोखि�म पै दाा होोतेे हैं  । इसके वि�परी ीत, 

उच्च टै रि�फ सहि�त संं  रक्षणवाादीी नीीति�योंं के  का ारण व्याापाार मंें 

बढ़तेे दराार; भू-रााजनीीति�क तनााव काा और बढ़नाा; अंंतररााष्ट्रीीय 

वि�त्तीीय बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा; अक्सर मौौसम संंबंंधीी गड़बड़ीी; और 

आपूूर्ति�ि  शृंंखलाा मंें बा ाधााओं ं  सेे आधाारभूूत वि�का ास पथ के लि� ए 

डााउनसााइड जोोखि�म पैदाा होोतेे हैं ।

I.4 जोोखि�म संतंुुलन

	 वृदृ्धि� और मुदु्राास्फीीति� के आधाारभूूत अनुमुाान प्रमुखु घरेलूेू 

और वैैश्वि�क समष्टि� -आर्थि�िक वे रीीअबल्स के  संंभा ावि�त पथ   सेे 

संंबंंधि�त कुछ एक धाारणााओं ं पर आधाारि�त हैं जोो साारणीी 1.2 मंें 

दि�ए गए हैं । तथाापि�, ये आधाारभूूत धाारणााएंं प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााओं ं 

द्वााराा अपनााई गई संं रक्षणवाादीी व्याापाार नीीति�योंं की ी वजह  सेे 

पाारस्परि�क एवंं जवा ाबीी टै रि�फ, दी ीर्घघकाालि�क भू -रााजनीीति�क 

संंघर्षोंं, वैैश्वि�क वि�त्तीीय और कमोोडि�टीी बााजाारोंं मंें अस्थि�िरताा तथाा 

प्रति�कूूल जलवाायु ुघटनााओं ं कीी संंभाावनाा सेे उत्पन्न होोनेे वाालीी 
अनि�श्चि�ततााओं ं के अधीीन हैं । इस पृषृ्ठभूूमि� मंें, यह खंंड मुदु्राास्फीीति� 
और वृ दृ्धि� के  आधाारभूूत  अनुमुाान के  आसपाास जो ोखि�म 
संंतुलुन काा आकलन करनेे के लि� ए समाान  वैैकल्पि�िक परि�दृश्य 
तलााशताा हैै । 

(i) वैैश्वि�क वृृद्धि� संबंंधंीी अनि�श्चि�ततााएं ं

	 वैैश्वि�क आर्थि�िक गति�वि�धि� 2024 कीी दूसरीी छमााहीी मंें स्थि�िर 
रहीी, हाालांं�कि� कुछ एशि�यााई और यूरोोपीीय अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें पााई 
गई सुसु्त वृदृ्धि�  सेे प्रभाावि�त हुई क्योंंकि� वि�नि�र्मा ा�ण और व्याापाार 
नि�र्याा�त मंें कमजोोरीी ने संंयुकु्त रााज्य अमेेरि�काा मंें वृदृ्धि� कीी मजबूत 
गति� कोो बरााबर कर दि�याा । हाालांं�कि�, आनेे वाालेे समय मंें, वैैश्वि�क 
वृदृ्धि�  बहुुत  अनि�श्चि�ततााओं ं  सेे ग्र स्त है  । प्रमुखु  अर्थथव्यवस्थााओं ं 
केे बी ीच  व्याापाार तना ाव  और भू -रााजनीीति�क संं घर्षोंं सेे वैैश्वि�क 
वि�त्तीीय बा ाजाारोंं मंें अनि�श्चि�तताा, वैैश्वि�क व्याापाार मंें मंंदी ी और 
आपूूर्ति�ि शृंंखलााओं ं मंें व्यवधाान पैदाा होोनेे कीी संंभाावनााएंं हैं । इसके 
अति�रि�क्त, पाारस्परि�क टैरि�फ सहि�त संंरक्षणवाादीी व्याापाार नीीति�यांं� 
वैैश्वि�क व्याापाार मंें और दराार पैदाा करेंगंीी एवंं वृदृ्धि� कीी संंभाावनााओं ं 
पर प्रति�कूूल प्रभााव डाालंेंगीी जि�स सेे काारोोबाार कीी इनपुटु लाागत 
बढ़नेे की ी संंभा ावनाा है  । प्रमुखु कें द्रीीय बैं क भी ी अवस्फीीति� के  
अंंति�म मी ील कोो प्रा ाप्त करनेे मंें मौ ौद्रि�क नीीति�गत काार्ररवााइयोंं कीी 
गति� और दि�शाा मंें भि�न्नताा लाा सकतेे हैं, जि�ससेे वैैश्वि�क वि�त्तीीय 
बााजाारोंं मंें उच्च अस्थि�िरताा पैदाा होो सकतीी है नतीीजतन ईएमई 
पर स्पि�िलओव र प्रभााव पड़ सकताा है । वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य 
रााजकोोषीीय स्थि�िरताा संंबंंधीी चिं�ंतााओं,ं अत्यधि�क खरााब मौौसम कीी 
घटनााओं ं और तकनीीकीी व्यवधाानोंं कीी वि�परीीत परि�स्थि�िति�योंं के 
अधीीन है । यदि� इनमंें सेे कुछ परि�दृश्य प्रकट होोतेे हैं, और यदि� 
वैैश्वि�क वृदृ्धि� बे सलााइन  मंें अनुमुाानि�त  सेे 100 बी ीपीीएस कम होो 
जाातीी है, तोो घरेलूेू वृदृ्धि� और मुदु्राास्फीीति� बेसलााइन अनुमुाानोंं कीी 
तुलुनाा मंें क्रमशःः लगभग 30 बीीपीीएस और 15 बीीपीीएस कम होो 
सकतीी है । तथाापि�, यदि� प्रमुखु आर्थि�िक शक्ति�योंं के बीीच व्याापाार 
संंबंंधीी मुदु्दोंं के त्वरि�त समााधाान कीी वजह सेे वैैश्वि�क व्याापाार मंें तेजीी 
सेे सुधुाार होोताा है और आगेे चलकर सौौम्य मुदु्राास्फीीति� परि�दृश्य 
केे मदे्देनजर मौौद्रि�क नीीति� मंें समाान रूप सेे उदाारताा बरतीी जाातीी है 

Chart I.10: Projection of Growth in
Real GDP (y-o-y)
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Note: The fan chart depicts uncertainty around the baseline projection path.� The 
baseline projections are conditioned upon the assumptions set out in Table I.2. �The 
thick green shaded area represents 50 per cent confidence interval, implying that there 
is 50 per cent probability that the actual outcome will be within the range given by the 
thick green shaded area. Likewise, for 70 per cent and 90 per cent confidence intervals, 
there is 70 per cent and 90 per cent probability, respectively, �that the actual outcomes 
will be in the range represented by the respective shaded areas.�
Source: RBI staff estimates.
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टि�प्पणीी: फैन चाार्टट  आधाारभूूत अनुमुाान पथ के आसपाास अनि�श्चि�तताा कोो दर्शाा�ताा है । आधाारभूूत 
अनुमुाान साारणीी I.2 मंें नि�र्धाा�रि�त धाारणााओं ं पर आधाारि�त हैं । गहराा हराा छाायांं�कि�त क्षेत्र 50 प्रति�शत 
वि�श्वाास अंंतरााल कोो दर्शाा�ताा है, जि�सकाा अर्थथ है कि� 50 प्रति�शत संंभाावनाा है कि� वाास्तवि�क परि�णााम 
गहरे ेहरे ेछाायांं�कि�त क्षेत्र द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा के भीीतर होोगाा । इसीी तरह, 70 प्रति�शत और 90 
प्रति�शत वि�श्वाास अंंतरााल के लि�ए, क्रमशःः 70 प्रति�शत और 90 प्रति�शत संंभाावनाा है कि� वाास्तवि�क 
परि�णााम संंबंंधि�त छाायांं�कि�त क्षेत्रोंं द्वााराा दर्शाा�ई गई सीीमाा मंें होंंगेे ।
स्रोोत : आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

50 प्रति�शत सीीआई 70 प्रति�शत सीीआई 90 प्रति�शत सीीआई
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तोो वैैश्वि�क वृदृ्धि� संंभाावनााएंं बेहतर होो सकतीी हैं । यदि� वैैश्वि�क वृदृ्धि� 

बेेसलााइन के साापेेक्ष 50 बीीपीीएस अधि�क है, तोो घरेलूेू वृदृ्धि� और 

मुदु्राास्फीीति� क्रमशःः लगभग 15 बीीपीीएस और 7 बीीपीीएस अधि�क 

होो सकतीी है (चाार्टट  I.11ए और I.12ए) । 

(ii) कच्चेे तेेल कीी अंतंररााष्ट्रीीय कीीमतंें

	 वैैश्वि�क कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं ने गि�राावट काा रुझाान दर्शाा�याा, 

जि�समंें बं्रेंट क्रू ड अकू्तूबर 2024 की ी शुरुुआत  मंें 82 अमेेरि�कीी 

डॉॉलर प्रति� बैरल के उच्च स्तर सेे गि�रकर माार्चच 2025 मंें औसतन 

73 अमेेरि�कीी डॉ ॉलर प्रति� बै रल  होो गयाा है  । इसके वि�परी ीत, 

कमजोोर वैैश्वि�क मांं�ग कीी स्थि�िति�, ओपेक+ और गैर-ओपेक देशेोंं सेे 

नि�रंंतर आपूूर्ति�ि मंें वृदृ्धि� और भू-रााजनीीति�क संंघर्षोंं के सुवु्यवस्थि�ित 

समााधाान के प्रभााव सेे कच्चेे तेल कीी कीीमत कम होोनेे कीी संंभाावनाा 

हैै । इस परि�दृश्य मंें, यदि� कच्चेे तेल कीी कीीमतें बेसलााइन के साापेेक्ष 

10 प्रति�शत तक गि�रतीी हैं, तोो मुदु्राास्फीीति� लगभग 30 बीीपीीएस 

तक कम होो सकतीी है, जि�ससेे भाारत कीी वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� 

मंें 15 बीीपीीएस कीी बढ़त होो सकतीी है । वैैश्वि�क मांं�ग मंें सुधुाार और 

भूू-रााजनीीति�क तनााव जाारीी रहने के काारण तेल आपूूर्ति�ि मंें अंंकुश 

सेे कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं पर दबााव बढ़ सकताा है । ऐसेे परि�दृश्य 

मंें, जब कच्चेे तेल कीी कीीमतें बेसलााइन अनुमुाान सेे 10 प्रति�शत 

अधि�क होोतीी हैं  और घरेलूेू उत्पााद कीी कीीमतोंं प र इसकाा पूराा 

पाास-थू्रू होोनेे कीी स्थि�िति � मंें, घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� 30 बीीपीीएस तक 

बढ़ सकतीी है और वृदृ्धि� लगभग 15 बीीपीीएस तक कम होो सकतीी 

हैै (चाार्टट  I.11ए और I.12ए) ।

(iii) वि�नि�मय दर 

	 अकू्तूबर 2024-माार्चच 2025 के दौौराान अमेेरि�कीी डॉॉलर कीी 

तुलुनाा मंें भाारतीीय रुपये मंें गि�राावट आई, जोो मुखु्य रूप सेे वैैश्वि�क 

व्याापाार मंें व्यवधाानोंं, अमेेरि�कीी डॉॉलर कीी मजबूतीी और ‘सुरुक्षाा के 

लि�ए उड़ाान’ के मदे्देनजर पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह के काारण अनि�श्चि�ततााओं ं 

कोो दर्शाा�तीी है  । आगेे बढ़तेे हु ए, वि�त्ती ीय बा ाजाार ने  वर्ततमा ान  मंें 

जोो सो ोच  रखाा था ा उसकीी अपेेक्षाा अमेेरि�कीी फे डरल  रि�ज़र्वव की ी 

प्रति�बंंधाात्मक मौौद्रि�क नीीति� सेे ईएमई आस्ति�ियोंं काा आकर्षषण और 

कम होो सकताा है । बढ़तेे व्याापाार संंबंंधीी संंरक्षणवााद, मुदु्राा युदु्ध के 

खतरे ेऔर कच्चेे तेल कीी उच्च अंंतररााष्ट्रीीय कीीमतें भीी कुछ ऐसेे 

काारक हैं जि�ससेे भाारतीीय रुपये पर नीीचेे गि�रनेे काा दबााव पैदाा होो 

सकताा है । इस परि�दृश्य  मंें, यदि� बेसलााइन के साापेेक्ष भाारतीीय 

रुपये मंें 5 प्रति�शत मूल्यह्राास होोताा है, तोो मुदु्राास्फीीति� लगभग 35 
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Chart 1.11: Impact of Risk Scenarios on the Baseline Inflation Path

a. Crude Oil Prices and Global Demand Shocks b. Exchange Rate and Food Price Shocks

Source: RBI staff estimates.

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

Q
1

Q
2

Q
3

Q
4

Q
1

Q
2

Q
3

Q
4

Q
1

Q
2

Q
3

Q
4

2024-25 2025-26 2026-27

Higher crude price Lower crude price
Global growth recovery Global growth slowdown
Baseline

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

Q
1

Q
2

Q
3

Q
4

Q
1

Q
2

Q
3

Q
4

Q
1

Q
2

Q
3

Q
4

2024-25 2025-26 2026-27

Higher food inflation Lower food inflation
Exchange rate depreciation Exchange rate appreciation

Baseline

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

Chart 1.11: Impact of Risk Scenarios on the Baseline Inflation Path

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

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

स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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कच्चेे तेल कीी उच्चतर कीीमत
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बेेसलााइन

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

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

कच्चेे तेल कीी नि�म्नतर कीीमत 
वैैश्वि�क वृदृ्धि� मंें मंंदीी
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बीीपीीएस तक बढ़ सकतीी है, जबकि� जीीडीीपीी वृदृ्धि� कोो अल्पाावधि� 

मंें व्याापाार चैनल के मााध्यम सेे लगभग 25 बीीपीीएस तक लााभ होो 

सकताा है  । दू सरीी ओर, भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा नि�रंंत र सृदृृढ़ताा 

दर्शाा�तीी है जि�समंें मुदु्राास्फीीति� संंबंंधीी परि�दृश्य स्थि�िर है और वैैश्वि�क 

मांं�ग स्थि�िति�योंं के पुनुरुत्थाान मंें योोगदाान करनेे कीी उम्मीीद है । इन 

घटनााक्रमोंं के सााथ-सााथ व्याापाार संंरक्षणवााद के तीीव्र समााधाान 

और प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााओं ं द्वााराा मौौद्रि�क नीीति� मंें उम्मीीद सेे जल्द 

ढीील देनेेे सेे भाारतीीय रुपए मंें मजबूतीी आएगीी । इस परि�दृश्य मंें, 

यदि� बेसलााइन के साापेेक्ष भाारतीीय रुपये मंें 5 प्रति�शत मूल्यवृदृ्धि� 

होोतीी है, तोो मुदु्राास्फीीति� और जीीडीीपीी वृदृ्धि� क्रमशःः लगभग 35 

बीीपीीएस और 25 बीीपीीएस तक कम होो सकतीी है (चाार्टट  I.11बीी 

और I.12बीी) । 

(iv) खााद्य मुदु्राास्फीीति�

	 अकू्तूबर 2024 मंें अपनीी ऊंंचा ाइयोंं कोो छूनेे के बााद खााद्य 

मुदु्राास्फीीति� मंें 2024-25 की ी दू सरीी छमा ाहीी मंें कमीी पा ाई गई, 

जि�समंें सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं मंें तेजीी सेे गि�राावट, अनााज और दााल 

मंें कम मुदु्राास्फीीति� और मसाालोंं मंें अपस्फीीति� कीी प्रमुखु भूमि�काा 

थीी । आनेे वाालेे समय मंें, खरीीफ फसल के मजबूत उत्पाादन और 

रबीी कीी बंंपर आवक कीी वजह सेे खााद्य कीीमतें तेजीी सेे कम होो 
सकतीी हैं  । ऐसेे प रि�दृश्य  मंें, हे डलााइन मु दु्राास्फीीति� बे सलााइन 
केे सा ापेेक्ष लगभग 50 बी ीपीीएस त क कम  होो स कतीी है  । दू सरीी 
ओर, खरााब होोनेे वा ालीी खााद्य वस्तुओुं ं कीी कीीमतोंं मंें अचाानक  
उलटफेर और प्रति�कूूल जलवाायु ुप रि�स्थि�िति�योंं के काारण कृषि� 
उपज  मंें कमीी सेे खााद्य कीीमतोंं मंें वृ दृ्धि� का ा दबााव  उत्पन्न  होो 
सकताा है । इन काारकोंं के काारण बेसलााइन कीी तुलुनाा मंें हेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति� 50 बीीपीीएस तक बढ़ सकतीी है (चाार्टट  I.11बीी और 
I.12बीी) । 

I.5 नि�ष्कर्षष

	 घरेलूेू आर्थि�िक गति�वि�धि� सुधुाार कीी रााह पर है और उपभोोग 
मांं�ग कीी बदौौलत सुदुृढ़ बनेे रहने कीी उम्मीीद है  । यह  स्वीीकाार 
करनेे कीी आवश्यकताा है कि� भा ारत कीी वि�शे षताा उसकीी उच्च 
वि�काास क्षमताा और मजबूत समष्टि�-आर्थि�िक आधाार है । उपभोोग 
और पूंं�जीीगत व्यय पर सरकाार काा जोोर, सुदुृढ़ सेेवाा क्षेत्र, कृषि� क्षेत्र 
केे मजबूत परि�दृश्य और मजबूत कॉॉर्पोोरेटे और बैंक बैलंेंस शीीट सेे 
आनेे वाालेे समय मंें वृदृ्धि� कीी गति� कोो बल मि�लताा हैै । केंद्रीीय बजट 

2025-26 मंें घोोषि�त उपााय घरेलूेू उपभोोग मंें सुधुाार के लि�ए अच्छेे 

हंैं । इसके अलाावाा, व्यय कीी गु णुवत्ताा सेे समझौ ौताा कि� ए बि�ना ा 

Pe
r 

ce
nt

Pe
r 

ce
nt

Chart 1.12: Impact of Risk Scenarios on the Baseline Growth Path

 a. Crude Oil Prices and Global Demand Shocks  b. Exchange Rate and Food Price Shocks

Source: RBI staff estimates.
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रााजकोोषीीय समेकन और ऋण माार्गग काा पाालन करनेे सेे सॉॉवरेने 
रेटेिं�ंग मंें सुधुाार करनेे, पूंं�जीी अंंतर्वाा�ह कोो आकर्षि�ित करनेे, वि�त्तीीय 
स्थि�िति�योंं कोो सहज बनाानेे और समग्र मनोोभााव एवंं परि�दृश्य मंें 
सुधुाार करनेे मंें मदद मि�लेगीी । सुसुंंगठि�त रााजकोोषीीय और मौौद्रि�क 
नीीति� सााथ मि�ल कर नि� स्संंदेेह बेहतर वृदृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� संंतुलुन 
केे संंदर्भभ मंें अच्छेे परि�णााम देे सकतीी है । अमेेरि�कीी प्रशाासन द्वााराा 

हााल ही ी मंें की ी गई टै रि�फ घो ोषणााओं ं ने  नीीति�गत  अनि�श्चि�तताा 
कोो बढ़ाा दि� याा है जि�स सेे वैैश्वि�क वृदृ्धि� और मुदु्राास्फीीति� के लि� ए 
नई बााधााएंं उत्पन्न होो गई हैं । हाालांं�कि� भाारत इन घटनााक्रमोंं सेे 
अछूूताा नहींं रह सकताा है, लेकि�न अवस्फीीति� के मोोरे्चे पर हुई 
प्रगति� मौौद्रि�क नीीति� कोो वृदृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� परि�णााम कोो संंतुलुि�त 
करनेे पर ध्याान केंद्रि�त करनेे के लि�ए गुंं�जााइश प्रदाान करतीी है ।
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II. मूूल्य और लाागत

	 वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के  दौ ौराान मु ुख्य 
मुुद्राास्फीीति� में ं का ाफीी उताार-चढ़ााव दे ेखनेे कोो मि� लाा है ै, जोो 
खााद्य कीीमतोंं में ं उताार-चढ़ााव के काारण हु आ है।ै जैसेे-जैैसेे 
आघाातोंं काा असर कम हुआ, एक तेज सुुधाार हुआ, जि�सकेे 
परि�णाामस्वरूप फरवरीी 2025 तक मुखु्य मुदु्राास्फीीति� 4 प्रति�शत 
कीी लक्ष्य दर सेे नीीचेे आ गई। दूसूरीी छमााहीी मेंं मुखु्य मुदु्राास्फीीति� 
काा दबााव कम रहाा, हाालांं�कि� फरवरीी मेंं इसमेंं उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� 
देेखीी गई। औद्योोगि�क और कृषि� इनपुुट लाागत मेंं कमीी आई। 
कृृषि� मजदूरूीी के काारण नााममाात्र ग्राामीीण मजदूरूीी वृदृ्धि� उच्च 
बनीी रहीी, जबकि� संंगठि�त क्षेेत्र के कर्ममचाारि�योंं कीी लाागत वृदृ्धि� 
मेंं कमीी आई।

	 अगस्त 2024 सेे हेेडलााइन उपभोोक्ताा मूूल्य सू चकांं�क 
(सीीपीीआई) मुदु्राास्फीीति�1 में गति� अति�व्याापीी खााद्य मूूल्य आघाातोंं 
केे का ारण उत्पन्न का ाफीी अस्थि�िरताा देखेीी गई, जि �सके का ारण 
अकू्तूबर 2024 में हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 6 प्रति�शत कीी अधि�कतम 
सहनीीय सीीमाा सेे ऊपर होो गयाा । आघाातोंं काा प्रभााव कम होोतेे हीी 
इसमें, तेज सुधुाार हुआ, जि �सके परि�णाामस्वरूप फरवरीी 2025 
तक हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 4 प्रति�शत कीी लक्षि�त दर सेे नीीचेे आ 
गई ।

	 अकू्तूबर 2024 तक हेेडलााइन सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� अगस्त 
केे 3.7 प्रति�शत सेे बढ़कर 6.2 प्रति�शत होो गई, यह सब्जि��योंं, तेल 
और वसाा कीी कीीमतोंं में बढ़ोोतरीी होोनेे के काारण खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
मंें उछााल कीी वजह  सेे हु आ थाा । आगाामीी मही ीनोंं में , सब्जि��योंं 
कीी कीीमतोंं में सुधुाार के काारण खााद्य मुदु्राास्फीीति� में कमीी आई, 
जनवरीी 2025 में  हेेडलााइन मु दु्राास्फीीति�  क्रमि�क  रूप सेे कम 
होोकर 4.3 प्रति�शत और फरवरीी में 3.6 प्रति�शत होो गई ।  खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� में अस्थि�िरताा कोो दर्शाा�तेे हुए, खााद्य और पेय पदाार्थथ 
समूूह (सीीपीीआई बाास्केेट में लगभग 46 प्रति�शत भाार के सााथ) काा 
हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� में योोगदाान अकू्तूबर 2024 में 74 प्रति�शत 
सेे गि�र कर फरवरीी 2025 में 50 प्रति�शत होो गयाा । ईंंध न समूूह में 
अपस्फीीति� बनीी रहीी, हाालांं�कि� अपस्फीीति� कीी दर अगस्त 2024 
मंें (-) 5.3 प्रति�शत सेे कम हो  ोकर फ रवरीी 2025 में  (-) 1.3 
प्रति�शत होो गई । कोोर (खााद्य और ईंंध न कोो छोोड़कर सीीपीीआई) 

1	 हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� कोो रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) द्वााराा बनााए गए अखि�ल भाारतीीय उपभोोक्ताा मूूल्य सूचकांं�क (सीीपीीआई) में वर्षष-दर-वर्षष (वााई-ओ-वााई) परि�वर्ततन के 
आधाार पर माापाा जााताा है ।
2	 कोोर सीीपीीआई, अर्थाा�त खााद्य एवंं ईंंध न कोो छोोड़कर सीीपीीआई, मुखु्य सीीपीीआई सेे ‘खााद्य एवंं पेय पदाार्थथ’ तथाा ‘ईंंध न एवंं बि�जलीी’ समूूहोंं कोो हटाातेे हुए तैयाार कि�याा जााताा है ।

मुदु्राास्फीीति�2 स्थि�िर रहीी, जोो फरवरीी 2025 में 4.1 प्रति�शत तक 
मजबूत होोनेे सेे पहले, सि�तंंबर 2024 सेे जनवरीी 2025 के दौौराान 
3.5 प्रति�शत सेे 3.8 प्रति�शत कीी सीीमाा में रहीी (चाार्टट  II.1)  ।

	 आरबीीआई अधि�नि�यम,1934 (2016 में  संंशो ोधि�त), 
आरबीीआई कोो अनुमुाानोंं सेे वाास्तवि�क मुदु्राास्फीीति� परि�णाामोंं के 
वि�चलन, यदि� कोोई होो, कोो नि�र्धाा�रि�त करनेे और इसके अंंतर्नि�िहि�त 
काारणोंं की ी व्यााख्याा क रनेे का ा नि�र्दे शे देतेाा है  । अकू्तूबर 2024 
केे एमपीीआर ने 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में 4.8 प्रति�शत 
और 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी में  4.2 प्रति�शत मुदु्राास्फीीति� 
अनुमुाानि�त कीी थीी (चाार्टट  II.2) । वाास्तवि�क मुदु्राास्फीीति� परि�णाामोंं 
काा वि�चलन अनुमुाानोंं सेे द्वि�-दि�शाात्मक थाा – जि�समें मुदु्राास्फीीति� 
2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में अनुमुाानोंं सेे अधि�क और चौौथीी 
ति�मााहीी में अनुमुाानोंं सेे कम थीी । तीीसरीी ति�मााहीी में अनुमुाानोंं सेे 
80 आधाार अंंकोंं कीी कमीी मुखु्य रूप सेे मौौसम व्यवधाान के काारण 
टमााटर कीी कीीमतोंं में अप्रत्यााशि�त क्षणि�क तेजीी और आयाात कीी 
उच्च लाागत के काारण घरेलूेू खााद्य तेल कीी कीीमतोंं में तेजीी सेे 
बढ़ोोतरीी के काारण हुई ।  इसके बााद, जनवरीी और फरवरीी 2025 
केे दौौराान सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं में अनुमुाानि�त शीीतकाालीीन मौौसम 
मूूल्य सुधुाार कीी तुलुनाा में तीीव्र वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि �ससेे अब 
तक (फरवरीी तक) चौौथीी ति�मााहीी में 3.9 प्रति�शत पर वाास्तवि�क 

Chart II.1: CPI Inflation (y-o-y)

Pe
r 

ce
nt

Tolerance band

Food and beveragesHeadline

Fuel and light

Target

CPI excluding food and fuel

Sources: National Statistical Office (NSO); and RBI staff estimates.

3.6
3.8

-1.3

4.1

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

12

10

14

Fe
b-

23

A
pr

-2
3

Ju
n-

23

A
ug

-2
3

O
ct

-2
3

D
ec

-2
3

Fe
b-

24

A
pr

-2
4

Ju
n-

24

A
ug

-2
4

O
ct

-2
4

D
ec

-2
4

Fe
b-

25

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

स्रोोत: रााष्‍‍ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ): और आरबीीआई स्‍‍टॉॉफ अनुमुाान ।
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हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� अकू्तूबर एमपीीआर में नि�र्धाा�रि�त अनुमुाानोंं कीी 
तुलुनाा में 25 बीीपीीएस कम होो गई ।

II.1 उपभोोक्ताा मूलू्य

	 अगस्त में  3.7 प्रति�शत सेे सि�तंं बर में  5.5 प्रति�शत तक 
हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� में 1.8 प्रति�शत अंंकोंं कीी वृदृ्धि� मूूल्य गति�3 
मंें ते जीी के  सा ाथ-सााथ ती ीव्र प्रति�कूल आधाार प्रभाावोंं सेे हु ई । 
अकू्तूबर में हेेडलााइन सीीपीीआई गति� में तेजीी आई, ऐसाा मुखु्य रूप 
सेे खााद्य कीीमतोंं में तेज वृदृ्धि� के काारण हुआ जि�समें - अकू्तूबर तक 
हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� 6.2 प्रति�शत तक बढ़ गई, जोो महत्वपूूर्णण 
अनुकूुूल आधाार प्रभाावोंं के बा ावजूूद ऊपरीी सह नशीीलताा सीीमाा 
कोो पा ार कर गयाा । इसके बााद, खााद्य मूूल्य गति� में तेज सुधुाार 
केे का ारण, हेेडलााइन गति� ने  नवंंबर 2024-फरवरीी 2025 के  
दौौराान लगा ाताार गि�रा ावट दर्जज क  रनाा शु रुू क र दि�या ा, जि �सके 
परि�णाामस्वरूप इस अवधि� के दौौराान हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� में 2.6 
प्रति�शत अंंकोंं कीी कमीी आई और फरवरीी में यह 3.6 प्रति�शत के 
नि�चलेे स्तर पर पहुंं�च गई । यह गि�राावट फरवरीी में कोोर (खााद्य और 
ईंंध न कोो छोोड़कर सीीपीीआई) गति� में तेेज उछााल के बाावजूूद थीी 
(चाार्टट  II.3) ।

3	 कि�सीी भीी दोो महीीनोंं के बीीच सीीपीीआई वर्षष-दर-वर्षष (वााई-ओ-वााई) मुदु्राास्फीीति� में परि�वर्ततन मूूल्य सूचकांं�क (गति�) में वर्ततमाान मााह-दर-मााह (एम-ओ-एम) परि�वर्ततन और 12 महीीनेे पहले 
सेे मूूल्य सूचकांं�क में एम-ओ-एम परि�वर्ततन (आधाार प्रभााव) के बीीच काा अंंतर है । अधि�क जाानकाारीी के लि�ए, एमपीीआर, सि�तंंबर 2014 महीीनेे काा बॉॉक्स I.1 देखंेें ।

Chart II.3: CPI Inflation – Momentum and Base Effects

Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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Chart II.2: CPI Inflation (y-o-y):
Projection versus Actual

*:Projections for entire Q4:2024-25 vis-à-vis actual average inflation for 
January-February 2025.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II 2: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) : 
वाास्तवि�क बनााम पूूर्वाा�नुमुाान

*: 2024-2025 कीी संंपूर्णण चौौथीी ति�मााहीी के लि�ए पूर्वाा�नुमुाानोंं कीी तुलुनाा में जनवरीी-फरवरीी 2025 
केे दौौराान वाास्तवि�क औसत मुदु्राास्फीीति�  ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।

अकू्तूबर 2024 एमपीीआर पथ

ति�2:2024-25 ति�3:2024-25 ति�4:2024-25*
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डीी: खााद्य और ईंधंन छोोड़कर सीीपीीआई

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

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।
मााह-दर-मााह परि�वर्ततन वर्षष-दर-वर्षष मुदु्राास्फीीति� में माासि�क परि�वर्ततनआधाार प्रभााव
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	 2024-25 में  सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� काा वि� तरण अब तक 
(अपै्रैल  2024-फरवरीी 2025) 2023-24 की ी तु लुनाा में  उच्च 
सकााराात्मक झुकुाा हुआ और अपेेक्षााकृृत उच्च माानक वि�चलन कोो 
दर्शाा�ताा है, जोो सतत हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� कोो उत्पन्न करनेे में 
नि�रंंतर क्षेत्रीीय आपूूर्ति�ि पक्ष के आघाातोंं के बडे़े प्रभााव कोो दर्शाा�ताा 
हैै (चाार्टट   II.4) । सि�तंं बर-अकू्तूबर के दौ ौराान मु दु्राास्फीीति� में  ते जीी 
सीीपीीआई उप-समूूहोंं में  मु दु्राास्फीीति� वि� चलन के  बढ़नेे सेे भी ी 
चि�ह्नि�त कीी गई थीी, जोो कुछ उप-समूूहोंं में मुदु्राास्फीीति� में तेज वृदृ्धि� 

कोो दर्शाा�तीी है । दि�संंबर सेे इन उप-समूूहोंं में मुदु्राास्फीीति� के दबााव में 
कमीी के बााद, वि�भि�न्न माात्रााओंं में  मुदु्राास्फीीति� वि�चलन में भीी कमीी 
आई (चाार्टट  II.5) । स्थाानि�क मुदु्राास्फीीति� गति�शीीलताा के वि�शे्लेषण 
सेे पताा चलताा है कि� आपूूर्ति�ि आघाातोंं के काारण मुदु्राास्फीीति� और 
साापेेक्ष मूूल्योंं में तेज उताार-चढ़ााव के बाावजूूद, लचीीलेे मुदु्राास्फीीति� 
लक्ष्यीीकरण (एफआईटीी) अवधि� के दौौराान रााज्योंं में मुदु्राास्फीीति� 
रााष्ट्रीीय औसत के अनुरुूप होो गई है (बॉॉक्स II.1)

बॉॉक्स II.1: भाारत मंें स्थाानि�क मुदु्राास्फीीति� अभि�सरण
कई अति�व्याापीी आघाातोंं के काारण 2020 के बााद सेे इस अवधि� कोो 

लगााताार मुदु्राास्फीीति� दबााव काा माानाा जाा रहाा है । इसने इस बाात पर 

भीी चिं�ंताा बढ़ााई है कि� समय के सााथ इसकीी स्थाानि�क अस्थि�िरताा और 

अभि�सरण के संंदर्भभ में क्याा इनसेे भाारत में स्थाानि�क मुदु्राास्फीीति� कीी 

गति�शीीलताा में मौौलि�क परि�वर्ततन आयाा है । जि�सकाा मौौद्रि�क नीीति� और 

4 प्रति�शत सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य कीी वि�श्वसनीीयताा 

पर प्रभााव पडे़ेगाा ।

इस पृषृ्ठभूूमि� में, 2016 में लचीीलेे मुदु्राास्फीीति� लक्ष्यीीकरण (एफआईटीी) 

केे काार्याा�न्वयन के बााद सेे समग्र सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� के स्थाानि�क 

अभि�सरण गुणुोंं कीी जांं�च कीी गई है, जि �समें कोोवि�ड-पश्चाात अवधि� 

पर ध्याान केंद्रि�त कि�याा गयाा है । वि�शे्लेषण के लि�ए अकू्तूबर 2016 सेे 

दि�संंबर 20244 तक 35 भाारतीीय रााज्योंं और केंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं में 

मुदु्राास्फीीति� के मााप के रूप में सीीपीीआई संंयुकु्त सूचकांं�क में माासि�क 

वर्षष-दर-वर्षष (वााई-ओ-वााई) परि�वर्ततनोंं काा उपयोोग कि�याा गयाा है । यह 

देखेाा गयाा है कि� रााज्योंं में हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� प्रसाार समय के सााथ 

कम हुआ है (चाार्टट  II.1.1) ।

स्थाानि�क  अभि�सरण गु णुोंं की ी आगेे जांं �च (ए) पै नल यू नि�ट रूट 

परीीक्षणोंं जैैसेे कि� ले  वि�न-लि�न-चूू (एलएलसीी) और इम-पेेसरन-

4	 अपै्रैल सेे जून 2020 के आंंकड़ोंं कोो कोोवि�ड-19 लॉॉकडााउन के काारण छूटेे अवलोोकनोंं कोो ध्याान में रखते हुए पि�छले सीीपीीआई मूूल्योंं काा उपयोोग करकेे भराा गयाा थाा ।

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

घन
त्व

मुदु्राास्फीीति� (प्रति�शत)

औसत (2017-18 सेे 2019-20)
2024-25 (अपै्रैल-फरवरीी)

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।

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

प्रति
�श

त

10वींं सेे 90वींं प्रति�शतताा सीीपीीआई हेेडलााइन लक्ष्य

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।
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शि�न (आईपीीएस) द्वााराा स्थि� िरताा के लि� ए कीी गई, और (बीी) बी ीटाा 
(β) अभि�सरण वि� शे्लेषण यह  पताा लगा ानेे के  लि� ए कि�या ा गयाा कि� 
क्याा रााष्ट्रीीय मुदु्राास्फीीति� स्तर के सााथ उच्च प्राारंंभि�क अंंतर वाालेे 
रााज्योंं ने समय के सााथ मुदु्राास्फीीति� में तेजीी सेे गि�राावट काा अनुभुव 
कि�याा, अर्थाा�त एक साामाान्य स्थि�िर स्थि�िति� में अभि�सरण । तदनुसुाार, 
नि�म्नलि�खि�त वि�नि�र्देशे के सााथ एक पैनल प्रति�गमन ढां �ंचेे काा उपयोोग 
कि�याा जााताा है (1) ।

Δπdiffit = α + βπdiffit–1 + εit	 (1)

जहाँँ� Δπdiffit उसीी अवधि� में रााष्ट्रीीय स्तर के संंबंंध में अवधि� t में 
रााज्य i के मुदु्राास्फीीति� अंंतर कीी दर में परि�वर्ततन है, πdiffit–1 एक-
अवधि� वि�लंंबि�त मुदु्राास्फीीति� अंंतर है, β अभि�सरण कीी गति� कोो माापनेे 
वाालाा गुणुांं�क है, और α और ε क्रमशःः स्थि�िर और त्रुटुि� शब्द हैं ।

इसके अलाावाा, सम य के  दौ ौराान मु दु्राास्फीीति�5 के  क्रॉ ॉस-सेेक्शनल 
प्रसाार (माानक वि�चलन) कीी गति�वि�धि�योंं के परीीक्षण के लि�ए सि�ग्माा 
(σ)-अभि�सरण; और (d) लॉॉग- t और अभि�सरण क्लब परीीक्षण, यह 
जांं�चनेे के लि�ए कि� क्याा सभीी इकााइयांं� एक हीी संंतुलुन में परि�वर्ति�ित 
होोतीी हैं याा क्याा वे क्लस्टर याा ‘क्लब’ में वि�भााजि�त हैं, अर्थाा�त, कई 
संंतुलुन कीी उपस्थि�िति� कीी भीी जांं�च कीी जाातीी है ।5

दोोनोंं पैनल यूनि�ट रूट परीीक्षणोंं के परि�णााम ‘पैैनल में यूनि�ट रूट होोतेे 
हंैं’ कीी शून्य परि�कल्पनाा कोो खाारि�ज करतेे हैं, जोो स्थि�िरताा कोो दर्शाा�ताा 
हैै, याानीी समस्त रााज्योंं में मुदु्राास्फीीति� प्रसाार कोो दर्शाा�ताा है । इसीी तरह, 
पूूल कि�ए गए सााधाारण न्यूूनतम वर्गग (ओएलएस) प्रति�गमन ढांं�चेे काा 
उपयोोग करकेे β-प्रसाार परीीक्षण के परि�णााम एफ़आईटीी और कोोवि�ड-
पश्चाात अवधि� दोोनोंं के लि� ए नकााराात्मक और सांं�ख्यि�िकीीय रूप सेे 
महत्वपूूर्णण बी ीटाा गु णुांं�क दि� खाातेे हैं , जोो रा ाष्ट्रीीय स्तर पर स्थाानि�क 
मुदु्राास्फीीति� प्रसाार कीी मौौजूूदगीी कीी पुषु्टि� करतेे हैं । इसके अलाावाा, 
σ-प्रसाार परीीक्षण, जि�समंें समय कीी प्रवृतृ्ति� पर रााज्योंं में मुदु्राास्फीीति� 
केे माानक वि�चलन कोो वाापस लेनाा शाामि�ल है, एक नकााराात्मक और 
महत्वपूूर्णण गुणुांं�क देतेाा है, जोो समय के सााथ मुदु्राास्फीीति� प्रसाार में 
कमीी कोो दर्शा ा�ताा है , जि �समें कोोवि�ड-पश्चाात अवधि� भीी शाामि�ल है । 
फि�लि�प्स और सुलु (पीीएस) लॉॉग-टीी परीीक्षण भीी एफ़आईटीी अवधि� 
केे लि�ए प्रसाार काा संंकेत देतेाा है, जि�समें क्लब प्रसाार परीीक्षण सभीी 
35 रााज्योंं (साारणीी II.1.1) वाालेे एकल क्लब कीी उपस्थि�िति� कीी पुषु्टि� 
करताा है । ये नि� ष्कर्षष 2020 के बााद  सेे कई प्रति�कूल आपूूर्ति�ि पक्ष 
आघाातोंं के प्रभााव के बाावजूूद कम प्रसाार के सााथ रााष्ट्रीीय औसत 
कीी ओर रााज्योंं में मुदु्राास्फीीति� के चल रहेे प्रसाार कोो इंंगि�त करतेे हैं, 
जि�ससेे एफआईटीी के दौौराान आर्थि�िक  एकीीकरण और मुदु्राास्फीीति� 
अपेेक्षााओंं के  स्थि�िर होोनेे काा संंकेत मि�लताा है ।

5	 मुदु्राास्फीीति� मााप काा माानक वि�चलन  के रूप में नि�र्मि�ित कि�याा गयाा है, जहाँँ�  अवधि� t में रााज्य i कीी मुदु्राास्फीीति� दर है और  रााष्ट्रीीय स्तर कीी मुखु्य 
मुदु्राास्फीीति� हैै ।
6	 याादृच्छि�िक प्रभाावोंं के लि�ए बे्रेश और पैगन लैगं्रेंज गुणुक (एलएम) परीीक्षण शून्य परि�कल्पनाा कोो अस्वीीकाार करनेे में वि�फल रहताा है कि� रााज्योंं में पैनल-स्तरीीय प्रभााव काा वि�चरण शून्य 
(पीी = 0.116) है, जोो दर्शाा�ताा है कि� एक पूल ओएलएस प्रति�गमन अधि�क उपयुकु्त है । सुदुृढ़ और क्लस्टर माानक त्रुटुि�योंं काा उपयोोग संंभाावि�त वि�षमताा और क्रमि�क स्वत: सहसंंबंंध 
(ऑटोोकोोरि�लेशन) के लि�ए कि�याा जााताा है ।

(जाारीी)

Chart II.1.1: Trend in Dispersion of CPI-Combined (y-o-y) Inflation across States

Note: The imputed CPI prints for April and May 2020 have been regarded as a break in the CPI series. 
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.1.1: रााज्योंं मंें सीीपीीआई-संयुंुक्त (वर्षष-दर-वर्षष) मुदु्राास्फीीति� प्रसाार कीी प्रवृृत्ति�

प्रति
�श

त

टि�प्पणीी: अपै्रैल और मई 2020 के लि�ए लगााए गए सीीपीीआई प्रिं�ंट कोो सीीपीीआई श्रृंं�खलाा में एक वि�रााम माानाा गयाा है  ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।
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	 सीीपीीआई प्रसाार सू चकांं�क  (डीीआई)7 सि�तंं बर सेे दि�संं बर 

2024 तक वि� स्ताार क्षे त्र में  रहते हु ए मजबू त हु ए । अगस्त में  

गि�राावट के  बा ाद, हेेडलााइन सी ीपीीआई डी ीआई ने  सि�तंं बर सेे 

लगााताार क्रमि�क वृदृ्धि� देखेीी, जोो मु खु्य रूप सेे वस्तु ुउप-घटक 

द्वााराा संंचा ालि�त थी ी । हा ालांं�कि� ज नवरीी-फरवरीी 2025 में  सी ीमाा 

मंें बनेे रहने के बाावजूूद, हेेडलााइन सीीपीीआई डीीआई में तेजीी सेे 

गि�राावट आई, जोो सीीपीीआई बाास्केेट में मूूल्य वृदृ्धि� कीी घटनााओंं 

मंें मंंदीी काा संंकेत है । यह नरमीी मुखु्य रूप सेे सीीपीीआई वस्तुओुंं 

मंें उताार-चढ़ााव के काारण हुई, जबकि� सीीपीीआई सेेवााओंं में  तेजीी 

आई (चाार्टट  II.6ए) । मौौसमीी समाायोोजि�त वाार्षि�िक दर (एसएएआर) 
केे आधाार पर 4 प्रति�शत सेे अधि�क और सााथ हीी 6 प्रति�शत मूूल्य 
वृदृ्धि� के लि�ए थे्रेशहोोल्ड (डीीआई)8 50-स्तर के नि�शाान सेे कााफीी 
नीीचेे बनीी रहीी, जोो दर्शाा�ताा है कि� अधि�कांं�श सीीपीीआई वस्तुओुंं में  
मूूल्य वृदृ्धि� कीी सीीमाा अभीी भीी धीीमीी बनीी हुई है (चाार्टट  II.6बीी) ।

II.2 मुदु्राास्फीीति� केे चाालक 

	 वेेक्टर स्वत: प्रति�गमन (वीीएआर)9 मॉ ॉडल का ा उपयोोग 
करकेे मुदु्राास्फीीति� काा ऐति�हाासि�क पृथृक्करण यह दर्शाा�ताा है कि� 
2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी में मुदु्राास्फीीति� में तेज गि�राावट तीीसरीी 

साारणीी II.1.1: स्‍‍थाानि�क सम्मि�िलन परीीक्षण केे परि�णााम
ए. पैैनल यूूनि�ट रूट परीीक्षण

परीीक्षण सांं�ख्यि�िकीी शूून्य परि�कल्पनाा

लेेवि�न-लि�न-चूू इकााई-मूलू परीीक्षण -12.021*** पैैनल में यूनि�ट रूट शाामि�ल हैं 

इम-पेेसरन-शि�न इकााई-मूलू परीीक्षण -11.634*** सभीी पैनलोंं में यूनि�ट रूट शाामि�ल हैं 

बीी. बीीटाा-सम्मि�िलन वि�शे्लेषण

व्यााख्याात्मक वेेरि�एबल एफ़आईटीी
(अक्‍‍तूबर 2016 - दि�संंबर 2024) 

कोोवि�ड-पश्चाात
(जूून 2020 - दि�संंबर 2024)

वि�लंबंि�त मुदु्राास्फीीति� वि�भेदक -0.040***
(0.011)

-0.060***
(0.009)

स्थि�िर -0.083
(0.247)

-0.001
(0.358)

सीी. सि�ग्माा- सम्मि�िलन वि�श्लेषेण

समय कीी प्रवृृत्ति� -0.002***
(0.0003)

-0.007***
(0.0009)

स्थि�िर 3.224***
(0.266)

6.769***
(0.656)

डीी. फि�लि�प्स और सुलु लॉॉग-टीी परीीक्षण

लॉॉग(टीी) -0.878 
(0.829)

टीी-स्टेेट -1.059

पहचााने ेगए क्लबोंं कीी संखं्याा 1 (सभीी 35 रााज्य सम्मि�िलि�त)

टि�प्पणीी: कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकड़े मज़बूूत त्रुटुि� दर्शाा�तेे हैं  । *** और ** क्रमशःः 1% और 5% स्तर पर महत्त्व दर्शाा�तेे हैं  ।

संदंर्भभ:
रे,े एस., सुगुंंथीी, डीी., भााटि�याा, एस., और जॉॉर्जज, ए. टीी. (2025)। भाारत में स्थाानि�क मुदु्राास्फीीति� सम्मि�िलन, मााइमि�योो

7	 सीीपीीआई प्रसाार सूचकांं�क, मूूल्य परि�वर्ततनोंं के फैलााव काा एक उपााय है, सीीपीीआई बाास्केेट में वस्तुओुंं को ो इस आधाार पर वर्गीीकृृत करताा है कि� क्याा उनकेे माासि�क मौौसमीी रूप सेे 
समाायोोजि�त मूूल्य पि�छले महीीनेे के मुकुााबलेे बढे़े हैं, स्थि�िर रहेे हैं याा गि�रे ेहैं । 50 सेे ऊपर कीी गणनाा जि�तनीी अधि�क होोगीी, मूूल्य वृदृ्धि� काा वि�स्ताार याा साामाान्यीीकरण उतनाा हीी व्याापक होोगाा; 
50 सेे नीीचेे कीी गणनाा जि�तनीी अधि�क होोगीी, वस्तुओुंं में  मूूल्य में गि�राावट उतनीी हीी व्याापक होोगीी ।
8	 सीीमाा प्रसाार सूचकांं�क सीीपीीआई बाास्केेट में 4 प्रति�शत और 6 प्रति�शत कीी नि�र्दि�िष्ट प्राारंंभि�क सीीमाा सेे परे ेमूूल्य वृदृ्धि� के प्रसाार कोो दर्शाा�ताा है ।
9	 ऐति�हाासि�क पृथृककरण एक वेक्टर ऑटोोरि�ग्रेशन (वीीएआर) के आधाार पर नमूूनाा अवधि� (ति�4:2010-11 सेे ति�4:2024-25) में मुदु्राास्फीीति� कीी गति�वि�धि�योंं में प्रत्येेक आघाात के 
योोगदाान काा अनुमुाान नि�म्नलि�खि�त चर (वेेक्टर Yt केे रूप में दर्शाा�याा गयाा है) के सााथ संंरेखेि�त पॉॉलि�सीी रेपेोो दर; और धन आपूूर्ति�ि (एम3) दर है । पॉॉलि�सीी रेपेोो दर के अलाावाा सभीी चर 
सााल-दर-सााल वृदृ्धि� दर हैं । वीीएआर कोो कम कि�ए गए रूप में इस प्रकाार लि�खाा जाा सकताा है: Yt = c + A Yt–1 + et; जहांं� et आघाातोंं के एक वेक्टर काा प्रति�नि�धि�त्व करताा है । वोोल्ड 
अपघटन काा उपयोोग करतेे हुए, Yt  कोो इसकीी नि�यताात्मक प्रवृतृ्ति� के एक प्रकाार्यय और सभीी आघाातोंं et केे योोग के रूप में दर्शाा�याा जाा सकताा है । यह सूत्रीीकरण मुदु्राास्फीीति� के वि�चलन कोो 
उसकीी नि�यताात्मक प्रवृतृ्ति� सेे वि�भि�न्न आघाातोंं के योोगदाान के योोग में पृथृककरण कीी सुवुि�धाा देतेाा है ।
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ति�मााहीी में देखेेे गए आपूूर्ति�ि पक्ष के आघाातोंं के प्रति�लोोमि�त होोनेे सेे 
आई (चाार्टट  II.7ए) ।

	 वस्तु ुमुदु्राास्फीीति� (समग्र सीीपीीआई में 76.6 प्रति�शत के भाार 
केे सााथ) ने सि�तंंबर 2024 और जनवरीी 2025 के बीीच औसतन 
हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� के 85 प्रति�शत सेे अधि�क काा योोगदाान दि�याा 
और सेेवााओंं (23.4 प्रति�शत के भाार के सााथ) ने शेष 15 प्रति�शत 
काा योोगदाान दि�याा । हाालाँँ�कि�, फरवरीी 2025 में, सीीपीीआई खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� में बड़ीी गि�राावट के बााद समग्र मुदु्राास्फीीति� में वस्तुओुंं 
काा योोगदाान तेजीी सेे गि�रकर लगभग 76 प्रति�शत होो गयाा, जबकि� 
सेेवााओंं का ा योोगदाान बढ़ गयाा (चाार्टट  II.7बीी) ।

	 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में नााशवाान वस्तुओुंं (7-दि�न 
कीी वाापसीी10 के सााथ गैर-टि�कााऊ) काा योोगदाान - जि�समें सब्जि��यांं�, 
मसाालेे, फल, और अन्य खााद्य पदाार्थथ जैसेे दूध, मांं�स और मछलीी, 
और तैयाार भोोजन शाामि�ल हैं - बढ़ गयाा, जि�सने जनवरीी-फरवरीी 
2025 में कमीी आनेे सेे पहले हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� में स्थि�िरताा लाानेे 
मंें योोगदाान दि�याा । दूसरीी ओर, अर्धध-नााशवाान वस्तुओुंं  (30-दि�न 
कीी वाापसीी के सााथ गैर-टि�कााऊ साामाान) काा समग्र मुदु्राास्फीीति� 

मंें योोगदाान तीीसरीी ति�मााहीी में घट गयाा । ऐसाा मुखु्य रूप सेे दाालोंं 
और चीीनीी में मुदु्राास्फीीति� में कमीी के काारण हुआ, जबकि� व्यक्ति�गत 
देखेभााल कीी वस्तुओुंं में  स्थि�िरताा बनीी रहीी । यह जनवरीी-फरवरीी 
2025 में फि�र सेे मजबूत होोनेे लगीी । टि�कााऊ वस्तुओुंं (365-दि�न 
कीी वा ापसीी वा ालीी वस्तुएुंं) काा समग्र मुदु्राास्फीीति� में योोगदाान भीी 
सि�तंंबर-दि�संंबर 2024 के दौ ौराान कमोोबेेश स्थि� िर रहने के बा ाद 
जनवरीी-फरवरीी में माामूूलीी रूप सेे बढ़ाा, जोो कि� सि�तंंबर -दि�संंबर 
2024 की ी अवधि� के  दौ ौराान स्थि� िर बनाा रहाा था ा   । यह सो ोनेे 
और चाँँ �दीी की ी की ीमतोंं में  बढ़ीी हु ई अधि�क मु दु्राास्फीीति� को ो 
दर्शाा�ताा है ।

	 हेेडलााइन मु दु्राास्फीीति� में  आयााति�त घ टकोंं11 के  यो ोगदाान 
मंें अकू्तूबर सेे क्रमि�क वृदृ्धि� दर्जज कीी गई और फरवरीी 2025 में 
हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� में इसकाा योोगदाान लगभग 21 प्रति�शत रहाा 
(0.8 प्रति�शत काा योोगदाान जोो 3.6 प्रति�शत कीी मुखु्य मुदु्राास्फीीति� 
दर कीी ओर इंंगि�त करताा है), जोो मुखु्य रूप सेे सोोनेे और चांं�दीी कीी 
अंंतररााष्ट्रीीय कीीमतोंं में वृदृ्धि� और रुपयेे के मूूल्यह्राास सेे प्रेरि�त है (चाार्टट 
II.7सीी) ।

10	 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 करतेे हैं । एमएमआरपीी के तहत, खााद्य तेल, अंंडे, मछलीी, मांं�स, सब्जि��यांं�, फल, मसाालेे, पेय पदाार्थथ, प्रसंंस्कृृत खााद्य पदाार्थथ, पाान, तंंबााकूू और नशीीलेे पदाार्थोंं जैसीी अक्सर 
खरीीदीी जाानेे वाालीी वस्तुओुंं के  लि�ए पि�छले साात दि�नोंं के दौौराान कि�ए गए व्यय पर डेटाा एकत्र कि�याा जााताा है; पि�छले 365 दि�नोंं के दौौराान कपडे़े, बि�स्तर, जूतेे, शि�क्षाा, चि�कि�त्साा (संंस्थाागत), 
टि�कााऊ वस्तुओुंं जै सीी वस्तुओुंं पर कि�याा गयाा व्यय; और पि�छले 30 दि�नोंं में अन्य सभीी खााद्य, ईंंध न और प्रकााश, वि�वि�ध वस्तुओुंं और सेेवााओंं सहि� त गैर-संंस्थाागत चि�कि�त्साा सेेवााओंं , 
कि�रााए और करोंं पर कि�याा गयाा व्यय इसमें शाामि�ल है ।
11	 वैैश्वि�क वस्तुएुंं जोो घरेलूेू कीीमतोंं कोो बढ़ाातीी हैं उनमंें पेट्रोोलि�यम उत्पााद; कोोयलाा; इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान; सोोनाा; चांं�दीी; राासाायनि�क उत्पााद; धाातु ुउत्पााद; वस्त्र; अनााज; दूध उत्पााद और 
वनस्पति� तेल शाामि�ल हैं - इनकाा कुल मि�लााकर सीीपीीआई बाास्केेट में हि�स्साा 36.4 प्रति�शत होोताा हैै ।

Chart II.6: CPI Diffusion Indices (m-o-m seasonally adjusted)
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Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.6: सीीपीीआई प्रसाार सूूचकांं�क (मााह-दर-मााह मौौसमीी रूप से ेसमाायोोजि�त)

ए: सीीपीीआई हेडेलााइन, वस्तुुएँ ँऔर सेवेााएँँ

स्रोोत: एनएसओ, और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

बीी: सीीपीीआई हेडेलााइन सीीमाा
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सीीपीीआई खााद्य समूहू 

	 खााद्य और पेय पदाार्थथ (सीीपीीआई बाास्केेट में 45.9 प्रति�शत 

काा भाार) समूूह ने अब तक 2024-25 कीी दूसरीी छमााहीी में उच्च 

अस्थि�िरताा प्रदर्शि�ित कीी है। सि�तंंबर में मूूल्य दबााव उत्पन्न हुए, जोो 

अकू्तूबर में और बढ़ गए। नवंंबर के बााद सेे नई फसल कीी आवक 

और मौौसमीी सर्दीी के कम होोनेे सेे सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं में तेजीी सेे 

सुधुाार हुआ, सााथ हीी दाालोंं कीी कीीमतोंं पर दबााव कम हुआ। इससेे 

फरवरीी 2025 तक खााद्य मुदु्राास्फीीति� में पर्याा�प्त कमीी आई और यह 

3.8 प्रति�शत पर आ गई (चाार्टट  II.8)।

	 2024-25 में अब तक (फरवरीी तक) खााद्य कीीमतोंं में वृदृ्धि� 

पि�छले सााल और ऐति�हाासि�क स्तरोंं कीी तुलुनाा में कााफीी कम रहीी 

हैै। हाालांं�कि�, इस सााल खााद्य कीीमतोंं में वृदृ्धि� के काारक पि�छले  

सााल कीी तुलुनाा में बदल गए हैं। जबकि� तेल और वसाा, फल, तैयाार 

भोोजन और गैर-माादक पेय पदाार्थोंं में पि�छले सााल कीी तुलुनाा में 

अधि�क मूूल्य वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, दाालोंं, अनााज, चीीनीी और अंंडोंं 

मंें पि�छले सााल कीी तुलुनाा में कााफीी कम वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। पि�छले 

सााल के वि�परीीत, मसाालोंं और सब्जि��योंं कीी कीीमतोंं में औसतन 

कााफीी गि�राावट दर्जज कीी गई । हाालांं�कि� सब्जि��योंं में सााल के दौौराान 

बड़ीी मूूल्य अस्थि�िरताा गि�राावट देखेीी गई।  मांं�स और मछलीी, और 

दूूध में भीी अल्प मूूल्य वृदृ्धि� देखेीी गई (चाार्टट  II.9)।

	 अनााज कीी मुदु्राास्फीीति� (सीीपीीआई में 9.7 प्रति�शत और खााद्य 

एवंं पेय पदाार्थथ समूूह में 21.1 प्रति�शत काा भाार) उच्च स्तर पर रहीी, 

Chart II.7: Drivers of CPI Inflation

Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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* Deviation from deterministic trend.
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Sources: NSO; RBI; Petroleum Planning & Analysis Cell (PPAC); BSE; Labour Bureau; and RBI staff estimates.
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* Represent balancing term between CPI item indices aggregated vertically 
and the published overall CPI index.
Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI.
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चाार्टट II.7: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� केे चाालक

ए: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� काा वि�योोजन*

बीी: वस्‍‍तु एवं ंसेवेाा काा योोगदाान सीी: आयाात मुदु्राास्फीीति� काा योोगदाान

प्रति
�श

त अंंक



स्रोोत :एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

प्रति
�श

त अंंक



प्रति
�श

त अंंक



तेेल मूूल्य आघाात
आपूूर्ति�ि आघाात
नि�धि� आपूूर्ति�ि आघाात

सेेवााएंं (23.4) 
गैैर टि�कााऊ वस्तुएुंं 30 दि�न काा प्रत्यााहाार (31.3)
गैैर टि�कााऊ वस्तुएुंं 07 दि�न काा प्रत्यााहाार (34.8)
सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर वर्षष, प्रति�शत)

वि�नि�मय दर आघाात
माँँ�ग आघाात
नीीति� दर आघाात

आस्ति�ि मूूल्य आघाात
मजदूरीी दर आघाात 
मुदु्राास्फ़ीीति� (वर्षष दर वर्षष) (दाायांं� माान)

आयाात मुदु्राास्फीीति�घरेलूेू स्तर पर उत्पन्न मुदु्राास्फीीति�
सीीपीीआई हेेडलााइन (प्रति�शत, वर्षष दर वर्षष)

* नि�यताात्मक प्रवृतृ्ति� सेे वि�चलन ।
टि�प्पणीी: वेेक्टर ऑटोो रि�ग्रेशन काा उपयोोग करकेे अनुमुाान लगाायाा गयाा (वि�वरण के लि�ए फुटनोोट 6 देखंेें) । ति�4:2024-25 जनवरीी-फरवरीी 2025 सेे संंबंंधि�त है ।
स्रोोत: एनएसओ; आरबीीआई; पेेट्रोोलि�यम योोजनाा एवंं वि�शे्लेषण कक्ष (पीीपीीएसीी); बीीएसई; श्रम ब्यूरोो; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

*ऊर्ध्वा�ा�धर रूप सेे सम ग्र सी ीपीीआई मद सू  चकांं�क  और प्रकााशि�त सम ग्र सी ीपीीआई 
सूूचकांं�क के बीीच संंतुलुन अवधि� काा प्रति�नि�धि�त्व करतेे हैं ।
टि�प्पणीी: कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई में भाार दर्शाा�तेे हैं ।

मुद्रा
ास्
फी
ीति� 

(प्र
ति�
शत

)

फ
र-

अ
प्रै-

जू
न-

अ
ग-

अ
क्तू
-

दि�संं

-

फ
र-

अ
प्रै-

जू
न-

अ
ग-

अ
क्तू
-

दि�संं

-

फ
र-

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�
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

फ
र-

अ
प्रै-

जू
न-

अ
ग-

अ
क्तू
-

दि�संं

-

फ
र-

अ
प्रै-

जू
न-

अ
ग-

अ
क्तू
-

दि�संं

-

फ
र-

टि�कााऊ वस्तुएुंं
अन्य



मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 202532

हाालांं�कि� यह अकू्तूबर 2024 में 6.9 प्रति�शत सेे घटकर फरवरीी 

2025 में 6.1 प्रति�शत होो गई (चाार्टट  II.10) । यह कमीी मुखु्य रूप 

सेे चाावल सेे आई, क्योंंकि� आपूूर्ति�ि कीी स्थि�िति� में सुधुाार हुआ, जैसाा 

कि� उच्च उत्पाादन (2023-24 कीी तुलुनाा में दूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान 

(एई) 2024-25 के अनुसुाार 6.7 प्रति�शत) और पि�छले वर्षष कीी 

तुलुनाा में अधि�क मंंडीी आवक में परि�लक्षि�त होोताा है, सि�तंंबर के 

दौौराान नि�र्या ा�त प्रति�बंंधोंं में  ढी ील के  बा ावजूूद  अकू्तूबर 2024 में  

चाावल के पर्याा�प्त बफर स्टॉॉक (16 माार्चच 2025 तक माानक सेे 8.7 

गुनुाा), रााज्योंं कोो चाावल कीी सीीधीी बि�क्रीी और नि�रंंतर खुदुराा बि�क्रीी 

नेे आपूूर्ति�ि कीी स्थि� िति� कोो आसाान बनाानेे और मूूल्य दबा ाव कोो 

नि�यंंत्रि�त करनेे में सहाायताा कीी है । दूसरीी ओर, गेहंूं� कीी मुदु्राास्फीीति� 

सि�तंंबर 2024 में 6.7 प्रति�शत सेे बढ़कर फरवरीी 2025 में 9.2 
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ce
nt

2024-25 2023-24 Average (2011-12 to 2019-20)

Chart II.9: Financial Year Price Build-up 
(February over March)

Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI - food and beverages.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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Chart II.10: Cereals Inflation (y-o-y)

Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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Chart II.8: CPI Food Inflation

*: Includes meat & fish, egg, milk and pulses.
**: Includes fruits, sugar, non-alocoholic beverages and prepared meals.
Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI food and beverages.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.8 सीीपीीआई खााद्य मुदु्राास्फीीति�

ए: सीीपीीआई खााद्य मुदु्राास्फीीति� केे चाालक बीी: सीीपीीआई खााद्य गति� केे चाालक
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*: इसमें मांं�स और मछलीी, अंंडाा, दूूध और दाालंें शाामि�ल हैं ।
**: इसमें फल, चीीनीी, अल्कोोहल-रहि�त पेय और तैयाार भोोजन शाामि�ल हैं ।
टि�प्पणीी: कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई में खााद्य और पेय पदाार्थोंं काा भाार दर्शाा�तेे हैं ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

सब्जि��याँँ� (13.2)
सीीपीीआई खााद्य एवंं पेय पदाार्थथ (प्रति�शत, वर्षष दर वर्षष)

अन्य** (24.1)
सीीपीीआई खााद्य एवंं पेय पदाार्थथ (प्रति�शत, मााह-दर-मााह)

अनााज और उत्पााद (21.1)
तेेल और वसाा (7.8)

प्रोोटीीन आधाारि�त भोोजन* (28.4)
मसाालेे (5.5)

चाार्टट II.9: वि�त्तीीय वर्षष मूलू्य वृृद्धि�
(फरवरीी से ेमाार्चच तक)
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टि�प्पणीी: कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई में खााद्य और पेय पदाार्थोंं काा भाार दर्शाा�तेे हैं । 
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

चाार्टट II.10: अनााज मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष)
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प्रति
�श

त

अनााज और उत्पााद (9.7) चाावल (4.4) गंेंहूू/आटाा (2.6)
टि�प्पणीी: कोोष्ठकोंं में दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई में भाार दर्शाा�तेे हैं ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।
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प्रति�शत होो गई, जोो कि� कम मंंडीी आवक और कम बफर स्टॉॉक 

(16 माार्चच 2025 तक माानक सेे 0.9 गुनुाा) में परि�लक्षि�त आपूूर्ति�ि 

कीी स्थि�िति� के काारण है । मूूल्य दबााव कोो नि�यंंत्रि�त करनेे के लि�ए, 

सरकाार द्वााराा आपूूर्ति�ि प्रबंंधन उपाायोंं कोो लाागूू कि�याा गयाा, जि�समें 

खुलुाा बााजाार बि�क्रीी योोजनाा (ओएमएसएस) के तहत ई-नीीलाामीी के 

मााध्यम सेे माार्चच 2025 तक एक नि�श्चि�त आरक्षि�त मूूल्य पर 2.5 

मि�लि�यन टन गेहंूं� कीी बि�क्रीी, दि�संंबर 2024 में मौौजूूदाा स्टॉॉक सीीमाा 

मंें कमीी और फरवरीी 2025 में आगेे संंशोोधन और गेहंूं� के नि�र्याा�त 

पर प्रति�बंंध जाारीी रखनाा शाामि�ल है । कृषि� उत्पाादन के दूसरे ेअग्रि�म 

अनुमुाानोंं सेे रबीी गेहंूं� उत्पाादन में सुधुाार (2023-24 कीी तुलुनाा में 

1.9 प्रति�शत वृदृ्धि�) हुआ है ।

	 कई और एक सााथ आनेे वा ालेे मौ ौसम संंबंंधीी आघाातोंं के 

काारण सब्जि��योंं (सीीपीीआई में 6.0 प्रति�शत और खााद्य एवंं पेय 

पदाार्थथ समूूह में 13.2 प्रति�शत काा भाार) कीी मुदु्राास्फीीति� अक्टूूबर 

2024 में 42.2 प्रति�शत के शि�खर पर पहुंं�च गई, जि�ससेे अस्थि�िर 

और उच्च मुदु्राास्फीीति� काा एक और वर्षष चि�ह्नि�त हुआ । इसके बााद, 

नवंंबर 2024-फरवरीी 2025 के  दौ ौराान मजबू त उत्पाादन और 

तााजाा बााजाार आवक के परि�णाामस्वरूप एक असाामाान्य रूप सेे 

तेेज शीीतकाालीीन कीीमतोंं में कमीी के काारण सब्जि��योंं कीी मुदु्राास्फीी-
ति� फरवरीी 2025 तक तेजीी सेे घटकर (-) 1.1 प्रति�शत होो गई 

(चाार्टट  II.11) । 

	 प्रमुखु सब्जि ��योंं में  वर्षष  2023-24 में  आलूू कीी कीीमतोंं में  

कम  उत्पाादन [वर्षष  2022-23 में  (-) 5.0 प्रति�शत] के  का ारण 

सि�तंंबर-दि�संंबर 2024 के दौौराान औसतन लगभग 66.2 प्रति�शत 

कीी वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर) हुई । हाालांं�कि�, पि�छले वर्षष कम 

उत्पाादन के काारण कीीमतोंं में हुई तीीव्र वृदृ्धि� कोो बााद में 2024-25 

केे लि�ए उत्पाादन में वृदृ्धि� (2023-24 कीी तुलुनाा में प्रथम अग्रि�म 

अनुमुाान 2024-25 के  अनुसुाार 4.4 प्रति�शत) और बा ाजाार में  

अधि�क आवक सेे जनवरीी-फरवरीी 2025 में कम कर लि�याा गयाा । 

प्यााज कीी कीीमतोंं में वृदृ्धि�, सि�तम्बर 2024 में 66.1 प्रति�शत सेे 

फरवरीी 2025 में 30.4 प्रति�शत तक वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर तेजीी 

सेे कम होो गईंं , ऐसाा नि�र्याा�त प्रति�बंंधोंं पर ढीील के बाावजूूद अधि�क 

उत्पाादन (2023-24 कीी तुलुनाा में प्रथम अग्रि�म अनुमुाान 2024-

25 के अनुसुाार 18.9 प्रति�शत) और खरीीफ कीी वि�लंंबि�त आवक 

मंें वृदृ्धि� के काारण हुआ । कीीमत दबााव कोो नि�यंंत्रि�त करनेे के लि�ए, 

सरकाार ने सि�तंंबर 2024 में प्रमुखु उपभोोग केंद्रोंं में 35 रुपयेे प्रति� 

कि�लोोग्रााम कीी रि�याायतीी दर पर खुलेुे बााजाार में बि�क्रीी के मााध्यम सेे 

अपनेे बफर स्टॉॉक सेे प्यााज जाारीी कि�याा । इसके अलाावाा, अधि�शेेष 

सेे घााटेे वाालेे रााज्योंं में तेजीी सेे वि�तरण के लि�ए अक्टूूबर 2024 में 

एक वि�शेष ट्रेन, कांं�दाा एक्सप्रेस शुरुू कीी गई । टमााटर कीी कीीमतोंं 

मंें, बेमौौसम वर्षाा� के काारण दक्षि�णीी रााज्योंं में कम मंंडीी आवक के 

काारण अगस्त 2024 में  (-) 47.9 प्रति�शत कीी अपस्फीीति�  सेे 

अक्टूूबर 2024 में वर्षष -दर-वर्षष आधाार पर 161 प्रति�शत कीी तीीव्र 

वृदृ्धि� के बााद, फरवरीी 2025 में बााजाार में आपूूर्ति�ि में सुधुाार के सााथ 

(-) 28.5 प्रति�शत कीी अपस्फीीति� दर्जज करतेे हुए तेजीी सेे कम हुई ।

	 टीीओपीी (टमााटर, प्यााज और आलूू) कोो छोोड़कर सब्जि��योंं 

मंें, लहसुनु में लगााताार उच्च मुदु्राास्फीीति� काा अनुभुव हुआ, जोो 

कि� 2023-24 में माामूूलीी उत्पाादन वृदृ्धि� (2021-22 कीी तुलुनाा 

मंें 2022-23 में  (-) 8.1 प्रति�शत कीी गि�रा ावट के बा ाद  2022-

23 में 2.3 प्रति�शत कीी वृदृ्धि�) के काारण सि�तंंबर-दि�संंबर 2024 

केे दौ ौराान औसतन लगभग 75 प्रति�शत रहीी । इसके बााद, गै र- 

टीीओपीी सब्जि��योंं में मुदु्राास्फीीति� काा दबााव फरवरीी 2025 तक कम 

होो गयाा, जि�सकाा काारण बेहतर उत्पाादन (2023-24 कीी तुलुनाा 

Chart II.11: Drivers of Vegetables Inflation (y-o-y)

Note: Figures in parentheses indicate items' weights in CPI-vegetables. 
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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टि�प्पणीी: कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई-सब्जि��योंं में वस्तुओुंं के  भाार कोो दर्शाा�तेे हैं । 
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

चाार्टट II.11 : सब्जीी मुदु्राास्फीीति� केे चाालक (वर्षष-दर-वर्षष)
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मंें पहले एई 2024-25 के अनुसुाार 3.2 प्रति�शत कीी वृ दृ्धि�) के 

काारण लहसुनु कीी कीीमतोंं में तेज गि�राावट थीी । नतीीजतन, दि�संंबर 

2024 तक टीीओपीी और गैर- टी ीओपीी दोोनोंं श्रेणि�योंं में कीीमत 

वृदृ्धि� ऐति�हाासि�क स्वरूप सेे अधि�क रहीी । इसके बााद, सब्जि��योंं 

कीी कीीमतोंं में व्याापक आधाार पर तीीव्र सुधुाार के परि�णाामस्वरूप 

टीीओपीी और गैर- टीीओपीी श्रेणि�योंं में कीीमत वृदृ्धि� में उल्लेेखनीीय 

गि�राावट आई (चाार्टट  II.12) । 

	 फलोंं में मुुद्राास्फीीति� (सीीपीीआई में 2.9 प्रति�शत और खााद्य 

एवंं पेय पदाार्थथ समूूह में 6.3 प्रति�शत काा भाार) अगस्त 2024 

सेे उच्च स्तर पर बनीी हु ई है  । फरवरीी 2025 में, यह बढ़कर 

14.8 प्रति�शत होो गई, जोो अक्टूूबर 2014 के बााद सेे उच्चतम 

प्रिं�ंट है , जोो कीीमत दबाावोंं में  वृ दृ्धि� के काारण है , जोो प्रति�कूल 

आधाार प्रभााव के काारण और बढ़ीी है । इस वर्षष फलोंं में कीीमत 

वृदृ्धि� पि�छले  वर्षष और इसके ऐति�हाासि�क रुझाान कीी तुुलनाा में 

कााफीी अधि�क रहीी है (चाार्टट   II.13)   । कीीमतोंं पर दबााव मुुख्य 

रूप सेे नाारि�यल कीी वजह  सेे थाा, क्योंंकि� केरल, तमि�लनााडुु, 

कर्नाा�टक और आंंध्र प्रदेेश जैसेे प्रमुुख नाारि�यल उत्पाादक रााज्योंं 

मंें कम उत्पाादन के काारण आपूूर्ति�ि की ी स्थि�िति� खरााब थीी, सााथ 

हीी त्योोहाारोंं के दौौराान भीी मांं�ग अधि�क थीी । दि�संं बर 2024 सेे 

सेेब कीी कीीमतोंं में भीी तेजीी आई है, जोो भाारत में सेेब वि�पणन 

मौौसम के अंंत में आयाात में गि�रा ावट कोो दर्शाा�ताा है  । सि�तंं बर-

दि�संंबर 2024 के दौौराान नरमीी के बााद, फरवरीी 2025 में केलेे 

कीी महंंगााई दर में तेजीी सेे वृदृ्धि� हुई, जोो कााफीी हद तक प्रति�कूल 

आधाार प्रभााव कोो दर्शाा�तीी है । हाालांं�कि�, उच्च खरीीफ उत्पाादन 

(2023-24 कीी तुुलनाा में दूसरेे अग्रि�म अनुुमाान 2024-25 के 

अनुुसाार 20.4 प्रति�शत) के काारण अगस्त 2024 सेे मूंं�गफलीी 

कीी कीीमतें अपस्फीीति� में रहींं । 

Chart II.12 : Price build-up in CPI Vegetables
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Chart II.13: Price build-up in CPI Fruits

Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.12: सीीपीीआई सब्जि��योंं मंें कीीमत वृृद्धि�

ए: सीीपीीआई टीीओपीी* बीी: सीीपीीआई सब्जि��यांं� (टीीओपीी कोो छोोड़कर)
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*: टीीओपीी काा अर्थथ है टमााटर, प्यााज और आलूू ।
स्रोोत: एनएसओ; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

चाार्टट II.13: सीीपीीआई फलोंं मंें कीीमत वृृद्धि�
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स्रोोत: एनएसओ; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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	 पौौधेे-आधाारि�त प्रोोटीीन काा प्रााथमि�क स्रोोत दाालंें (सीीपीीआई 
मंें 2.4 प्रति�शत और खााद्य और पेय पदाार्थथ समूूह में 5.2 प्रति�शत 
काा भाार), जि�सने अपै्रैल-अगस्त 2024 के दौौराान दोोहरे ेअंंकोंं कीी 
मुदु्राास्फीीति� दर्जज कीी, उसके बााद उच्च उत्पाादन (2023-24 कीी 
तुलुनाा में दूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान 2024-25 के अनुसुाार तुअुर के 
लि�ए 2.8 प्रति�शत और मूंं�ग के लि� ए 28 प्रति�शत) और मजबूत 
आयाात के काारण नि�रंंतर कम होोतेे हुए फरवरीी 2025 में (-) 0.3 
प्रति�शत होो गई । हाालांं�कि�, रबीी उत्पाादन में सुधुाार के बाावजूूद चनेे 
कीी मुदु्राास्फीीति� उच्च स्तर पर बनीी रहीी [2022-23 के मुकुााबलेे 
2023-24 में (-) 10.0 प्रति�शत के बााद 2023-24 के मुकुााबलेे 
दूूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान के अनुसुाार 2024-25 में 4.5 प्रति�शत] । 
कुुल मि� लााकर, दा ालोंं में  कीीमत वृ दृ्धि� पि�छले  वर्षष की ी तु लुनाा में  
अपै्रैल 2024-फरवरीी 2025 के दौौराान कम रहीी, जोो भाारत दााल 
ब्रांं�ड नााम के तहत सब्सि��डीी वाालेे चनाा, मूंं�ग और मसूर दाालोंं कीी 
खुदुराा बि�क्रीी और 31 मई, 2025 तक चरणोंं में पीीलीी मटर और 
31 माार्चच, 2026 तक तुअुर के मुफु्त आयाात के वि�स्ताार के मााध्यम 
सेे आपूूर्ति�ि कीी स्थि� िति� कोो आसाान बनाानेे कीी दि�शा ा में सरकाारीी 
हस्तके्षेप कोो दर्शाा�तीी है (चाार्टट  II.14) । इसीी प्रकाार, सि�तंंबर 2024- 
माार्चच  2025 के दौौराान स्टॉॉक-टूू-यूूज़ अनुपुाात 6.3 रहाा, जबकि� 
2023-24 में इसीी अवधि� में यह 5.9 थाा, जोो दाालोंं कीी आपूूर्ति�ि कीी 
स्थि�िति� में सुधुाार काा संंकेत थाा (चाार्टट  II.15) ।

	 2024-25 कीी दूसरीी छमााहीी के दौौराान पशु-ुआधाारि�त प्रोोटीीन 
वस्तुओुंं की ी कीीमतोंं में माामूूलीी वृदृ्धि� हुई, जि�सकाा काारण दूध और 
उत्पााद  तथाा अंंडे रहेे । हा ालांं�कि�, वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर, मांं �स 
और मछलीी (सीीपीीआई में 3.6 प्रति�शत और सीीपीीआई खााद्य और 
पेेय पदाार्थथ समूूह में 7.9 प्रति�शत काा भाार) में कीीमत मुदु्राास्फीीति� 
दि�संंबर 2024-जनवरीी 2025 के दौौराान क्रमि�क रूप सेे औसतन 
5.3 प्रति�शत तक बढ़ गई, जोो कुछ रााज्योंं में बर्डड फ्लूू के काारण 
चि�कन कीी मांं�ग में कमीी के काारण फरवरीी 2025 में 2.1 प्रति�शत 
तक कम होो गई । अंंडोंं (सीीपीीआई में 0.4 प्रति�शत और सीीपीीआई 
खााद्य और पेय पदाार्थथ समूूह में 0.9 प्रति�शत काा भाार) कीी कीीमतोंं 
मंें ते जीी और अस्थि�िर उताार-चढ़ााव देखेने को ो मि� लाा, जो ो ते ज 
सर्दि�ियोंं कीी मांं�ग और चााराा लाागत में वृदृ्धि� के काारण दि�संंबर में 6.9 
प्रति�शत तक बढ़ जाानेे के पूर्वव अपै्रैल-सि�तंंबर 2024 के दौौराान 
औसतन 6.5 प्रति�शत सेे नवंंबर 2024 में 4.8 प्रति�शत होो गयाा । 
जनवरीी-फरवरीी 2025 में हल्कीी सर्दीी और बर्डड फ्लूू कीी चिं�ंतााओंं 
केे काारण मांं�ग में कमीी और अनुकूुूल आधाार प्रभााव सेे कीीमतोंं में 
तेेज गि�राावट के काारण अंंडे कीी मुदु्राास्फीीति� कम होो गई । दूध और 
उत्पाादोंं (सीीपीीआई में 6.6 प्रति�शत और खााद्य और पेय पदाार्थथ 
समूूह के भीीतर 14.4 प्रति�शत काा भाार) में  मु दु्राास्फीीति�  इनपुटु 
लाागत के काारण सि�तंंबर 2024-फरवरीी 2025 के दौौराान लगभग 
2.9 प्रति�शत पर कम रहीी (चाार्टट  II.16) ।

Chart II.15: Pulses Inflation and Stock-Use Ratio

Sources: MOSPI; DGCI&S; CACP; Ministry of Agriculture; and RBI staff estimates.
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Chart II.14: CPI Pulses and Products
(Cumulative Financial Year Price Build-up)

Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.15: दाालोंं कीी मुदु्राास्फीीति� और स्टॉॉक-उपयोोग अनुुपाात
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	 लगााताार 19 महीीनोंं तक अपस्फीीति� दर्जज करनेे के बााद, तेल 
और वसाा (सीीपीीआई में 3.6 प्रति�शत और खााद्य और पेय पदाार्थथ 
समूूह में 7.8 प्रति�शत काा भाार), कीीमत मुदु्राास्फीीति� सि�तंंबर 2024 
मंें 2.5 प्रति�शत सेे बढ़कर फरवरीी 2025 तक 16.4 प्रति�शत होो 
गई । सि�तंं बर 2024 में  क च्चेे और परि�शोोधि�त खााद्य ते लोंं पर 
मूूल सीीमाा शुलु्क में 20 प्रति�शत अंंकोंं कीी बढ़ोोतरीी के सााथ-सााथ 
अंंतररााष्ट्रीीय खााद्य तेल कीी कीीमतोंं में तेजीी के काारण खााद्य तेल 
कीी की ीमतोंं में  ते ज  उछााल  आयाा । हा ालांं�कि�, मही ीनेे-दर-महीीनेे 
आधाार पर, नवंंबर 2024 सेे कीीमतोंं में वृदृ्धि� कीी दर में नरमीी आई 
हैै, जोो ति�लहन के उच्च घरेलूेू उत्पाादन (2023-24 के मुकुााबलेे 
दूूसरे ेएई 2024-25 के अनुसुाार 8.4 प्रति�शत) और वैश्वि�क खााद्य 
तेेल कीी कीीमतोंं में कमीी के काारण बेहतर आपूूर्ति�ि स्थि� िति�योंं कोो 
दर्शाा�ताा है  (चाार्टट   II.17) । तेल और वसाा उप-समूूह में, घीी और 
मक्खन कीी कीीमतोंं में मुदु्राास्फीीति� मोोटेे तौौर पर कम रहीी, जोो दूध 
कीी कीीमतोंं में कम मुदु्राास्फीीति� काा संंकेत है ।

	 चीीनीी और क न्फेेक्शनरीी (सीीपीीआई में  1.4 प्रति�शत 
और खााद्य एवंं पे य पदाार्थथ समूूह में  3.0 प्रति�शत काा भाार) कीी 
मुदु्राास्फीीति� 2024-25 में अब तक अधि�क स्टॉॉक और गन्नाा पेरााई 
मौौसम के दौौराान तााजाा आवक के काारण कम हुई है । हाालांं�कि�, 

कम अनुमुाानि�त खरीीफ उत्पाादन [2023-24 कीी तुलुनाा में दूसरे े
एई 2024-25 के अनुसुाार (-) 4.0 प्रति�शत] और नि�र्याा�त प्रति�बंंधोंं 
कोो आंंशि�क रूप सेे हटाानेे के सााथ-सााथ अगस्त 2024 में इथेेनॉॉल 
उत्पाादन के लि�ए चीीनीी के व्यपवर्ततन पर प्रति�बंंध हटाानेे सेे चीीनीी 
कीी कीीमतोंं में वृदृ्धि� काा जोोखि�म हैै । 

	 अन्य खााद्य पदाार्थोंं में, मसाालोंं में अपस्फीीति� फरवरीी 2025 
मंें (-) 5.8 प्रति�शत तक कम होोनेे सेे पहले जुलुााई 2024 में (-) 1.4 
प्रति�शत सेे बढ़कर नवंंबर और दि�संंबर 2024 के दौौराान औसतन 
(-) 7.4 प्रति�शत होो गई थीी, जोो मुखु्य रूप सेे जीीराा और सूखीी मि�र्चच 
द्वााराा संंचाालि�त है । तैयाार भोोजन कीी कीीमतोंं में मुदु्राास्फीीति� में अब 
तक दूसरीी छमााहीी में क्रमि�क वृदृ्धि� देखेीी गई है, हाालांं�कि� यह अभीी 
भीी कम बनीी हुई है ।

खुुदराा माार्जि�िन

	 अनााज के माामले में खुदुराा और थोोक कीीमतोंं12 के बीीच अंंतर 
केे रूप में परि�भााषि�त पूर्णण खुदुराा कीीमत माार्जि�िन में फरवरीी-माार्चच 
2025 में 4.2 रुपए प्रति� कि�लोोग्रााम तक कीी माामूूलीी गि�राावट जोो 
कि� दि�संं बर 2020 सेे सबसेे कम है, देखेीी जाानेे के पूर्वव अकू्तूबर 
2024-जनवरीी 2025 के  दौ ौराान स्थि� िर रहींं । अक्टूूबर-नवंंबर 
2024 के दौ ौराान दा ालोंं कीी खुदुराा कीीमत मा ार्जि�िन में  वृ दृ्धि� हु ई, 

12	 मद-स्तरीीय खुदुराा और थोोक कीीमतोंं कोो मद-स्तरीीय सीीपीीआई भाार काा उपयोोग करकेे संंबंंधि�त उपसमूूहोंं में एकत्रि�त कि�याा जााताा है । डीीओसीीए द्वााराा जनवरीी-माार्चच 2021 के आंंकड़ोंं 
कोो कीीमत संंग्रहण तंंत्र और मद के प्रकाारोंं में बदलााव के काारण बााहर रखाा गयाा है ।

Chart II.17: Edible Oil Prices: Domestic and Global

Sources: World Bank Pink Sheet; NSO; and RBI staff estimates.
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Chart II.16: Drivers of Animal Protein Inflation
(H2:2024-25 over H2:2023-24)
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Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI-animal protein group. 
H2:2024-25 refers to October 2024-February 2025.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.16: पशु प्रोोटीीन मुदु्राास्फीीति� केे चाालक
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25 कीी दूसरीी छमााहीी सि�तंंबर 2024-फरवरीी 2025 कोो संंदर्भि�ित करतीी है । 
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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चाार्टट II.17: खााद्य तेेल कीी कीीमतें: घरेलूेू और वैैश्वि�क
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लेेकि�न उसके बााद मा ार्चच  2025 में  मा ामूूलीी बढ़ोोतरीी हो ोकर 9.3 
रुपयेे प्रति� कि�लोोग्रााम होो जाानेे सेे पूर्वव फरवरीी 2025 तक लगभग 
9.2 रुपयेे प्रति� कि�लोोग्रााम के आसपाास रहीी । सभीी खााद्य तेलोंं – 
सोोयााबीीन, सूरजमुखुीी, सरसोंं और परि�शोोधि�त तेलोंं के माार्जि�िन में 
वृदृ्धि� के काारण अक्टूूबर 2024-फरवरीी 2025 के दौौराान खााद्य 
तेेलोंं के खुदुराा कीीमत मा ार्जि�िन में  धीीरे-ेधीीरे े बढ़ोोतरीी देखेीी गई । 
इसके बााद, मा ार्चच  2025 में खुदुराा मा ार्जि�िन घटकर ₹10.1 प्रति� 
कि�लोोग्रााम  रह  गयाा, सााथ ही ी खााद्य तेलोंं कीी खुदुराा और थोोक 
कीीमतोंं में भीी कमीी आई । टीीओपीी सब्जि��योंं के माामले में, खुदुराा 
कीीमत माार्जि�िन में अक्टूूबर 2024 सेे क्रमि�क गि�राावट दर्जज कीी गई 
और माार्चच 2025 में यह ₹5.7 प्रति� कि�लोोग्रााम पर पहुंं�च गयाा, जोो 
मुखु्य रूप सेे टमााटर और आलूू के काारण हुआ (चाार्टट  II.18) ।

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

	 ग्राामीीण खााद्य मु दु्राास्फीीति� की ी तु लुनाा में  शहरीी खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� के अधि�क कम हो ोनेे के  सााथ ही ी नवंंबर 2024 सेे 

ग्राामीीण और शहरीी दोोनोंं क्षेत्रोंं में सीीपीीआई खााद्य मुदु्राास्फीीति� दबााव 
कम होो गयाा है (चाार्टट  II.19) ।

Chart II.18: Retail, Wholesale Prices and Margin

Sources: Department of Consumer Affairs, Ministry of Consumer Affairs, Food and Public Distribution; and RBI staff estimates.
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Chart II.19: CPI Food Inflation (y-o-y): 
Urban and Rural 

Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.19: सीीपीीआई खााद्य मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) : 
शहरीी और ग्राामीीण
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स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।

चाार्टट II.18: खुुदराा, थोोक मूलू्य और माार्जि�िन
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स्रोोत: उपभोोक्ताा माामले वि�भााग, उपभोोक्ताा माामले, खााद्य और साार्ववजनि�क वि�तरण मंंत्राालय; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

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

ए: अनााज

सीी: सब्जि��यांं� डीी: खााद्य तेेल (पैैक)

बीी: दलहन
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	 अपै्रैल  2024-फरवरीी 2025 के  दौ ौराान खााद्य मु दु्राास्फीीति� 
काा दबााव स्थाानि�क रूप सेे मजबूत हुआ है क्योंंकि� औसतन 6.0 
प्रति�शत सेे अधि�क  खााद्य मु दु्राास्फीीति� का ा अनुभुव क रनेे वा ालेे 
रााज्योंं/कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं कीी संंख्याा, एक  वर्षष  पहले कीी इसीी 

अवधि� में, 20 कीी तुलुनाा में बढ़कर 23 होो गई है । हाालांं�कि�, क्रमि�क 
रूप सेे, रााज्योंं में खााद्य मुदु्राास्फीीति� के दबााव में कााफीी नरमीी आई 
हैै क्योंंकि� 6.0 प्रति�शत सेे अधि�क खााद्य मुदु्राास्फीीति� काा अनुभुव 
करनेे वाालेे रााज्योंं कीी संंख्याा में उल्लेेखनीीय कमीी (नवंंबर 2024 
मंें ऐसेे रााज्योंं कीी संंख्याा 32 थीी जोो कि� घटकर फरवरीी 2025 में 
05 रााज्य होो गई) देखेीी गई (साारणीीII.1) ।

सीीपीीआई ईंधंन समूहू

	 2024-25 कीी दू सरीी छमााहीी में सीीपीीआई ईंंध न अब तक 
अपस्फीीति� में रहाा, हाालांं�कि� उक्त अपस्फीीति� अगस्त 2024 में (-) 
5.3 प्रति�शत सेे सि�तंंबर 2024-फरवरीी 2025 के दौौराान औसतन 
(-) 1.5 प्रति�शत तक तेजीी सेे कम हुई । प्रति�कूल आधाार प्रभाावोंं 
केे काारण एलपीीजीी में नरम अपस्फीीति�, और दि�संंबर में कीीमतोंं में 

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

खााद्य मुदु्राा-स्फीीति� काार्ययक्षेते्र 2023-24  
(अपै्रै-फर)

2024-25  
(अपै्रै-फर)

2 प्रति�शत सेे कम 1 1

2 सेे 4 प्रति�शत के बीीच 4 0

4 सेे 6 प्रति�शत के बीीच 11 12

6 प्रति�शत के बीीच 20 23
#दमन और दीीव काा दाादराा और नगर हवेलीी के एकीीकरण तथाा लद्दााख के केंद्र शाासि�त 
प्रदेशे (यूूटीी) बननेे कोो शाामि�ल करतेे हुए  ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।

Chart II.20: CPI Fuel Group Inflation

Notes: 1. The international price for LPG is based on spot prices for Saudi Butane and Propane, combined in the ratio of 60:40 respectively. These international product
  prices are indicative import prices. Further details are available at www.ppac.org.in.
 2. The indicative international price for kerosene is the Singapore Jet Kero spot price.
 3. The domestic prices of LPG and kerosene represent the average prices of four and three metros, respectively, as reported by Indian Oil Corporation
  Limited (IOCL).
 4. Figures in parentheses indicate item’s weights in CPI-fuel group.
Sources: NSO; Bloomberg; IOCL; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.20: सीीपीीआई ईंधंन समूहू मुदु्राास्फीीति�

ए: ईंधंन मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष)

बीी: केेरोोसि�न: घरेलूेू और अंतंररााष्ट्रीीय कीीमतें सीी: एलपीीजीी: घरेलूेू और अंतंररााष्ट्रीीय कीीमतें

एलपीीजीी (वााहनोंं कोो छोोड़कर) (18.8)
बि�जलीी (33.0) (दाायांं� पैमाानाा)

केेरोोसि�न (8.0)
सीीपीीआई ईंंध न और बि�जलीी (दाायांं� माान)

जलााऊ लकड़ीी, चि�प्स और गोोबर के उपलेे (36.7)

केेरोोसि�न - अंंतर्राा�ष्ट्रीीय एलपीीजीी - अंंतररााष्ट्रीीय एलपीीजीी - घरेलूेूकेेरोोसि�न - घरेलूेू (सब्सि��डीी प्रााप्त)

प्रति
�श

त 
₹ 
प्रति
� ली

ीट
र

₹ 
प्रति
� सि�लें


डर
 (1
4.
2 कि�ग्रा

ा
)

प्रति
�श

त 

टि�प्पणि�यांं�:	 (1)	 एलपीीजीी कीी अंंतर्राा�ष्ट्रीीय कीीमत सऊदीी ब्यूटेेन और प्रोोपेेन कीी हााजि�र कीीमतोंं के मि�श्रण पर आधाारि�त है, जि�समें ये दोोनोंं क्रमशःः 60:40 के अनुपुाात में होोतीी है । ये अंंतररााष्ट्रीीय उत्पााद 
कीीमतें सांं�केेति�क आयाात कीीमतें हैं । अधि�क वि�वरण www.ppac.org.in पर उपलब्ध हैं  ।

	 (2)	 केेरोोसि�न कीी सांं�केेति�क अंंतर्राा�ष्ट्रीीय कीीमत सिं�ंगाापुरु जेट केरोो हााजि�र कीीमत है  ।
	 (3)	 इंंडि�यन ऑयल कॉॉर्पोोरेशेन लि�मि�टेड (आईओसीीएल) द्वााराा दीी गई जाानकाारीी के अनुसुाार, एलपीीजीी और केरोोसि�न कीी घरेलूेू कीीमतें क्रमशःः चाार और तीीन महाानगरोंं कीी औसत कीीमतोंं काा 

प्रति�नि�धि�त्व करतीी हैं  ।
	 (4)	 कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकड़े सीीपीीआई-ईंंध न समूूह में मदोंं के भाार कोो दर्शाा�तेे हैं  ।
स्रोोत: एनएसओ; ब्लूमबर्गग; आईओसीीएल; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।
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तेेज उछााल के काारण केरोोसि�न में, सााथ हीी वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 
जलााऊ लकड़ीी और चि�प्स कीी कीीमतोंं में तेजीी के काारण, दूसरीी 
छमााहीी में सीीपीीआई ईंंध न में अपस्फीीति� कम हुई । घरेलूेू केरोोसि�न 
कीी कीीमतोंं में उताार-चढ़ााव कााफीी हद तक अंंतररााष्ट्रीीय मूूल्य में 
हुुए उताार-चढ़ाावोंं कोो दर्शाा�ताा है, जबकि� एलपीीजीी के माामले में, 
अंंतररााष्ट्रीीय कीीमतोंं में तेजीी के बाावजूूद दूसरीी छमााहीी में घरेलूेू 
कीीमतें अपरि�वर्ति�ित बनीी हुई हैं, जि�सने इसकीी नि�रंंतर अपस्फीीति� 
मंें यो ोगदाान दि�या ा । बि�जली ी कीी कीीमतें, वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर, 
फरवरीी 2025 में 5.3 प्रति�शत तक घटनेे सेे पहले अगस्त में 4.9 
प्रति�शत सेे सि�तंं बर-अक्टूूबर में  5.4 प्रति�शत तक  एक सीीमि�त 
दाायरे ेमें बढ़ींं (चाार्टट  II.20) ।

कोोर सीीपीीआई (खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर सीीपीीआई)

	 कोोर मुदु्राास्फीीति� (खााद्य और ईंंध न कोो छोोड़कर सीीपीीआई) 
अगस्त 2024 में 3.3 प्रति�शत के नि�चलेे स्तर सेे बढ़कर अक्टूूबर 
मंें 3.8 प्रति�शत हो ो गई और नवंंबर 2024-जनवरीी 2025 के  
दौौराान 3.6-3.7 प्रति�शत के आसपाास स्थि�िर रहीी । मुखु्य रूप सेे 
सोोनेे कीी कीीमतोंं में तेज वृदृ्धि� के काारण, फरवरीी 2025 में कोोर 
मुदु्राास्फीीति�  बढ़कर 4.1 प्रति�शत हो ो गई जोो कि�  15 मही ीनोंं में  
सबसेे अधि�क थीी । अंंतर्नि�िहि�त मुदु्राास्फीीति� के अपवर्जजन-आधाारि�त 
उपााय, जोो खााद्य और ईंंध न के अलाावाा पेट्रोोल और डीीजल, सोोनाा 
और चांं�दीी जैसीी अस्थि�िर वस्तुओुंं को ो हटाातेे हैं, भीी फरवरीी में कम 
परि�मााण कीी उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� देखेने सेे पहले जनवरीी तक मंंदि�त 
रहेे (साारणीी II.2) ।

	 सि�तंंबर 2024-फरवरीी 2025 के  दौ ौराान एक्सक्लूूजन-
आधाारि�त सी ीपीीआई प्रा ारंंभि�क सी ीमाा प्रसाार सू चकांं�क को ोर 
सीीपीीआई बा ास्केेट में  मंंद  मूूल्य दबा ावोंं की ी नि�रंं तरताा की ी ओर 
इंंगि�त करतेे हैं । खााद्य, ईंंध न, पेट्रोोल, डीीजल, सोोनाा और चांं�दीी कोो 
छोोड़कर 4 प्रति�शत (एसएएआर) सेे अधि�क कीी मूूल्य वृदृ्धि� के लि�ए 
सीीपीीआई डीीआई पूरीी दूसरीी छमााहीी में संंकुचन क्षेत्र में रहाा, जोो 
कि� यह दर्शाा�ताा है कि� अधि�कां �ंश वस्तुओुंं ने  4 प्रति�शत सेे कम के 
एसएआर पर मूूल्य वृदृ्धि� प्रदर्शि�ित कीी । 6 प्रति�शत (एसएएआर) सेे 
अधि�क कीी मूूल्य वृदृ्धि� के लि�ए डीीआई भीी सि�तंंबर 2024-फरवरीी 
2025 के दौौराान गहन संंकुचन क्षेत्र में रहाा, जोो कि� यह दर्शाा�ताा है 
कि� सीीपीीआई कोोर में अधि�कां �ंश वस्तुओुंं ने  इस अवधि� के दौौराान 
6 प्रति�शत एसएआर सीीमाा सेे नीीचेे मूूल्य वृदृ्धि� प्रदर्शि�ित कीी (चाार्टट 
II.21) । हाालांं�कि� प्राारंंभि�क सीीमाा डीीआई अभीी भीी संंकुचन क्षेत्र में 
होोनेे के बाावजूूद उसमें फरवरीी मााह में उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� देखेीी गई ।

	 अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 के  दौ ौराान को ोर मु दु्राास्फीीति� ने  
पि�छले वर्षष कीी तु लुनाा में  उच्च मुदु्राास्फीीति�  परि�वर्ततनशीीलताा के 
कुुछ संंकेत प्रदर्शि�ित कि�ए, लेकि�न मुदु्राास्फीीति� काा स्तर और इसकीी 
परि�वर्ततनशीीलताा अन्य को ोवि�ड-पश्चाात वर्षोंं की ी तु लुनाा में  बहुुत 
कम थीी (चाार्टट   II.22) । 2024-25 में अब तक कोोर मुदु्राास्फीीति� 
दबााव औसतन कम थाा और यह व्याापक थाा, जि�समें कोोर वस्तु ु

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

मााह खााद्य और ईंधंन कोो 
छोोड़कर सीीपीीआई 

(47.3)

खााद्य, ईंधंन, पेेट्रोोल 
और डीीज़ल कोो 

छोोड़कर सीीपीीआई 
(45.0)

खााद्य, ईंधंन, पेेट्रोोल, 
डीीज़ल, स्वर्णण और चांं�दीी 
कोो छोोड़कर सीीपीीआई 

(43.8)

जन-24 3.5 3.7 3.4

फर-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

सि�त-24 3.5 3.8 3.2

अकू्तू-24 3.8 4.0 3.3

नवं-ं24 3.7 3.9 3.3

दि�सं-ं24 3.6 3.9 3.3

जन-25 3.6 3.9 3.2

फर-25 4.1 4.3 3.4

टि�प्पणि�यांं�:	(1) कोोष्ठकोंं में दि�ए गए आंंकडें सीीपीीआई में भाार कोो दर्शाा�तेे हैं  ।
	 (2) हेेडलााइन सीीपीीआई सेे अवशि�ष्ट के रूप में व्युतु्पन्न  ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।
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Chart II.21: CPI excluding Food, Fuel, Petrol,
Diesel, Gold and Silver: Diffusion Indices by

Thresholds (m-o-m seasonally adjusted)

Sources: NSO; and RBI staff estimates. 
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चाार्टट II.21: खााद्य और ईंधंन, पैैट्रोोल, डीीज़ल, सोोनाा और 
चांं�दीी कोो छोोड़कर सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�: थ्रेसेहोोल्ड द्वााराा 

प्रसाार सूूचकांं�क (मााह-दर-मााह मौौसमीी रूप से ेसमाायोोजि�त)
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स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।
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और सेेवााएंं दो ोनोंं श्रे णि�यांं� शा ामि�ल थी ी । सभी ी उप-समूूहोंं/समूूहोंं 
(परि�वहन और संंचाार, और व्यक्ति�गत देखेभााल और साामाान कोो 
छोोड़कर) के योोगदाान ने पि�छले  वर्षोंं और कोोवि�ड-पूूर्वव पैटर्नन कीी 
तुलुनाा में मुदु्राास्फीीति� कीी कम दर दर्जज कीी (चाार्टट  II.23) ।

	 अगस्त 2024 और फरवरीी 2025 के बीीच कोोर मुदु्राास्फीीति� 
मंें उछााल काा मुखु्य काारण व्यक्ति�गत देखेभााल और साामाान उप-
समूूह थाा, जोो सोोनेे और चांं�दीी कीी कीीमतोंं में उछााल कोो दर्शाा�ताा है । 
उल्लेेखनीीय रूप सेे, वृदृ्धि� काा एक महत्वपूूर्णण हि�स्साा सांं�ख्यि�िकीीय 
वि�संंगति�13 के लि�ए जि�म्मेेदाार संंतुलुन मद सेे भीी उपजाा है । सोोनेे 
और चांं�दीी कीी कीीमतोंं में  उछााल और सांं�ख्यि�िकीीय वि�संं गति�योंं 
केे लि� ए समा ायोोजि�त, को ोर मु दु्राास्फीीति� में  वृ दृ्धि� कम  रहीी है , 
जि�समें आवाास, घरेलूेू साामाान और सेेवााएंं, परि�वहन और संंचाार, 
मनोोरंंजन और स्वाास्थ्य के माामूूलीी योोगदाान कोो, जोो कुछ हद तक 
शि�क्षाा, पाान, तंंबााकूू और नशीीलेे पदाार्थोंं और कपड़ोंं और फुटवेेयर 
केे समग्र कोोर मुदु्राास्फीीति� में योोगदाान में गि�राावट द्वााराा प्रति�संंतुलुि�त 
कर दि�याा है । (चाार्टट  II.24) ।

	 खााद्य, ईंंध न, पेट्रोोल, डीीजल, सोोनाा और चांं�दीी कीी मुदु्राास्फीीति� 
कोो छोोड़कर सीीपीीआई कोो उसके मााल (मुखु्य सीीपीीआई में 20.7 
प्रति�शत काा भाार) और सेेवााएंं (23.0 प्रति�शत काा भाार) घटकोंं में 
वि�घटि�त करकेे प्रााप्त वस्तु ुमुदु्राास्फीीति�, अब तक दूसरीी छमााहीी में 
(फरवरीी 2025 तक) मोोटेे तौौर पर स्थि�िर रहीी, हाालांं�कि� अगस्त-

13	 सीीपीीआई कोोर में वि�चलन के काारण सीीपीीआई खााद्य और सीीपीीआई ईंंध न के सीीपीीआई हेेडलााइन नेट सेे बकाायाा के रूप में गणनाा कीी जाातीी है और सीीपीीआई कोोर उप-समूूह सूचकांं�कोंं 
केे एकत्रीीकरण सेे प्रााप्त होोतीी है । इस पर आगेे कीी चर्चाा� के लि�ए देखंेें: दाास और जॉॉर्जज (2023), ‘द अग्रीीगेेशन मेथड मैटर्सस’, आरबीीआई बुलेुेटि�न, माार्चच ।

Chart II.22: CPI Inflation excluding Food
and Fuel: Persistence

Sources: NSO; and RBI staff estimates. 
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Chart II.23: Contribution to CPI Inflation 
excluding Food Fuel (Percentage points)

* Others include Pan, tobacco and intoxicants; and Recreation and amusement.
Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI excluding food and fuel.
Sources: NSO; and RBI Staff estimates.
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Sources: NSO; and RBI Staff estimates.
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* अन्य में संंतुलुन मद शाामि�ल है जोो सांं�ख्यि�िकीीय वि�संंगति� कोो ध्याान में रखताा है।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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चाार्टट II.22: खााद्य और ईंधंन,कोो छोोड़कर 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�: नि�रंतंरताा

चाार्टट II.22: खााद्य और ईंधंन,कोो छोोड़कर 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�: नि�रंतंरताा

चाार्टट II.22: खााद्य और ईंधंन,कोो छोोड़कर 
सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति�: नि�रंतंरताा

क्रॉ
ॉस
-से
क्श

नल मा

ान
क वि�

चल

न

मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

स्रोोत: एनएसओ और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।

2020-21 (जूून-फर) 
2022-23 (अपै्रैल-माार्चच)
2024-25 (अपै्रैल-फर)

2021-22 (जूून-माार्चच) 
2023-24 (अपै्रैल-माार्चच)

चाार्टट II.23: खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� मंें योोगदाान (प्रति�शतताा अंकं)

औसत (2017-18 सेे 2019-20) 2023-24 (अपै्रैल-फर)2023-24

खााद्य पदाार्थथ और ईधन कोो छोोड़कर 
सीीपीीआई (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

जि�समंें सेे
परि�वहन व संंचाार

(18.2)
स्वाास्थ्य (12.5)

वस्त्र व जूतेे (फुुट-वि�यर) (13.8)
आवाास (21.3)

घरेलूेू वस्तुएुंं और
सेेवाायंें (8.0)

नि�जीी देखेभााल और साामाान (8.2)
शि�क्षाा (9.4)
अन्य* (8.6)

मेेमोो

मूूल (कोोर) वस्तुएुंं (51.3)

मूूल (कोोर) सेेवााएंं (48.7)

* अन्य में पाान, तम्बााकूू और नशीीलेे पदाार्थथ; तथाा मनोोरंंजन और आमोोद-प्रमोोद शाामि�ल हैं  ।
टि�प्पणीी: कोोष्ठकोंं में दि�ए गए आंंकड़े भोोजन और ईंंध न कोो छोोड़कर सीीपीीआई में भाार कोो दर्शाा�तेे हैं  ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान  ।
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सि�तंंबर 2024 में  मा ामूूलीी कमी ी दि� खाातेे हु ए 2.9 प्रति�शत सेे 

अक्टूूबर 2024 में 2.8 प्रति�शत होो गई, जहांं� यह फरवरीी 2025 

तक उस स्तर पर स्थि�िर रहीी । घरेलूेू और व्यक्ति�गत देखेभााल और 

प्रभााव वस्तुओुंं को ो छोोड़कर, सभीी उप-समूूहोंं में मुदु्राास्फीीति� नरम 

हुुई (चाार्टट   II.25ए) । कोोर सेेवााओंं की ी मुदु्राास्फीीति� अगस्त 2024 

मंें 3.4 प्रति�शत सेे बढ़कर फरवरीी 2025 में 3.7 प्रति�शत होो गई । 

उक्त वृदृ्धि� काा महत्वपूूर्णण काारण सांं�ख्यि�िकीीय समाायोोजन प्रभााव14 

थाा । इसकाा साार यह है कि� मुखु्य सेेवााओंं की ी मुदु्राास्फीीति� में वृदृ्धि� 

मुखु्य रूप सेे आवाास (मकाान कि�राायाा, आवाासीीय भवन और भूमि�, 

जल शुलु्क), स्वाास्थ्य, साामाान और परि�वहन तथाा संंचाार सेेवााओंं 

केे काारण हुई (चाार्टट  II.25बीी) ।

	 दूूसरीी छमााहीी में मुदु्राास्फीीति� के सूक्ष्म समंंजि�त मााध्य15 उपााय  

मंंद  रहेे । हा ालांं�कि�  उक्त  उपाायोंं में  मही ीनोंं के  दौ ौराान भि� न्नतााएँँ 

थींं तथाापि� मु दु्राास्फीीति� के  सभी ी सू क्ष्म समंंजि �तमााध्य उपाायोंं 

मंें अक्टूूबर 2024 सेे फ रवरीी 2025 तक धी ीरे-ेधीीरे ेकमी ी हु ई 
(साारणीी II.3) ।
14	 अधि�क जाानकाारीी के लि�ए फुटनोोट 12 देखंेें ।
15	 जबकि� अपवर्जजन-आधाारि�त उपाायोंं में प्रत्येेक अवधि� में अस्थि�िर वस्तुओुंं (उदााहरण के लि�ए, खााद्य और ईंंध न) काा एक नि�श्चि�त समूूह हटाा दि�याा जााताा है, सूक्ष्म उपाायोंं में मुदु्राास्फीीति� 
वि�तरण के अंंति�म छोोर पर स्थि�ित वस्तुओुंं को ो छोोड़ दि�याा जााताा है - प्रत्येेक मााह कीीमतोंं में नि�र्दि�िष्ट सीीमाा सेे अधि�क परि�वर्ततन प्रदर्शि�ित करनेे वाालीी वस्तुओुंं को ो छोोड़ दि�याा जााताा है तथाा 
मााह दर मााह अलग-अलग वस्तुएुंं हटााई जाातीी हैं ।

मुदु्राास्फीीति� केे अन्य मााप 

	 कृृषि� श्रमि�कों ं (सीीपीीआई-एएल) और ग्रा ामीीण श्रमि�कों ं 
(सीीपीीआई -आरएल) के लि� ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� में सि�तंं बर 
2024 सेे क्रमि�क रूप सेे कमीी दर्जज कीी गई है । इसके अलाावाा, 

साारणीी ॥.3: मुदु्राास्फीीति� केे कम करकेे सुवु्यवस्थि�ित कि�ए 
गए मााध्य मााप (वर्षष-दर-वर्षष)

मााह 5% कम करकेे 
सुवु्यवस्थि�ित

10% कम करकेे 
सुवु्यवस्थि�ित 

25% कम करकेे 
सुवु्यवस्थि�ित

भाारि�त मााप

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

सि�तं-ं24 4.4 3.9 3.5 3.0

अकू्तू-24 4.6 4.1 3.5 3.0

नव-24 4.6 4.1 3.5 3.2

दि�सं-ं24 4.5 4.1 3.5 3.1

जन-25 4.1 3.7 3.4 2.9

फर-25 3.7 3.5 3.2 2.9

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान  ।

 

Chart II.25: Contributions to CPI Inflation excluding Food, Fuel, Petrol, Diesel, Gold and Silver
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* Represent balancing item to reconcile divergence in CPI index between CPI items indices aggregated vertically, across items and the published sub-group/group/overall
CPI index.
Note: Figures in parentheses indicate weights in CPI. 
Sources: NSO; and RBI staff estimates. 
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चाार्टट II.25: खााद्य पदाार्थथ, ईंधंन, पेेट्रोोल, डीीजल, स्वर्णण और चांं�दीी कोो छोोड़कर सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� मंें योोगदाान
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घरेलूेू वस्तुएुंं तथाा सेेवााएंं
आवाास 

नि�जीी देखेभााल और साामाान 
परि�वहन तथाा संंचाार

* सभीी मदोंं(आइटम) में लंंबवत समेकि�त सीीपीीआई मद (आइटम) सूचीी और प्रकााशि�त उप-समूूह/समूूह/समग्र सीीपीीआई सूचकांं�क में अंंतर काा समााधाान करनेे के लि�ए संंतुलुन मद कोो दर्शाा�तंें है ।
टि�प्पणीी: कोोष्ठक में दि�ये गए आंंकड़े सीीपीीआई में भाार कोो दर्शाा�तेे हैं । 
स्रोोत: एनएसओ तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

आमोोद-प्रमोोद 
शि�क्षाा

वस्त्र तथाा फुटवेेयर
पाान, तंंबााकूू तथाा माादक पदाार्थथ

स्वाास्थ्य 
अन्य*

वस्तुएुंं मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत) (20.7) सेेवााएंं मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत) (23.0)



मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 202542

सीीपीीआई-एएल  (और आरएल) के  बी ीच सी ीपीीआई हेेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति� के  संंबंंध में   अंं तर पि�छले  वर्षष की ी तु लुनाा में  कम 
हुुआ है , क्योंंकि� सी ीपीीआई-एएल और आरएल दो ोनोंं में  खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� में उल्लेेखनीीय कमीी आई है । दूसरीी ओर, औद्योोगि�क 
श्रमि�कोंं (सीीपीीआई-आई डब्ल्यूू) के लि� ए सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� 
उसीी अवधि� के दौौराान हेेडलााइन सीीपीीआई सेे कम थीी, जि�सकाा 
मुखु्य काारण हेेडलााइन सीीपीीआई कीी तुलुनाा में खााद्य मुदु्राास्फीीति� 
मंें कमीी और सीीपीीआई -आई डब्ल्यूू में ईंंध न में अधि�क अपस्फीीति� 
थीी । थोोक मूूल्य सूचकांं�क (डब्ल्यूू पीीआई) मुदु्राास्फीीति�, सााल-दर-
सााल, अक्टूूबर 2024 में 2.8 प्रति�शत तक बढ़ गई, जि�समें खााद्य 
मुदु्राास्फीीति� एक दशक सेे अधि�क समय में 12.1 प्रति�शत के रि�कॉॉर्डड 
उच्चतम स्तर कोो छू गई । इसके बााद, खााद्य मुदु्राास्फीीति� में कमीी के 
बााद, नवंंबर में डब्ल्यूू पीीआई मुदु्राास्फीीति� नरम होोकर 2.2 प्रति�शत 
होो गई । दि�संंबर में 2.6 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज करनेे के बााद, डब्ल्यूू 
पीीआई मुदु्राास्फीीति� में नरमीी आई है और जनवरीी-फरवरीी 2025 
केे दौौराान यह 2.3 सेे 2.4 प्रति�शत कीी संंकरीी सीीमाा के भीीतर रहीी, 
क्योंंकि� खााद्य मुदु्राास्फीीति� में नरमीी गैर-खााद्य वि�नि�र्मि�ित उत्पाादोंं कीी 
मुदु्राास्फीीति� में वृदृ्धि� और ईंंध न समूूह में अपस्फीीति� के संंकुचन सेे 
ऑफसेेट होो गई थीी । समग्र डब्ल्यूू पीीआई में 2024-25 कीी तीीसरीी 
ति�मााहीी के दौौराान वृदृ्धि� दर्जज करनेे के सााथ, सकल मूूल्य वर्धि�ित 

(जीीवीीए) और सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) के लि�ए डि�फ्लेेटर 
द्वााराा माापीी गई मुदु्राास्फीीति� में वृदृ्धि� हुई । जीीडीीपीी डि�फ्लेेटर दूसरीी 
ति�मााहीी में 2.5 प्रति�शत सेे बढ़कर तीीसरीी ति�मााहीी में 3.5 प्रति�शत 
होो गयाा और जीीवीीए डि�फ्लेेटर दूसरीी ति�मााहीी में 2.3 प्रति�शत सेे 
बढ़कर तीीसरीी ति�मााहीी में 3.8 प्रति�शत होो गयाा (चाार्टट  II.26ए) ।

	 सीीपीीआई और डब्ल्यूूपीीआई में समाान उप-समूूहोंं/वस्तुओुंं 
नेे भीी वि�वि�ध मुदु्राास्फीीति� उताार-चढ़ाावोंं काा प्रदर्शशन कि�याा । जबकि� 
अनााज, दा ालंें, फल, ते ल और वसाा, और सब्जि��योंं जैसेे खााद्य 
उप-समूूहोंं में डब्ल्यूूपीीआई मुदु्राास्फीीति� संंबंंधि�त सीीपीीआई समूूहोंं/
उपसमूूहोंं सेे ऊपर रहीी, वहींं ची ीनीी, दू ध और अंंडे कीी कीीमतें 
डब्ल्यूूपीीआई कीी तुलुनाा में सीीपीीआई में अधि�क थीी । इसीी तरह 
कपड़ोंं, और पा ान, तंंबा ाकूू और मा ादक  पदाार्थोंं में  मु दु्राास्फीीति� 
डब्ल्यूूपीीआई कीी तुलुनाा में सीीपीीआई मााप में अधि�क थीी । दूसरीी 
ओर, ईंंध न और प्रकााश ने सीीपीीआई में सकााराात्मक वर्षष-दर-वर्षष 
वृदृ्धि� दर्जज कीी, जबकि� यह डब्ल्यूूपीीआई में अपस्फीीति� में रहाा । इसीी 
तरह, पेट्रोोल और डीीजल में अपस्फीीति� डब्ल्यूूपीीआई कीी तुलुनाा 
मंें सीीपीीआई में कम थीी (चाार्टट  II.26बीी) ।

II.3 लाागत

	 औद्योोगि�क कच्चेे मा ाल और कृषि�  इनपुटु में  डबल्यूूपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� द्वााराा माापीी गई लाागतंें, सि�तंं बर 2024 सेे बडे़े पैमाानेे 

Chart II.26: Alternative Measures of Inflation

Sources: NSO; Labour Bureau; Office of Economic Adviser; and RBI staff estimates.
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स्रोोत: एनएसओ; श्रम ब्यूरोो; आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय मंंत्राालय; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

चाार्टट II.26: मुदु्राास्फीीति� केे वैैकल्पि�िक माापक

ए: मुदु्राास्फीीति� केे वि�भि�न्न माापक (वर्षष-दर-वर्षष) बीी: सीीपीीआई-डब्ल्यूूपीीआई काा अंतंर चुुनिं�दंाा वस्तुुएंं
(सि�तंबंर 2024- फरवरीी 2025 केे दौौराान औसत)

सब्जि��यांं�
तेेल और वसाा

फल
अनााज और उत्पााद
दाालंें और उत्पााद

अंंडे
दूूध और उत्पााद

वस्त्र
पाान, तंंबााकूू और माादक पदाार्थथ

चीीनीी और मि�ष्ठाान
जूूतेे

ईंंध न और प्रकााश
पेेट्रोोल
डीीजल
मसाालेे
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पर अपस्फीीति� में रहींं, जोो अंंतररााष्ट्रीीय कमोोडि�टीी कीीमतोंं में कमीी 
द्वााराा संंचाालि�त थीी और मुखु्य रूप सेे बि�जली ी, चा ाराा, वि�मा ानन 
टरबााइन ईंंध  न (एटीीएफ़), हा ाई स्पीीड डीीजल  (एचएसडीी), और 

कीीटनााशकोंं के  का ारण थी ी (चाार्टट   II.27) । अन्य यो ोगदाान देनेेे 
वाालेे काारक गैर-खााद्य वस्तुएुँँ थींं - वि�शे ष रूप सेे कच्चाा कपाास 
और ति�लहन - जि�नकीी कीीमतें इस अवधि� के दौौराान अधि�कतर 
अपस्फीीति� में थींं । खनि�ज तेल भीी अपस्फीीति� में रहेे, जोो मुखु्य 
रूप सेे एचएसडीी, एटीीएफ़, केरोोसि�न और पेट्रोोल द्वााराा संंचाालि�त 
थेे । हाालाँँ�कि�, फरवरीी 2025 में, औद्योोगि�क इनपुटु लाागत में वृदृ्धि� 
हुुई और कृ षि�  इनपुटु लाागत में  अपस्फीीति� औद्योोगि�क क्षे त्र में  
फर्नेस ऑयल, नेफ्थाा और काागज और लुगुदीी उत्पाादोंं कीी कीीमतोंं 
मंें वृ दृ्धि� और कृषि� क्षेत्र में चााराा और मशीीनरीी कीी उच्च लाागत 
केे सााथ कम हुई । दू सरीी ओर, खनि�ज मुदु्राास्फीीति�, 2024-25 
कीी दूसरीी छमााहीी में सकााराात्मक रहीी, जि�सकाा मुखु्य काारण लौौह 
अयस्क रहाा, क्योंंकि� चीीन कीी उच्च मांं�ग और कम आपूूर्ति�ि के 
काारण वैश्वि�क लौौह अयस्क कीी कीीमतोंं में वृदृ्धि� हुई ।

	 अक्टूूबर 2024-फरवरीी 2025 के दौौराान नााममाात्र ग्राामीीण 
मजदूरीी वृ दृ्धि� औसतन 6.3 प्रति�शत रहीी । जबकि� इस अवधि� 
केे दौौराान कृषि� क्षेत्र कीी मजदूरीी में क्रमि�क वृदृ्धि� देेखीी गई, गैर-
कृृषि� क्षे त्र की ी मजदू रीी वृ दृ्धि� में  मंंदी ी देेखीी गई (चाार्टट   II.28) । 
कृृषि� मजदूरीी वृदृ्धि� मुुख्य रूप सेे बाागवाानीी श्रमि�कोंं, अंंतर्देेशीीय 
मछुआरोंं, कटा ाई क रनेे वा ालेे श्रमि�कों ं और जु तुााई और बु वुााई 

Chart II.28: Wage Growth (y-o-y) and Inflation in Rural Areas (y-o-y)

*: Comprise ploughing, sowing, harvesting, picking, horticulture workers, fishermen, loggers and wood cutters, animal husbandry, packaging, general agriculture labourers, 
plant protection workers.
**: Comprise carpenter, blacksmith, mason, weavers, beedi makers, bamboo-cane basket weavers, handicraft workers, plumbers, electrician, construction workers, LMV & 
tractor drivers, sweeping/cleaning workers, and other non-agricultural labourers.
Sources: NSO; Labour Bureau; and RBI staff estimates. 
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Chart II.27: Farm and Non-farm Input 
Cost Inflation (y-o-y) 

*: Comprise primary non-food articles, minerals, coal, aviation turbine fuel, high
speed diesel, naphtha, bitumen, furnace oil, lube oil, petroleum coke, electricity, 
cotton yarn and paper and pulp from WPI.
$: Comprise high speed diesel, fodder, electricity, fertilisers, pesticides, and 
agricultural and forestry machinery from WPI.
Sources: Office of Economic Adviser; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.28: ग्राामीीण के्षेत्रोंं मंें मजदूूरीी मंें वृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) और मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष)

प्रति
�श

त

सीीपीीआई कृषि�-श्रमि�क मुदु्राास्फीीति�

गैैर-कृृषि� श्रमि�क**

*: जुतुााई, बुवुााई, कटााई, तुडु़ााई, बाागवाानीी मजदूर, मछुआरे,े मछुआरे ेतटीीय, लकड़हाारे ेऔर लकड़ीी कााटनेेवाालेे, पशुपुाालन, पैकेेजिं�गं, साामाान्य कृषि� मजदूर, पौौध सरंंक्षण मजदूर शाामि�ल है । 
**: बढ़ई, लो ोहाार, रा ाज मि�स्त्री ी, बु नुकर, बी ीड़ीी बनाानेेवाालेे, बांं �स-बंेंत टो ोकरीी बु नुकर, ह स्तशि�ल्प का ामगाार, नलसााज  (प्लंंबर), इलेेक्ट्रीीशि�यन, नि�र्मा ा�ण मजदू र, एलएमवीी और ट्रै क्टर चा ालक,  
झााड़-पोोछ/सफााई कर्ममचाारीी और अन्य गैर-कृृषि� मजदूर शाामि�ल हैं ।
स्रोोत: एनएसओ; श्रम ब्यूरोो; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

सीीपीीआई कृषि�-श्रमि�क मुदु्राास्फीीति�

कृृषि� श्रमि�क

सीीपीीआई ग्राामीीण मुदु्राास्फीीति�
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चाार्टट II.27: कृृषि� तथाा गैैर-कृृषि� काार्यय इनपुट लाागत 
मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष)

प्रति
�श

त

समग्र डब्ल्यूूपीीआई
औद्योोगि�क कच्चाा मााल* 

*: डब्ल्यूूपीीआई सेे प्रााथमि�क गैर-खााद्य वस्तुएुंं, खनि�ज, कोोयलाा, वि�माानन टरबााइन ईधन, उच्च 
गति� डीीजल, नेफ्थाा, बि�टुमेेन, फर्नेस तेल, चि�कनााई तेल, पेट्रोोलि�यम कोोक, बि�जलीी, सूतीी धाागेे 
और काागज व लुगुदीी शाामि�ल है ।
$: डब्ल्यूूपीीआई सेे उच्च गति� डी ीजल, चा ाराा, बि�जली ी, उर्ववरक, की ीटनााशक और कृषि�  एवंं 
वाानि�कीी मशीीनरीी शाामि�ल हैै ।
स्रोोत : आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय; और आरबीीआई स्टााफ अनमाान ।
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करनेे वाालेे श्रमि�कोंं द्वााराा संंचाालि�त थीी; जबकि� ग्राामीीण क्षेत्र में  

गैैर-कृृषि� मजदू रीी प्लंंबर, इलेेक्ट्रीीशि�यन और एलएमवीी और 

टै्रैक्टर चाालकोंं के काारण थीी ।

	 संंगठि�त क्षेत्र में, पि�छलीी ति�मााहीी कीी तुलुनाा में 2024-25 कीी 

तीीसरीी ति�मााहीी में वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा क्षेत्रोंं दोोनोंं के लि�ए स्टााफ 

लाागत वृ दृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) धी ीमीी हो ो गई, जो ो अनुकूुूल आधाार 

प्रभाावोंं के  काारण स्टााफ लाागत कीी गति� में  गि�रा ावट सेे प्रे रि�त 

थीी (चाार्टट  II.29)।

	 लाागत स्थि� िति�योंं के  आकलन और दृष्टि�कोोण पर, रि�ज़र्वव 

बंैंक के  उद्यम सर्वे क्षणोंं16 में  शा ामि�ल वि�नि�र्मा ा�ण फर्मों ं ने  संंके त 

दि�याा है कि� 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी में इनपुटु लाागत दबााव 

कम होो सकताा है, लेकि�न वेतन व्यय सेे दबा ाव बढ़ सकते हैं । 

वि�नि�र्माा�ण फर्मोंं कोो भीी कम इनपुटु लाागत के सााथ-सााथ पहलीी 

ति�मााहीी में बि�क्री ी मूूल्योंं कीी वृदृ्धि� में कमीी आनेे काा अनुमुाान है, 

जबकि� सेेवाा फ़र्मोंं के लि�ए 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी के दौौराान 

इनपुटु और मजदूरीी लाागत दबााव के सााथ-सााथ बि�क्रीी कीी कीीमतें 

बढ़नेे कीी संंभाावनाा हैै । दूसरीी ओर, बुनुि�याादीी संंरचनाागत फर्मोंं 

कोो 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी में बि�क्रीी मूूल्योंं में उच्च वृदृ्धि� 
केे सााथ-सााथ इनपुटु लाागत और मजदूरीी लाागत दबााव और भीी 
बढ़ने कीी अपेेक्षाा है (चाार्टट  II.30) ।

	 एक  वर्षष  आगेे के  व्याापाारि�क मु दु्राास्फीीति� पू र्वाा�नुमुाान17 में , 
नवंंबर में  4.18 प्रति�शत सेे दि�संं बर 2024 में  4.79 प्रति�शत 
तक बढ़ने के बााद, जनवरीी 2025 में 4.24 प्रति�शत तक तेज़ीी सेे  
कम हुए और फरवरीी 2025 में और कम होोकर 4.06 प्रति�शत होो 
गए । सर्वेक्षण में शाामि�ल व्यवसाायोंं ने लाागत दबााव में माामूूलीी कमीी 
कीी अपेेक्षाा कीी, हाालांं�कि�, बि�क्रीी के मंंद आंंकड़ोंं के परि�णाामस्वरूप 
पि�छले दौौर कीी तुलुनाा में लााभ माार्जि�िन के लि�ए उम्मीीदें ंकम रहींं ।

	 क्रय प्रबंंधकोंं के सूचकांं�क (पीीएमआई) के लि�ए अपनाा मत 
देनेेे वाालीी वि�नि�र्माा�ण फर्मोंं ने लगााताार तीीन महीीनोंं कीी मंंदीी के बााद 
माार्चच-25 में  इनपुटु कीीमतोंं में  बढ़ोोतरीी की ी सू चनाा दी ी । दि�संं बर 
2024 सेे मा ार्चच  2025 के  दौ ौराान, वि�नि�र्मा ा�ण क्षे त्र में  आउटपुटु 
कीीमतोंं कीी वृ दृ्धि� द र में  मंंदी ी देखेीी गई, हा ालांं�कि�  इनकाा इनपुटु 
लाागत कीी तुलुनाा में तेज़ गति� सेे बढ़नाा जाारीी रहाा । दूसरीी ओर, 
पीीएमआई सेेवाा क्षेत्र ने माार्चच  2025 में अपेेक्षााकृृत स्थि� िर इनपुटु 
कीीमतोंं कीी सूचनाा देनेाा जाारीी रखाा । 

16	 औद्योोगि�क आउटलुकु सर्वेक्षण; और सेेवाा और बुनुि�याादीी ढांं�चाा आउटलुकु सर्वेक्षण ।
17	 भाारतीीय प्रबंंधन संंस्थाान, अहमदााबााद के माासि�क व्यवसााय मुदु्राास्फीीति� अपेेक्षाा सर्वेक्षण (बीीआईईएस) पर आधाारि�त है । सर्वेक्षण मुखु्य रूप सेे वि�नि�र्माा�ण क्षेत्र सेे व्यवसााय के प्रमुखुोंं के 
एक पैनल सेे अल्प और मध्यम अवधि� में उनकीी मुदु्राास्फीीति� अपेेक्षााओंं के  बाारे ेमें पूछताा है ।

Chart II.29: Staff Cost in Manufacturing and Services

Note: The staff cost growth (y-o-y) is based on common set of companies.
Sources: Capitaline database; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.29: वि�नि�र्माा�ण और सेवेााओं ंमंें स्टााफ लाागत

ए: वि�नि�र्माा�ण क्षेते्र बीी: सेवेाा क्षेते्र 
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टि�प्पणीी: स्टााफ़ लाागत वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) कंं पनि�योंं के साामाान्य समूूह पर आधाारि�त है ।
स्रोोत: कैपि�टलााइन डेटााबेेस; और आरबीीआई स्टााफ़ अनुमुाान ।
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	 वि�नि�र्माा�ण क्षेत्र के लि�ए इनपुटु-आउटपुटु मूूल्य अंंतर अक्टूूबर 

2024 सेे आउटपुटु मूूल्य वृ दृ्धि� के  अपरि�वर्ति�ित बनेे रहने के  

बाावजूूद कोोई दबाा हुआ पाास-थू्रू नहींं दर्शाा�ताा है, जबकि� सेेवाा क्षेत्र 

द्वााराा लगााए गए मूूल्योंं में वृदृ्धि� सि�तंंबर 2024 सेे इनपुटु कीीमतोंं कीी 
तुलुनाा में कम रहीी (चाार्टट  II.31) ।

Chart II.31: PMI Input-Output Price Gap

Sources: S&P Global; and RBI staff estimates.
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Chart II.30: Expectations of Cost and Price Conditions
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Note: ‘Net response’ is the difference between the percentage of respondents reporting an increase in prices and those reporting decrease.
Sources: Reserve Bank’s Industrial Outlook Survey; Services & Infrastructure Outlook survey; and RBI staff estimates.
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चाार्टट II.31: पीीएमआई इनपुट-आउटपुट मूलू्य अंतंर

बीी: सेवेाा क्षेते्रए: वि�नि�र्माा�ण क्षेते्र
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स्रोोत: एसएंंडपीी ग्लोोबल; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।

चाार्टट II.30: लाागत और मूलू्य स्थि�िति�योंं संबंंधंीी प्रत्यााशााएंं

एःः वेेतन पर व्यय बीी: इनपुट लाागत सीी: बि�क्रीी मूलू्य
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टि�प्पणीी: ‘नि�वल प्रति�सााद’ मूूल्योंं में वृदृ्धि� बताानेे वाालेे और कमीी बताानेे वाालेे उत्तरदाातााओंं के  प्रति�शत के बीीच काा अंंतर है ।
स्रोोत: रि�ज़र्वव बैंक काा औद्योोगि�क परि�दृश्य सर्वेक्षण; सेेवाा और आधाारभूूत संंरचनाा परि�दृश्य काा सर्वेक्षण; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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II.4 नि�ष्कर्षष

	 वर्षष 2024-25 कीी दूसरीी छमााहीी में खााद्य मूूल्य आघाातोंं के 
काारण हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� ने उल्लेेखनीीय अस्थि�िरताा प्रदर्शि�ित 
कीी । आपूूर्ति�ि  पक्ष के  आघाातोंं की ी पु नुराावृतृ्ति� के  बा ावजूूद, पू र्वव-
नि�वाारक मौ ौद्रि�क नी ीति� का ार्ररवााइयोंं ने  अंं तर्नि�िहि�त मु दु्राास्फीीति� 
प्रवृतृ्ति�योंं पर उनकेे दूसरे ेदौौर के प्रभाावोंं कोो सीीमि�त करनेे और 
अवस्फीीति� प्रक्रि�याा कोो बनााए रखने में मदद कीी है । इस संंदर्भभ में, 
आपूूर्ति�ि पक्ष के उपाायोंं ने साामाान्य मुदु्राास्फीीति� प्रवृतृ्ति�योंं पर क्षेत्रवाार 
मूूल्य आघाातोंं के प्रभााव कोो कम करनेे में भीी भूमि�काा नि�भााई है । 
खााद्य मुदु्राास्फीीति� में तेज गि�राावट के काारण अब तक वर्षष 2024-25 
कीी चौौथीी ति�मााहीी में सीीपीीआई हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� में महत्वपूूर्णण 
नरमीी के, मजबूत कृषि� उत्पाादन के काारण बनेे रहने कीी संंभाावनाा 
हैै । आगेे यदि� प्रति�कूल मौौसम कीी घटनााओंं और भू-रााजनीीति�क 

तथाा बााह्य क्षेत्र कीी अनि�श्चि�ततााओंं के  नकााराात्मक प्रभााव न होंं तोो 
यह स्थि�िति� हेेडलााइन मुदु्राास्फीीति� कोो 4 प्रति�शत के लक्ष्य के सााथ 
टि�कााऊ रूप सेे संंरेखेि�त करनेे तथाा मुदु्राास्फीीति� कीी अपेेक्षााओंं को ो 
प्रभाावीी रूप सेे स्थि�िर करनेे में सहाायक होो सकतीी है, जि�ससेे मौौद्रि�क 
नीीति� कीी वि�श्वसनीीयताा बढे़ेगीी । अमेेरि�काा द्वााराा व्याापाार शुलु्क में कीी 
गई वृदृ्धि� काा घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� पर प्रभााव फि�लहााल अनि�श्चि�त है । 
शुलु्क घोोषणााओंं के  बााद, हाालांं�कि� कमोोडि�टीी कीी कीीमतोंं में तेज 
उताार-चढ़ााव देखेाा गयाा है जहांं� ऊर्जाा� और धाातु ुकीी कीीमतें घट 
गई, वहींं स्वर्णण कीी कीीमतोंं में कााफीी अस्थि�िरताा देखेीी गई। वैश्वि�क 
आर्थि�िक परि�दृश्य के इर्दद-गि�र्दद व्यााप्त भाारीी अनि�श्चि�ततााओंं के  बीीच, 
मुदु्राास्फीीति�-वि�रोोधीी मो ोरे्चे पर हु ई उल्लेेखनीीय प्रगति� ने  मौ ौद्रि�क 
नीीति� कोो वि�काास-मुदु्राास्फीीति� संंतुलुन कोो प्रभाावीी ढंंग सेे प्रबंंधि�त 
करनेे में अधि�क गुंं�जााइश प्रदाान कीी है ।
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III.  मां �ंग और उत्पाादन

	 घरेेलूू आर्थि�िक गति�वि�धि� 2024-25 कीी दूसूरीी ति �मााहीी से े 
2024-25 कीी दूसूरीी छमााहीी मेंं बहााल हुई, जि�सकाा मुखु्‍‍य काारण 
उपभोोग मांं�ग रहीी। कृषि� और ग्राामीीण अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थाा कीी संंभाावनााएंं 
बेेहतर रहने, सेेवााओं ं मेंं सतत उछााल, मांं�ग उत्‍‍पन्‍‍न करने के लि�ए 
सरकाार के प्रयाासोंं, और बैंकोंं तथाा कॉॉर्पोोरेेटोंं के तुुलन-पत्र बढि़ ��याा 
होोनेे सेे परि�दृश्य उज्ज्वल हुआ है।ै दूसूरीी ओर, अमेेरि�काा द्वााराा हााल 
हीी मेंं टैरि�फ घोोषणााओं ं से भाारत कीी शुदु्ध बााहरीी मांं�ग पर प्रति�कूूल 
प्रभााव पड़नेे कीी संंभाावनाा है।ै व्याापाार नीीति� कीी बढ़तीी अनि�श्चि�ततााएं,ं 
भू-ूआर्थि�िक वि�खंंडन, भू-ूरााजनीीति�क तनााव, वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं 
मेंं अस्थि�िरताा और मौौसम कीी गड़बड़ीी घरेेलूू वि�काास परि�दृश्य के 
लि�ए डााउनसााइड जोोखि�म पैैदाा करतीी है।ै

	 घरेलूेू आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं नेे दूूसरीी ति �मााहीी में सुसु्तीी के 
बााद 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में गति� पकड़ीी। नि� जीी खपत 
मजबूत रहीी, जोो मजबूत ग्राामीीण मांं�ग और शहरीी मांं�ग में सुधुाार से 
पे्रेरि�त थीी, और सरकाार के अंंति�म उपभोोग व्यय में दूूसरीी छमााहीी 
मंें ते जीी आई। पि� छलेे व र्षोंं की ी ऊंंचााइयोंं की ी तु लुनाा में  नि�वे श 
गति�वि�धि�योंं में कमीी आई है। नि�वल बााह्य मांं�ग में उछााल बनाा रहाा 
जि�से सुदुृढ़ सेवााओं ं के नि�र्या ा�त से बल मि�ला ा। आपूूर्ति�ि पक्ष पर, 
जबकि� कृषि� नेे एक मजबूत वृदृ्धि� दर्जज कीी और सेवााओं ं में सुदुृढ़ताा 

बनीी रहीी, वि�नि�र्माा�ण गति�वि�धि� में मंंदीी के काारण औद्योोगि�क वृदृ्धि� 
कम थीी। 

III.1 समग्र मांं�ग

	 वाास्‍‍तवि�क सकल घरेलूेू उत्‍‍पााद (जीीडीीपीी) के पि�छलीी ति�मााहीी 
मंें 5.6 प्रति�शत से बढ़कर 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में 6.2 
प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष)1 होो जाानेे के काारण समग्र मांं�ग परि�स्थि�िति�योंं 
मंें सुधुाार हुआ (साारणीी ।।।.1 एवंं चाार्टट ।।।.1ए)। सकल घरेलूेू उत्‍‍पााद 
मंें बढ़ोोतरीी – ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी मौौसम के अनुसुाार समाायोोजि�त 
वाार्षि�िक संंवृदृ्धि� दर (एसएएआर) – में भीी पि�छलीी ति�मााहीी कीी तुलुनाा 
मंें सुधुाार हुआ (चाार्टट ।।।.1बीी)। 

जीीडीीपीी अनुमुाान बनााम वाास्‍‍तवि�क परि�णााम 

	 अकू्तूबर  2024 की ी मौ ौद्रि�क नी ीति� रि�पोोर्टट  (एमपीीआर) में  
वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� दूूसरीी ति�मााहीी के लि�ए 7.0 प्रति�शत और 
2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी और चौौथीी ति�मााहीी दोोनोंं के लि�ए 
7.4 प्रति�शत काा अनुमुाान लगाायाा गयाा थाा। दूूसरीी ति �मााहीी और 
तीीसरीी ति�मााहीी में वाास्तवि�क वृदृ्धि� बहुत कम होो गई (चाार्टट III.2), 
जोो मुखु्य रूप से सरकाारीी पूंं�जीीगत व्यय के कम होोनेे से नि�वेश में 
कमीी आनेे कीी वजह से थीी। चौौथीी ति�मााहीी के लि�ए डेटाा रााष्ट्रीीय 
सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) द्वााराा 30 मई 2025 कोो जाारीी 
कि�ए जाानेे वाालेे हैं।

1	 इस अध्‍‍यााय में संंवृदृ्धि� संंबंंधीी सभीी वि�मर्शश, जब तक अन्‍‍यथाा वि�नि�र्दि�िष्‍‍ट न कि�याा जााए, वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर हैं । 

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

मद 2023-24 2024-25 भाारि�त
योोगदाान*

2023-24 2024-25

(एफआरई) (एसएई) 2023-24 2024-25 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4#

अंंति�म नि�जीी उपभोोग व्यय   5.6 7.6 3.2 4.3 7.4 3.0 5.7 6.2 7.7 5.9 6.9 9.9

अंंति�म सरकाारीी उपभोोग व्यय     8.1 3.8 0.8 0.4 5.3 20.1 2.3 6.6 -0.5 3.8 8.3 4.2

सकल स्थाायीी पूंं�जीी नि�र्माा�ण   8.8 6.1 3.0 2.1 8.4 11.7 9.3 6.0 6.7 5.8 5.7 6.4

नि�र्याा�त  2.2 7.1 0.5 1.5 -7.0 4.6 3.0 7.7 8.1 2.5 10.4 7.6

आयाात  13.8 -1.1 3.3 -0.3 18.0 14.3 11.3 11.4 -0.7 -2.5 -1.1 -0.1

बााजाार मूलू्य पर जीीडीीपीी 9.2 6.5 9.2 6.5 9.7 9.3 9.5 8.4 6.5 5.6 6.2 7.6

टि�प्पणि�यांं� * : संंवृदृ्धि� काा घटक-वाार योोग जीीडीीपीी संंवृदृ्धि� से मेल नहींं खााताा क्योंंकि� भंंडाार, बहुमूूल्य वस्तुओुं ं और अनि�यमि�ततााओं ं कोो इसमंें शाामि�ल नहींं कि�याा गयाा है । 
एफआरई :  प्रथम संंशोोधि�त अनुमुाान; एसएई : द्वि�तीीय अग्रि�म अनुमुाान। #: अंंतर्नि�िहि�त
स्रोोत : एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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III.1.1 नि�जीी अंंति�म उपभोोग व्‍‍यय 

	 नि�जीी अंंति�म उपभोोग व्‍‍यय (पीीएफसीीई), जोो समग्र मांं�ग काा 
मुखु्‍‍य अवयव है, में बहाालीी हुई और 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी 
मंें इसमंें 6.9 प्रति�शत कीी संंवृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि�सकाा समग्र घरेलूेू 
उत्‍‍पााद कीी संंवृदृ्धि� में 4.1 प्रति�शत बिं�ंदु ुकाा योोगदाान रहाा। शहरीी 
उपभााग के उच्‍‍च आवृतृ्ति� संंसूचकोंं (एचएफआई) के अंंतर्गगत घरेलूेू 
हवााई याात्रीी करोंं में तीीसरीी ति�मााहीी में 11.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई 
और यह वृदृ्धि� जनवरीी-फरवरीी 2025 में भीी बनीी रहीी । याात्रीी वााहन 

कीी बि� क्रीी में दूूसरीी ति �मााहीी में कमीी आनेे के बााद  दूूसरीी छमााहीी 
मंें अब तक (अक्‍‍तूबर-फरवरीी) धनाात्‍‍मक वृदृ्धि� हुई है। उपभोोक्‍‍ताा 
टि�कााऊ उत्‍‍पाादन में तीीसरीी ति�मााहीी में 9.1 प्रति�शत और जनवरीी 
मंें 7.2 प्रति�शत कीी दर से अच्‍‍छीी बढ़ोोतरीी हुई, जोो अपनेे वि�वेेक 
सेे व्‍‍यय करनेे में हुई सतत् वृदृ्धि� काा सूचक है। हााउसहोोल्‍‍ड कोो 
दि�ए जाानेे वाालेे बैंक ऋण में गैर-प्रति�भूूति�कृृत वैयक्ति�क ऋणोंं तथाा 
के्रेडि�ट काार्डोंं के बकाायाा में कमीी आनेे के बााद भीी द्वि�अंंकीीय वृदृ्धि� 
हुुई। तीीसरीी ति�मााहीी तथाा जनवरीी-फरवरीी 2025 में तेजीी से बि�कनेे 
वाालीी उपभोोक्‍‍ताा वस्‍‍तुओुं ं (एफएमसीीजीी) कीी बि�क्रीी कीी माात्राा कीी 
वृदृ्धि� में उनके ग्राामीीण समकक्षोंं के पि�छडे़े रहनेे के बााद भीी सुधुाार 
दि�खााई दि�याा (साारणीी ।।।.2)। 

	 फसल उत्‍‍पाादन अच्‍‍छे होोनेे और जलााशय के स्‍‍तर में सुधुाार 
होोनेे से मि�लीी सहाायताा के सााथ ग्राामीीण मांं�ग में बढ़ोोतरीी होो रहीी 
हैै। ग्राामीीण क्षेत्रोंं में एफएमसीीजीी कीी बि� क्रीी कीी माात्राा, जोो तीीसरीी 
ति�मााहीी और जन-फर 2025 में कााफीी अच्छीी थीी, शहरीी क्षेत्रोंं से 
आगेे जाारीी रहीी। ट्रैक्‍‍टर कीी बि� क्रीी पहलीी छमााहीी में मंंद रहनेे के 
बााद 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में अब तक (अक्‍‍तूबर-फरवरीी) 
उत्‍‍सााहीी वृदृ्धि� देखेीी गई है। उर्ववरक कीी बि�क्रीी में वृदृ्धि� दूूसरीी ति�मााहीी 
मेे गि�राावट के बााद तीीसरीी ति�मााहीी और जनवरीी में में धनाात्‍‍मक होो 
गई। हाालांं�कि�, मोोटरसााइकि�ल कीी बि�क्रीी में 2024-25 कीी दूूसरीी 
छमााहीी के दौौराान अब तक गि�राावट देखेीी गई है (साारणीी III.2)। 

	 भाारत में  नि� जीी उपभोोग और जीीडीीपीी में  एक मजबूत सह 
संंचरण दि�खा ाई दे तेाा है  और यह कि�सी  ी भी ी प्रका ार के आघाातोंं 
सेे वि �चलन के प्रति� तेजीी से समाायोोजि�त होो जााताा है। हाालांं�कि�, 

Chart III.1: GDP Growth and its Constituents

Notes: # Implicit; SAAR – Seasonally adjusted annualised rate. 
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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Chart III.2: GDP Growth - Projection versus Actual

October 2024 MPR Projection Actual

Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट III.1: जीीडीीपीी संंवृृद्धि� और इसकेे घटक

ए:  जीीडीीपीी संंवृृद्धि� मंें घटकोंं काा भाारि�त योोगदाान   बीी :  जीीडीीपीी संंवृृद्धि� और घट-बढ़  
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पीीएफसीीई                          
जीीएफसीीएफ 
जीीडीीपीी (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

टि�प्पणि�यांं� : # अंंतर्नि�िहि�त; एसएएआर  –  मौौसम के अनुसुाार समाायोोजि�त वाार्षि�िकीीकृृत दर।  
स्रोोत : एनएसओ; और 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 ति�1	 ति�2	 ति�3	 ति�4#

जीीएफसीीई
नि�वल नि�र्याा�त

व-द-व संंवृदृ्धि� ति�-द-ति� एसएएआर

ति�1	 ति�2	 ति�3	 ति�4#

चाार्टट III.2: जीीडीीपीी संंवृृद्धि� - अनुमुाान बनााम वाास्तवि�क  

ति�2

अकू्तूबर 2024 के एमपीीआर के अनुमुाान वाास्तवि�क 

ति�3

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।  
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अभि�सरण कीी गति� में कोोवि�ड के बााद कोोवि�ड के पूर्वव कीी तुलुनाा में 
कमीी आई है (बॉॉक्‍‍स ।।।.1)।

	 जैैसाा कि� शहरीी आवधि�क श्रम शक्ति� सरे्वेक्षण (पीीएलएफएस) 
केे अंंतर्गगत  श्रम  शक्ति�  सहभाागि�ताा दर  (एलएफपीीआर) और 

बॉॉक्‍‍स ।।।.1 : उपभोोग कीी पहेलेीी कोो सुलुझाानाा : दीीर्घाा�वधि� संंबंंध और आघाात केे  
पश्‍‍चाात जीीडीीपीी से ेअभि�सरण

सकल घरेलूेू उत्‍‍पााद कीी संंवृदृ्धि� कोो दि�शाा प्रदाान करनेे में नि�जीी अंंति�म 
उपभोोग व्‍‍यय (पीीएफसीीई) काा सुसु्‍‍थाापि�त महत्‍‍व है क्‍‍योंंकि� यह समग्र 
मांं�ग काा प्रााथमि�क काारक है, जोो उत्‍‍पाादन कोो सीीधेे तौौर पर प्रभाावि�त 
करताा है (कीीन्‍‍स, 1936)। भाारत में भीी अंंति�म नि�जीी उपभोोग व्‍‍यय काा 
वर्षोंं से समग्र मांं�ग में सबसे बड़ाा योोगदाान रहाा है। भाारत के संंदर्भभ में 
पीीएफसीीई और जीीडीीपीी के बीीच के संंबंंध कीी पड़तााल करनेे के लि�ए 
1996-97 कीी पहलीी ति�मााहीी से 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी तक 
केे त्रैमाासि�क आंंकड़ोंं काा उपयोोग करते हुए सह-समााकलन तकनीीक 
काा प्रयोोग कि�याा गयाा है। 

इसकेे परि�णाामोंं से पीीएफसीीई और जीीडीीपीी के बीीच दृढ़ दीीर्घाा�वधि� 
संंबंंध की ी पु षु्टि� हो ोतीी है । अल्‍‍पा ावधि� परि�णााम यह इंंगि�त    करते हैं  
कि� दीीर्घाा�वधि� सााम्‍‍य से वि �चलन में सुधुाार प्रााथमि�क रूप से नि� जीी 

उपभोोग के समाायोोजन के मााध्‍‍यम से होोताा है। इसकाा ताात्‍‍पर्यय यह है 
कि� आर्थि�िक आघाात के पश्‍‍चाात सााम्‍‍य कोो पुनुर्स्‍था��ा�पि�त करनेे के लि�ए 
अंंति�म नि�जीी उपभोोग व्‍‍यय कीी प्रति�क्रि�याा अधि�क तीीव्र गति� से होोतीी 
हैै। इसकेे सााथ हीी, कोोवि�ड से पहले कीी अवधि� और पूर्णण प्रति�दर्शश 
अवधि� (कोोवि�ड और कोोवि�ड के बााद कीी अवधि� कोो शाामि�ल करते 
हुुए) के परि�णाामोंं कीी तुलुनाा से यह ज्ञाात होोताा है कि� पूर्णण प्रति�दर्शश 
अवधि� के लि�ए नि�जीी उपभााग में समाायोोजन कीी गति� कोोवि�ड पूर्वव कीी 
अवधि� कीी तुलुनाा में धीीमाा थीी। संंभवत: ऐसाा बढ़ीी हुई अनि�श्चि�तताा 
पर धीीमीी होो रहीी प्रति�क्रि�याा के काारण हुआ। तथाापि�, ये तथ्‍‍य भाारत 
केे आर्थि�िक पथ कोो आकाार देनेेे और बााहरीी आघाातोंं के प्रति� इसकीी 
आघाातसहनीीयताा में  अंंति�म नि� जीी उपभोोग व्‍‍यय की  ी मह त्‍‍वपूर्णण 
भूूमि�काा कोो मजबूतीी प्रदाान करते हैं। 

साारणीी III.2: उपभोोग संंकेतक
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

संंकेतक 2023-24 2024-25

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 जन फर

शहरीी मांं�ग

घरेलूेू हवााई याात्रीी शुलु्क   19.1 23.0 9.1 5.2 5.6 7.2 11.4 14.1  12.1

याात्रीी वााहन कीी बि�क्रीी# 9.6 5.8 8.7 10.8 3.4 -1.3 5.0 3.5 3.3

आईआईपीी उपभोोक्ताा टि�कााऊ वस्तुएुँ ँ  -2.7 1.1 5.3 11.2 10.7 6.6 9.1 7.2  

वैैयक्ति�क ऋण   21.3 18.2 17.6 17.6 16.6 16.4 14.9 14.2 14.0

वााहन ऋण 23.0 21.2 19.7 17.6 14.9 13.3 8.8 9.7 9.6

के्रेडि�ट काार्डड कीी बकाायाा रााशि� 37.6 31.4 32.6 25.6 23.3 18.0 15.6 13.0 11.2

ग्राामीीण मांं�ग 

टै्रैक्टर कीी बि�क्रीी -1.9 -5.8 -4.9 -22.9 0.5 0.7 13.5 11.4 35.9

मोोटरसााइकि�ल कीी बि�क्रीी 13.8 -2.9 22.1 27.0 16.8 10.2 -1.9 -3.1 -12.9

आईआईपीी उपभोोक्ताा गैर-टि�कााऊ वस्तुएुँ ँ 6.8 7.0 2.5 0.7 -0.2 -2.2 -1.8 -0.2  

उर्ववरक कीी बि�क्रीी -2.8 4.2 0.2 -7.4 5.5 -6.1 2.8 8.2  

एफ़एमसीीजीी बि�क्रीी कीी माात्राा

ग्राामीीण 3.1 5.4 4.9 7.2 4.9 5.8 9.2 10.5 10.5*

शहरीी 9.6 10.2 6.9 5.3 1.3 1.9 4.2 4.8 3.5*

अखि�ल-भाारतीीय  6.7 8.2 6.0 6.1 2.8 3.6 6.3 7.2 6.4*

टि�प्पणीी : *: फरवरीी में लीीप वर्षष के प्रभााव कोो समाायोोजि�त कि�याा गयाा है ।    #: टााटाा मोोटर्सस के आंंकडे़े शाामि�ल नहींं हैं। 
स्रोोत : नाागरीी वि�माानन महाानि�देशेाालय (डीीजीीसीीए), भाारतीीय आटोोमोोबााइल वि�नि�र्माा�णकर्ताा� सोोसाायटीी (एसआईएएम); एनएसओ; आरबीीआई ।
टै्रैक्टर एवंं मेकनााइजेेशन संंघ (टीीएमए); तथाा रसाायन और उर्ववरक मंंत्राालय; नीीलसनआईक्यूू कीी खुदुराा लेखाापरीीक्षाा सेवाा; आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

(जाारीी)
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Chart III.1.1: GDP and PFCE Growth (y-o-y)
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चाार्टट ।।।.1.1: जीीडीीपीी और पीीएफसीीई कीी संंवृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष)

प्रति
�श

त 

पीीएफसीीई कोो घटााकर जीीडीीपीी (दाायांं� माान)

ति�
1 

ति�
3

ति�
1 

ति�
3

ति�
1 

ति�
3

ति�
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ति�
3

ति�
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ति�
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ति�
1 

ति�
3

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।  
जीीडीीपीी      पीीएफसीीई

प्रति
�श

त बिं�ंदु

 ु

साारणीी III.1.1: जीीडीीपीी और पीीएफसीीई : सह-समााकलन और तु्रुटि� सुधुाार केे अनुमुाान 
कोोवि�ड से ेपहले (1998 ति�1 – 2019 ति�4)

लॉॉन्ग-रन ईक्वेशन
एलएन (जीीडीीपीी) 0.96***

(-53.53)
शॉॉर्टट-रन ईक्वेेशन  
डीी(एलएनपीीएफसीीई) डीी(एलएनजीीडीीपीी) 

त्रुटुि� सुधुाार टर्मम  -0.28*** -0.13

(-2.92) (-1.9)

समाायोोजि�त आर-स्क्वाायर्डड  0.45 0.07
पूूर्णण सैैम्पल (1998 ति�1 – 2024 ति�3)

लॉॉन्ग-रन ईक्वेशन
एलएन (जीीडीीपीी)  0.98***

(-48.77)
       शॉॉर्टट-रन ईक्वेेशन  
डीी(एलएनपीीएफसीीई) डीी(एलएनजीीडीीपीी) 

त्रुटुि� सुधुाार टर्मम  -0.19*** -0.06

(-3.06) (-1.37)

समाायोोजि�त आर-स्क्वाायर्डड  0.77 0.83

टि�प्‍‍पणि�यांं�: (1) जीीडीीपीी और पीीएफसीीई शृंंखलााएंं मौौसम के अनुसुाार समाायोोजि�त हैं; (2) वैश्वि�क महाामाारीी से उत्‍‍पन्‍‍न अल्‍‍पाावधि� महत्‍‍वपूर्णण व्‍‍यवधाानोंं कोो शाामि�ल करनेे के लि�ए 
कोोवि�ड-19 डमीीज काा प्रयोोग कि�याा गयाा है, जि� समंें 2020 कीी प्राारंंभि�क ति�मााहि�योंं के दौौराान ऋणाात्‍‍मक प्रभााव देखेेे गए, उसकेे बााद कीी अवधि� में आंंशि�क बहाालीी देखेीी गई ।  
(3) ट्रेस परीीक्षण और मैक्‍‍स-आइजनवेल्‍‍यु ुपरीीक्षण महत्‍‍व के 5 प्रति�शत के स्‍‍तर पर सह-समााकलन संंबंंध कोो इंंगि�त करते हैं; (4) कोोष्‍‍ठकोंं में दि�ए गए आंंकडे़े टीी-स्‍‍टेटि�क्‍‍स हैं;  
(5) *** 1 प्रति�शत के स्‍‍तर पर महत्‍‍व कोो दर्शाा�ते हैं। 
स्रोोत: एनएसओं ं और आरबीीआई स्‍‍टााफ के अनुमुाान। 

संंदर्भभ : 
1. 	इन्‍‍गल, आर एफ एवंं ग्रैंगर, सीी डब्‍‍लूू जे (1987) सह-समााकलन और त्रुटुि� संंशोोधन : प्रति�नि�धि�त्‍‍व, आकलन और परीीक्षण – इकोोनोोमेेट्रि�काा, 

55(2), 252-276. 
2. 	जोोहाान्‍‍सेन, एस (1988)। सहसमााकलन वे क्टर का ा सांं �ख्यि�िकीीय वि �श्‍‍लेषण। आर्थि�िक गति�शीीलताा और नि�यंंत्र ण पत्रि�काा, 12(2-3), 

231-254. 
3. 	कीीन्‍‍स, जे एम (1937)। रोोजगाार काा साामाान्‍‍य सि�द्धांं�त। अर्थथशाास्‍‍त्र कीी ति�मााहीी पत्रि�काा, 15(2), 209-223.
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रोोजगाार दर   (ईआर) से  पताा चलता ा है , 2024-25 कीी ती ीसरीी 
ति�मााहीी में रोोजगाार परि�स्थि�िति�यांं� अच्‍‍छीी बनीी रहीी हैं। शहरीी क्षेत्रोंं 
मंें बेरोोजगाारीी कीी दर तीीसरीी ति �मााहीी में 6.4 प्रति�शत बनीी रहीी, 
जोो (पीीएलएफएस) शृंंखलाा में  सबसे कम र हीी है । औपचाारि�क 
रोोजगाार में बेहतरीी होोनेे काा प्रमााण कर्ममचाारीी भवि�ष्‍‍य नि�धि� संंगठन 
(ईपीीएफओ) के पेरोोल आंंकड़ोंं से मि�लताा है। तीीसरीी ति �मााहीी में 
पेेयरोोल में 4.2 प्रति�शत कीी नि�वल बढ़ोोतरीी हुई, जबकि� पि�छलीी 
ति�मााहीी में इसमंें कमीी हुई थीी (साारणीी ।।।.3)। 

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

	 सकल स्थाायीी पूंं�जीी नि�र्माा�ण (जीीएफसीीएफ) वि�स्ताार तीीसरीी 
ति�मााहीी: 2024-25 में 5.7 प्रति�शत थाा, जोो पि�छलेे वर्षष कीी समाान 
अवधि� में 9.3 प्रति�शत कीी तुलुनाा में कम थाा। चौौथीी ति�मााहीी में, 
सहााराा प्रदा ान  करनेे वा ालेे मु खु्‍‍य संंसू चकोंं के  अंंतर्गगत पू जींंगत 
वस्‍‍तुओुं ं के आयाात में जनवरीी-फरवरीी 2025 में 7.5 प्रति�शत कीी 
वृदृ्धि� हु ई, जि�नमें  इलेेक्‍‍ट्रॉॉनि�क साामाानोंं, वि �द्युतु और गै र-वि�द्युतु 
मशीीनोंं, लो ोहाा और  इस्‍‍पाात, तथा ा मशी ीनीी औजाार अग्रणी ी रहे । 
जनवरीी 2025 में पूंं�जीीगत वस्‍‍तुओुं ं के घरेलूेू उत्‍‍पाादन में सुधुाार 

हुुआ। नि�र्माा�ण गति�वि�धि� के संंयोोग संंकेतकोंं में, इस्पाात कीी खपत 
और सीीमंेंट उत्पाादन दोोनोंं जनवरीी-फरवरीी 2025 में दोोहरे ेअंंकोंं 
कीी वृदृ्धि� पर लौौट आए। हाालांं�कि�, माार्चच 2025 में इस्पाात कीी खपत 
मंें माामूूलीी संंकुचन हुआ (साारणीी III.4)। 

	 वि�नि�र्माा�ण क्षे त्र2 में  क्षमताा उपयोोग (सीीयूू) 2024-25 की ी 
तीीसरीी ति �मााहीी में  ब ढ़कर  75.4 प्रति �शत हो ो गयाा, जो ो पि� छलेे 
वर्षष कीी समाान ति�मााहीी में 74.7 प्रति�शत थाा। मौौसम के अनुसुाार 
75.3 प्रति�शत रहाा समाायोोजि�त क्षमताा उपयोोग 73.8 प्रति�शत3 के 
दीीर्घाा�वधि�क औसत से कााफीी बेहतर रहाा (चाार्टट ।।।.3)। नि�जीी नि�वेश 
कोो बढ़ाानेे में क्षमताा उपयोोग काा मजबूत होोनाा महत्‍‍वपूर्णण नि�र्धाा�रक 
केे रूप में काार्यय करताा है (बॉॉक्‍‍स ।।.2)। पि�छलीी कुछ ति�मााहि�योंं में 
क्षमताा उपयोोग के दीीर्घाा�वधि� रुझाान से अधि�क के स्‍‍तर पर रहनेे के 
काारण बढ़ीी हुई रााजनीीति�क अनि�श्चि�तताा नि�जीी पूंं�जीीगत व्‍‍यय कीी 
बहाालीी कोो कम करनेे वाालीी शक्ति� के रूप में काार्यय कर सकतीी है। 

	 सूूचीीबद्ध नि�जीी वि�नि�र्माा�ण कंं पनि�योंं के ब्‍‍यााज व्‍‍यााप्ति� अनुपुाात 
(आईसीीआर)4 2024-25 कीी तीीसरीी ति �मााहीी में पर्याा�प्त रहे , जोो 
कर्जज चुकुाानेे कीी बेहतर क्षमताा कोो इंंगि�त करताा है और वि�त्‍‍तीीय 

2	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंक कीी आदेशे बहीी, मााल-सूूचीी और क्षमताा उपयोोग सरे्वेक्षण (ओबीीआईसीीयूूएस) पर आधाारि�त । 
3	 दीीर्घाा�वधि� औसत 2008-09 कीी पहलीी ति�मााहीी से 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी सेे संंबंंधि�त हैं, जि�समंें 2020-21 कीी पहलीी ति�मााहीी कोो शाामि�ल नहींं कि�याा गयाा हैै । 
4	 ब्‍‍यााज व्‍‍यााप्ति� अनुपुाात ब्‍‍यााज पर होोनेे वाालेे व्‍‍यय कीी तुलुनाा में ब्‍‍यााज और कर के पूर्वव आय काा अनुपुाात होोताा है और यह कंं पनि�योंं के कर्जज पर ब्‍‍यााज के भुगुताान करनेे कीी उसकीी क्षमताा 
कीी मााप करताा है । व्‍‍यवहाार्यय आईसीीआर कीी न्‍‍यूनतम मााप 1 होोतीी है । 

साारणीी III.3: भाारत मंें रोोजगाार कीी स्थि�िति�
(प्रति�शत)

संंकेतक 2023-24 2024-25

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3

श्रम शक्ति� प्रति�भाागि�ताा दर  48.8 49.3 49.9 50.2 50.1 50.4 50.4

श्रमि�क जनसंंख्याा अनुपुाात  45.5 46 46.6 46.9 46.8 47.2 47.2

बेेरोोजगाारीी कीी दर  6.6 6.6 6.5 6.7 6.6 6.4 6.4

ईपीीफओ के दस्ताावेेजोंं में हुई नि�वल पेयरोोल बढ़ोोतरीी (वर्षष-दर-वर्षष) -9.2 -0.6 12.5 22.7 7.8 -3.4 4.2

स्रोोत: एनएसओ; और कर्ममचाारीी भवि�ष्य नि�धि� संंगठन (ईपीीएफओ)।

साारणीी III.4: नि�वेश मांं�ग केे संंकेतक
(वर्षष-दर-वर्षष प्रति�शत)

संंकेतक 2023-24 2024-25

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 जन फर माार्चच

पूंं�जीीगत वस्तुओुं ं काा आयाात  9.2 9.6 5.6 8.9 10.0 11.7 6.0 15.5 -0.5

आईआईपीी : पूंं�जीीगत वस्तुएुंं  5.1 8.8 7.5 4.1 3.0 4.9 7.3 7.8    

तैैयाार इस्पाात काा उपभोोग 12.1 17.7 14.7 10.4 15.0 12.0 7.8 10.9 10.9 -0.5

सीीमंेंट काा उत्पाादन  12.7 10.3 5.1 7.6 0.4 3.2 6.7 14.5 10.5 

स्रोोत: वााणि�ज्यि�िक आसूूचनाा और सांं�ख्यि�िकीी महाानि�देशेाालय (डीीजीीसीीआई एंंड एस); संंयुकु्त प्लांं�ट समि�ति�; तथाा आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय।
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परि�स्थि�िति�योंं के सुगुम होोनेे के सााथ में यह क्षमताा वि�स्‍‍ताार के लि�ए 
शुभु संंकेत है। सेवाा क्षेत्र के अंंतर्गगत, गैर-आईटीी कंं पनि�योंं के ब्‍‍यााज 
व्‍‍यााप्ति� अनुपुाात में तीीसरीी ति �मााहीी के दौौराान सुधुाार हुआ जबकि� 
आईटीी कंं पनि�योंं काा ब्‍‍यााज व्‍‍यााप्ति� अनुपुाात कम होोनेे के बााद भीी 
उच्‍‍च स्‍‍तर पर बनाा रहाा (साारणीी ।।।.5)। 

	 2023-24 में नि�वेश दर5 31.4 प्रति�शत थीी जोो पि�छलेे वर्षष 
केे स्तर (32.6 प्रति�शत) से कम हुई। दूूसरीी तरफ, 2023-24 में 
घरेलूेू बचत दर नि�रंंतर सकल घरेलूेू उत्‍‍पााद के 30.7 प्रति�शत के 
स्‍‍तर पर बनीी रहीी, जोो बााह्य वि�त्तपोोषण पर नि�र्भभरताा में कमीी कोो 
इंंगि�त करताा है (चाार्टट  ।।।.4)। नि�वल हा ाउसहोोल्‍‍ड वि �त्‍‍तीीय बचत 
माामूूलीी वृदृ्धि� के सााथ सकल घरेलूेू उत्‍‍पााद के 5.2 प्रति�शत के स्‍‍तर 
पर पहुंं�च गई जोो पि�छल वर्षष 5.0 प्रति�शत थीी, जोो मुखु्‍‍य रूप से 
हााउसहोोल्‍‍डोंं कीी वि�त्‍‍तीीय आस्ति�ियोंं में वृदृ्धि� होोनेे कीी वजह से थीी 
(साारणीी III.6)। 

बॉॉक्‍‍स ।।।.2 : क्षमताा उपयोोग केे नजरि�ए से ेनि�वेश कीी गति�शीीलताा

साार्ववजनि�क क्षेत्र  नेे सकल स्थाायीी नि�वे श के महाामाारीी के बााद कीी 
बहाालीी में एक प्रमुखु भूमि�काा नि�भा ाई, जबकि� नि� जीी कॉॉर्पोोरेटे क्षेत्र 
पि�छड़ रहाा है, जोो अर्थथव्यवस्थाा कीी उत्पाादक क्षमताा) के वि �स्ताार 
मंें महत्वपूर्णण है (आईएमएफ, 2025)। क्षमताा उपयोोग (सीीयूू) स्तर 
यह समझनेे के लि�ए एक महत्वपूर्णण संंकेतक है कि� क्याा क्‍‍याा नि�जीी 
कॉॉर्पोोरेटे क्षेत्र द्वााराा कि� ए जाानेे वा ालेे नए नि�वे शोंं से घरेलूेू मांं�ग कीी 
स्थि�िति�योंं में  सु धुाार की ी शु रुुआत हो ो सकतीी है । हा ाल कीी अवधि � 
मंें वि �नि�र्माा�ण क्षेत्र में क्षमताा उपयोोग इसकेे दीीर्घघकाालि�क औसत से 
अधि�क रहाा है। आमतौौर पर यह समझाा जााताा हैै कि� सकााराात्मक 
आर्थि�िक परि�दृश्य के सााथ मि�लकर क्षमताा उपयोोग काा उच्च स्तर 
नई क्षमताा परि�वर्धधन कोो प्रोोत्सााहि�त करताा है। हाालांं�कि�, उत्पाादकताा 
मंें सुधुाार से क्षमताा उपयोोग काा स्तर कम होो सकताा है। इस प्रकाार, 
क्षमताा उपयोोग के न्यूनतम स्तर कीी जांं�च करनाा महत्वपूर्णण है; वि�शेेष 
रूप से , वर्तत माान  समय में  जब  स्वस्थ बै लंेंस शी ीट और वि �त्तीीय 
स्थि�िति�योंं में ढीील के सााथ नि�जीी पूंं�जीीगत व्यय चक्र में बदलााव के 
लि�ए वााताावरण अनुकूुूल प्रतीीत होोताा हैै। क्षमताा उपयोोग और नि�जीी 
नि�वेश के बीीच गति�शीील संंबंंध कोो अनुभुवजन्य रूप से पताा लगाायाा 

जााताा है तााकि� क्षमताा उपयोोग के न्यूनतम स्तर काा पताा लगाायाा जाा 
सकेे जोो नि�वेश कोो ट्रि�गर करताा है।

संंरचनाात्मक वे क्टर  ऑटोो-रि�ग्रेशन  (एसवीीएआर) मॉ ॉडल का ा 
आकलन पांं �च चरों ं6 अर्था ा�त का ारोोबाार प्रत्या ाशाा, सी ीयूू, सकल 
स्थाायीी नि�वेश, मुदु्राास्फीीति� (जीीएफसीीएफ डि�फ्लेेटर) और रेपेोो दर 
काा उपयोोग करके 2008-09 कीी दूूसरीी ति�मााहीी से 2024-25 कीी 
तीीसरीी ति�मााहीी कीी अवधि� के लि�ए कि�याा जााताा हैै। चूंं�कि� यह माानाा 
जााताा है ै कि� अनि�श्चि �तताा के काारण वर्तत माान और भाावीी नि�वे श में 
कमीी होोतीी है, इसेे बहि�र्जाा�त चर7 के रूप में शाामि�ल कि�याा गयाा है। 
अनुभुवजन्‍‍य परि�णाामोंं से यह पताा चलताा है कि� नि�जीी नि�वेश में हुई 
लगभग 50.0 प्रति�शत वृदृ्धि� कीी व्‍‍या ाख्‍‍याा क्षमताा उपयोोग के द्वााराा 
होो जाातीी हैै, जोो नि�जीी नि�वेश के नि�र्धाा�रक के रूप में इसकीी प्रभाावीी 
भूूमि�काा कोो दर्शाा�ताा है (चाार्टट ।।।.2.1) । यह पाायाा गयाा है कि� आर्थि�िक 
नीीति� कीी अनि�श्चि�तताा से नए नि�वेश कम होोनेे काा प्रभााव पड़ताा है। 
सीीयूू के न्यूनतम स्तर, आनेे वाालेे समय में नि�जीी कॉॉर्पोोरेटे नि�वे श 
कोो ट्रि�गर कर सकताा है, काा अनुमुाान चर के एक हीी सेट के सााथ 

5	 वर्ततमाान मूल्‍‍योंं पर सकल घरेलूेू उत्‍‍पााद कीी तुलुनाा में सकल पूंं�जीी नि�र्माा�ण काा अनुपुाात। 
6	 काारोोबाारीी संंभाावनाा सूचकांं�क भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंक द्वााराा कि�ए जाानेे वाालेे ति�मााहीी औद्योोगि�क परि�दृश्‍‍य सरे्वेक्षण (आईओएस) के अनुसुाार है; क्षमताा उपयोोग (सीीयूू) भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंक 
द्वााराा कि�ए जाानेे वाालेे ति�मााहीी आदेशे बहीी, मााल-सूूचीी और क्षमताा उपयोोग सरे्वेक्षण (ओबीीआईसीीयूूएस) के अनुसुाार है; नि�जीी कॉॉर्पोोरेटे क्षेत्र द्वााराा ति�मााहीी सकल स्‍‍थाायीी पूंं�जीी नि�र्माा�ण कीी 
गणनाा अर्थथमि�तीीय पद्धति� काा प्रयोोग करके वाार्षि�िक अनुमुाान से कीी गई है ।  
7	 अनि�श्चि�तताा कीी मााप बैकर, ब्‍‍लूूम और डैवि�स द्वााराा प्रकााशि�त भाारत से संंबंंधि�त आर्थि�िक नीीति� अनि�श्चि�तताा सूचकांं�क द्वााराा कीी गई है । 
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Chart III.3: Capacity Utilisation in Manufacturing

Source: RBI staff estimates.
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चाार्टट III.3: वि�नि�र्माा�ण मंें क्षमताा काा उपयोोग 

प्रति
�श

त 

सीीयूू
दीीर्घाा�वधि� औसत

स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

सीीयूू (मौौसम के अनुसुाार समाायोोजि�त)

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

(जाारीी)
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लगाायाा जााताा हैै लेकि�न थे्रेसहोोल्ड वीीएआर मॉॉडल (बााल्केे, 2000) 
केे वैकल्पि�िक वि�नि�र्देेश काा उपयोोग कि�याा जााताा हैै। परि�णाामोंं से सीीयूू 

III.1.3 सरकाारीी उपभोोग

	 वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में सरकाारीी अंंति�म उपभोोग 
व्यय (जीीएफसीीई) में 8.3 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� के सााथ तीीव्र सुधुाार 
दर्जज कि�या ा गयाा, जबकि�  पहलीी छमााहीी में  यह वृ  दृ्धि� केवल 1.6 
प्रति�शत थीी, जि�सकाा मुखु्य काारण आम चुनुाावोंं के दौौराान आदर्शश 
आचाार संंहि�ताा काा होोनाा थाा। उल्लेेखनीीय है कि�, ब्यााज भुगुताान 
और प्रमु खु सब्सि��डीी को ो छो ोड़कर वर्षष   2024-25 की ी ती ीसरीी 
ति�मााहीी में केंद्र सरकाार के रााजस्व व्यय में 11.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 

हुुई, और पूंं�जीीगत व्यय में 20.5 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई (चाार्टट III.5)। 
हाालांं�कि�, वर्षष 2024-25 के लि�ए जीीएफसीीई वृदृ्धि� पि�छलेे वर्षष के 
8.1 प्रति�शत कीी तुलुनाा में घटकर 3.8 प्रति�शत होो गई। 

केे न्‍‍यूनतम स्‍‍तर काा 72.4 से 74.4 प्रति�शत के अंंतर्गगत होोनेे काा 
पताा चलताा है। 

संंदर्भभ : 
1.	 आईएमएफ (2025), ‘इंंडि�याा 2024 आर्टि�िकल IV कन्‍‍सल्‍‍टेशन’, अंंतररााष्‍‍ट्रीीय मुदु्राा कोोष कंं ट्रीी रि�पोोर्टट नंं . 25/54. 
2. 	एन बााल्‍‍के (2000), ‘ऋण और आर्थि�िक गति�वि�धि� : ऋण के दौौर और आघाातोंं काा अरैखैि�क नमूनेे’ द रि�व्‍‍यू ऑफ इकोोनॉॉमि�क्‍‍स एंंड 

स्‍‍टेटि�स्टि�िक्‍‍स, खंंड 82(2), 334-349.
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Chart III.4: Saving-Investment Gap

Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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Chart III.2.1: Variance Decomposition of GFCF Growth
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चाार्टट ।।।.2.1: जीीएफसीीएफ वृृद्धि� केे परि�वर्ततनोंं काा वि�श्‍‍लेषण

प्रति
�श

त 

मुदु्राास्‍‍फीीति� 
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

नीीति�गत दर                             काारोोबाारीी संंभाावनााएंं  क्षमताा उपयोोग                         जीीएफसीीएफ वृदृ्धि�
ति�मााहि�यांं�

साारणीी III.5: ब्यााज व्यााप्ति� अनुपुाात 
(अनुपुाात)

क्षेते्र 2023-24 2024-25

ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3

वि�नि�र्माा�ण 6.8 7.5 7.4 7.5 7.9 7.9 7.6

सेेवााएंं (गैैर-आईटीी) 1.6 1.4 1.8 1.7 1.8 1.7 2.1

आईटीी 44.5 43.2 41.2 44.1 42.9 45.6 40.9

टि�प्पणीी: 2024-25 कीी तीीसरीी ति �मााहीी के आंंकड़ेे सूचीीबद्ध 2,924 गैर-सरकाारीी और 
गैैर-वि�त्तीीय कंं पनि�योंं के परि�णाामोंं पर आधाारि�त हैं ।  
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

चाार्टट III.4: बचत-नि�वेश अंंतरााल

जी
ीडी
ीपी
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ा प्रति
�
शत

बचत दर

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान। 

नि�वेश दर
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	 वर्षष  2024-25 (आरई) के दौौराान केंद्र सरकाार के रााजस्व 
व्यय (ब्यााज भुगुताान और प्रमुखु सब्सि��डीी कोो छोोड़कर) में 7.9 
प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई, जबकि� पूंं�जीीगत व्यय में 7.3 प्रति�शत कीी 
वृदृ्धि� हुई। रााजकोोषीीय सुदुृढ़ीीकरण काा अनुसुरण करते हुए, केंद्र 
सरकाार काा सकल रााजकोोषीीय घााटाा (जीीएफडीी) वर्षष 2024-25 
(आरई) में सकल घरेलूेू उत्पााद काा 4.7 प्रति�शत थाा, जोो इसकेे 
बजट अनुमुाान से 20 आधाार अंकं कम थाा, और पि�छलेे वर्षष कीी 
तुलुनाा में 75 आधाार अंकं कम थाा। वर्षष 2025-26 के लि�ए केंद्र के 
जीीएफडीी कोो सकल घरेलूेू उत्पााद काा 4.4 प्रति�शत रखाा गयाा है, 
जोो 2025-26 तक जीीएफडीी-जीीडीीपीी अनुपुाात कोो 4.5 प्रति�शत 
सेे कम करनेे के मध्यम अवधि� के लक्ष्य के अनुरुूप है। वर्षष 2025-
26 (बीीई) में केंद्र सरकाार के रााजकोोषीीय सुदुृढ़ीीकरण कीी योोजनाा 

मुखु्य रूप से रााजस्व व्यय में तर्ककसंं गत रूप से बनााई गई है, जबकि� 
पूंं�जीीगत व्यय पर जोोर दि�याा गयाा है, जि�से जीीडीीपीी के 3.1 प्रति�शत 
पर बजट में रखाा गयाा है। सकल कर रााजस्व वर्षष 2024-25 के 
संंशोोधि�त अनुमुाान में  11.6 प्रति �शत से ब ढ़कर वर्षष   2025-26 
(बीीई) में जीीडीीपीी के 12.0 प्रति�शत पर पहुंं�चनेे काा अनुमुाान है 
(साारणीी III.7)। पूंं�जीीगत व्यय अनुपुाात कीी तुलुनाा में रााजस्व व्यय 
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Chart III.5: Central Government's Revenue
Expenditure and Capital Outlay during 2024-25

Note: #: Implicit
Sources: Controller General of Accounts (CGA); and Union Budget 2025-26.
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साारणीी III.6: घरेलूेू बचत
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)  

क्षेते्र 2011-12 
से े

2015-16

2016-17 2017-18 2018-19 2019-20 2020-21 2021-22 2022-23 2023-24

हााउसहोोल्ड कीी 
बचत 

भौौति�क (1) 13.3 10.7 11.6 12.4 11.4 11.0 12.8 13.7 13.0

सकल वि�त्तीीय आस्ति�ियांं�  (2) 10.6 10.5 12.0 12.0 11.6 15.4 11.1 10.9 11.4

सकल वि�त्तीीय देयेतााएँ ँ (3) 3.1 3.0 4.4 4.1 3.9 3.7 3.8 5.9 6.2

नि�वल वि�त्तीीय बचत (4=2-3) 7.5 7.4 7.6 7.9 7.7 11.7 7.3 5.0 5.2

कुुल हााउसहोोल्ड बचत (5=1+4) 20.8 18.1 19.3 20.3 19.1 22.7 20.1 18.6 18.1

नि�जीी कॉॉर्पोोरेटे बचत (6) 10.8 10.8 11.5 11.2 10.5 10.2 10.5 11.2 11.0

साार्ववजनि�क बचत  (7) 1.2 1.2 1.7 1.6 0.9 0.2 -4.1 -0.1 1.1

सकल घरेलूेू बचत (5+6+7) 32.8 32.8 31.3 32.1 31.7 29.6 29.1 31.2 30.7

टि�प्पणीी: भौौति�क बचत में भौौति�क आस्ति�ियोंं में बचत और सोोनाा तथाा चाँँ�दीी के गहनोंं के रूप में बचत शाामि�ल हैं ।
स्रोोत: एनएसओ।

चाार्टट III.5: वर्षष 2024-25 केे दौौराान कंेंद्र सरकाार काा 
रााजस्व व्यय और पूंं�जीीगत परि�व्यय
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ब्यााज भुगुताान और सब्सि��डीी कोो छोोड़कर रााजस्व व्यय
पूंं�जीीगत परि�व्यय

टि�प्पणीी: #: नि�हि�त
स्रोोत: लेखाा महाानि�यंंत्रक (सीीजीीए); और केंद्रीीय बजट 2025-26

ति�1	 ति�2	 ति�3	 ति�4#

साारणीी III.7: कंेंद्र सरकाार काा वि�त्त
(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)

संंकेतक 2022-23 2023-24 2024-25
(आरई)              

2025-26
(बीीई)

1.	 सकल कर रााजस्व 11.4 11.5 11.6 12.0

2.	 रााजस्व प्रााप्ति�यांं� 8.9 9.1 9.3 9.6

	 ए.	 कर रााजस्व (नि�वल) 7.8 7.7 7.7 7.9

	 बीी. 	गैैर-कर रााजस्व 1.1 1.3 1.6 1.6

3.	 गैैर-कर्जज पूंं�जीी प्रााप्ति�याँँ� 0.3 0.2 0.2 0.2

4.	 रााजस्व व्यय 12.8 11.6 11.2 11.0

	 ए. 	 ब्यााज भुगुताान 3.5 3.5 3.4 3.6

	 बीी. 	प्रमुखु सब्सि��डीी 2.0 1.4 1.2 1.1

5.	 ब्यााज भुगुताान और सब्सि��डीी कोो 
छोोड़कर रााजस्व व्यय 7.4 6.7 6.6 6.4

6.	 पूंं�जीीगत व्यय 2.8 3.2 3.1 3.1

7.	 पूंं�जीीगत परि�व्यय 2.3 2.6 2.6 2.5

8.	 प्रभाावीी पूंं�जीीगत व्यय 3.9 4.2 4.0 4.3

9.	 कुुल व्यय 15.6 14.8 14.2 14.2

10.सकल रााजकोोषीीय घााटाा 6.5 5.5 4.7 4.4

11.	रााजस्व घााटाा 4.0 2.5 1.8 1.5

12.प्रााथमि�क घााटाा 3.0 2.0 1.3 0.8

टि�प्पणीी: आरई: संंशोोधि�त अनुमुाान; बीीई: बजट अनुमुाान।
प्रभाावीी पूंं �जीीगत  व्यय में पूंं �जीीगत  परि�संंपत्ति�योंं के सृजृन के लि� ए रा ाज्योंं कोो सहाायताा अनुदुाान 
शाामि�ल है।
जीीडीीपीी में संंशोोधन के काारण आंंकडे़े केंद्रीीय बजट में प्रकााशि�त आंंकड़ोंं से भि�न्न होो सकतेे हैं।
स्रोोत: केंद्रीीय बजट 2025-26 और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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(आरईसीीओ), जोो व्यय कीी गुणुवत्ताा काा एक प्रमुखु संंकेतक है, 
वर्षष 2025-26 (बीीई) में 4.4 रहाा, जोो पि�छलेे दोो वर्षोंं के समाान है 
और तीीन दशकोंं में सबसे कम है। 

	 अप्रैल-फरवरीी 2024-25 के  दौ ौराान, ब्या ाज  और प्रमु खु 
सब्सि��डीी भुगुताान कोो छोोड़कर केंद्र सरकाार के रााजस्व व्यय में 
3.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई, जबकि� पूंं�जीीगत व्यय में 0.8 प्रति�शत 
कीी माामूूलीी वृदृ्धि� देेखीी गई। केंद्र सरकाार के सकल कर रााजस्व 
मंें 10.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि� सकाा काारण प्रत्यक्ष 
कर संंग्रह में उछााल रहाा। प्रत्यक्ष करोंं में 13.3 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 
हुुई, जबकि� आयकर में 22.0 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई। अप्रत्यक्ष कर 
संंग्रह में वर्षष-दर-वर्षष 7.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई, जि�समंें मााल और 
सेेवाा कर (जीीएसटीी) और सीीमाा शुलु्क में क्रमशःः 11.6 और 4.2 
प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। वर्षष 2024-25 के दौौराान माासि�क 
औसत जीीएसटीी संंग्रह (कंेंद्र और रााज्य) ₹1.84 लााख करोोड़ थाा, 
जि�समंें पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा में 9.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई 
हैै (चाार्टट III.6)।

	 रााज्योंं और कें द्र शा ासि�त प्रदे ेशोंं के  लि� ए कु ल  सकल 
रााजकोोषीीय घााटाा (जीीएफडीी) वर्षष 2024-25 (बीीई) के लि�ए सकल 
घरेलूेू उत्पााद काा 3.2 प्रति�शत होोनेे काा अनुमुाान लगाायाा गयाा थाा 
(साारणीी III.8)। रााज्योंं नेे कर और गैर-कर दोोनोंं घटकोंं से पे्रेरि�त 
2024-25 (बीीई) कीी रााजस्व प्रााप्ति�योंं में वृदृ्धि� काा अनुमुाान लगाायाा 

हैै। वि �शेेष रूप से, रा ाज्योंं नेे 2024-25 में  22.4 प्रति �शत कीी 
बजटीीय वृदृ्धि� के सााथ पूंं�जीीगत व्यय बढ़ाानेे पर अपनाा जोोर जाारीी 
रखाा है।

	 अप्रैल-जनवरीी 2024-25 के  दौ ौराान रा ाज्योंं का ा जीीएफडीी 
उनके बजट अनुमुाान काा 61.3 प्रति�शत तक पहुंं�च गयाा, जोो पि�छलेे 
वर्षष में  दर्जज कि� ए गए स्तर से अधि�क है (चाार्टट  III.7.ए)। अप्रैल-
जनवरीी 2024-25 के दौौराान भले हीी गैर-कर रााजस्व में वृदृ्धि� धीीमीी 
रहीी किं�ंतु  ुरााज्योंं के लि�ए कुल रााजस्व प्रााप्ति�योंं में उछााल बनाा रहाा, 
जोो मुखु्य रूप से कर रााजस्व में मजबूत वृदृ्धि� कीी वजह से थीी। व्यय 
पक्ष पर नजर डाालंें तोो पूंं�जीीगत व्यय अप्रैल-जनवरीी 2024-25 के 
दौौराान माामूूलीी रूप से 0.6 प्रति�शत कम हुआ, जबकि� इस अवधि� 
केे दौौराान रााजस्व व्यय में वृदृ्धि� तेजीी से हुई (चाार्टट III.7.बीी)।

Chart III.6: Central Government’s Tax Collections: April-February

Sources: CGA; Ministry of Finance (MoF); and GST Portal.

b: Indirect Taxesa: Direct Taxes c: GST Collections
(Centre plus States)
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चाार्टट III.6: कंेंद्र सरकाार कर संंग्रह: अपै्रैल-फरवरीी

ए: प्रत्यक्ष कर बीी: अप्रत्यक्ष कर सीी: जीीएसटीी संंग्रह 
(कंेंद्र और रााज्य)
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साारणीी III.8: रााज्य सरकाार काा वि�त्त - मुखु्य 
रााजकोोषीीय संंकेतक

(जीीडीीपीी काा प्रति�शत)
मदंें 2022-23 (ए) 2023-24 (पीीए) 2024-25 (बीीई)

रााजस्व घााटाा 0.2 0.2 0.2

सकल रााजकोोषीीय घााटाा 2.7 2.9 3.2

प्रााथमि�क घााटाा 1.0 1.4 1.5

टि�प्पणीी: आंंकड़ेे 31 रााज्योंं/कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं से संंबंंधि�त है 
ए: वाास्तवि�क; पीीए: अनंंति�म लेखाा; बीीई: बजट अनुमुाान 
स्रोोत: रााज्योंं/कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं के बजट दस्ताावेेज और भाारत के नि�यंंत्रक एवंं 
महाालेेखाापरीीक्षक (सीीएजीी)।
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	 रााजस्व व्यय में वृदृ्धि� के सााथ-सााथ पूंं�जीीगत व्यय में कमीी 

नेे रा ाज्य  व्यय कीी गुणुवत्ताा कोो कम कर दि�या ा है (चाार्टट  III.8)।  
रााज्योंं के  पूंं �जीीगत  व्यय को ो पूंं �जीीगत नि�वे श के  लि� ए रा ाज्योंं 

कोो वि �शेेष सहाायताा कीी योोजनाा काा सहााराा प्रााप्त हैै। इस पहल 

केे तहत , कें द्र  नेे 31 जनवरी ी 2025 त क कु ल  ₹1,22,180 

करोोड़ के ऋण स्वीीकृृत कि�ए हैं, जि�नमें से लगभग ₹1,10,792  
करोोड़ संंवि �तरि�त कि� ए जा ा चु केुे हैं ।8 नि�वे श और संंवृ दृ्धि� को ो 

बढ़ाावाा दे ेनेे में  इसकीी महत्वपू र्णण भू मि�काा कोो दे ेखतेे हु ए केंद्रीीय 

बजट में इस योोजनाा कोो वर्षष 2025-26 के लि�ए वि�स्ताारि�त कर 

दि�याा गयाा है। 

8	 लोोकसभाा अताारांं�कि�त प्रश्न संंख्याा 1080, https://sansad.in/getFile/loksabhaquestions/annex/184/AU1080_mHyVcX.pdf?source=pqals पर उपलब्ध हैै।

Chart III.7: Key Fiscal Indicators of the States: April-January

Note: Data pertains to 21 States
Sources: Budget Documents of State Governments; and CAG. 

a: Fiscal Indicators b: Growth in Receipts and Expenditure
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Chart III.8: Revenue and Expenditure of States: April-January

a: Components of States' Own Tax Revenue b: Capital Expenditure of States
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Sources: CAG; and RBI.
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चाार्टट III.7: रााज्योंं केे प्रमुखु रााजकोोषीीय संंकेतक: अपै्रैल-जनवरीी

ए: रााजकोोषीीय संंकेतक बीी: प्रााप्ति�योंं और व्यय मंें वृृद्धि�
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टि�प्पणीी: आंंकड़ेे 21 रााज्योंं से संंबंंधि�त है
स्रोोत: रााज्य सरकाारोंं के बजट दस्ताावेेज़; और सीीएजीी
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ए: रााज्योंं केे अपने ेकर रााजस्व केे घटक बीी: रााज्योंं काा पूंं�जीीगत व्यय
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टि�प्पणीी: पूंं�जीीगत परि�व्यय कीी तुलुनाा में रााजस्व व्यय (आरईसीीओ) अनुपुाात के आंंकडे़े 23 रााज्योंं से संंबंंधि�त हैं। सकल घरेलूेू उत्पााद के प्रति�शत के रूप में पूंं�जीीगत परि�व्यय के आंंकडे़े सभीी रााज्योंं/
कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं से संंबंंधि�त हैं और वर्षष 2024-25 के आंंकडे़े बजट अनुमुाान हैं। 
स्रोोत: सीीएजीी; और आरबीीआई।

बि�क्रीी / वीीएटीी 
जीीडीीपीी के प्रति�शत के रूप में पूंं�जीीगत परि�व्यय (पूूर्णण वर्षष)
पूंं�जीीगत परि�व्यय कीी तुलुनाा में रााजस्व व्यय (दाायांं� माान)

रााज्य उत्पााद 
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	 वर्षष 2024-25 में, केंद्र कीी सकल बााजाार उधाारीी ₹14.01 
लााख करोोड़ थीी, जोो बजट अनुमुाानोंं से थोोड़ीी कम थीी। सक्रि�य 
ऋण समेेकन के लि� ए भा ारतीीय  रि�ज़र्वव बैं क नेे केंद्र सरकाार कीी 
ओर से आठ स्वि�िच नीीलाामीी आयोोजि�त कीी, जि�नकी ी कुल रााशि� 
₹1.47 लााख करोोड़ थीी। इन नीीलाामि�योंं में अल्प-परि�पक्वताा वाालीी 
प्रति�भूूति�योंं कोो दीीर्घघ परि�पक्वताा वाालीी प्रति�भूूति�योंं से प्रति�स्थाापि�त 
करनाा शाामि�ल थाा। वर्षष  2024-25 के दौौराान नि�र्गगमों ं पर भाारि�त 
औसत प्रति�फल घटकर 7.0 प्रति�शत होो गयाा, जोो वर्षष 2023-
24 में 7.2 प्रति�शत थाा। दूूसरीी ओर, उधाारि�योंं कीी भाारि�त औसत 
परि�पक्वताा पि�छलेे वर्षष के 18.1 वर्षोंं से बढ़कर 20.7 वर्षष होो गई। 
दूूसरीी तरफ, रााज्योंं नेे वर्षष 2024-25 में ₹10.73 लााख करोोड़ 
कीी बााजाार उधाारीी जुटुाायीी, जोो वि�त्तीीय वर्षष के लि�ए संंस्वीीकृृत कुल 
रााशि�  ₹11.72 लााख करोोड़ से कम है  (साारणीी III.9)। प्रा ाप्ति�योंं 
और भुगुताानोंं के बीीच अस्थाायीी वि�संंगति�योंं कोो पूराा करनेे के लि�ए 
कंेंद्र  सरकाार के  लि� ए अर्थो ोपााय अग्रि�म   (डब्ल्यूूएमए) की ी सी ीमाा 
पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा में अपरि�वर्ति�ित रहीी, जोो कि� पहलीी छमााहीी 
केे लि�ए ₹1.5 लााख करोोड़ और वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी 
केे लि�ए ₹50,000 करोोड़ है। रााज्योंं और केंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं के 
लि�ए (डब्ल्यूूएमए) सीीमाा कोो पहले के ₹47,010 करोोड़ से बढ़ााकर 
₹60,118 करोोड़ कर दि�याा गयाा, जोो 1 जुलुााई 2024 से प्रभाावीी 
हैै9। वर्षष 2025-26 (बीीई) के लि� ए केंद्र के सकल बााजाार उधाार 
और नि�वल  उधाार क्रमशःः ₹14.82 लााख करोोड़ और ₹11.54 
लााख करोोड़ रखे गए हैं। 

III.1.4 बााह्य मांं�ग

	 अप्रैल-फरवरीी 2024-25 के  दौ ौराान, व्याापाारि�क नि�र्या ा�त 
मंें 0.1 प्रति �शत कीी माामूूलीी वृ दृ्धि� दे खेीी गई, जबकि�  व्याापाारि�क 
आयाात में 5.7 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। वर्षष 2024-25 कीी 
दूूसरीी छमााहीी (अकू्तूबर-फरवरीी) में, भाारत के व्याापाारि�क नि�र्याा�त 
मंें 1.2 प्रति�शत कीी कमीी आई, जबकि� आयाात में 2.4 प्रति�शत 

कीी वृ दृ्धि� हु ई। परि�णाामस्वरूप, व्याापाारि�क व्याापाार घााटाा 2024-
25 कीी दूूसरीी छमााहीी (अकू्तूबर-फरवरीी) के दौौराान बढ़कर 115.8 
बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� 
मंें 106.6 बि�लि�यन अमे  रि�कीी डॉ ॉलर था ा (चाार्टट  III.9)। दूूसरीी 
छमााहीी के  दौ ौराान  व्याापाारि�क नि�र्या ा�त में  संंकु चन मु खु्य  रूप से  
पेेट्रोोलि�यम, तेल और लूूब्रि�कंेंट््स (पीीओएल), रत्न और आभूूषण, 
लौौह अयस्क, काार्बबनि�क और अकाार्बबनि�क रसा ायन, तथा ा खलीी 
(ऑइल मि� ल्स) के  का ारण हु आ, जबकि�  इलेेक्ट्रॉॉनि�क सा ामाान, 
इंंजीीनि�यरिं�ंग साामाान, चाावल, सभीी वस्त्रोंं में से रेडेीीमेेड परि�धाान 
(आरएमजीी), और दवााओं ं तथाा फाार्माा�स्यूूटि�कल्स नेे सकााराात्मक 
योोगदाान दि�याा (चाार्टट III.10)।

	 वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी (अकू्तूबर-फरवरीी) के दौौराान 
व्याापाारि�क आयाात में  वृ दृ्धि� मु खु्य रूप से इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान, 
सोोनाा, मशी ीनरीी (इलेेक्ट्रि�िकल  और गै र-इलेेक्ट्रि�िकल दो ोनोंं), 
वनस्पति� तेल और राासाायनि�क साामग्रीी और उत्पाादोंं के आयाात 

9	 आरबीीआई द्वााराा गठि�त समूूह द्वााराा कीी गई सि�फाारि�शोंं के आधाार पर, जि�समंें चुनुिं�ंदाा रााज्य वि�त्त सचि�व शाामि�ल हैं।

Source: DGCI&S.

Chart III.9: Merchandise Trade
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साारणीी III.9: सरकाारीी बााज़ाार उधाारि�यांं�
(₹ करोोड़)

2022-23 2023-24 2024-25 

कंेंद्र रााज्य   कुुल कंेंद्र रााज्य   कुुल कंेंद्र रााज्य   कुुल

नि�वल उधाारि�यांं� 11,08,261 5,18,830 16,27,091 11,80,456 7,17,140 18,97,596 10,39,275 7,53,345 17,92,620

सकल उधाारि�यांं� 14,21,000 7,58,392 21,79,392 15,43,000 10,07,058 25,50,058 14,00,697 10,73,310 24,74,007

स्रोोत: भाारत सरकाार; तथाा आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

चाार्टट III.9: व्याापाारि�क वस्तु काा व्याापाार
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कीी वजह से थीी (चाार्टट  III.11)। दूूसरीी ओर, कोोयलाा, कोोक और 
ब्रि�केेट, पेट्रोोलि�यम, कच्चे तेल और उत्पााद, मोोतीी, कीीमतीी और 
अर्धध-कीीमतीी पत्थर, चांं�दीी, और लौौह  एवंं  इस्पाात के आयाात  नेे 
समग्र आयाात वृदृ्धि� में नकााराात्मक योोगदाान दि�याा। दूूसरीी छमााहीी के 
दौौराान गैर-तेेल नि�र्याा�त में 8.7 प्रति�शत कीी मजबूत वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� 
दर्जज कीी गई, जबकि� गैर-तेेल गैर-सोोनाा आयाात 4.7 प्रति�शत बढ़कर 

इस अवधि� के दौौराान 199.7 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर तक पहुंं�चाा। 

	 वर्षष 2024-25 (अप्रैल-फरवरीी) के दौौराान सेवााओं ं के नि�र्याा�त 
मंें 13.1 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई, जोो पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� में 
दर्जज 5.5 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� से उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� है, जोो भाारतीीय 
सेेवााओं ं कीी मजबूत वैश्वि�क मांं�ग कोो दर्शाा�ताा है। वर्षष 2024-25 कीी 
दूूसरीी छमााहीी (अकू्तूबर-फरवरीी) में, सेवााओं ं के नि�र्याा�त में पि�छलेे 
वर्षष कीी माामूूलीी 6.0 प्रति�शत वृदृ्धि� कीी तुलुनाा में 15.4 प्रति�शत 
कीी वृदृ्धि� हुई (चाार्टट  III.12)। दूूसरीी छमााहीी में वृदृ्धि� मुखु्य रूप से 

Chart III.11: 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.
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Chart III.10: Merchandise Exports 

Notes: Figures in parentheses in chart b are y-o-y per cent change in exports of the commodity during the period. 
*: World trade data is available up to January 2025.
Sources: DGCI&S; CPB Netherlands; and RBI staff estimates.
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चाार्टट III.10: व्याापाारि�क नि�र्याा�त

ए: नि�र्याा�त वृृद्धि� - साापेक्ष योोगदाान बीी: वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी (अक्टूबर-फरवरीी) 
मंें नि�र्याा�त केे प्रमुखु चाालक - साापेक्ष योोगदाान

प्रति
�श

त 
अं
कं

गैैर-पीीओएल नि�र्याा�त 
व्याापाारि�क नि�र्याा�त (प्रति�शत) 

टि�प्पणीी: चाार्टट बी ी में कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकडे़े इस अवधि� के दौौराान कमोोडि�टीी के नि�र्याा�त में वर्षष-दर-वर्षष प्रति�शत परि�वर्ततन हैं। 
*: वि�श्व व्याापाार के आंंकड़ेे जनवरीी 2025 तक उपलब्ध हैं। 
स्रोोत: डीीजीीसीीआईएंंडएस; सीीपीीबीी नीीदरलैंड; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

पीीओएल नि�र्याा�त
वि�श्व व्याापाार* (दाायांं� माान)
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इलेेक्ट्रॉॉनि�क वस्तु ु

इंंजीीनि�यरिं�ंग वस्तु ु

चाावल 

सभीी वस्त्रोंं काा आरएमजीी

ऑइल मि�ल्स 

रसाायन
लौौह अयस्क 

रत्न और आभूूषण
पेेट्रोोलि�यम उत्पााद

काार्बबनि�क और अकाार्बबनि�क

प्रति�शत अंकं

पीीओएल आयाात
गैैर-पीीओएल गैर स्वर्णण आयाात 

स्वर्णण आयाात 
व्याापाारि�क आयाात (प्रति�शत) 

टि�प्पणीी: चाार्टट बी ी में कोोष्ठक में दि�ए गए आंंकडे़े इस अवधि� के दौौराान कमोोडि�टीी के आयाात में वर्षष-दर-वर्षष प्रति�शत परि�वर्ततन हैं। 
स्रोोत: डीीजीीसीीआईएंंडएस; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

चाार्टट III.11: व्याापाारि�क आयाात 

ए: नि�र्याा�त वृृद्धि� - साापेक्ष योोगदाान बीी: वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी (अक्टूबर-फरवरीी) 
मंें आयाात केे प्रमुखु चाालक - साापेक्ष योोगदाान
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इलेेक्ट्रॉॉनि�क वस्तु ु

स्वर्णण 

इलेेक्ट्रि�िकल 
वनस्पति� तेल 

राासाायनि�क साामग्रीी और उत्पााद 

मशीीनरीी, इलेेक्ट्रि�िकल एवंं गैर

प्रति�शत अंकं

लौौह और इस्पाात 

चांं�दीी 

पत्थर
पेेट्रोोलि�यम, कच्चाा तेल और उत्पााद
कोोयलाा, कोोक और ब्रि�केेट, आदि�

मोोतीी, कीीमतीी और अर्धध-कीीमतीी

ड्रग्स एवंं फाार्माा�स्यूूटि�कल्स
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सॉॉफ्टवेयर, व्यवसााय और परि�वहन सेवााओं ं में मजबूत प्रदर्शशन कीी 
वजह से थीी। दुनुि�याा के अग्रणीी सेवाा-नि�र्याा�तक देशेोंं में, भाारत नेे वर्षष 
2024-25 (दि�संंबर 2024 तक) में शीीर्षष पांं�च देशेोंं में अपनाा स्थाान 
बनााए रखाा। संंकुचन के बााद सेवाा आयाात में उछााल आयाा, तथाा 
वर्षष 2024-25 (अप्रैल-फरवरीी) के दौौराान 12.1 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 
दर्जज कीी गई, जबकि� घरेलूेू मांं�ग में तेजीी के काारण दूूसरीी छमााहीी 
(अकू्तूबर-फरवरीी) में 14.6 प्रति�शत कीी उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� हुई।

	 भुगुताान संंतुलुन (बीीओपीी) के आधाार पर, भाारत काा चाालूू 
खााताा घा ाटाा (सीीएडीी) वर्षष  2023-24 की ी ती ीसरीी ति �मााहीी के  
10.4 बि�लि�यन अमे रि�कीी डॉॉलर  (जीीडीीपीी काा 1.1 प्रति�शत) से 
माामूूलीी रूप से बढ़कर वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में 11.5 
बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर  (जीीडीीपीी काा 1.1 प्रति�शत) हो ो गयाा, 
लेेकि�न 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी के 16.7 बि�लि�यन अमेरि�कीी 
डॉॉलर (जीीडीीपीी काा 1.8 प्रति�शत) से कम होो गयाा। 

	 वि�त्तीीय खा ातोंं में , भा ारत में  नि�वल प्रत्य  क्ष वि �देशेीी नि�वे श 
(एफडीीआई) प्रवााह अप्रैल-जनवरीी 2024-25 में पि�छलेे वर्षष कीी 
समाान अवधि � के  11.5 बि�लि�यन अमे  रि�कीी डॉ ॉलर से  घटकर 
2.5 बि�लि�यन अमे  रि�कीी डॉ ॉलर हो ो गयाा, जि� सकाा मु खु्य का ारण 
प्रत्याावर्ततन में उछााल और जाावक एफडीीआई में वृदृ्धि� है (साारणीी 
III.10)। हाालांं�कि�, कुल एफडीीआई प्रवााह वर्षष 2024-25 (जनवरीी 
तक) में  69.4 बि�लि�यन अमे  रि�कीी डॉ ॉलर  पर मजबू त रहा ा, जो ो 

पि�छलेे वर्षष कीी तुलुनाा में 15.3 प्रति�शत बढ़ाा, जोो पि�छलेे वर्षष कीी 
समाान अवधि� के 2.6 प्रति�शत कीी कमीी कीी तुलुनाा में उल्लेेखनीीय 
उछााल है। एफडीीआई प्रवााह के प्रमुखु स्रोोतोंं में सिं�ंगाापुरु, मॉॉरीीशस, 
यूूएसए, यू एई, नी ीदरलैंड और जाापाान शाामि�ल हैं , जि�नकी ी कुल 
एफडीीआई में हि�स्सेेदाारीी 80.0 प्रति�शत है। अधि�कांं�श एफडीीआई 
इक्वि�िटीी अंंतर्वाा�ह वि �नि�र्माा�ण, वि �त्तीीय सेवााओं,ं बि�जली ी उत्पाादन, 
वि�तरण और संंचरण, संंचाार सेवााओं,ं खुदुराा और थोोक व्याापाार 
तथाा कंं  प्यूूटर से वााओं ं में  था ा, जि�न्हें  कुल मि�ला ाकर  एफडीीआई 
इक्वि�िटीी अंंतर्वाा�ह काा 77.0 प्रति�शत प्रााप्त हुआ।

	 भाारत में  वि �देशेीी पो ोर्टटफोोलि�योो नि�वे श (एफपीीआई) में  वर्षष 
2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में 18.3 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर 
काा नि�वल बहि�र्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा, क्योंंकि� पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेशक 
मुखु्य रूप से बढ़ीी हुई वैश्वि�क अनि�श्चि�ततााओं ं के काारण इक्वि�िटीी 
मंें नि�वल वि  �के्रेताा बन गए। हाालाँँ�कि�, कर्जज खंंड  (डेेट सेगमंेंट) में 
एफपीीआई प्रवााह वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में कम हुआ, 
लेेकि�न वे  पू रे ेवर्षष के   लि� ए सकााराात्मक रहे , जो ो जे .पीी. मॉ ॉर्गगन 
केे बें चमाार्कक   उभरते बााजाार सू चकांं�क और अन्य सू  चकांं�कोंं में  
भाारतीीय सरकाारीी बॉॉण्ड के समाावेेश कोो दर्शाा�ताा है। कुल मि�लााकर, 
एफपीीआई में वर्षष 2024-25 में 2.4 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा 
नि�वल अंंतर्वाा�ह दर्जज कि�याा गयाा, जोो पि�छलेे वर्षष कीी समाान अवधि� 
मंें 44.6 बि�लि�यन अमे रि�कीी डॉॉलर के नि�वल अंंतर्वाा�ह से कााफीी 
कम है। अनि�श्चि�त वैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य, बढ़तेे अमेरि�कीी बॉॉण्ड 
प्रति�फल और कॉॉर्पोोरेटे आय में नरमीी नेे एफपीीआई कीी धाारणाा 
कोो कमजोोर कर दि�याा है। माार्चच 2025 में एफपीीआई प्रवााह फि�र से 
बढ़ाा है और 3.8 बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल अंंतर्वाा�ह दर्जज 
कि�याा गयाा है।

Chart III.12: Services Trade

Source: RBI.
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चाार्टट III.12: सेवेाा व्याापाार
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स्रोोत: आरबीीआई 

आयाात

साारणीी III.10: नि�वल प्रत्यक्ष वि�देशीी नि�वेश और 
पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश

(बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर)

 
 

2023-24 2024-25

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

नि�वल एफ़डीीआई 4.7 -0.8 4.0 2.3 6.6 -2.3 -2.8  0.9#

नि�वल एफपीीआई* 16.1 5.3 11.7 11.6 0.9 19.8 -11.4 -6.8

टि�प्पणीीयांं�:	 #: वर्षष 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी के लि�ए नि�वल एफडीीआई जनवरीी 2025 तक हैै;
*: 2024-25 कीी ती ीसरीी ति �मााहीी त क के नि�वल  एफपीीआई डे टाा आरबीीआई के 
भुगुताान संंतुलुन (बीीओपीी) सांं�ख्यि�िकीी पर आधाारि�त हैं, जबकि� 2024-25 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी के डेटाा एनएसडीीएल द्वााराा प्रकााशि�त देनेि�क डेटाा से लि�ए गए हैं। 

स्रोोत: नेेशनल सि�क्योोरि�टीीज डि�पॉॉजि�टरीी लि�मि�टेड (एनएसडीीएल); और आरबीीआई।



मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 202560

	 बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार (ईसीीबीी) प्रवााह में उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� 
देखेीी गई, जोो अप्रैल-फरवरीी 2024-25 के दौौराान 15.2 बि�लि�यन 
अमेरि�कीी डॉॉलर तक पहुंं�च गयाा, जोो एक वर्षष पहले 2.8 बि�लि�यन 
अमेरि�कीी डॉॉलर थाा। सभीी तीीनोंं खाातोंं, अर्थाा�त, एफसीीएनआर(बीी), 
एनआरई और एनआरओ में जमाारााशि�योंं में मजबूत वृदृ्धि� के काारण 
अप्रैल-जनवरीी 2024-25 में  अनि�वा ासीी ज माारााशि�योंं में  नि�वल 
वृदृ्धि� पि� छलेे वर्षष के 10.2 बि�लि�यन अमे रि�कीी डॉॉलर से बढ़कर 
14.3 बि�लि�यन अमे  रि�कीी डॉ ॉलर हो ो गई। 28 माार्चच  2025 त क 
भाारत काा वि �देशेीी मुदु्राा भंंडाार 665.4 बि�लि�यन अमे रि�कीी डॉॉलर 
थाा, जोो भुगुताान संंतुलुन के आधाार पर 11.0 महीीनेे के वाार्षि�िक 
व्याापाारि�क आयाात के बरााबर है और दि�संंबर 2024 तक बकाायाा 
वि�देशेीी कर्जज काा 92.7 प्रति�शत है।

III.2 सकल आपूूर्ति�ि

	 मूूल कीीमतोंं पर वाास्तवि�क सकल मूल्य वर्धि�ित (जीीवीीए) द्वााराा 
माापि�त सकल आपूूर्ति�ि में  वर्षष  2024-25 कीी ती ीसरीी ति �मााहीी में  
6.2 प्रति�शत (2023-24 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में 8.0 प्रति�शत) कीी 
वृदृ्धि� हुई जोो पि�छलीी ति�मााहीी (2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी में 5.8 
प्रति�शत कीी वृदृ्धि�) से कााफीी सुधुाार दर्शाा�तीी है। तीीसरीी ति�मााहीी में 
इस सुधुाार में कृषि� और संंबद्ध क्षेत्र कीी गति�वि�धि� में मजबूत वृदृ्धि� 
और सेवाा गति�वि�धि� में लचीीलेेपन द्वााराा सहाायताा मि�ली ी (साारणीी 
III.11 और चाार्टट III.13)।

 III.2.1 कृृषि�

	 कृृषि� और संंबद्ध गति�वि�धि�योंं में वाास्तवि�क जीीवीीए नेे अच्छे 
खरीीफ उत्पाादन के दम पर 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में 5.6 
प्रति�शत कीी साात ति�मााहीी कीी उच्च वृदृ्धि� दर्जज कीी (एक वर्षष पहले 
1.5 प्रति�शत)। 

	 27 माार्चच 2025 तक, भाारत भर के प्रमुखु जलााशयोंं में जल 
भंंडाारण काा स्तर पूर्णण क्षमताा काा 42 प्रति�शत थाा, जोो पि�छलेे वर्षष कीी 

Chart III.13: GVA Growth and Momentum

Notes: #: Implicit; and SAAR - Seasonally adjusted annualised rate.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.

6.8

7.4

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4#

2022-23 2023-24 2024-25

y-o-y q-o-q SAAR

Pe
r 

ce
nt

चाार्टट III.13: जीीवीीए वृृद्धि� और गति�

प्रति
�श

त

ति�1	 ति�2	 ति�3	 ति�4

वर्षष-दर-वर्षष

टि�प्पणीी: #: नि�हि�त; और एसएएआर – मौौसमीी रूप से समाायोोजि�त वाार्षि�िकीीकृृत दर। 
स्रोोतःः एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी

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

साारणीी III.11: वाास्तवि�क जीीवीीए वृृद्धि�
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

क्षेते्र 2023-
24

2024-
25

भाारि�त 
योोगदाान

2023-24 2024-25

(एफआरई) (एसएई) 2023-24 2024-25 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4#

कृृषि�, वाानि�कीी और फि�शिं�ंग 2.7 4.6 0.4 0.7 5.7 3.7 1.5 0.9 1.7 4.1 5.6 6.2

उद्योोग 11.0 4.3 2.4 0.9 6.6 15.3 12.6 9.9 7.7 2.0 3.5 4.3

खनन और उत्खनन 3.2 2.8 0.1 0.1 4.1 4.1 4.7 0.8 6.8 -0.3 1.4 2.4

वि�नि�र्माा�ण 12.3 4.3 2.1 0.8 7.3 17.0 14.0 11.3 7.5 2.1 3.5 4.3

बि�जलीी, गैस, जलाापूूर्ति�ि और अन्य उपयोोगि�तााएंं 8.6 6.0 0.2 0.1 4.1 11.7 10.1 8.8 10.2 3.0 5.1 6.0

सेवेााएँँ 9.2 7.5 5.8 4.7 12.1 8.3 8.5 8.0 7.2 7.4 7.3 8.0

नि�र्माा�ण 10.4 8.6 0.9 0.8 9.2 14.6 10.0 8.7 10.1 8.7 7.0 8.9

व्याापाार, होोटल, परि�वहन, संंचाार 7.5 6.4 1.4 1.2 11.0 5.4 8.0 6.2 5.4 6.1 6.7 7.0

वि�त्तीीय, अचल संंपत्ति� और व्याावसाायि�क सेवााएंं 10.3 7.2 2.4 1.7 15.0 8.3 8.4 9.0 6.6 7.2 7.2 8.0

लोोक प्रशाासन, रक्षाा और अन्य सेवााएंं 8.8 8.8 1.1 1.1 9.3 8.9 8.4 8.7 9.0 8.8 8.8 8.7

मूलू कीीमतोंं पर जीीवीीए 8.6 6.4 8.6 6.4 9.9 9.2 8.0 7.3 6.5 5.8 6.2 6.8

टि�प्पणि�यांं�: एफआरई : प्रथम संंशोोधि�त अनुमुाान; एसएई : द्वि�तीीय अग्रि�म अनुमुाान; #: नि�हि�त।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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तुलुनाा में 16.5 प्रति�शत और दशकीीय औसत से 14.6 प्रति�शत 

अधि�क है। वि�शेेष रूप से, उत्तरीी और पूर्वीी क्षेत्रोंं कोो छोोड़कर सभीी 

के्षेत्रोंं में भंंडाारण काा स्तर दशकीीय औसत से अधि�क होो गयाा।

	 वर्षष 2024-25 के लि� ए दूूसरेे अग्रि�म अनुुमाान  (एसएई) में 

खााद्याान्न उत्पाादन 3309.2 लााख टन रखाा गयाा, जोो पि�छलेे वर्षष 

कीी तुुलनाा में 4.8 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्शाा�ताा है (साारणीी III.12)। 

प्रमुुख फसलोंं में  खरीीफ और रबी ी दो ोनोंं फसलोंं में  चाावल 

उत्पाादन में 6.7 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई जबकि� गेहंूं� के उत्पाादन में 

1.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई। दाालोंं के उत्पाादन में 3.8 प्रति�शत कीी 

वृदृ्धि� काा अनुुमाान है। वााणि�ज्यि�िक फसलोंं में ति�लहन उत्पाादन में 

8.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई जबकि� कपाास और गन्नेे के उत्पाादन 

मंें पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा में गि�राावट दर्जज कीी गई।

	 वर्षष  2024-25 में  बाागवाानीी फसलोंं का ा उत्पाादन  पहले 

अग्रि�म अनुुमाानोंं (एफएई) के अनुुसाार 3620.9 लााख टन तक 

पहुँँ�च   गयाा, जो ो वर्षष  2023-24 के  अंंति�म अनु ुमाानोंं से  2.1 

प्रति�शत अधि�क थाा। उत्पाादन में वृदृ्धि� कोो मुुख्य रूप से प्यााज 

और आलूू के उच्च उत्पाादन के लि�ए जि�म्मेदाार ठहराायाा गयाा थाा।

	 पशुधुन, वा ानि�कीी और म छलीी पकड़नेे जै सीी संंबद्ध 

गति�वि�धि�योंं नेे 2023-24 में कृषि� जीीवीीए वृदृ्धि� में लगभग 82.0 

प्रति�शत का ा यो ोगदाान दि�या ा (चाार्टट  III.14)। कृ षि�  और संंबद्ध 

गति�वि�धि�योंं काा वाास्तवि�क जीीवीीए 2023-24 (एफआरई) में 2.7 

प्रति�शत बढ़ाा, ऐसाा मुखु्य रूप से पशुधुन में 5.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 

Source: NSO; and RBI staff estimates.

Chart III.14: Contribution of Crops 
and Allied Activities
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साारणीी III.12: 2024-25 मंें कृृषि� उत्पाादन
(लााख टन)

फसल 2023-24
अंंति�म 

अनुमुाान 

2024-25 2024-25 मंें परि�वर्ततन 
(प्रति�शत)

2023-24 कीी तुुलनाा मंेंलक्ष्य एसएई

1.	 खााद्याान्न 3157.7 3259.2 3309.2 4.8

	 खरीीफ़ 1557.7 1613.7 1663.9 6.8

	 रबीी 1600.1 1645.5 1645.3 2.8

	 क.	चाावल 1278.6 1260.5 1364.4 6.7

	 ख. 	गेेहूँँ�  1132.9 1150.0 1154.3 1.9

	 ग. 	दलहन 221.7 276.5 230.2 3.8

2.	 ति�लहन 384.4 434.0 416.7 8.4

3. 	गन्नाा 4531.6 4700.0 4350.8 -4.0

4.	 कपाास # 325.2 350.0 294.3 -9.5

5.	 पटसन और मेस्टाा## 96.9 105.0 86.2 -11.0

टि�प्पणि�यांं�: साारणीी केवल खरीीफ और  रबीी मौौसम कोो कवर करताा  है।   
#: प्रत्येक 170 कि�ग्राा कीी लााख गांं�ठ, ##: प्रत्येक 180 कि�ग्राा कीी लााख गांं�ठ।
एसएई: दूूसरे ेअग्रि�म अनुमुाान।
स्रोोत: कृषि� और कि�साान कल्यााण मंंत्राालय; भाारत सरकाार।

चाार्टट III.14: फसल और संंबद्ध
गति�वि�धि�यांं� काा योोगदाान

प्रति
�श

त बिं�ंदु

 ु

स्रोोतःः एनएसओ, और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान

फसल संंबद्ध गति�वि�धि�यांं�
जीीवीीए कृषि� और संंबद्ध गति�वि�धि� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)
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और मत्स्य पाालन और जलीीय कृषि� क्षेत्र में 5.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 

सेे हुआ है। वर्षष 2023-24 में, कुल मांं�स उत्पाादन में 4.9 प्रति�शत 

कीी वृदृ्धि� हुई, जबकि� दूूध उत्पाादन में 3.8 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई।

	 31 माार्चच   2025 तक, वर्षष  2024-25 के खरीीफ़ वि �पणन 

सीीजन के लि�ए चाावल कीी खरीीद 511.5 लााख टन तक पहुंं�च 

गई, जोो पि� छलेे वर्षष कीी तुुलनाा में 6.9 प्रति�शत अधि�क हैै। 16 

माार्चच  2025 तक चाावल काा स्टॉॉक 659.3 लााख टन थाा, जोो 

बफर आवश्यकताा काा 8.7 गुनुाा थाा, जबकि� 121.7 लााख टन 

गेेहंूं� काा स्टॉॉक बफर माानदंंडोंं से थोोड़ाा कम थाा (चाार्टट III.15)।

	 टै्रैक्टर, उर्ववरक बि�क्रीी और कृषि� नि�र्याा�त जैसेे उच्च आवृतृ्ति� 

संंकेतकोंं नेे वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान ग्राामीीण 

अर्थथव्यवस्थाा में उछााल दर्शाा�याा, जबकि� महाात्माा गांं�धीी रा ाष्ट्रीीय 

ग्राामीीण रो ोजगाार गाारंंटीी अधि�नि�यम  (मनरेेगाा) के तहत रोोजगाार 

कीी मांं�ग और कृषि� ऋण वृदृ्धि� में नरमीी देेखीी गई (साारणीी III.13)। 

बेेहतर जला ाशय  स्तरोंं के  सा ाथ मि�ल कर  उच्च  खरीीफ और 

रबीी उत्पाादन  ग्राामीीण आर्थि�िक गति�वि�धि� के  लि� ए सहाायक हैं । 

बाागवाानीी उत्पाादन के लि�ए एफएई भीी पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा में 

सकााराात्मक रुझाान दर्शाा�ताा है।

Chart III.15: Stock and Procurement – Rice and Wheat
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Note: Stock data pertains to March 16, 2025.
Sources: Food Corporation of India (FCI); and Central Food Grains Procurement Portal (CFPP).
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चाार्टट III.15: स्टॉॉक और खरीीद – चाावल और गेेहँूँ�

ए: चाावल बीी: गेहँेूँ�

ला
ाख
 टन


स्टॉॉक स्टॉॉकखरीीद खरीीदबफर माानक बफर माानक

टि�प्पणीी: स्टॉॉक डेटाा 16 माार्चच 2025 के हैं।
स्रोोतःः भाारतीीय खााद्य नि�गम (एफसीाा�ई); और केन्द्रीीय खााद्याान्न क्रय पोोर्टटल (सीीएफपीीपीी)। 
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साारणीी III.13: ग्राामीीण अर्थथव्यवस्थाा - उच्च आवृृत्ति� संंकेतक
मद यूूनि�ट पहलीी छमााहीी (अपै्रैल-सि�तंंबर) दुसुरीी छमााहीी (अकू्तूबर-माार्चच)

 2022-23  2023-24 2024-25  2022-23  2023-24 2024-25

टै्रैक्टर कीी बि�क्रीी* संंख्याा (लााख में) 4.9 4.7 4.7 3.8 3.3 3.9

टूू-व्हीीलर सेल्स* संंख्याा (लााख में) 84.0 87.4 101.6 61.7 77.5 77.9

उर्ववरक कीी बि�क्रीी# लााख टन 335.4 338.5 335.5 248.8 243.8 253.6

रोोजगाार कीी मांं�ग (मनरेगेाा) करोोड़ परि�वाार 13.9 15.1 12.6 12.0 11.5 12.0

कृृषि� और संंबद्ध क्षेत्र काा नि�र्याा�त# बि�लि�यन अमेरि�कीी डॉॉलर 26.4 23.3 23.4 16.4 15.4 18.2

कृृषि� ऋण वृदृ्धि�*  वर्षष-दर-वर्षष 13.4 16.7 16.4 14.9 20. 11.4

चाावल स्टॉॉक से बफर माानदंंड** अनुपुाात 2.8 3.1 3.8 5.8 7.6 8.7

गेेहंूं� स्टॉॉक से बफर माानदंंड** अनुपुाात 1.1 1.2 1.2 0.7 0.6 0.9

टि�प्पणि�यांं�: *: फरवरीी तक; #: जनवरीी तक; **: 16 माार्चच 2025 तक।
स्रोोत: टीीएमए; सि�यााम; एमओसीी एंंड एफ; ग्राामीीण वि�काास मंंत्राालय (एमओआरडीी); सीीएमआईई; आरबीीआई; और भाारतीीय खााद्य नि�गम (एफसीीआई)। ।
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III.2.2 उद्योोग

	 एसएई के अनुसुाार, औद्योोगि�क क्षेत्र कीी वृदृ्धि� 2024-25 में 

घटकर 4.3 प्रति�शत होो गई, जोो पि�छलेे वर्षष में 11.0 प्रति�शत थीी, 

जि�सकाा मुखु्य काारण वि�नि�र्माा�ण में तेज मंंदीी के सााथ-सााथ खनन 

गति�वि�धि� में मंंदीी थीी। हाालांं�कि�, औद्योोगि�क क्षेत्र नेे माामूूलीी रूप से 

जोोर पकड़ाा और 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में 3.5 प्रति�शत 

तक वि �स्ताार कि�या ा, जबकि�  दूूसरीी ति �मााहीी में 2.0 प्रति�शत थाा, 

जोो वि�नि�र्माा�ण गति�वि�धि� में सुधुाार से समर्थि�ित थाा। वि�नि�र्माा�ण क्षेत्र 

मंें बि�क्रीी वृदृ्धि� और परि�चाालन लााभ में धीीरे-ेधीीरे ेसुधुाार देखेाा गयाा। 

खनन और उत्खनन गति�वि�धि�योंं में तीीसरीी ति �मााहीी में कोोयलाा 

उत्पाादन में मंंदीी और कच्चे तेल और प्रााकृृति�क गैस के उत्पाादन 

मंें संंकु चन दे खेाा गयाा। वि �द्युतु, गै स, जल  आपूूर्ति�ि और अन्य 

उपयोोगि�ताा से वााओं ं का ा जीीवीीए ती ीसरीी ति �मााहीी के  दौ ौराान  5.1 

प्रति�शत बढ़ाा, जोो अपेक्षााकृृत गर्मम सर्दि�ियोंं के सााथ-सााथ औद्योोगि�क 

गति�वि�धि� में मंंदीी के काारण थाा (चाार्टट III.16)।

	 	औद्योोगि�क उत्पाादन सूचकांं�क (आईआईपीी) में वर्षष 2024-

25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी के दौौराान 4.1 प्रति�शत और जनवरीी में 5.0 

प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई (चाार्टट  III.17 और साारणीी III.14)। खनन 

और उत्खनन क्षेत्र में तीीसरीी ति�मााहीी में 1.8 प्रति�शत और जनवरीी 

मंें 4.4 प्रति�शत कीी माामूूलीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। वि�नि�र्माा�ण क्षेत्र कीी 

वृदृ्धि� दर तीीसरीी ति�मााहीी में 4.4 प्रति�शत रहीी जोो पि�छलेे वि�त्त वर्षष 

मंें 5.4 प्रति�शत थीी। जबकि� बुनुि�याादीी धाातुओुं,ं वि�द्युतु उपकरणोंं, 

कोोक और परि�ष्कृृत पेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं, गढे़े धाातु ुउत्पाादोंं, और 

मशीीनरीी और उपकरणोंं के उत्पाादन  नेे तीीसरीी ति �मााहीी में वृदृ्धि� 

हुुई, लेकि�न खााद्य उत्पाादोंं, फाार्माा�स्यूूटि�कल्स, मुदु्रण और चमड़े 

केे उत्पाादोंं के  नि�र्मा ा�ण नेे वृ दृ्धि� कोो थो ोड़ाा धी ीमाा कि�या ा। उपयोोग 

आधाारि�त वर्गी ीकरण के  संंदर्भभ में   प्रा ाथमि�क, पूंं �जीी, मध्यवर्ती ी, 

बुनुि�याादीी ढांं�चाा और टि�कााऊ उपभोोक्ताा वस्तुओुं ं में तीीसरीी ति�मााहीी 

और जनवरीी के दौौराान वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। हाालांं�कि�, इस अवधि� के 

दौौराान उपभोोक्ताा गैर-टि�कााऊ वस्तुओुं ं में संंकुचन देखेाा गयाा।

	 बि�जलीी, गैस, जलाापूूर्ति�ि और अन्य उपयोोगीी सेवााओं ं में दूूसरीी 

छमााहीी में 5.5 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। वर्षष 2024-25 कीी 

तीीसरीी ति �मााहीी में बि�जली ी उत्पाादन में 4.0 प्रति�शत  (एक सााल 

पहले 9.2 प्रति�शत) कीी माामूूलीी वृदृ्धि� हुई, कम कठोोर सर्दि�ियोंं के 

काारण कम मांं�ग के बीीच थर्ममल पाावर उत्पाादन मंंद रहाा। नवीीकरणीीय 

ऊर्जाा�, जि�सकीी कुल उत्पाादन में 12.7 प्रति�शत कीी हि�स्सेेदाारीी है, 

तीीसरीी ति�मााहीी में 17.2 प्रति�शत कीी तेजीी से बढ़ीी। चौौथीी ति�मााहीी 

(फरवरीी तक) में बि�जलीी उत्पाादन में 3.0 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई। 

Note: #:Implicit.
Sources: NSO: and RBI staff estimates.

Note: Data for Q3:2024-25 are based on results of 1,675 listed private 
manufacturing companies.
Source: RBI staff estimates based on data published by listed companies.

Chart III.16 Industrial GVA Growth
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चाार्टट III.16: औद्योोगि�क जीीवीीए वृृद्धि�

ए: औद्योोगि�क जीीवीीए वृृद्धि� केे लि�ए भाारि�त योोगदाान बीी: वि�नि�र्माा�ण क्षेते्र कीी लााभप्रदताा

प्रति
�श

त बिं�ंदु

 ु

प्रति
�श

त में
 वर्षष

-दर
-
वर्षष वृ

द्धि�

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�3ति�1	 ति�2	 ति�3	 ति�4

खनन और उत्खनन                        
वि�नि�र्माा�ण
वि�द्युतु, गैस, जलाापूूर्ति�ि और अन्य उपयोोगीी सेवााएंं                    
उद्योोग (वर्षष-दर-वर्षष)

कच्चे मााल कीी लाागत
ब्यााज व्यय
कर पूर्वव लााभ

स्टााफ लाागत 
अवमूल्यन

टि�प्पणीी: #: नि�हि�त
स्रोोतःः एनएसओ, और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान

टि�प्पणीी: वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी के 1,675 सूचीीबद्ध नि�जीी वि�नि�र्माा�ण कंं पनि�योंं के परि�णाामोंं 
पर आधाारि�त हैं।
स्रोोतःः आरबीीआई स्टााफ के अनुमुाान सूचीीबद्ध कंं पनि�योंं द्वााराा प्रकााशि�त आंंकड़ोंं पर आधाारि�त हैं। 
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के्षेत्र-वाार, बि�जली ी कीी मांं�ग नेे वि �चलन प्रदर्शि�ित कि�या ा – जबकि� 

उत्तरीी क्षेत्र नेे मजबूत मांं�ग बनााए रखीी, अन्य क्षेत्रोंं में मांं�ग में कमीी 

दर्जज कीी गई, दक्षि�णीी क्षेत्र में तीीसरीी ति�मााहीी में संंकुचन देखेाा गयाा। 

चौौथीी ति�मााहीी में, बि�जलीी कीी मांं�ग में वृदृ्धि� 3.5 प्रति�शत तक बढ़ 

गई, जि�समंें पश्चि�मीी क्षेत्र वृदृ्धि� में आगेे है, इसकेे बााद पूर्वीी, दक्षि�णीी 

और उत्तरीी क्षेत्र हैं (साारणीी III.15)।

Chart III.17: Index of Industrial Production (IIP)
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चाार्टट III.17: औद्योोगि�क उत्पाादन सूूचकांं�क (आईआईपीी)

ए: आईआईपीी वृृद्धि� केे लि�ए क्षेते्रवाार योोगदाान (वर्षष-दर-वर्षष) बीी: आईआईपीी वृृद्धि� केे लि�ए उपयोोग आधाारि�त योोगदाान (वर्षष-दर-वर्षष)

प्रति
�श

त बिं�ंदु

 ु

प्रति
�श

त बिं�ंदु

 ु

स्रोोतःः एनएसओ, और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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वि�द्युतु

वि�नि�र्माा�ण
साामाान्य (प्रति�शत, व-द-व)

प्रााथमि�क वस्तुएुंं                               
मध्यस्थ वस्तुएुंं                            
उपभोोक्ताा टि�कााऊ वस्तुएुंं         
साामाान्य (प्रति�शत, व-द-व)

पूंं�जीीगत वस्तुएुंं
बुनुि�याादीी/नि�र्माा�ण साामग्रीी
उपभोोक्ताा गैर-टि�कााऊ वस्तुएुंं

साारणीी III.14: औद्योोगि�क क्षेते्र मंें वर्षष-दर-वर्षष वृृद्धि� 
(प्रति�शत)

 
 

संंकेतक                     2024-25

ति�1 ति�2 ति�3 जन फर माार्चच

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

58.2 57.4 56.8 57.7 56.3 58.1

2 औद्योोगि�क उत्पाादन सूचकांं�क (आईआईपीी) 5.5 2.7 4.1 5.0    

3 आईआईपीी: वि�नि�र्माा�ण 4.3 3.3 4.4 5.5    

4 आईआईपीी: प्रााथमि�क वस्तुएुंं 1.1 1.6 3.0 5.5    

5 आईआईपीी: पूंं�जीीगत वस्तुएुंं  3.0 4.9 7.3 7.8    

6 आईआईपीी: बुनुि�याादीी ढांं�चाा और नि�र्माा�ण साामाान  8.1 3.9 6.7 7.0    

7 आईआईपीी: कंंज्यू मर ड्यूूरेबेल्स 10.7 6.6 9.1 7.2    

8 आईआईपीी: कंंज्यू मर नॉॉन-ड््यूूरेबेल्स -0.2 -2.2 -1.8 -0.2    

9 आठ मुखु्य उद्योोग (ईसीीआई) 6.3 2.4 4.8 5.1 2.9   

10 ईसीीआई: स्टीील 8.4 4.3 7.8 4.7 5.6  

11 ईसीीआई: सीीमंेंट  0.4 3.2 6.6 14.6 10.5  

12 बि�जलीी कीी मांं�ग 10.2 -0.7 2.6 1.3 2.4 6.6

  ऑटोोमोोबााइल काा उत्पाादन

13 याात्रीी वााहन  5.8 -0.7 -8.9 3.7 4.5

14 दुपुहि�याा वााहन  19.6 12.5 8.0 10.3 1.6  

15 तीीन पहि�याा वााहन  9.4 6.3 -2.1 16.2 6.5  

16 टै्रैक्टर 1.0 3.2 12.1 23.7 -7.8  

स्रोोत: सीीएमआईई; सीीईआईसीी; एनएसओ; सि�यााम और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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	 वि�नि�र्माा�ण क्रय प्रबंंध  क सू चकांं�क (पीीएमआई) में  वि �स्ताार 
हुुआ और यह ती  ीसरीी ति �मााहीी में  56.8 रहा ा, जो ो न ए नि�र्या ा�त 
आदेशेोंं और रोोजगाार में तेजीी के सााथ चौौथीी ति �मााहीी में बढ़कर 
57.4 होो गयाा। वि�नि�र्माा�ण के लि�ए व्याावसाायि�क अपेक्षााएंं आशाावाादीी 
बनीी रहींं, जैसाा कि� भवि�ष्य के उत्पाादन मूल्यांं�कन (चाार्टट III.18ए) 
द्वााराा इंंगि�त कि�याा गयाा है।

III.2.3 सेवेााएंं 

	 सेेवाा क्षे त्र भा ारतीीय अर्थथ व्यवस्थाा का ा मु खु्य  आधाार बना ा 
हुुआ है, जि�नका ा योोगदाान 2024-25 में जीीवीीए वृदृ्धि� में लगभग 

75 प्रति�शत है। भाारत के सेवाा क्षेत्र में एक उल्लेेखनीीय परि�वर्ततन 
देखेाा गयाा है  जो ो उच्च-कौौशल  और  उच्च-मूूल्य से वााओं ं की ी 
बढ़तीी हि�स्सेेदाारीी से पताा चलताा है। सेवाा क्षेत्र नेे व्याापाार, होोटल, 
परि�वहन, संंचाार और प्रसाारण; वि�त्तीीय, अचल संंपत्ति� और पेशेेवर 
सेेवााओं;ं और लोोक प्रशाासन, रक्षाा और अन्य सेवााओं ं में प्रोोत्सााहन 
केे सााथ 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में अपनीी गति� बनााए रखीी; 
(चाार्टट III.19ए)। एसएई के अनुसुाार, सेवाा क्षेत्र 2024-25 में 7.5 
प्रति�शत कीी मजबूतीी से बढ़ाा, जोो एक सााल पहले 9.2 प्रति�शत 
कीी वृदृ्धि� के शीीर्षष पर थाा। तैयाार इस्पाात कीी उपभोोग वस्तुओुं ं और 

a: PMI Manufacturing b: PMI Services

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

Chart III.18: PMI Manufacturing and Services
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 साारणीी III.15: बि�जलीी उत्पाादन और खपत
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

संंकेतक 2023-24 2024-25

 ति�1 ति�2 ति�3 ति�4 ति�1 ति�2 ति�3 जन फर माार्चच

बि�जलीी उत्पाादन

थर्ममल 2.1 14.7 14.3 10.1 12.1 -1.3 0.0 -2.9 1.0 3.1

न्यूक्लि�ियर -6.4 16.7 10.0 -2.2 28.3 18.4 11.4 15.1 18.6 16.8

हााइड्रोो -10.0 -13.4 -30.7 -20.2 1.0 6.2 28.3 16.3 17.6 24.2

नवीीकरणीीय 8.1 21.9 7.0 5.6 7.0 7.3 17.2 31.9 12.2

बि�जलीी कीी खपत

उत्तरीी क्षेत्र  -8.9 8.4 6.0 8.3 22.0 3.1 9.5 -2.9 2.4 6.0

पश्चि�मीी क्षेत्र  3.5 20.8 7.7 7.1 5.5 -6.7 0.4 3.3 3.0 9.5

दक्षि�णीी क्षेत्र 10.7 16.3 18.2 9.3 3.3 0.8 -2.3 3.1 2.1 3.9

पूूर्वीी क्षेत्र  4.9 6.6 9.2 7.9 9.8 0.6 3.9 2.7 1.7 6.6

अखि�ल भाारतीीय 1.5 13.4 9.9 8.1 10.2 -0.7 2.6 1.3 2.4 6.6

स्रोोत: केंद्रीीय वि�द्युतु प्रााधि�करण (सीीईए); और पाावर सि�स्टम ऑपरेशेन कॉॉर्पोोरेशेन लि�मि�टेड (पीीओएसओसीीओ)।

चाार्टट III.18: पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण और सेवेााएंं

ए: पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण बीी: पीीएमआई सेवेााएंं
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नए नि�र्याा�त आदेशे
भाावीी उत्पाादन

 नए ऑर्डडर
कोोई परि�वर्ततन नहींं

टि�प्पणीी: पीीएमआई>50: वि�स्ताार, पीीएमआई< 50: संंकुचन। 
स्रोोत: एचएसबीीसीी, एस एंंड पीी ग्लोोबल।
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सीीमंेंट उत्पाादन जोो नि�र्माा�ण गति�वि�धि� के अनुमुाानि�त संंकेतक हैं, में 

तीीसरीी ति�मााहीी से सुधुाार देखेाा गयाा और जनवरीी-फरवरीी 2025 

केे दौौराान दोोहरे ेअंंकोंं में वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। हाालांं�कि�, इस्पाात काा 

उपभोोग माार्चच में माामूूलीी रूप से घटाा (चाार्टट III.19बीी)। 

	 व्याापाार, होोटल, परि�वहन और संंचाार नेे वर्षष 2024-25 कीी 

तीीसरीी ति�मााहीी में 6.7 प्रति�शत (दूूसरीी ति�मााहीी में 6.1 प्रति�शत) 

कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी। चौौथीी ति�मााहीी में जीीएसटीी संंग्रह में सुधुाार हुआ 

हैै, जो ो स्वस्थ  घरेलूेू व्याापाारि�क गति�वि�धि� का ा संंके त है । घरेलूेू 

हवााई याात्रीी यााताायाात नेे जनवरीी-फरवरीी 2025 में मजबूत वृदृ्धि� 

कोो बनााए रखाा, जोो पर्ययटन और व्यवसााय से संंबंंधि�त याात्रााओं ं में 

स्थि�िर वृदृ्धि� कोो दर्शाा�ताा है। परि�वहन सेवााओं ं के संंकेतकोंं नेे मि�श्रि�त 

तस्वीीर प्रदर्शि�ित कीी - टोोल संंग्रह चौौथीी ति �मााहीी में मजबूत रहाा 

और कमजोोर तीीसरीी ति�मााहीी के बााद चौौथीी ति�मााहीी में पोोर्टट का ार्गोो 

मंें कााफीी सुधुाार हुआ, जबकि� याात्रीी वााहन बि�क्रीी नेे इस अवधि� के 

दौौराान मंंद वृदृ्धि� दर्जज कीी।

	 वि�त्तीीय, रि�यल एस्टेेट और व्याावसाायि�क सेवााओं ं में 2024-

25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में 7.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई और यह सेवाा 

के्षेत्र जीीवीीए वृ दृ्धि� (33.1 प्रति �शत) के सााथ-सााथ समग्र जीीवीीए 

वृदृ्धि� (23.9 प्रति�शत) में एक प्रमुखु योोगदाानकर्ताा� थाा। माार्चच 2025 

मंें बैंक क्रेडि�ट और डि�पॉॉजि�ट में क्रमशःः 12.1 प्रति�शत और 10.5 

प्रति�शत काा वि�स्ताार हुआ। गैर-जीीवन क्षेत्रोंं में बीीमाा प्रीीमि�यम दूूसरीी 

छमााहीी में (अकू्तूबर-फरवरीी) में अच्छीी दर से बढ़ाा, जबकि� जीीवन 

बीीमाा प्रीीमि�यम में संंकुचन देखेाा गयाा (साारणीी III.16)।

	 गैैर-आईटीी से वााओं ं की ी नॉ ॉमि�नल बि� क्रीी पा ार्याा�प्त र हीी और 

इसमंें तीीसरीी ति�मााहीी में दोोहरे ेअंंकोंं कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। वैश्वि�क 

प्रति�कूूल परि�स्थि�िति�योंं के बाावजूद तीीसरीी ति�मााहीी में आईटीी क्षेत्र 

काा काार्यय-नि�ष्पाादन भीी बढ़ाा (चाार्टट III.20)।

Chart III.20: Nominal Sales Growth

Note: Results are based on 2,924 listed non-government non-financial companies 
for Q3:2024-25.
Source: RBI staff estimates.
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Chart III.19: Services Sector

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

b: Construction Indicatorsa: Service Sector Components
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चाार्टट III.19: सेवेाा क्षेते्र

ए: सेवेाा क्षेते्र केे घटक बीी: नि�र्माा�ण केे संंकेतक

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

नि�र्माा�ण 
व्याापाार, होोटल, परि�वहन, संंचाार और प्रसाारण संंबंंधीी सेवााएंं

वि�त्तीीय, रि�यल एस्टेेट एवंं व्याावसाायि�क सेवााएंं
लोोक प्रशाासन, रक्षाा और अन्य सेवााएंं

टि�प्पणीी: #: नि�हि�त। 
स्रोोत: एनएसओ; आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय; और संंयुकु्त संंयंंत्र समि�ति�।

तैैयाार स्टीील उपभोोग सीीमंेंट उत्पाादन (आरएचएस)

ति�1	 ति�2	 ति�3	 ति�4

प्रति
�श

त में
 वर्षष

-दर
-
वर्षष वृ

द्धि�

मि�लि�यन टन
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चाार्टट III.20: सांं�केेति�क बि�क्रीी वृृद्धि�

प्रति
�श

त में
 वर्षष

-दर
-
वर्षष वृ

द्धि�

वि�नि�र्माा�ण सेेवााएंं (गैैर-आईटीी)   सेेवााएंं (आईटीी)

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

टि�प्पणीी: वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी के लि�ए परि�णााम 2,924 सूचीीबद्ध गैर-सरकाारीी 
गैैर-वि�त्तीीय कंं पनि�योंं पर आधाारि�त हैं।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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	 वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में रि�यल एस्टेेट गति�वि�धि� 
नेे कम नए लॉॉन्च के सााथ मि�श्रि�त संंकेत प्रस्तुतु कि�ए, जोो भवि�ष्य 
कीी मांं�ग के बाारे ेमें अनि�श्चि�तताा कोो दर्शाा�ते हैं, जबकि� बि�क्रीी कीी गति� 
मंें कुछ वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। जैसेे-जैैसेे बि�क्रीी लॉॉन्च से आगेे बढ़ीी, न 

बेेचीी गई इन्वेंट्रीी में माामूूलीी गि�राावट दर्जज कीी गई (चाार्टट  III.21ए)। 
अखि�ल भाारतीीय आवाास कीी कीीमतोंं में वृदृ्धि� तीीसरीी ति �मााहीी में 
कम होो गई, इसकीी गति� सभीी प्रमुखु शहरोंं में कम होो गई (चाार्टट 
III.21बीी)। लो ोक प्रशा ासन, रक्षा ा और अन्य से  वााएंं  (पीीएडीीओ) 

Chart III.21: Housing Sector – Launches, Sales and Prices

Sources: PropTiger and RBI.

b: Housing Price Indexa: Housing Activity
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साारणीी III.16: सेवेाा क्षेते्र मंें वर्षष-दर-वर्षष वृृद्धि�
(प्रति�शत)

 
 

संंकेतक 2024-25

ति�1 ति�2 ति�3 जन फर माार्चच
1 पीीएमआई: सेवााएंं (>50 पि�छलेे महीीनेे कीी तुलुनाा में वृदृ्धि� दर्शाा�ताा है) 60.5 59.6 58.7 56.5 59.0  58.5

  नि�र्माा�ण
2 स्टीील कीी खपत 15.0 12.0 7.8 10.9 10.9  -0.5 

3 सीीमंेंट उत्पाादन 0.4 3.2 6.6 14.6 10.5  

  व्याापाार, होोटल, परि�वहन, संंचाार और प्रसाारण से ेसंंबंंधि�त सेवेााएंं 
4 वााणि�ज्यि�िक वााहनोंं कीी बि�क्रीी 3.5 -11.0 1.2      

5 घरेलूेू हवााई याात्रीी यााताायाात 5.6 7.2 11.4 14.1  12.1  

6 घरेलूेू एयर काार्गोो 7.1 7.6 4.6 6.9  -2.5  

7 अंंतर्राा�ष्ट्रीीय एयर काार्गोो 18.4 21.9 15.0 7.1  -6.3  

8 पोोर्टट का ार्गोो 3.9 6.2 -1.7 6.2 7.4  13.3

9 टोोल संंग्रह: माात्राा 5.6 7.6 9.9 14.8 18.7  11.9

10 पेेट्रोोलि�यम कीी खपत 3.9 1.0 5.4 3.0 -5.2 -3.1 

11 जीीएसटीी ई-वेे बि�ल 16.0 16.8 16.9 23.1 14.7  20.2 

12 जीीएसटीी रााजस्व 10.2 8.9 8.3 12.3 9.1  9.9

वि�त्तीीय, रि�यल एस्टेट और व्याावसाायि�क सेवेााएंं 
13 बकाायाा ऋण 13.9 14.4 12.4 12.5 12.0 12.1 

14  बैंक जमाा 10.6 12.0 10.2 10.6 10.6 10.5 

15 जीीवन बीीमाा प्रीीमि�यम 22.9 16.5 -6.6 -8.1  -11.6  

16 गैैर-जीीवन बीीमाा प्रीीमि�यम 13.3 1.9 10.8 6.6  -2.8  

स्रोोत: सीीईआईसीी; एचएसबीीसीी; आईआरडीीएई; एमओएसपीीआई; एनएसओ; एस एंंड पीी ग्लोोबल; सि�यााम; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।

चाार्टट III.21: आवाास क्षेते्र - लॉॉन्च, बि�क्रीी और कीीमतंें

ए: आवाास गति�वि�धि� बीी: आवाास मूलू्य सूूचकांं�क
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स्रोोत: प्रॉॉपटााइगर और आरबीीआई।
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तीीसरीी ति�मााहीी में 8.8 प्रति�शत कीी दर से बढ़ींं, जोो मुखु्य रूप से 
स्वाास्थ्य, शि�क्षाा और मनोोरंंजन जैसीी अन्य सेवााओं ं कीी वजह से 
थीी। ब्या ाज भुगुताान और सब्सि��डीी कोो छोोड़कर केंद्र काा रााजस्व 
व्यय जनवरीी-फरवरीी 2025 में 3.0 प्रति�शत तक संंकुचि�त होोनेे से 
पहले तीीसरीी ति�मााहीी के दौौराान 11.2 प्रति�शत तक बढ़ाा।

	 सेेवाा पीीएमआई तीीसरीी ति�मााहीी में 58.7 और चौौथीी ति�मााहीी 
मंें 58.0 रहीी, हाालांं�कि� यह 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में 60.1 
सेे कम होो गयाा है, जि�से वि�देशेोंं से रोोजगाार और नई व्याावसाायि�क 
गति�वि�धि� द्वााराा सहाायताा मि�लीी (चाार्टट III.18बीी और साारणीी III.8)। 
समग्र पीीएमआई सूचकांं�क 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में 60.4 के 
उच्च स्तर से घटकर तीीसरीी ति�मााहीी में 58.9 और चौौथीी ति�मााहीी 
मंें 58.6 होो गयाा, लेकि�न आसाानीी से 50-अंकं से ऊपर रहाा जोो 
नि�रंंतर वृदृ्धि� काा संंकेत देतेाा है। भाारत के लि�ए पीीएमआई वि�नि�र्माा�ण 
और पीीएमआई सेवााओं ं के अंकं क्रमशःः जुलुााई 2022 और अप्रैल 
2023 के बााद से वि�श्व स्तर पर सबसे अधि�क बनेे हुए हैं।

III.3 नि�ष्कर्षष 

	 वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी ति �मााहीी में क्षणि�क मंंदीी देखेनेे के 
बााद, मजबूत नि�जीी खपत और सरकाार के पूंं�जीीगत व्यय में सुधुाार 
केे का ारण ती ीसरीी में  आर्थि�िक गति�वि�धि� में  सु धुाार हु आ। इसकेे 
अलाावाा, ग्राामीीण अर्थथव्यवस्थाा में  उछााल, सु दुृढ़ से वाा क्षे त्र, कर 
प्रोोत्सााहन के मााध्यम से घरेलूेू मांं�ग कोो बढ़ाानेे के लि� ए सरकाार 
केे प्रया ास, वि �त्तीीय संं स्थााओं ं और कॉ ॉर्पोोरेटे की ी मजबू त बै लंेंस 
शीीट के सााथ-सााथ वि�त्तपोोषण कीी स्थि�िति� में ढीील से वि�काास कोो 
गति� मि�ल नेे की ी उम्मीीद है । दूूसरीी ओर, नि�रंंतर भू  -रााजनीीति�क 
अनि�श्चि�ततााएंं, वै श्वि�क व्याापाार  व्यवधाान, वै श्वि�क वि �त्तीीय  बााजाारोंं 
मंें उच्च अस्थि�िरताा के बीीच मौौसम संंबंंधीी गड़बड़ीी, परि�दृश्य के 
लि�ए डााउनसााइड जोोखि�म पैदाा करते हैं। जबकि� अमेरीीकाा द्वााराा 
पाारस्परि�क टैरि�फ भाारत कीी नि�वल बााह्य मांं�ग पर प्रति�कूूल प्रभााव 
डाालेेगाा, भाारत कीी समकक्ष अर्थथव्यवस्थााओं ं कीी तुलुनाा में भाारत 
केे साापेेक्ष टैरि�फ लााभ काा प्रभााव कम होो सकताा है।
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I  V. चलनि�धि� स्थि�िति�यां �ं और वि�त्तीीय 
बााजाार

	 वर्षष 2024-25 कीी दूसूरीी छमााहीी के दौौराान अस्थि�िर वैश्वि�क 
बााजाारोंं के वि� परीीत घरेेलूू वि� त्तीीय बााजाार अपेेक्षााकृृत स्थि�िर 
और लचीीलेे बने रहे।े मुदु्राा बााजाार कीी दरें नीीति�गत रुख और 
चलनि�धि� कीी स्थि�िति�योंं में ंबदलााव के सााथ ताालमेले बि�ठाातेे हुए 
वि�कसि�त हुईं,ं जबकि� घरेेलूू गवि�वि�धि�यांं� और वैश्वि�क संंकेेतोंं 
केे फलस्वरूप बॉॉण्ड प्रति�फल मेंं कमीी आई। उधाार और जमाा 
दरोंं मेंं संचरण मजबूूत बनाा हुआ है ै। वर्षष 2024-25 कीी दूसूरीी 
छमााहीी में ंबैंक ऋण वृदृ्धि� में ंनरमीी आई। रि�ज़र्वव बैंक ने व्यवस्थि�ित 
बााजाार स्थि�िति�योंं कोो सुुनि�श्चि�त करने के लि�ए चलनि�धि� बढ़ाानेे 
केे कई उपााय कि�ए।

परि�चय

	 वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान, वैश्वि�क वि�त्तीीय 
बााजाार उच्च व्याापाार और नीीति� अनि�श्चि�ततााओं ंतथाा नि�रंतंर भूू-
रााजनीीति�क तनाावोंं के बीीच अस्थि�िर बने रहे। उन्नत अर्थथव्यवस्थाा 
केे केंद्रीीय बैंक अस्थि�िरताा में उछााल और धुंं�धले समष्टि� आर्थि�िक 
दृष्टि�कोोण के  म दे्देनजर मौ ौद्रि�क नी ीति� के  लि� ए सा ावधाानीीपूूर्ववक 
सुुवि�चाारि�त रुख अपनाा रहे हैं। सभीी देशेोंं में वैश्वि�क बॉॉण्ड प्रति�फल, 
वि�शेष रूप से लंबीी अवधि� वाालेे, बदलतेे आर्थि�िक परि�दृश्य और 
मौौद्रि�क नीीति� प्रके्षेप पथ के वि�परि�त बढ़ रहीी अपेेक्षााओं ंके अनुुरूप 
रहाा। अत्यधि�क अस्थि�िरताा और के्षेत्रीीय स्तर पर उताार-चढ़ााव के 
बीीच, वैश्वि�क इक्वि�िटीी बााजाारोंं में वर्षष 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी 
मंें ते ज गि �राावट  आई। अस्थि�िर पूंं�जी ी प्रवााह  और वि�नि�म य दरें  ं
तथाा घरेलूेू वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं पर उनकेे प्रभााव से उभरतीी बााजाार 
अर्थथव्यवस्थााओं ं (ईएमई) में जटि�ल नीीति�गत चुुनौौति�याँँ� पै दाा हु ईं ं
(ब्योोरे ेके लि�ए अध्यााय V देखंेें)।

IV.1 चलनि�धि� कीी स्थि�िति�यांं� और मौौद्रि�क नीीति� कीी परि�चाालन 
प्रक्रि�याा

	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बैं क  (आरबीीआई) अधि�नि�यम, 1934 के  
अनुुसाार आरबीीआई से यह अपेेक्षि�त है कि� वह मौौद्रि�क नीीति� के 
काार्याा�न्वयन से संबंंधंि�त परि�चाालन प्रक्रि�याा और समय-समय पर 
उसमंें होोनेे वाालेे परि�वर्ततनोंं, यदि� कोोई होो, कोो साार्ववजनि�क डोोमेेन में 
रखे।1

वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान, मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� 
(एमपीीसीी) ने अक्टूबर 2024 में समाायोोजन वाापस लेतेे हुए तटस्‍‍थ 
रुख कोो अपनाायाा तााकि� वृदृ्धि� कोो ध्‍‍याान में रखतेे हुए यह सुुनि�श्चि�त 
कि�याा जाा सकेे कि� मुुद्रा  ास्फीीति� क्रमि�क  रूप से  4 प्रति�शत के  
लक्ष्य के अनुुरूप रहे। । चलनि�धि� कीी स्थि�िति� कोो आसाान बनाानेे 
केे लि� ए, बैंकोंं के आरक्षि�त नकदीी नि�धि� अनुुपाात  (सीीआरआर) 
कोो दि�संबंर 2024 में 50 आधाार अंकं कम करते हुए उसेे नि�वल 
मांं�ग और  समय दे येतााओं ं (एनडीीटीीएन) के  4.0 प्रति�शत तक 
कर दि�या ा गया ा, जि� ससेे बैं किं�ग  प्रणाालीी में  ₹1.16 लााख करोोड़ 
कीी प्रााथमि�क चलनि�धि� जाारीी करते हुए सीीआरआर कोो महाामाारीी 
सेे पहले  के स्तर पर बहा  ाल कि�या ा जाा सकाा। अर्थथव्यवस्थाा कीी 
उत्पाादक आवश्यकतााओं ंकोो पूराा करने के लि�ए पर्याा�प्त चलनि�धि� 
कीी उपलब्धताा के बाारे ेमें बााजाारोंं कोो आश्वस्त करने और वि�श्वाास 
पैैदाा करने के लि�ए, रि�ज़र्वव बैंक ने 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी में 
चलनि�धि� बढ़ाानेे के कई उपााय कि�ए। इसनेे सभीी काार्यय दि�वसोंं पर 
दैनैि�क परि�वर्ततनीीय दर रे पेोो (वीीआरआर) नीीलाामीी शुुरू कीी, जोो 
अगले काार्यय दि�वस में 16 जनवरीी 2025 से वाापस लेतेे हुए प्रभाावीी 
हुुआ। इसकेे अलाावाा, रि�ज़र्वव बैंक ने टर्मम रेपेोो नीीलाामीी, खुुले बााजाार 
खरीीद परि�चाालन और यूएसडीी/आईएनआर खरीीद/बि�क्रीी स्वैप के 
मााध्यम से टि�कााऊ चलनि�धि� समाावि�ष्ट कीी। रि�ज़र्वव बैंक ने 2 अपै्रैल, 
2025 से स्थाायीी चलनि�धि� सुुवि�धाा (एसएलएफ) के तहत एकल 
प्रााथमि�क व्याापाारि�योंं (एसपीीडीी) के लि�ए उपलब्ध कुु ल सीीमाा कोो 
₹10,000 करोोड़ से  बढ़ा ाकर  ₹15,000 करोोड़ कर दि�या ा और 
अपै्रैल 2025 के लि�ए खुुले बााजाार खरीीद परि�चाालन के माासि�क 
कैैलंेंडर कीी घोोषणाा कीी। सााथ हीी, एमपीीसीी ने फरवरीी 2025 में 
नीीति� रेपेोो दर कोो 25 आधाार अंकंोंं से घटााकर 6.25 प्रति�शत कर 
दि�याा।

चलनि�धि� केे चाालक और प्रबंंधन

	 चलनि�धि� समाायोोजन सुुवि�धाा (एलएएफ) के तहत नि�वल शेष 
रााशि� द्वााराा गणनाा कीी गई प्रणाालीीगत चलनि�धि� वर्षष 2024-25 कीी 
पहलीी छमााहीी में  अधि�शेष कीी स्थि �िति� से 2024-25 कीी दूूसरीी 
छमााहीी में घााटेे में चलीी गई (चाार्टट  IV.1)।

	 नि�वल आधाार पर, एलएएफ के तहत दूूसरीी छमााहीी में औसत 
दैनैि�क अंतंःःके्षेपण ₹0.36 लााख करोोड़ थाा, जबकि� पहलीी छमााहीी 
मंें औसत दै नैि�क नि� वल अवशोोषण ₹0.39 ला ाख करो ोड़ थाा। 

1	 संशंोोधि�त चलनि�धि� प्रबंधंन ढांं�चे कीी घोोषणाा 6 फरवरीी, 2020 कोो वि�काासाात्मक और नि�याामक नीीति�योंं पर वक्तव्य में कीी गई और 14 फरवरीी, 2020 कोो इसेे लाागूू कि�याा गयाा। ढांं�चे 
कीी मुुख्य वि�शेषतााएं ंअपै्रैल 2024 कीी मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट में  दीी गई हैं।
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दूूसरीी छमााहीी के दौौराान भाारत सरकाार के नकदीी शेष में परि�वर्ततन, 
प्रचलन में मुुद्राा (सीीआईसीी) में वि�स्ताार और अस्थि�िर पूंं�जीी प्रवााह 
चलनि�धि� के प्रमुुख चाालक बनकर उभरे।े मुुद्राा कीी मांं�ग में वृदृ्धि� 
और रि�ज़र्वव बैंक के वि�देशेीी मुुद्राा बााजाार परि�चाालन के काारण बैंकिं�ग 
प्रणाालीी कीी चलनि�धि� में क्षरण कोो भाारत सरकाार के नकदीी शेष 
मंें कमीी, सीीआरआर में कमीी और दूूसरीी छमााहीी के दौौराान रि�ज़र्वव 

बंैंक कीी चलनि�धि� बढ़ाानेे के उपाायोंं द्वााराा आंशंि�क रूप से ऑफसेेट 
कि�याा गयाा (साारणीी IV.1)।

	 दूूसरीी छमााहीी में , अक्टूबर-नवंबंर के  दौ ौराान (नवंबंर के  
अंतं में एक छोोटीी अवधि� कोो छोोड़कर) उच्च सरकाारीी खर्चच के 
काारण प्रणाालीीगत चलनि�धि� अधि�शेष में  थीी, हा ालांं�कि� अक्टूबर 
मंें त्योोहाार सं बंंधंीी मांं�ग और  नवंबंर में  मह त्वपूूर्णण पूंं�जी ी बहि�र्वा ा�ह 

साारणीी IV.1: चलनि�धि� – प्रमुखु चाालक और प्रबंंधन
(रााशि� ₹ करोोड़ में)

 
 

2023-24 2024-25

एच1 एच2 एच1 ति�3 ति�4* एच2*

चाालक      

(i)	 सीीआईसीी [नि�काासीी (-) / प्रति�फल (+)] 89,356 -2,26,366 33,556 -78,963 -1,59,204 -2,38,167

(ii)	 नि�वल वि�देशेीी मुुद्राा खरीीद (+) / बि�क्रीी (-) 1,44,667 1,94,861 70,402 -3,27,601 -2,52,034^ -5,79,635^

(iii)	भाारत सरकाार के नकद शेष [बि�ल्ड-अप (-) / ड्रॉॉडााउन (+)] -4,17,850 1,42,694 -1,50,494 1,06,873 78,358 1,85,231

(iv)	अति�रि�क्त रि�ज़र्वव [बि�ल्ड-अप (-) / ड्रॉॉडााउन (+)] 34,925 -46,886 36,768 41,534 -39,962 1,572

प्रबंंधन      

(i)	 नि�वल ओएमओ खरीीद (+)/बि�क्रीी (-) -8,480 -10,025 -24,040 0 2,83,386 2,83,386

(ii)	 अपेेक्षि�त रि�ज़र्वव [एनडीीटीीएलऔर सीीआरआर  दोोनोंं में परि�वर्ततन सहि�त] -1,35,220 7,503 -55,613 39,349 37,101 76,450

(iii)	दीीर्घघकाालि�क फ़ॉॉरेके्स स्वैप खरीीद/बि�क्रीी (+)/ बि�क्रीी/ खरीीद (-) - - - - 2,18,000^ 2,18,000^

(iv)	आवधि�क  रेपेोो नीीलाामीी - - - - 1,82,964 1,82,964

मेेमोो आइटम

अंतंि�म अवधि� के अनुुसाार नि�वल अवशोोषण (+)/इंंजेेक्शन (-) -97,015 -52,918 84,651 -1,82,788 -172 -172

टि�प्पणीीयांं�: 1 (+) / (-) चि�ह्न बैंकिं�ग प्रणाालीी कीी चलनि�धि� में वृदृ्धि�/कमीी कोो दर्शाा�ताा है। 2 डेटाा संबंंधंि�त अवधि� के अंतंि�म शुुक्रवाार से संबंंधंि�त है। 3 नि�वल वि�देशेीी मुुद्राा खरीीद याा बि�क्रीी में 
रि�ज़र्वव बैंक द्वााराा घोोषि�त दीीर्घघकाालि�क वि�देशेीी मुुद्राा स्वैप काा पहलाा चरण शाामि�ल नहींं है।
*: ति�4 और एच2:2024-25 के लि�ए डेटाा 28 माार्चच, 2025 तक है। ^: अनुुमाानि�त मूल्य।
स्रोोत: आरबीीआई।

Source: Reserve Bank of India (RBI).

Chart IV.1: Liquidity Conditions
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चाार्टट IV.1: चलनि�धि� स्थि�िति�यांं�
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केे काारण सीीआईसीी में वृदृ्धि� हुई थीी। अग्रि�म कर भुुगताान, पूंं�जीी 
बहि�र्वाा�ह और मुुद्राा अवमूूल्यन के संयंुुक्त प्रभााव के काारण दि�संबंर 
कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान प्रणाालीीगत चलनि�धि� घााटेे में बदल 
गई। सीीआरआर में कमीी, भाारत सरकाार के नकदीी शेष में आहरण 
केे काारण हुई कमीी और अति�रि�क्त भंडंाार सीीआईसीी में वृदृ्धि� के 
काारण बैंकिं�ग प्रणाालीी कीी चलनि�धि� कीी नि�काासीी और रि�ज़र्वव बैंक 
केे वि�देशेीी मुुद्राा बााजाार परि�चाालन के काारण दब गयाा। नतीीजतन, 
एलएएफ (एमएसएफ सहि�त) के  तहत  औसत दै नैि�क नि� वल 
अवशोोषण पि� छलीी ति �मााहीी में  ₹1.3 लााख करोोड़ कीी तुुलनाा में  
2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में घटकर ₹0.80 लााख करोोड़ होो 
गयाा। इसकेे वि�परीीत सीीआईसीी में मौौसमीी वृदृ्धि� और लगााताार पूंं�जीी 
बहि�वाार्हह के काारण चौौथीी ति�मााहीी के अधि�कांं�श हि�स्‍‍सोंं में चलनि�धि� 
स्थि�िति�यांं� घााटेे में बनीी रहींं। चौौथीी ति�मााहीी में एलएएफ के अंतंर्गगत 
औसत नि�वल अंतंःःके्षेपण ₹1.6 लााख करोोड़ रहाा जोो चलनि�धि� कीी 
सख्य स्थि�िति� कोो दर्शाा�ताा है। चलनि�धि� कीी स्थि�िति� काा प्रबंधंन करने 
केे लि�ए, रि�ज़र्वव बैंक ने 16 जनवरीी, 2025 से सभीी काार्यय दि�वसोंं के 
लि�ए उभरतीी चलनि�धि� कीी स्थि�िति�योंं के सााथ ताालमेेल बि�ठाातेे हुए 
अधि�सूचि�त रााशि� के सााथ दैनैि�क वीीआरआर कीी नीीलाामीी शुुरू कीी। 
इसकेे अलाावाा, रि�ज़र्वव बैंक ने सि�स्टम में टि�कााऊ चलनि�धि� डाालनेे 
केे लि� ए खुुला ा बााजाार प रि�चाालन (ओएमओ) खरीीद, यू एसडीी/
आईएनआर खरीीद/बि�क्रीी स्वैप और दीीर्घघकाालि�क वीीआरआर जैसेे 
कई उपााय कि�ए। नतीीजतन, 3 महीीनेे से अधि�क के अंतंरााल के 
बााद माार्चच के अंतं तक प्रणाालीीगत चलनि�धि� अधि�शेष में बदल गई।

	 दूूसरीी छमााहीी में बैंकोंं द्वााराा प्रति�दि�न औसतन ₹0.06 लााख 
करोोड़ कीी सीीमांं�त स्थाायीी सुुवि�धाा (एमएसएफ) पहलीी छमााहीी कीी 
तुुलनाा में ₹0.08 लााख करोोड़ से कम थीी। दूूसरीी छमााहीी के दौौराान 
एलएएफ के तहत औसत कुु ल अवशोोषण ₹1.26 लााख करोोड़ में 
सेे, स्थाायीी जमाा सुुवि�धाा (एसडीीएफ) के तहत औसत प्लेेसमंेंट 
लगभग 82.6 प्रति�शत (₹1.04 लााख करोोड़) थाा, जबकि� शेष रााशि� 
परि�वर्ततनीीय दर रि�वर्सस रेपेोो (वीीआरआरआर) नीीलाामीी के मााध्यम 
सेे अवशोोषि�त कीी गई थीी। एसडीीएफ के तहत पर्याा�प्त फंड प्लेेसमंेंट 
केे सााथ-सााथ चलनि�धि� घााटेे कीी स्थि�िति� काा एक सााथ होोनाा बैंकिं�ग 
प्रणाालीी के भीीतर चलनि�धि� के वि�षम वि�तरण के सााथ-सााथ बैंकोंं 
कीी ओर से बढ़ीी हुई चलनि�धि� वरीीयताा कोो दर्शाा�ताा है (चाार्टट  IV.2)।

	 रि�ज़र्वव बैंक अपने चलनि�धि� प्रबंधंन में चुुस्त और लचीीलाा बनाा 
रहाा और बदलतीी चलनि�धि� गति�शीीलताा के मदे्देनजर एलएएफ के 

तहत दोो-तरफ़ाा परि�चाालनोंं कोो संचंाालि�त कि�याा। तीीसरीी ति�मााहीी 
केे दौौराान प्रणाालीीगत चलनि�धि� अधि�शेष में रहने के सााथ, पाँँ�च 
मुुख्य और 23 फााइन ट्यूूनिं�ंग वीीआरआरआर नीीलाामि�याँँ� (1-4 
दि�न कीी परि�पक्वताा) आयोोजि�त कीी गईं,ं जि�ससेे अक्टूबर-नवंबंर 
20242 में बैंकिं�ग सि�स्टम से संचंयीी रूप से लगभग ₹11.7 लााख 
करोोड़ कीी रााशि� प्रााप्त हुई। बैंक रि�ज़र्वव बैंक के पाास चलनि�धि� रखनेे 
केे प्रति� अनि�च्छुुक दि�खा ाई दि� ए, जैसाा कि� मुु ख्य और सााथ हीी 
फााइन-ट््यूूनिं�ंग वी ीआरआरआर प रि�चाालनोंं के  लि� ए उनकेे कम 
बोोलीी-प्रस्तााव अनुुपाात में  प रि�लक्षि�त हो ोताा है  (चाार्टट   IV.3ए)। 
दि�संबंर के मध्य से फरवरीी के दौौराान चलनि�धि� कीी माँँ�ग ऊँँची ी बनीी 
रहीी, जैसाा कि� रेपेोो नीीलाामि�योंं के लि�ए उच्च बोोलीी-कवर अनुुपाात 
मंें परि�लक्षि�त होोताा है। दि�संबंर के उत्तराार्धध से चलनि�धि� कीी कमीी 
होोनेे के  का ारण, दो ो मुु ख्य और  12 फा ाइन-ट््यूूनिं�ंग वी ीआरआर 
नीीलाामि�यांं� आयोोजि�त कीी गईं,ं जि� नसेे संचंयीी रूप से प्रणाालीी में 
9.4 लााख करोोड़ रुपये डाालेे गए। दैनैि�क वीीआरआर के बोोलीी-
कवर अनुुपाात में परि�लक्षि�त चलनि�धि� कीी मांं�ग माार्चच में कम हुई 
क्योंंकि� कई चलनि�धि� बढ़ाानेे वाालेे उपाायोंं के मदे्देनजर चलनि�धि� 
कीी स्थि �िति� में  नरमीी दे खेीी ग ई(चाार्टट   IV.3बीी)। कुु  ल मि�ला ाकर, 
रि�ज़र्वव बैंक ने 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी के दौौराान चलनि�धि� कीी 
कमीी कोो कम करने के लि�ए चाार मुुख्य और 62 फााइन-ट््यूूनिं�ंग 

2	 जीीएसटीी से संबंंधंि�त भुुगताानोंं के काारण चलनि�धि� कीी कमीी कोो कम करने के लि�ए 22-28 नवंबंर के दौौराान चाार फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआर नीीलाामि�यांं� आयोोजि�त कीी गईं ं।

Source: RBI.

Chart IV.2: Banks' Liquidity Demand and SDF Holding
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चाार्टट IV.2: बैंकंोंं कीी चलनि�धि� मांं�ग और एसडीीएफ धाारि�ताा/ होोल्डिं�ं�ग
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स्रोोत: आरबीीआई।

एसडीीएफ धाारि�ताारेपेोो एवं ंएमएसएफ़ के द्वााराा डाालीी गई कुु ल रााशि�
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वीीआरआर नीीलाामि�याँँ� आयोोजि�त कींं, जि� ससेे बैंकिं�ग प्रणाालीी में 
कुु ल मि�लााकर ₹48.7 लााख करोोड़ डाालेे गए।

	 टि�कााऊ चलनि�धि� आवश्यकतााओं ंकोो पूराा करने के लि� ए, 
रि�ज़र्वव बैंक ने 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान सीीआरआर 

मंें कटौौतीी, ओपन माारे्केट खरीीद, मीीयाादीी वीीआरआर नीीलाामीी और 
यूूएसडीी/आईएनआर खरीीद/बि�क्रीी स्वैप के संयंोोजन के मााध्यम से 
लगभग ₹8.0 लााख करोोड़ कीी चलनि�धि� डाालीी (साारणीी IV.2)। 
ओएमओ और एफएक्‍‍स स्वैप के लि�ए उच्च बोोलीी-कवर अनुुपाात 

साारणीी IV.2: एच2:2024-25 केे दौौराान टि�कााऊ चलनि�धि� उपााय
(रााशि� ₹ करोोड़ में)

उपााय नीीलाामीी ति�थि� वि�वरण बि�ड कवर अनुपुाात अंंतर्वेशि�त चलि�नि�धि�
सीीआरआर में कटौौतीी 6 दि�संबंर, 2024

कोो घोोषि�त  
14 दि�संबंर और 28 दि�संबंर से शुुरू होोनेे वाालेे पखवााडे़े से 25 
बीीपीीएस कीी दोो बरााबर कि�स्तोंं में सीीआरआर में 50 बीीपीीएस 

कीी कटौौतीी 

 1,16,000*

ओएमओ खरीीद Q4:2024-25 एनडीीएस-ओएम के मााध्यम से 38,825

ओएमओ खरीीद 
नीीलाामीी

जनवरीी 30, 2025 अधि�सूचि�त रााशि�: 20,000 6.03 20,020

फरवरीी 13, 2025 अधि�सूचि�त रााशि�: 40,000 4.53 40,000

फरवरीी 20, 2025 अधि�सूचि�त रााशि�: 40,000 4.69 40,000

माार्चच 12, 2025 अधि�सूचि�त रााशि�: 50,000 2.51 50,000

माार्चच 18, 2025 अधि�सूचि�त रााशि�: 50,000 2.02 50,000

माार्चच 25, 2025 अधि�सूचि�त रााशि�: 50,000 1.35 44,541

आवधि�क रेपेोो नीीलाामीी फरवरीी 07, 2025 56-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी
अधि�सूचि�त रााशि�: 50,000

2.17 50,010

फरवरीी 14, 2025 49-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी
अधि�सूचि�त रााशि�: 75,000

1.33 75,003

फरवरीी 21, 2025 45-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी
अधि�सूचि�त रााशि�: 75,000

0.77 57,951

यूूएसडीी/आइएनआर
खरीीद/बि�क्रीी स्वैप 
नीीलाामीी

जनवरीी 31, 2025
(4 फरवरीी 2025 कोो नि�पटाान)

अवधि�: 6 मााह
अधि�सूचि�त रााशि�: यूूएसडीी 5 बि�लि�यन

5.12  44,000*  
(यूूएसडीी 5.10 बि�लि�यन)

फरवरीी 28, 2025
(4 माार्चच 2025 कोो नि�पटाान)

अवधि�: 3 वर्षष
अधि�सूचि�त रााशि�: यूूएसडीी 10 बि�लि�यन

1.62  88,000* 
(यूूएसडीी 10.06 बि�लि�यन)

माार्चच 24, 2025
26 माार्चच 2025 कोो नि�पटाान)

अवधि�: 3 वर्षष
अधि�सूचि�त रााशि�: यूूएसडीी 10 बि�लि�यन

2.23  86,000*
(यूूएसडीी 10.04 बि�लि�यन)

कुुल 8,00,350*

टि�प्पणीी: * अनुुमाानि�त मूल्य दर्शाा�ताा है।
स्रोोत: आरबीीआई ।

Note: Figures in parentheses indicate number of operations.
Source: RBI.

a: Bid-Offer/Cover Ratio of Variable Rate 
Operations

Chart IV.3: Bid-Offer/Cover Ratio and Banks’ Preference for Liquidity

b: Liquidity Deficit and Bid-cover Ratio
of Daily VRRs
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Bid-Cover ratio Liquidity Deficit (RHS)

चाार्टट IV.3: बोोलीी-प्रस्‍‍तााव(ऑफर)/ कवर अनुपुाात और बैंकंोंं कीी चलनि�धि� केे प्रति� प्रााथमि�कताा

ए: परि�वर्ततनीीय दर परि�चाालन काा प्रस्‍‍तााव/बोोलीी- 
कवर अनुपुाात

बीी दैैनि�क वीीआरआर कीी चलनि�धि� स्थि�िति� और  बोोलीी-
कवर अनुपुाात
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नोोट: कोोष्ठक में दि�ए गए आंकंड़े परि�चाालनोंं कीी संखं्याा कोो दर्शाा�ते हैं।
स्रोोत: आरबीीआई
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नेे टि�का ाऊ चलनि�धि� कीी उच्च मांं�ग काा संकेंेत दि�या ा। इसेे और 
भाावीी वि�त्तीीय वर्षष के अंतं में चलनि�धि� में कमीी कोो ध्याान में रखतेे 
हुुए, रि�ज़र्वव बैंक ने माार्चच के दौौराान छत्तीीस महीीनोंं कीी अवधि� के 
लि�ए ₹1,50,000 करोोड़ कीी अति�रि�क्त ओएमओ खरीीद नीीलाामीी 
और यूएसडीी/आईएनआर खरीीद/बि�क्रीी स्वैप नीीलाामीी के मााध्यम 
सेे और अधि�क टि�कााऊ चलनि�धि� सहाायताा प्रदाान कीी।

	 28 माार्चच, 2025 कीी स्थि �िति� के अनुुसाार  , आरक्षि�त मुुद्रा ा 
(आरएम) में एक सााल पहले के 6.7 प्रति�शत कीी तुुलनाा में 3.3 
प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� हुई। आरएम में कम वृदृ्धि� दि�संबंर 
2024 में आरक्षि�त नकदीी नि�धि� अनुुपाात (सीीआरआर) में कमीी के 
काारण आरबीीआई के पाास बैंकरोंं कीी जमाारााशि�योंं में गि�राावट कोो 
दर्शाा�तीी है। सीीआरआर परि�वर्ततन के लि� ए समाायोोजि�त कि� ए गए, 
आरएम में वृदृ्धि� 5.8 प्रति�शत (एक सााल पहले 6.7 प्रति�शत) रहीी। 
21 माार्चच, 2025 तक, मुुद्राा आपूूर्ति�ि (एम3) में वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) 
एक वर्षष पहले के 11.2 प्रति�शत से घटकर 9.6 प्रति�शत होो गई। 

21 माार्चच, 2025 तक मुुद्राा गुुणक एक वर्षष पहले के 5.4 से बढ़कर 
5.7 होो गयाा, जोो सीीआरआर कटौौतीी और कम मुुद्राा-जमाा अनुुपाात 
दोोनोंं के दोोहरे ेप्रभााव कोो दर्शाा�ताा है।

IV.2 घरेलूेू वि�त्तीीय बााजाार

	 वैैश्वि�क गति �वि�धि�योंं के  वि�प रीीत, घरेलूेू वि� त्तीीय बााजाार 
अपेेक्षााकृृत स्थि �िर  और  लचीीलेे बने  रहे । मुुद्रा ा बााजाार  कीी दरें  ं
नीीति�गत  रुख और  चलनि�धि�  कीी स्थि �िति� में  बदला ाव के  सा ाथ 
ताालमेेल बि� ठााकर वि�कसि�त हु ईं ं। घरेलूेू गति�वि�धि�यांं� और वैश्वि�क 
संकेंेतोंं के  प्रति�सााद स् वरूप दी ीर्घघकाालि�क  सरकाारीी बॉ ॉण्ड के  
प्रति�फल में गि�राावट हुई। कॉॉरपोोरेटे बॉॉण्ड प्रति�फल में आम तौौर पर 
नरमीी आई, जबकि� 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान स्‍‍प्रेड 
मंें वृदृ्धि� हुई, जोो जीी-सेेक प्रति�फल में अधि�क नरमीी कोो दर्शाा�ताा 
हैै। एक सााथ बढ़तीी अनि�श्चि�ततााओं ंऔर चलनि�धि� कठि�नााइयोंं ने 
बााजाार के सभीी खंंडोंं में स्‍‍प्रेड कोो बढ़ाा दि�याा (बॉॉक्स IV.1)। भूू-

3	 भाारि�त औसत कॉॉल दर (डब्‍‍ल्‍‍यूएसीीआर) और भाारि�त औसत मुुद्राा बााजाार दर (डब्‍‍ल्‍‍यू एएमएमआर) स्प्रेड कीी गणनाा नीीति� रेपेोो दर पर कीी जाातीी है, जबकि� सीीपीी  और बॉॉण्ड बााजाार 
स्प्रेड कीी गणनाा संबंंधंि�त परि�पक्वतााओं ंकीी जोोखि�म-मुुक्त दरोंं पर कीी जाातीी है।
4	 चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा कोो सशर्तत अस्थि�िरताा द्वााराा दर्शाा�याा जााताा है, जि�सकाा अनुुमाान चलनि�धि� स्थि�िति�योंं के दैनैि�क डेटाा पर नि�र्धाा�रि�त कि�ए गए जीीएआरसीीएच  (1,1) मॉॉडल काा उपयोोग 
करके लगाायाा जााताा है। उच्चतर अनि�श्चि�तताा वाालेे महीीनोंं (सशर्तत अस्थि�िरताा के शीीर्षष दशमलव में) कोो 1 काा माान दि�याा जााताा है, और बााकीी कोो 0 दि�याा जााताा है। 
5	 लॉॉगरि�थमि�क में  क्रय शक्ति� समाानताा (पीीपीीपीी)-समाायोोजि�त वैश्वि�क आर्थि�िक नीीति� अनि�श्चि�तताा सूचकांं�क (बेेकर और अन्य., 2016) के रि�ग्रेशन रूप काा उपयोोग कि�याा जााताा है।

बॉॉक्स IV.1: प्रति�फल और स्‍‍प्रेडे कोो कौौन प्रेरेि�त करताा हैै - चलनि�धि� याा अनि�श्चि�तताा?

हााल के  समय में , वै श्वि�क वि� त्तीीय बााजाार  व्याापाार  और नी ीति� 
अनि�श्चि�ततााओं,ं लंबेे समय से चल रहे भूू-रााजनीीति�क तनाावोंं और 
उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ंके केंद्रीीय बैंकोंं कीी मौौद्रि�क नीीति� प्रके्षेप पथ 
केे बाारे ेमें बदलतीी अपेेक्षााओं ंके बीीच अस्थि�िर बने हुए हैं। इन वैश्वि�क 
प्रभााव-वि�स्ताारोंं काा उभरते बााजाार और वि�काासशीील अर्थथव्यवस्थााओं ं
(ईएमडीीई) में घरेलूेू वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं पर एक नि�रााशााजनक प्रभााव 
पड़ताा है, जि� सकेे काारण नीीति�गत हस्तके्षेप कीी आवश्यकताा होोतीी 
हैै। उच्च अनि�श्चि�ततााओं ंके चलतेे घरेलूेू चलनि�धि� स्थि�िति�योंं पर इस 
तरह के हस्तके्षेपोंं काा प्रभााव बााजाार खंंडोंं में प्रति�फल और प्रसाार पर 
पड़ताा है, जोो नीीति�गत दृष्टि�कोोण से गहन जांं�च के योोग्य है।

संबंंधंि�त सााहि�त्य से पताा चलताा है कि� मुुद्राा और बॉॉण्ड बााजाारोंं में 
स्‍‍प्रेड मौौजूूदाा चलनि�धि� स्थि�िति�योंं के अलाावाा अनि�श्चि�तताा से प्रेरि�त 
होोतेे हैं । अनि�श्चि�तताा चलनि�धि� स्थि �िति�योंं में  अस्थि�िरताा से उत्पन्न 
होो सकतीी है, जि� सकाा अपनाा स्वतंंत्र प्रभााव स्प्रेड पर पड़ सकताा 
हैै जि� सकेे काारण एहति�याातीी रूप से बचत के प्रति� मांं�ग बढ़ जाातीी 
हैै (एमि�साानोो और ट्रि �स्टाानीी, 2019)। इसकेे अति�रि�क्त, आर्थि�िक 
और नीीति�गत अनि�श्चि�तताा भीी ऋण आपूूर्ति�ि कोो सख्‍‍त करने और 
उधाारकर्ताा�ओं ंके डि�फ़ॉॉल्ट प्रीीमि�यम कोो बढ़ाानेे के काारण प्रसाार कोो 

बढ़ाा सकतीी है (अशरफ और यि�नजीी, 2019)। तदनुुसाार, जनवरीी 
2012 से जनवरीी 2025 कीी अवधि� के लि�ए मुुद्राा और बॉॉण्ड बााजाारोंं 
केे माासि�क आंकंड़ोंं के आधाार पर स्प्रेड पर चलनि�धि� कीी स्थि�िति� और 
अनि�श्चि�तताा के प्रभााव कीी जांं�च कीी जाातीी है, जि� समंें नि�म्नलि�खि�त 
रि�ग्रेशन वि�नि�र्देशे काा उपयोोग कि�याा जााताा है:

St = β0 + β1 * Liq_Condt + β2 * Liq_Uncertt + β3 * Liq_Condt * 
Liq_Uncertt + β4 * Eco_Pol_Uncertt + ρ * St-1 + εt 

जहांं� St मुुद्राा और बॉॉण्ड बााजाार खंंडोंं3 में स्प्रेड कोो दर्शाा�ताा है; Liq_
Condt चलनि�धि� कीी स्थि �िति� है, जि�से  एनडीीटीीएल के अनुुपाात के 
रूप में नि� वल चलनि�धि� समाायोोजन सुुवि�धाा द्वााराा दर्शाा�याा जााताा है, 
जि�समंें कम मूल्य अपेेक्षााकृृत सख्त चलनि�धि� कीी स्थि�िति� कोो दर्शाा�ताा 
हंैं; Liq_Uncertt उच्च चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा4 के महीीनोंं के लि� ए 
एक संकेंेतक वेरि�एबल है; और Eco_Pol_Uncert वैश्वि�क आर्थि�िक 
नीीति� अनि�श्चि�तताा5 कोो दर्शाा�ताा है। इसकेे अलाावाा, उच्च अनि�श्चि�तताा 
कीी अवधि� के  दौ ौराान स्प्रे ड पर  चलनि�धि�  कीी स्थि �िति� के  वि�षम 
प्रभााव कोो दर्जज करने के लि�ए चलनि�धि� कीी स्थि �िति� और चलनि�धि� 
अनि�श्चि�तताा कीी एक अंतंःःक्रि�याा अवधि� वि�शेष रूप से शाामि�ल कीी गई 
हैै (चाार्टट  IV.1.1)। स्प्रेड में नि�रंतंरताा कोो दर्जज करने के लि�ए वि�लंंबि�त 
आश्रि�त वेरि�एबल कोो शाामि�ल कि�याा गयाा है।

(Cont.)
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अनुुमाानोंं से  यह सं ंकेेत मि� लताा है  कि�  चलनि�धि�  कीी स्थि �िति� में  
नरमीी से सभीी खंंडोंं में  सांं�ख्यि�िकीीय रूप से महत्वपूूर्णण त रीीकेे से 
स्प्रेड कम हो ो जााताा है , जोो बॉ ॉण्ड बााजाारोंं कीी तुु लनाा में  मुुद्रा ा में  
अधि�क होोताा है (ताालि�काा IV.1.1)। चलनि�धि� कीी अनि�श्चि�तताा में 
वृदृ्धि� ओवरनााइट मुुद्राा बााजाार में उच्च स्प्रेड से जुुड़ीी हैं , लेकि�न 
वााणि�ज्यि�िक पत्र   (सीीपीी) और बॉ ॉण्ड बााजाारोंं में  स्प्रे ड से  इसकाा 
प्रभााव नगण्य होो गयाा है। इसकाा काारण सीीपीी और बॉॉण्ड माारे्केट 
मंें स्प्रे ड हो ो सकताा है , जो ो नि� वल क्रे डि�ट जो ोखि�म प्री ीमि�यम को ो 
दर्शाा�ताा है , जबकि�  चलनि�धि�  अनि�श्चि�तताा प्री ीमि�यम जो ोखि�म-मुुक्त 
दरोंं में  दर्जज हो  ोताा है । उल्लेेखनीीय रूप से, चलनि�धि� कीी स्थि �िति� 
और चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा कीी परस्पर क्रि�याा अवधि� मुुद्राा बााजाार 

स्प्रेड के लि�ए सांं�ख्यि�िकीीय रूप से महत्वपूूर्णण होोतीी है, जि�सकाा अर्थथ 
उच्च अनि�श्चि�तताा कीी अवधि� के दौौराान चलनि�धि� कीी स्थि �िति� काा 
तीीव्र प्रभााव है। नीीति�गत दृष्टि�कोोण से, परि�णााम बताातेे हैं कि� पर्याा�प्त 
चलनि�धि�  प्रदाान करने  से  स्प्रे ड पर  अधि�क स्पष्ट   प्रभााव प ड़ताा 
हैै, खा ासकर  अनि�श्चि�त  समय के  दौ ौराान। इसकेे अलाावाा, वै श्वि�क 
आर्थि�िक नीीति� अनि�श्चि�तताा काा कााफीी प्रभााव सीीपीी और कॉॉर्पोोरेेट 
बॉॉण्ड बााजाारोंं में पर पड़ताा है। कुु ल मि�लााकर, परि�णााम यह बताातेे 
हंैं कि� चलनि�धि� और अनि�श्चि�तताा वि�त्तीीय बााजाारोंं में स्प्रेड कोो प्रेरि�त 
करतीी हैं और उनकेे एक सााथ होोनेे से बड़ाा प्रभााव पड़ताा है, लेकि�न 
उनकाा सा ापेेक्ष मह त्व बााजाार खं ंडोंं और वि� त्तीीय चक्रोंं में  भि� न्न  
होोताा है।

साारणीी IV.1.1: मुदु्राा और बॉॉण्ड बााजाार मंें स्‍‍प्रेडे केे चाालक

रि�ग्रेसेर्सस

आश्रि�त वेेरि�एबल 

डब्‍‍ल्‍‍यू एसीीआर 
स्‍‍प्रेडे  

डब्‍‍ल्‍‍यूएएमएमआर 
स्‍‍प्रेडे  सीीपीी स्‍‍प्रेडे

एए 
3-वर्षष  
स्‍‍प्रेडे 

एएए 
3-वर्षष  
स्‍‍प्रेडे  

एए
5-वर्षष  
स्‍‍प्रेडे  

एएए
5-वर्षष  
स्‍‍प्रेडे

चलनि�धि� स्थि�िति� -0.033*** -0.031** -0.046*** -0.024*** -0.026*** -0.021*** -0.020***
चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा 0.192*** 0.194*** 0.039 0.054 0.022 -0.006 -0.026
चलनि�धि� कीी स्थि�िति�*चलनि�धि� 
अनि�श्चि�तताा

-0.056** -0.089*** 0.043 0.013 0.021 0.009 0.012

वैैश्वि�क ईपीीयूू     0.154** 0.103** 0.040 0.096*** 0.050**
स्थि�िर -0.014 -0.029 -0.554 -0.230 -0.057 -0.289** -0.176
पि�छड़ाा आश्रि�त वेरि�एबल 0.749*** 0.751*** 0.707*** 0.774*** 0.815*** 0.840*** 0.890***
टि�प्‍‍पणि�योंं कीी संंख्याा 156 156 156 156 156 156 156
समाायोोजि�त आरस्क्वाायर 0.782 0.768 0.615 0.712 0.785 0.800 0.882

नोोट: ‘***’, ‘**’ और ‘*’ क्रमशःः 1 प्रति�शत, 5 प्रति�शत और 10 प्रति�शत स्तर पर सांं�ख्यि�िकीीय महत्व दर्शाा�ते हैं।
संंदर्भभ:
एमि�साानोो, जीी, और ट्रि�स्टाानीी, ओ (2019)। अनसर्टीीनि�टीी शॉॉक्स,मॉॉनि�टरीी पोोलि�सीी एडंं लांं�ग  टर्मम इंटेेरेसे्‍‍ट रेट्े्स। ईसीीबीी वर्किं�ग पेपर नंबर 2279।
अशरफ, बीीएन, और यि�नजीी, एस (2019)। इकॉॉनाामि�क पोोलि�सीी अनसर्टीीनि�टीी एंडं बैंक्स लोोन प्रााइसिं�गं। जर्ननल ऑफ फााइनंेंशि�यल स्टेबि�लि�टीी, वॉॉल्यूूम 44।
बेेकर, एसआर, ब्लूूम, एन, डेवि�स, एसजेे (2016)। मेज़रिं�गं इकॉॉनाामि�क पोोलि�सीी अनसर्टीीनि�टीी। जर्ननल ऑफ इकोोनॉॉमि�क्स, 131, 1593-1636।

Source: RBI staff estimates.
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रााजनीीति�क, व्याापाार और नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ंऔर वि�दे शेीी 
पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश (एफपीीआई) के बहि�र्वाा�ह के बीीच 2024-25 
कीी दूूसरीी छमााहीी में इक्वि�िटीी बााजाारोंं में लगााताार गि�राावट देखेीी गई। 
फरवरीी तक आईएनआर ने अमेेरि�कीी डॉॉलर के मुुकााबले मूल्यह्राास 
कीी तर फ झुुकाा रहा ा, ले कि�न माार्चच में  इसकेे कुु  छ नुुकसा ान कीी 
भरपााई हुई और वह सबसे कम अस्थि�िर प्रमुुख ईएमई मुुद्रााओं ंमें 
सेे एक रहाा। क्रेडि�ट माारे्केट में, कुु छ नरमीी के बाावजूूद, बैंक ऋण में 
वृदृ्धि� 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में जमाा वि�स्ताार से आगेे नि�कल 
गई।

IV.2.1 मुदु्राा बााजाार

	 मौौद्रि�क नीीति� काा परि�चाालन लक्ष्य अर्थाा�त भाारि�त औसत मांं�ग 
दर  (	डब्ल्यूूएसीीआर), नी ीति�गत रे पेोो दर और उभरतीी चलनि�धि� 
स्थि�िति�योंं के सााथ ताालमेेल में आगेे बढ़ाा। 2024-25 कीी दूूसरीी 
छमााहीी के दौौराान, डब्ल्यूूएसीीआर बढ़कर नीीति�गत कॉॉरि�डोोर के 
भीीतर बनाा रहाा और अकू्तूबर-नवंबंर के दौौराान नीीति�गत रेपेोो दर 
केे करीीब बना ा रहा ा त थाा दि�सं बंर के उत्तराार्धध और जनवरीी कीी 
शुुरुआत में एलएएफ कॉॉरि�डोोर (एमएसएफ दर) उच्चतम सीीमाा के 
करीीब रहाा, तथाा कभीी-कभीी कॉॉरि�डोोर उच्चतम सीीमाा (एमएसएफ 
दर) के बााहर चलाा गयाा। इसकाा आंशंि�क रूप से श्रेय मांं�ग मुुद्राा 
बााजाार में कम ऋण देनेेे कीी माात्राा कोो दि�याा जााताा है क्योंंकि� बैंक 

इस ति�मााहीी में गैर-संपंाार्श्वि�िक बााजाार में उधाार देनेेे के लि�ए तैयाार 
नहींं थे, इसकेे बजााय उन्होंंनंें एसडीीएफ के तहत धन जमाा करनाा 
पसंदं कि�या ा। ज नवरीी कीी शुु रुआत में, डब्ल्यूूएसीीआर नी ीति�गत 
रेपेोो दर के करीीब वाापस आ गयाा क्योंंकि� दूूसरे ेसप्तााह में फि�र से 
कड़े होोनेे से पहले चलनि�धि� कीी स्थि�िति� आसाान होो गई। जनवरीी 
केे मध्य से दैनैि�क वीीआरआर कीी शुुरुआत, फरवरीी में नीीति�गत 
रेपेोो दर में कटौौतीी और आरबीीआई के चलनि�धि� बढ़ाानेे के उपाायोंं 
केे सााथ डब्ल्यूूएसीीआर में नरमीी आई। साामाान्यत: डब्ल्यूूएसीीआर 
मंें उताार-चढ़ााव मुुख्य रूप से क्षणि�क चलनि�धि� कीी स्थि �िति� कोो 
दर्शाा�ते हैं, जोो उच्च सरकाारीी खर्चच कीी वजह से महीीनेे कीी शुुरुआत 
मंें नरम  और कर बहि�र्वा  ा�ह के  का ारण ती ीसरे े सप्तााह के  दौ ौराान 
सख्त  (चाार्टट   IV.4.ए) रहती ी है । अं तंि�म स्थि �िति� (शॉॉर्टट-एंडं) पर 
चलनि�धि� कीी कठोोरताा में कमीी कोो दर्शाा�ते हुए, नीीति�गत रेपेोो दर पर 
डब्ल्यूूएसीीआर काा औसत स्प्रेड माार्चच 2025 में घटकर 7 आधाार 
अंकं (बीीपीीएस) होो गयाा, जोो दि�संबंर 2024 में 15 बीीपीीएस के उच्च 
स्तर पर थाा (चाार्टट  IV.4.बीी)। डब्ल्यूूएसीीआर कीी अस्थि�िरताा, जैसाा 
कि� एक्सपोोनंेंशि�यल वेटेेड मूविं�गं एवरेजे (ईडब्ल्यूूएमए)6 द्वााराा माापाा 
जााताा है , हा ालांं�कि�, माार्चच  2025 तक ऊंचाा बनाा रहा ा। संपंाार्श्वि�िक 
खंंड अर्थाा�त् त्रि�पक्षी ीय रे पेोो (टीीआरईपीीएस) और  बााजाार रे पेोो में  
ओवरनााइट दरें ंमो ोटेे तौ ौर पर  डब्ल्यूूएसीीआर के सााथ संरंेखेि�त 
रहींं।

6	 ईडब्ल्यूूएमए सरल वि�चरण पर एक सुुधाार है क्योंंकि� यह हााल के अवलोोकनोंं कोो अधि�क भाार प्रदाान करताा है। ईडब्ल्यूूएमए हााल के अवलोोकनोंं कोो सौंंपेे गए उच्च भाार के सााथ पि�छलीी 
अस्थि�िरताा के भाारि�त औसत के रूप में अस्थि�िरताा व्यक्त करताा है।

Sources: RBI; and RBI staff calculations.

a: Liquidity, Policy Corridor and WACR

Chart IV.4: Policy Corridor and WACR

b: Average Spread of WACR over Repo
Rate and Volatility
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चाार्टट IV.4:  नीीति�गत कॉॉरि�डर और डब्ल्यूएसीीआर

ए: चलनि�धि�, नीीति�गत कॉॉरि�डर और डबल्यूएसीीआर बीी : रेपेोो दर तथाा अस्थि�िरताा कीी तुुलनाा मंें 
डबल्यूएसीीआर काा औसत स्प्रेडे

प्रति
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	 मुुद्राा बााजाार  कीी गति �वि�धि�योंं में  सं पंाार्श्वि�िक  (त्रि�पक्षीीय और 
बााजाार रे पेोो) खंंडोंं काा दबद बाा बना ा रहा ा, जि� समंें रा ातोंंराात मुुद्रा ा 
बााजाार कीी माात्राा में उनकीी हि�स्सेदाारीी ज्याादाातर 98 प्रति�शत पर 
अपरि�वर्ति�ित रहीी। (साारणीी IV.3)।

	 म्यूूचुुअल फं ड (एमएफ) त्रि�पक्षी ीय रे पेोो (टीीआरईपीीएस) 
बााजाार में प्रमुुख ऋणदााताा बने  रहे , जि� नकीी हि�स्से दाारीी 2024-
25 कीी पहलीी छमााहीी में 65 प्रति�शत से बढ़कर दूूसरीी छमााहीी में 
67 प्रति�शत होो गई। बााजाार रेपेोो खंंड में, म्यूूचुुअल फंड (एमएफ) 
कीी उधाार देनेेे कीी हि�स्सेदाारीी 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में 41 
प्रति�शत से बढ़कर दूूसरीी छमााहीी में 46 प्रति�शत होो गई, वि�देशेीी 
बंैंकोंं कीी हि�स्सेदाारीी 34 प्रति�शत से घटकर 31 प्रति�शत होो गई। 
उधाार पक्ष पर, साार्ववजनि�क के्षेत्र के बैंक (पीीएसबीी) टीीआरईपीीएस 
मंें प्रमुुख खि�ला ाड़ीी बने  रहे , हा ालांं�कि�  उनकाा हि�स्सा ा 2024-25 
कीी पहलीी छमााहीी के 47 प्रति�शत से घटकर दूूसरीी छमााहीी में 40 
प्रति�शत होो गयाा। हाालांं�कि� बााजाार रेपेोो में उनकीी हि�स्सेदाारीी इसीी 
अवधि� में 4 प्रति�शत से बढ़कर 6 प्रति�शत होो गई।

	 मुुद्राा बााजाार के दीीर्घाा�वधि� खंंडोंं में, वााणि�ज्यि�िक पत्र (सीीपीी) 
तथाा जमाा प्रमााण पत्र (सीीडीी) पर दरें ंबैंकिं�ग प्रणाालीी में चलनि�धि� 
कीी तं गीी के काारण 2024-25 कीी पहली ी छमााहीी कीी तुु लनाा में  
दूूसरीी छमााहीी के दौौराान बढ़ीी (चाार्टट  IV.5)। इसकेे वि�परीीत टीी-बि�ल 
दर इसीी अवधि� में कम होो गए। नीीति�गत रेपेोो दर कीी तुुलनाा में 
सीीडीी और सीीपीी काा औसत स्प्रेड 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में 
क्रमशःः 74 बीीपीीएस और 92 बीीपीीएस से बढ़कर दूूसरीी छमााहीी में 
क्रमशःः 91 बीीपीीएस और 105 बीीपीीएस होो गयाा। जबकि� नीीति�गत 
रेपेोो दर पर टीी-बि�लोंं काा औसत स्प्रेड उसीी अवधि� के दौौराान 25 
आधाार अंकं से कम होोकर 4 बीीपीीएस होो गयाा।

	 सीीडीी के नए नि�र्गगम  दूूसरीी छमााहीी में बढ़कर ₹ 6.6 लााख 
करोोड़ रुपये होो गए, जोो 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में ₹5.4 

लााख करोोड़ थे। फलस्वरूप 21 माार्चच 2025 कोो समााप्त पखवााडे़े 
केे लि�ए सीीडीी जाारीी करने कीी कुु ल बकाायाा रााशि� ₹5.3 लााख करोोड़ 
रुपये के सर्ववकाालि�क उच्च स्तर पर पहुंं�च गई, क्योंंकि� बैंकोंं ने 
जमाा वृदृ्धि� के बीीच सीीडीी के मााध्यम से धन जुुटाानेे पर भरो ोसाा 
करनाा जाारीी रखाा। दूूसरीी छमााहीी के भीीतर, छोोटीी अवधि� (91-दि�नोंं 
तक) में सीीडीी जाारीी करने में गि�राावट आई, कुु ल नि�र्गगमोंं में उनकीी 
हि�स्सेदाारीी अकू्तूबर 2024 में 68 प्रति�शत से घटकर माार्चच 2025 में 
58 प्रति�शत होो गई। इसकेे सााथ हीी, लंबीी अवधि� कीी सीीडीी (181-
365 दि�न) कीी हि�स्सेदाारीी अकू्तूबर 2024 में 30 प्रति�शत से बढ़कर 
माार्चच 2025 में 40 प्रति�शत होो गई (साारणीी IV.4)।

	 दूूसरीी छमााहीी के दौौराान सीीपीी के नए नि�र्गगमोंं के मााध्यम से 
संसंााधन जुुटाानाा बढ़कर ₹8.2 लााख करोोड़ रुपये (माार्चच  2025 

साारणीी IV.3 : एक-दि�वसीीय मुदु्राा बााजाार कीी औसत माात्राा 
एवंं हि�स्साा

(₹ लााख करोोड़)

 
 

2023-24 2024-25

पहलीी 
छमााहीी

दूूसरीी 
छमााहीी

पहलीी 
छमााहीी

ति�सरीी 
ति�मााहीी

चौौथीी 
ति�मााहीी

दूूसरीी 
छमााहीी

कॉॉल/नोोटि�स 0.10(2) 0.10(2) 0.10(2) 0.10(2) 0.13(2) 0.11(2)

त्रि�पक्षीीय रेपेोो 2.87(64) 3.14(68) 3.30(68) 3.74(72) 3.51(69) 3.62(70)

बााजाार रेपेोो 1.51(34) 1.37(30) 1.48(30) 1.37(26) 1.48(29) 1.42(28)

कुुल 4.47(100) 4.62(100) 4.88(100) 5.20(100) 5.11(100) 5.16(100)

टि�प्पणीी: कोोष्टक मंें दि�ए गए आंंकड़े ेएक-दि�वसीीय मुदु्राा बााजाार केे प्रत्येेक खंंड काा 
हि�स्साा दर्शाा�तेे हैै। आंंकड़ोंं कोो रााउन्ड ऑफ कि�ए जााने ेकेे काारण उनकाा जोोड़ कुुल 
जोोड़ केे बरााबर नहींं होो सकताा हैै। 
स्रोोत : सीीसीीआईएल; आरबीीआई

साारणीी IV.4 सीीडीी नि�र्गगमोंं काा अवधि� वाार ब्यौौराा
(₹ लााख करोोड़)

 
 

2023-24 2024-25

पहलीी 
छमााहीी

दूूसरीी 
छमााहीी

पहलीी 
छमााहीी

ति�सरीी 
ति�मााहीी

चौौथीी 
ति�मााहीी

दूूसरीी 
छमााहीी

90 दि�न तक 2.37(76) 3.76(68) 3.93(73) 1.75(61) 1.99(54) 3.74(57)

92-180 दि�न 0.18(6) 0.18(3) 0.20(4) 0.09(3) 0.08(2) 0.17(3)

181-365 दि�न 0.58(19) 1.59(29) 1.22(23) 1.02(36) 1.63(44) 2.64(40)

कुुल 3.13(100) 5.52(100) 5.35(100) 2.86(100) 3.70(100) 6.56(100)

टि�प्पणीी: कोोष्टक में दि�ए गए आंकंड़े एक-दि�वसीीय मुुद्राा बााजाार के प्रत्येेक खंड काा हि�स्साा 
दर्शाा�ते है। आंकंड़ोंं कोो रााउन्ड ऑफ कि�ए जाानेे के काारण उनकाा जोोड़ कुु ल जोोड़ के बरााबर 
नहींं होो सकताा है।
स्रोोत : सीीसीीआईएल और आरबीीआई स्टााफ अनुुमाान

 Sources: Financial Benchmarks India Pvt Ltd. (FBIL); and RBI.
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चाार्टट IV.5 : मुदु्राा बााजाार दरें ंऔर नीीति�गत कॉॉरि�डोोर
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स्रोोत : फााइनैैन्शल बेंचमाार्क्स�स इंडि�याा प्रााइवेेट लि�. (एफ़बीीआईएल) और आरबीीआई 

त्रि�पक्षीीय रेपेोो दर
3-मााह सीीडीी दर
बााजाार रेपेोो दर
91-दि�वस टीी-बि�ल दर
एमएसएफ दर
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तक) होो गयाा, जोो 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में ₹7.6 लााख 
करोोड़ रुपये थाा (चाार्टट  IV.6ए)। सीीपीी कीी भाारि�त औसत छूट दर 
आम तौौर पर 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी के दौौराान बढ़ जाातीी 
हैै, जोो माार्चच 2025 के उत्तराार्द्धध में मुुख्य रूप से चलनि�धि� घााटेे के 
काारण कम होो जाातीी है। फरवरीी 2025 कीी नीीति� दर में कटौौतीी 
सेे पहले टीी-बि�लोंं के स्प्रेड कीी तुुलनाा में सीीपीी दर के स्प्रेड में 
वृदृ्धि� हुई, जि�सकाा मुुख्य काारण सख्त चलनि�धि� स्थि�िति�योंं के बीीच 
नीीति�गत अनि�श्चि�तताा थीी (चाार्टट  IV.6.बीी)।

	 नए नि�र्गगमों ं में , गै र-बंैंकिं�ग वि� त्तीीय कं पनि�योंं (एनबीीएफसीी) 
कीी औसत हि�स्से दाारीी 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में  2024-
25 कीी पहलीी छमााहीी के 32 प्रति�शत से बढ़कर 33 प्रति�शत होो 
गई। वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में सीीपीी बााजाार में, कॉॉर्पोोरेटे 
कुु ल नि�र्गगम में 38 प्रति�शत कीी औसत हि�स्सेदाारीी के सााथ प्रमुुख 
खि�लााड़ीी थे (चाार्टट  IV.7)।

	 परि�पक्वताा बकेट वाार, नए सीीपीी जाारीी करने काा सबसे बड़ाा 
हि�स्साा 91-180 दि�नोंं के खंंड में थाा (साारणीी IV.5)। ब्यााज दर 
नरमीी चक्र कीी शुुरुआत के मदे्देनजर पहली ी छमााहीी कीी तुु लनाा 
मंें दूूसरीी छमााहीी में दीीर्घाा�वधि� सीीपीी के उच्च नि�र्गगम कीी वजह से 
नि�वेशकोंं में इनकीी बहुत मांं�ग हैै।

Sources: RBI; CCIL F-TRAC; www.policyuncertainty.com; and RBI staff estimates.

a: Systemic Liquidity, Issuances and WADR

Chart IV.6: Primary Issuances of Commercial Paper

b: CP Spread and Policy Uncertainty
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Chart IV.7: Issuer Profile of Commercial Paper

Sources: RBI; CCIL F-TRAC; and RBI staff estimates.
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साारणीी IV.5 : सीीपीी नि�र्गगमोंं कीी परि�पक्वताा प्रोोफााइल
(₹ लााख करोोड़)

अवधि� 2023-24 कीी 
पहलीी छमााहीी

2023-24 कीी 
दूूसरीी छमााहीी

2024-25 कीी 
पहलीी छमााहीी

2024-25 कीी 
दूूसरीी छमााहीी

7- 30 दि�न 0.45(6) 0.48(7) 0.63(8) 0.51(6)

31-90 दि�न 3.18(45) 2.32(35) 2.35(31) 2.33(28)

91-180 दि�न 2.75(39) 3.11(47) 3.94(52) 4.24(52)

181-365 दि�न 0.70(10) 0.77(12) 0.64(8) 1.11(14)

कुुल 7.09(100) 6.67(100) 7.55(100) 8.19(100)

बकाायाा (समााप्ति�-
अवधि� के अनुुसाार)

4.12 3.89 3.98 4.43

टि�प्पणीी: कोोष्टक में दि�ए गए आंकंड़े प्रत्येेक परि�पक्वताा प्रोोफााइल काा हि�स्साा दर्शाा�ते है। 
पूूर्णांं�कन के काारण आंकंड़े कुु ल में नहींं जुुड़ सकते हैं।
स्रोोत : सीीसीीआईएल-एफ-टीीआरएसीी; और आरबीीआई

चाार्टट IV.6 : वााणि�ज्यि�िक पत्र केे प्रााथमि�क नि�र्गगम

91 दि�न टीी बि�ल कीी तुुलनाा में सीीपीी काा 3 महीीनेे काा स्प्रेड
भाारतीीय नीीति�गत अनि�श्चि�तताा (दाायाा माान)

स्रोोत : आरबीीआई; सीीसीीआईएल-एफ-टीीआरएसीी; wwwpolicyuncertaintycom और आरबीीआई स्टााफ अनुुमाान

ए: प्रणाालीीगत चलनि�धि�, नि�र्गगम और डबल्यूएडीीआर बीी:  सीीपीी स्प्रेडे तथाा नीीति� अनि�श्चि�तताा
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चाार्टट IV.7 : वााणि�ज्यि�िक पत्र जाारीी करनेवाालोंं काा प्रोोफााइल

वि�त्तीीय संसं्थाान
आवाास वि�त्त कंपनि�याँँ�
लि�मि�टेड लाायबि�लि�टीी पाार्टटनरशि�प

स्रोोत : आरबीीआई; सीीसीीआईएल-एफ-टीीआरएसीी और आरबीीआई स्टााफ अनुुमाान
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 202578

IV.2.2 सरकाारीी प्रति�भूूति�यांं� (जीी-सेके) बााजाार

	 10 वर्षीीय सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं काा प्रति�फल 2024-25 कीी 
दूूसरीी छमााहीी के दौ ौराान 6.62 से 6.86 प्रति�शत के बीीच रहा ा। 
दूूसरीी छमााहीी कीी शुुरुआत में प्रति�फल में मजबूतीी आई, जि�सकाा 
काारण अमेेरि�कीी प्रति�फल में  उताार-चढ़ााव और कच्चेे ते ल कीी 
कीीमतोंं में  वृ दृ्धि� थी ी। हा ालांं�कि�, उभरते बााजाार  सरकाारीी बॉ ॉण्ड 
सूूचकांं�क (ईएमजीीबीीआई) में भाारतीीय सरकाारीी बॉॉण्डोंं कोो शाामि�ल 
कि�ए जाानेे पर सकााराात्मक भाावनााओं ंके बीीच प्रति�फल में नरमीी 
आई। नवंबंर के दौौराान, मुुख्य रूप से 2024-25 कीी दूूसरीी ति�मााहीी 
केे सकल घरेलूेू उत्पााद (जीीडीीपीी) वृदृ्धि� अनुुमाानोंं में तेज गि�राावट 
और मौौद्रि�क नीीति� चक्र में जल्द हीी ढीील दि�ए जाानेे कीी प्रत्यााशाा के 
काारण प्रति�फल में नरमीी आई।

	 दि�संबंर में प्रति�फल में गि�राावट जाारीी रहीी, लेकि�न अपरि�वर्ति�ित 
रेपेोो दर और दि�संबंर नीीति� में तटस्थ रुख जाारीी रहने से यह कम 
होो गई। इसकेे बााद फेडरल ओपन माारे्केट््स कमेटीी (एफएमओसीी) 
द्वााराा दरोंं में कटौौतीी कीी धीीमीी गति� के संकेंेत के बााद प्रति�फल में 
वृदृ्धि� हुई और उसकेे बााद यह स्थि�िर रहाा। जनवरीी कीी शुुरुआत में, 
अमेेरि�कीी प्रति�फल और बाायबैैक घोोषणााओं ंके अनुुरूप प्रति�फल 
मंें कुु छ नरमीी देखेीी गई। जनवरीी के उत्तराार्धध में प्रति�फल में कमीी 
आई, क्योंंकि� अमेेरि�काा में सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� के आंकंड़े अपेेक्षाा 
सेे कम रहे, कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं में गि�राावट आई और उभरते 

बााजाार स् थाानीीय मुुद्रा ा सू चकांं�क  (ईएमएलसीीआई) में  भा ारतीीय 
सरकाारीी बॉॉण्ड कोो शाामि�ल कि�याा गयाा। फरवरीी के दौौराान प्रति�फल 
सीीमि�त दा ायरे ेमें  रहा ा और फरवरीी के अंतं में  स्थि �िर रहा ा, ऐसाा 
तीीसरीी ति�मााहीी के जीीडीीपीी डेटाा जाारीी होोनेे और अमेेरि�कीी ट्रेजरीी 
प्रति�फल में गि�राावट के काारण हुआ। माार्चच के दौौराान, उम्मीीद से 
कम सीीपीीआई आंकंड़ाा , आरबीीआई द्वााराा एक और खुुलाा बााजाार 
परि�चाालन कीी प्रत्यााशाा, अपै्रैल-सि�तंबर में  कें द्र  सरकाार का ा 
प्रत्यााशाा से कम काा उधाार कैलंेंडर और दरोंं में एक और कटौौतीी 
कीी प्रत्यााशाा के मदे्देनजर प्रति�फल में नरमीी आई (चाार्टट  IV.8)।

	 वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाारोंं में बढ़तीी अस्थि�िरताा के बीीच अकू्तूबर 
केे दौौराान टीी-बि�ल पर प्रति�फल में तेजीी आई। नवंबंर के दौौराान 
अल्पाावधि� के लि� ए उनमंें नरमीी आई लेकि�न दि�र्घा ा�वधि� के लि� ए 
उनमंें वृ दृ्धि� हो ो गयी ी । सख्त चलनि�धि� कीी स्थि �िति� और दरों ं में  
कटौौतीी कीी उम्मीीदोंं में कमीी के काारण दि�संबंर में सख्त पूर्वाा�ग्रह 
जाारीी रहा ा। जनवरीी के दौौराान, टीी-बि�ल दरें ंप रि�पक्वताा कााल में 
नरम होो गईं,ं घरेलूेू प्रति�फल में गि�राावट पर नज़र रखीी, और नीीति� 
मंें ढीील कीी उम्मीीदोंं से उत्सााहि�त हुईं ं। ट्रेजरीी बि� ल कीी नीीलाामीी 
रद्द होोनेे के बीीच प्रति�फल सख्त होोनेे के सााथ फरवरीी में छोोटीी 
अवधि� के लि� ए नरम पूर्वाा�ग्रह जाारीी रहाा। माार्चच के दौौराान, वैश्वि�क 
और घरेलूेू वि�काास पर नज़र रखतेे हुए टीी-बि�ल दरोंं में नरमीी आई 
(चाार्टट  IV.9)।

Sources: RBI; and FBIL.

Chart IV.8: 10-year Par Yield, Repo Rate and Liquidity Conditions
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चाार्टट IV.8 : 10-वर्षीीय सममूलू्य प्रति�फल, रेपेोो दर और चलनि�धि� स्थि�िति�याँँ�
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उधाार कैलंंडर

लोोअर यूएस सीीपीीआई प्रिं�टं/
कच्चेे तेल कीी कीीमतोंं में गि�राावट 

अपेेक्षाा से कम दूूसरीी ति�मााहीी के जीीडीीपीी 
केे आंकंड़े

कम सीीपीीआई 
प्रि�न्ट यूूएस ट्रेजरीी के मूल्य में गि�राावट  यूूएस ट्रेजरीी के मूल्य में वृदृ्धि� 

जीीडीीपीी आंकंड़े जाारीी करनाा
एफओएमसीी काा दर 
कटौौतीी काा नि�र्णणयतटस्थ रूख

यूूएस ट्रेजरीी/कच्चेे तेल 
केे मूल्य में गि�राावट  
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	 जीी-सेेक  और टीी-बि�लोंं में  औसत ट्रे डिं�ग वॉ ॉल्यूूम पहली ी 
छमााहीी (चाार्टट   IV.10) के  सा ापेेक्ष  2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी 
मंें नरम हुआ। जीी-सेेक और टीी-बि�लोंं के लि� ए ट्रेडेेड मेच्योोरि�टीी 
पर भाारि�त औसत प्रति�फल (डब्लयूूएवााई) 2024-25 कीी पहलीी 

छमााहीी तुुलनाा में दूूसरीी छमााहीी में क्रमशःः 21 बीीपीीएस और 26 
बीीपीीएस कम होो गई.

	 प्रति�फल वक्र कीी समग्र गति�शीीलताा कोो इसकेे गुुप्त काारकोंं 
जैैसेे, स्तर , ढला ान और  वक्रताा7 द्वााराा कै प्चर कि�या ा जााताा है । 
दीीर्घाा�वधि� में अवधि� संरंचनाा में प्रति�फल नरम होो गई है जैसाा कि� 
2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी (चाार्टट  IV.11ए) के दौौराान प्रति�फल 
वक्र के नीीचेे कीी ओर बदलााव में प रि�लक्षि�त होोताा है , प्रति�फल 
काा औसत स्तर   8 बी ीपीीएस कम हो ो जााताा है  जबकि�  प्रति�फल 
वक्र काा ढलाान 10 बीीपीीएस (चाार्टट  IV.11बीी) बढ़ जााताा है। दूूसरीी 
ओर, वक्रताा में 20 बीीपीीएस कीी गि�राावट आई, जोो अल्प और दीीर्घघ 
अवधि� कीी तुुलनाा में मि�ड-सेेगमेंट में नरम पूर्वाा�ग्रह कोो दर्शाा�तीी है। 
भाारतीीय संदंर्भभ में, प्रति�फल वक्र के स्तर और वक्रताा में उन्नत 
अर्थथव्यवस्थााओं ं (एई) के  वि�प रीीत, बााजाार वि�भा ाजन के  का ारण 
ढलाान कीी तुु लनाा में  भवि� ष्य के व्याापक आर्थि�िक प रि�णाामोंं पर 
अधि�क जाानकाारीी साामग्रीी पााई जाातीी है (पाात्राा एवं ंअन्य, 2022)8 ।

	 ऋण समेेकन कीी सुुवि�धाा के लि�ए, रि�ज़र्वव बैंक ने 2024-25 
कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान भाारत सरकाार कीी ओर से ₹31,424 
करोोड़ कीी दोो स्वि�िच नीीलाामीी आयोोजि�त कीी। जीी-सेेक के बकाायाा 

7 	 स्तर एफबीीआईएल द्वााराा प्रकााशि�त 30 सााल तक कीी सभीी अवधि� के बरााबर प्रति�फल काा औसत है और ढलाान (टर्मम स्प्रेड) 3 महीीनेे और 30 सााल कीी परि�पक्वताा के प्रति�फल में 
अंतंर है। वक्रताा कीी गणनाा 15 सााल कीी प्रति�फल से 30 सााल और 3 महीीनेे कीी प्रति�फल के योोग से दोोगुुनीी के रूप में कीी जाातीी है।
8	 पाात्राा, एमडीी, जॉॉयस, जे., कुुशवा ाहाा, केएम, और आई. भट्टााचाार्यय (2022), “अर्थथव्यवस्थाा के बाारे ेमें हमें बताानेे वाालाा यीील्ड कर्वव क्याा है?”, भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंक बुुलेटि�न, जून।

Chart IV.9: FBIL -T-Bill Benchmark 
(Yield to Maturity)
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Chart IV.10: Trading Volumes and Yield

b: T-bills 
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औसत दैनैि�क माात्राा 
व्याापाारि�त परि�पक्वतााओं ंपर भाारि�त औसत प्रति�फल (दाायाँँ� माान)

स्रोोत : सीीसीीआईएल और आरबीीआई स्टााफ अनुुमाान

औसत दैनैि�क माात्राा 
व्याापाारि�त परि�पक्वतााओं ंपर भाारि�त औसत प्रति�फल (दाायाँँ� माान)
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चाार्टट IV.10 : टे्रेडिं�ंग माात्राा और प्रति�फल

ए: जीी-सेके बीी: टीी-बि�ल
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स्टॉॉक कीी भाारि�त औसत परि�पक्वताा (डब्ल्यूूएएम) माार्चच , 2025 
केे अंंत तक बढ़कर 13.29 वर्षष होो गई, जोो सि�तंबर 2024 के 
अंंत में 12.96 वर्षष थीी, भाारि�त औसत कूपन (डब्ल्यूूएसीी) इसीी 
अवधि� (7.28 प्रति�शत के मुुकााबले 7.25 प्रति�शत) से कम थाा।

	 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के  दौ ौराान, वि�शे ष  रूप से  
सरकाार कीी बेहतर नकदीी स्थि�िति� कीी पृषृ्ठभूूमि� में, ₹ 1.25 लााख 
करोोड़ रुपये कीी कुु ल रा ाशि� के लि� ए, पांं�च बाायबैैक नीीलाामि�योंं 
कीी घोोषणाा कीी गई थीी, जि�सकाा उदे्देश्य भाारत सरकाार के कुु छ 
ऋणोंं कोो चुुकाानाा थाा9। हाालांं�कि�, नीीलाामि�योंं के प्रति� बााजाार कीी 
प्रति�क्रि�याा धीीमीी रहीी, जि�समंें रि�ज़र्वव बैंक कोो ₹1.25 लााख करोोड़ 
रुपये कीी अधि�सूचि�त रा ाशि� के  मुुका ाबले के वल ₹0.88 ला ाख 
करोोड़ रुपये के प्रस्तााव प्रााप्त हुए।

	 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में  तुु लनीीय प रि�पक्वतााओं ं
वाालेे भाारत सरकाार के जीी-सेेक प्रति�फल तथाा रा ाज्य सरकाार 
कीी प्रति�भूूति�योंं (एसजीीएस) पर अधि�कतम प्रति�फलोंं के भाारि�त 
औसत स्प्रेड काा अंंतर 30 बीीपीीएस थाा (चाार्टट   IV.12) जबकि� 
पहलीी छमााहीी में  यह  31 बी ीपीीएस थाा। 10-वर्षष कीी अवधि� 

(नए नि�र्गगम ) वा ालीी प्रति�भूूति�योंं का ा औसत अं ंतर-रााज्य स्प्रे ड 
पहलीी छमााहीी के 2 बीीपीीएस कीी तुुलनाा में दूूसरीी छमााहीी में 4  
बीीपीीएस थाा।

9	 यद्यपि� बाायबैैक काा चलनि�धि� पर प्रभााव पड़ताा है, लेकि�न उन्हंें चलनि�धि� प्रबंधंन परि�चाालन के रूप में नहींं समझाा जाानाा चााहि�ए; इसकेे बजााय, वे एक सक्रि�य ऋण समेेकन रणनीीति� काा 
हि�स्साा हैं।

Chart IV.12: SGS - Amount Raised and Spread
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 a: Shifts

Chart IV.11: G-sec Yield Curve

b: Changes in Level, Slope and Curvature 
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चाार्टट IV.11: जीी-सेके प्रति�फल वक्र

ए: जीी-सेके बीी: स्तर, ढलाान और वक्रताा मंें परि�वर्ततन

प्रति
�फ

ल
 (प्र

ति�
शत

)

वर्षोंं में परि�पक्वताा

स्रोोत : एफबीीआईएल; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुुमाान ।
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IV.2.3 कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड माार्केट

	 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के  दौ ौराान कॉ ॉर्पोोरेटे बॉ ॉण्ड 
प्रति�फल साामाान्यतःः कम हुआ जबकि� स्प्रेड बढ़ गयाा। नि�र्गगमकर्ताा�-
वाार, सा ार्ववजनि�क  के्षेत्र के उपक्रमोंं (पीीएसयूू), वि� त्तीीय संसं्थााओं ं
(एफआई) और बैं कोंं द्वााराा जाारीी एएए-रेटेेेड 3-वर्षीीय बॉ ॉण्ड पर 
औसत प्रति�फल 5 बीीपीीएस कीी कमीी के सााथ 7.48 प्रति�शत तक 
होो गयाा, जबकि� गैर-बंैंकिं�ग वि�त्तीीय कंपनि�योंं (एनबीीएफसीी) और 
कॉॉरपोोरेट्े्स द्वााराा द्वााराा जाारीी कि� ए बॉॉण्ड पर प्रति�फल में क्रमशःः 
माार्चच 2025 में सि�तंबर 2024 कीी तुुलनाा में 14 बीीपीीएस कीी कमीी 
केे सााथ 7.70 प्रति�शत और 18 बीीपीीएस कीी कमीी के सााथ 7.62 
प्रति�शत तक कीी गि �राावट आई (चाार्टट   IV.13ए)। इसकेे बाावजूूद, 
2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में जोोखि�म प्रीीमि�यम (3-वर्षीीय एएए 

कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड प्रति�फल काा 3-वर्षीीय जीी-सेेक प्रति�फल कीी तुुलनाा 
मंें स्प्रे ड) पी ीएसयूू, एफआई और बैंकोंं के लि� ए 71 बी ीपीीएस से 
बढ़कर 83 बीीपीीएस, एनबीीएफसीी के लि�ए 102 बीीपीीएस से बढ़कर 
106 और कॉॉर्पोोरेट्े्स के लि�ए 97 बीीपीीएस से बढ़कर 98 बीीपीीएस 
होो गयाा (चाार्टट  IV.13बीी)।

	 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी में कॉॉर्पोोरेटे प्रदर्शशन में नरमीी 
और वि�त्त वर्षष 2024-25 के लि�ए नरम आर्थि�िक वि�काास परि�दृश्य 
केे बीीच सभीी अवधि�योंं तथाा रेटेिं�ग स्पेक्ट्रम में जोोखि�म प्रीीमि�यम में 
वृदृ्धि� देखेीी गई (साारणीी IV.6)। इसीी तरह, 2024-25 कीी पहलीी 
छमााहीी कीी तुुलनाा में दूूसरीी छमााहीी में भाारतीीय स्टेट बैंक और 
आईसीीआईसीीआई बैं क के  लि� ए वि�दे शेोंं में  हो ोनेे वा ालेे औसत 
3-वर्षीीय क्रे डि�ट डि�फॉ ॉल्ट स्वै प  (सीीडीीएस) स्प्रे ड में  क्रमशः ः 2 
बीीपीीएस और 4 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुई।

साारणीी IV.6: वि�त्तीीय बााजाार- दरें ंऔर स्प्रेडे

  ब्यााज दरेंं
(प्रति�शत)

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

लि�खत माार्चच 2024 सि�तंंबर 2024 माार्चच 2025 माार्चच 2024 सि�तंंबर 2024 माार्चच 2025
1 2 3 4 5 6 7

कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड
(i) 	 एएए (1-वर्षष) 7.97 7.92 7.76 77 117 115

(ii) 	 एएए (3-वर्षष) 7.95 7.80 7.62 77 97 98

(iii) 	 एएए (5-वर्षष) 7.74 7.70 7.60 54 86 89

(iv) 	 एए (3-वर्षष) 8.55 8.55 8.43 137 172 178

(v)	 बीीबीीबीी-मााइनस (3-वर्षष) 12.19 12.14 12.09 500 531 544

नोोट: प्रति�फलोंं और स्प्रेड कोो माासि�क औसतोंं के रूप में परि�कलि�त कि�याा गयाा है।
स्रोोत: फि�म्डाा।

Note: * indicates monthly average spreads over G-secs.
Source: Fixed Income Money Market and Derivatives Association of India (FIMMDA).

a: Yield

Chart IV.13: AAA-rated 3-Year Corporate Bond Yield and Spreads

b: Spread* 
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चाार्टट IV.13: एएए-रेटेेेड 3-वर्षीीय कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड प्रति�फल और स्प्रेडे

ए: प्रति�फल बीी: स्प्रेडे

एनबीीएफसीी
पीीएसयूू, एफआई एवं ंबैंक

नोोट: जीी-सेेक पर पर माासि�क औसत स्प्रेड कोो दर्शाा�ताा है।
स्रोोत: भाारतीीय नि�यत आय मुुद्राा बााजाार और व्युुत्पन्नीी संघं (फि�म्डाा)।

कॉॉर्पोोरेटे
3 वर्षष- जीीसेेक एनबीीएफसीी कॉॉर्पोोरेटे पीीएसयूू, एफआई एवं ंबैंक
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	 घरेलूेू बााजाारोंं में  सू चीीबद्ध कॉ ॉरपोोरेटे बॉ ॉण्ड का ा प्रा ाथमि�क 
नि�र्गगम दूूसरीी छमााहीी (फरवरीी 2025 तक) के दौौराान ₹4.2 लााख 
करोोड़ रहाा, जबकि� 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी के दौौराान यह 
₹4.6 लााख करोोड़ थाा10 (चाार्टट  IV.14ए)। वैश्वि�क अनि�श्चि�तताा बढ़नेे 
और घरेलूेू कॉॉरपोोरेटे बॉॉण्डोंं के प्रति�फल में गि�राावट के बीीच दूूसरीी 
छमााहीी के  दौ ौराान ₹26,494 करो ोड़ का ा वि�दे शेीी नि�र्गगम  2024-
25 कीी पहलीी छमााहीी के दौौराान ₹33,952 करोोड़ के नि�र्गगम कीी 
तुुलनाा में कम थाा। कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड बााजाार में संसंााधनोंं काा लगभग 
पूूराा संगं्रहण (99.3 प्रति�शत) नि�जी ी तौौर पर शेयर आबंटंन माार्गग 
(फरवरीी 2025 तक) के मााध्यम से हुआ। माार्चच  2025 के अंतं 
मंें कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड में वि�देशेीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेशकोंं (एफपीीआई) 
द्वााराा बकाायाा नि�वेश ₹1.21 लााख करोोड़ रहाा जबकि� यह सि�तंबर 
2024 के  अं तं में  ₹1.18 ला ाख करो ोड़ थाा जि� ससेे अनुुमोोदि�त 
सीीमााओं ंकाा उपयोोग 16.4 प्रति�शत से घटकर 15.8 प्रति�शत होो 

गयाा (चाार्टट  IV.14बीी)। हाालांं�कि�, द्वि�तीीयक बााजाार कीी गति�वि�धि� में 
तेेजीी आई है, जि�समंें 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी (फरवरीी 2025 
तक) के दौौराान दैनैि�क औसत काारोोबाार कीी रााशि� ₹7,715 करोोड़ 
रहीी जोो 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी के दौौराान ₹6,533 करोोड़ थीी 
(चाार्टट  IV.14सीी)।

	 कॉॉरपोोरेटे बॉॉण्ड के लि� ए द्वि�ती ीयक बााजाार में चलनि�धि� कीी 
कमीी कीी समस्याा दूूर करने  के  लि� ए, भा ारतीीय प्रति�भूूति� और 
वि�नि�मय बोोर्डड (सेेबीी) ने चलनि�धि� विं�डंोो सुुवि�धाा शुुरू करने के लि�ए 
दि�शाानि�र्देशे जाारीी कि�ए हैं, जि�सकेे द्वााराा बॉॉण्ड जाारीीकर्ताा� नि�वेशकोंं 
कोो स्वैच्छि�िक पुुट ऑप्शन देनेेे कीी अनुुमति� दीी गई, जोो वि�शि�ष्ट 
अंतंरााल पर बॉॉण्ड कोो परि�पक्वताा से पहले जाारीीकर्ताा� कोो वाापस 
बेेचनेे काा अधि�काार होोताा है। इसकेे अलाावाा, वि�नि�याामक ने भाारत 
मंें जाारीी कि� ए गए कॉॉरपोोरेटे बॉॉण्ड पर जाानकाारीी काा एक एकल 

10	 वि�त्तीीय वर्षष कीी पहलीी छमााहीी में जाारीी कि�ए गए ऋण आम तौौर पर दूूसरीी छमााहीी कीी तुुलनाा में कम होोतेे हैं क्योंंकि� कॉॉरपोोरेट्े्स कीी उधाार योोजनााएं ंधीीरे-ेधीीरे ेबनााई जाातीी हैं। इसकेे 
अलाावाा, केंद्र सरकाार के उधाार आम तौौर पर शुुरुआत में हीी कााफीी अधि�क होोतेे हैं, जोो कॉॉरपोोरेट्े्स कोो दूूसरीी छमााहीी में संसंााधन जुुटाानेे के लि�ए अधि�क समय प्रदाान करताा है।

Chart IV.14: Corporate Bond Market Activity

Note: Data for domestic issuances is up to February 2025 while data for overseas issuances is up to March 2025; Daily averages are calculated as monthly turnover 
divided by number of trading days.
Sources: SEBI; NSDL; and Prime Database.

a: Domestic and Overseas Issuances b: FPI Investments in Corporate Bonds
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चाार्टट IV.14: कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड बााजाार गति�वि�धि�

ए: घरेलूेू और वि�देेशीी नि�र्गगम बीी: कॉॉर्पोोरेटे बॉॉण्ड मंें एफपीीआई नि�वेेश
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नोोट: * घरेलूेू नि�र्गगमोंं काा डेटाा फरवरीी 2025 तक है जबकि� वि�देशेीी नि�र्गगमोंं काा डेटाा माार्चच 2025 तक है; दैनैि�क औसत कीी गणनाा माासि�क टर्ननओवर कोो ट्रेडिं�ग दि�नोंं कीी संखं्याा से वि�भााजि�त करके 
कीी जाातीी है।
स्रोोत: सेबीी, एनएसडीीएल और प्रााइम डेटााबेेस।
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प्राामााणि�क स्रोोत बनाानेे के उदे्देश्य से कॉॉरपोोरेटे बॉॉण्ड के लि�ए एक 
कंेंद्रीीकृृत डेटााबेेस कीी स्थाापनाा कीी भीी घोोषणाा कीी।

IV.2.4 इक्वि�िटीी बााजाार

	 वैैश्वि�क टै रि�फ युुद्धों ं और  भूू-रााजनीीति�क तना ावोंं के  बी ीच 
अनि�श्चि�तताा के चलतेे जोोखि�म से दूूर रहने कीी भाावनाा बढ़ीी और 
एफपीीआई के बहि�र्वा ा�ह के  काारण 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी 
केे दौौराान भाारतीीय इक्वि�िटीी बााजाार में में लगााताार गि �राावट देखेीी 
गई। भूू-रााजनीीति�क तनाावोंं के बीीच एफपीीआई कीी बि�कवाालीी और 
2024-25 कीी दूूसरीी ति �मााहीी में  उम्मीीद से कम कॉॉर्पोोरेटे आय 
केे काारण बेंचमाार्कक बॉ  ॉम्बेे स्टॉ ॉक एक्सचंेंज  (बीीएसई) सेंसेेक्स में 
अक्टूबर में गि�राावट आई। अनुुकूल वैश्वि�क संकेंेतोंं के काारण नवंबंर 
केे अंतं और दि�संबंर कीी शुुरुआत में बााजाारोंं में नुुकसाान कीी कुु छ 
भरपााई हुई। इसकेे बााद, 2025 के लि� ए यूएस फेड कीी मौौद्रि�क 
नीीति� के दृष्टि�कोोण में बदलााव के काारण वैश्वि�क बि�कवाालीी के बीीच 
बााजाारोंं कोो प्रति�कूूल परि�स्थि�िति�योंं काा साामनाा करनाा पड़ाा।

	 2024-25 के लि�ए जीीडीीपीी अनुुमाानोंं के आधाार पर उम्मीीद 
सेे कम घरेलूेू वि�काास दृष्टि�कोोण के काारण बााजाारोंं में जोोखि�म से 
दूूर रहने कीी भाावनाा से नकााराात्मक भाावनाा के सााथ 2025 कीी 
शुुरुआत हुई। इसकेे अलाावाा, अमेेरि�कीी नीीति� परि�वर्ततनोंं, लगााताार 
एफपीीआई कीी बि�कवाालीी और 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी के 
लि�ए मि�श्रि �त घरेलूेू कॉॉर्पोोरेटे आय के बाारे ेमें  अनि�श्चि�ततााओं ंके 
काारण भी ी नि�वे शकोंं में  उत्सााह  कीी भा ावनाा कम हु  ई। हा ालांं�कि�, 
अनुुकूल वैश्वि�क संकेंेतोंं और एफपीीआई प्रवााह में तेजीी के बीीच 

माार्चच के दूूसरे ेपखवााडे़े में बााजाार में सुुधाार दि�खाा। कुु ल मि�लााकर, 
बीीएसई सें सेेक्स 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के  दौ ौराान 8.2 
प्रति�शत कीी गि�राावट के सााथ माार्चच 2025 के अंतं में 77,415 पर 
बंदं हुआ। व्याापक बााजाार सूचकांं�कोंं ने बेंचमाार्कक से  कम प्रदर्शशन 
कि�याा, जि�समंें बीीएसई मि�डकैैप और बीीएसई स्मॉॉलकैैप सूचकांं�क 
मंें क्रमशःः 15.8 प्रति�शत और 18.4 प्रति�शत कीी गि �राावट आई 
(चाार्टट   IV.15ए)। भाारत काा अस्थि�िरताा सूचकांं�क  (वीीआईएक्स), 
जोो नि� फ्टीी 50 कीी अल्पकाालि�क  अपेेक्षि�त  अस्थि�िरताा कीी एक 
मााप है, 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान औसतन 14.5 
रहाा, जबकि� 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में यह 14.9 थाा। सभीी 
बीीएसई के्षेत्रवाार सूचकांं�कोंं में दूूसरीी छमााहीी के दौौराान हाानि� हुई 
(चाार्टट  IV.15बीी)।

	 20 नवंबंर 2024 से इक्वि�िटीी डेरि�वेटि�व्स ढांं�चे कोो मजबूत 
करने के लि�ए सेबीी के वि�शि�ष्ट उपाायोंं के काार्याा�न्वयन के अनुुसाार, 
औसत दै नैि�क नो ोशनल इक्वि�िटीी डे रि�वेटि�व्स वॉ ॉल्यूूम में  पहली ी 
छमााहीी कीी तुुलनाा में दूूसरीी छमााहीी में गि�राावट काा रुझाान दि�खाा 
(चाार्टट  IV.16)।

	 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में  घरेलूेू इक्वि�िटीी बााजाारोंं में  
नि�वल एफपीीआई प्रवााह ऋणाात्मक होो गयाा। इसकेे वि�परीीत, घरेलूेू 
संसं्थाागत नि�वेशकोंं (डीीआईआई) से प्रवााह मजबूत बनाा रहाा। कुु ल 
मि�लााकर, एफपीीआई ₹2.2 लााख करोोड़ के नि� वल वि�क्रे ताा थे, 
जबकि� डीीआईआई ₹3.6 लााख करोोड़ के नि�वल खरीीदाार थे (चाार्टट 
IV.17ए)। साापेेक्ष आधाार पर, याानीी, जब एफपीीआई बहि�र्वाा�ह कोो 
कुु ल बााजाार पूंं�जी ीकरण के संबंंधं में  माापाा जााताा है , तो ो अकू्तूबर 

Source: Bloomberg.

a: Benchmark and Broad Indices Performance

Chart IV.15: Stock Market Performance

b. Performance of BSE Sectoral indices 
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चाार्टट IV.15: शेेयर बााजाार काा प्रदर्शशन

ए: बंेंचमाार्कक  और व्याापक सूूचकांं�क प्रदर्शशन बीी: बीीएसई क्षेते्रवाार सूूचकांं�कोंं काा प्रदर्शशन
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 202584

2021 से जुुलााई 2022 के दौौराान देखेीी गई 1 प्रति�शत कीी बि�क्रीी 
कीी तुुलनाा में अब तक बहि�र्वाा�ह बााजाार पूंं�जीीकरण के 0.5 प्रति�शत 
केे माामूूलीी स्तर पर बनाा हुआ है।

	 इक्वि�िटीी बााजाारोंं में  प्रा ाथमि�क  बााजाार सं संााधन जुुटा ानाा 
2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में ₹2.09 लााख करोोड़ कीी तुुलनाा 
मंें 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी (फरवरीी 2025 तक) के दौौराान 
₹2.07 लााख करोोड़ पर बनाा रहाा(चाार्टट   IV.17बीी)। दि�सं बंर तक 
मजबूत रहने के बााद, जोोखि�म भाावनाा कम होोनेे के काारण जनवरीी 
और फरवरीी में  नि�र्गगमों ं में  कााफीी गि �राावट आई। कुु ल प्रा ाथमि�क 

बााजाार संगं्रहण में से, साार्ववजनि�क नि�र्गगमोंं के मााध्यम से एसएमई 
कंंपनि�योंं द्वााराा जुुटााई गई रााशि� 2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में 
₹5,253 करोोड़ कीी तुुलनाा में दूूसरीी छमााहीी (फरवरीी 2025 तक) 
केे दौौराान कुु ल ₹4,178 करोोड़ थीी।

IV.2.5 वि�देेशीी मुदु्राा बााजाार

	 2024-25 के  उत्तराार्धध के  दौ ौराान मुु ख्य रूप से  ब ढ़तेे भूू-
रााजनीीति�क तनााव और व्याापाार नीीति�योंं के संबंंधं में अनि�श्चि�ततााओं ं
केे काारण वैश्वि�क वि�देशेीी मुुद्राा बााजाार में अस्थि�िरताा में वृदृ्धि� महसूस 
कीी गई। अमेेरि�कीी डॉॉलर में तेज उताार-चढ़ााव हुआ, जोो मजबूत 
अमेेरि�कीी आर्थि�िक वि�काास कीी उम्मीीदोंं के काारण जनवरीी 2025 
केे मध्य में दोो सााल के उच्च स्तर पर पहुंं�च गयाा। हाालांं�कि�, बााद में 
इसमंें गि�राावट आई, जोो आसन्न व्याापाार युुद्ध कीी आशंकंााओं ंके 
बीीच अमेेरि�कीी आर्थि�िक वि�स्ताार कीी स्थि�िरताा पर बढ़तीी चिं�तंााओं ं
कोो दर्शाा�ताा है। उभरते बााजाार कीी मुुद्रााओं ंकोो शुुरुआत में अमेेरि�कीी 
डॉॉलर के मजबूत होोनेे के काारण मूल्यह्राास दबााव काा साामनाा करनाा 
पड़ाा, लेकि�न डॉॉलर के कमजोोर होोनेे के सााथ हीी इसमंें सुुधाार हुआ। 
इस अवधि� के दौौराान, भाारतीीय रुपये कोो मुुख्य रूप से अमेेरि�कीी 
डॉॉलर में तेजीी के काारण गि�राावट के दबााव काा साामनाा करनाा पड़ाा। 
इसकेे अलाावाा, लगााताार वि�देशेीी पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश (एफपीीआई) 
बहि�र्वाा�ह, वैश्वि�क आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा में वृदृ्धि�, और बढ़तेे व्याापाार 
घााटेे के काारण भाारतीीय रुपये पर गि�राावट काा दबााव पड़ाा। हाालांं�कि�, 
एफपीीआई के अंतंर्वाा�ह और बेहतर जोोखि�म भाावनााओं ंके काारण 
भाारतीीय रुपये में माार्चच  2025 में सुुधाार दि�खा ा (चाार्टट   IV.18ए)। 
भाारतीीय रुपये में भीी वि�शेष रूप से 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी 

Note: DII – Domestic Institutional Investors, FPI – Foreign Portfolio Investment, IPO – Initial Public Offer, QIP – Qualified Institutional Placement,
FPO – Follow On Public Offer.  *: up to February 2025.
Sources: Capitaline; NSDL; and SEBI.

a: Net Investment in Indian Equities by 
Institutional Investors

Chart IV.17: Institutional Investments and Resource Mobilisation

b: Resource Mobilisation in Equity Markets 
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Chart IV.16: Average Daily Turnover in
Equity Derivative Segment

Sources: BSE; and National Stock Exchange (NSE).
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चाार्टट IV.16: डेेरि�वेेटि�व सेगेमंेंट मंें औसत  
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स्रोोत: बीीएसई और एनएसई ।
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चाार्टट IV.17: संंस्थाागत नि�वेेश और संंसााधन जुुटाानाा

ए: संंस्थाागत नि�वेेशकोंं द्वााराा भाारतीीय ईक्वि�िटीी मंें नि�वल नि�वेेश बीी: ईक्वि�िटीी बााजाार मंें संंसााधन जुुटाानाा
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केे दौौराान बढ़ीी हुई अस्थि�िरताा दि�खीी जोो वैश्वि�क वि�देशेीी मुुद्राा बााजाार 
मंें उताार-चढ़ााव कोो प्रति�बिं�बंि�त करताा है (चाार्टट  IV.18बीी)। भाारतीीय 
रुपये के लि�ए 1-महीीनेे काा एट-द-मनीी (एटीीएम) वि�कल्प-नि�हि�त 
अस्थि�िरताा2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में 2.2 प्रति�शत से बढ़कर 
2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान 3.0 प्रति�शत होो गयाा।

	 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान वि�देशेीी मुुद्राा बााजाार में 
अस्थि�िरताा के पीीछेे कई वैश्वि�क घटनाा काारक रहींं, जि�समंें अमेेरि�काा 
मंें चुुनााव, टैरि�फ घोोषणााएँँ और यूएस फेड बैठकोंं से प्रााप्त संकेंेत 
शाामि�ल हैं (साारणीी IV.7)।

	 फॉॉरवर्डड प्री ीमि�याा में  भी ी बहु त  अधि�क  उताार-चढ़ााव दि�खा ा 
और 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान सभीी परि�पक्वतााएं ंमें 
ऊंंचााई पर बनीी हुई हैं, जोो चलनि�धि� कीी सख्त स्थि�िति� अत्यधि�क 

वैैश्वि�क  अनि�श्चि�ततााओं ंको ो दर्शा ा�तीी है  (चाार्टट   IV.19ए)। नवंबंर 
2024 के बााद से इसमंें उल्लेेखनीीय वृदृ्धि� हुई, जि� समंें 1 महीीनेे 
काा अग्रि�म प्रीीमि�यम लंबीी अवधि� के प्रीीमि�यम से ऊपर बढ़ गयाा, 
जि�सकेे परि�णाामस्वरूप अग्रि�म प्रीीमि�यम वक्र पलट गयाा, जि�ससेे 
बढ़तीी वै श्वि�क जोोखि�म-वि�रोोधीी भा ावनाा के  काारण नि�कट अवधि� 
मंें अनि�श्चि�तताा और अस्थि�िरताा में वृदृ्धि� काा संकेंेत मि�लाा। जबकि� 
फॉॉरवर्डड प्रीीमि�यम ऊंचााई पर बनाा रहाा, माार्चच के अंतं में बढ़नेे से 
पहले सि�स्टम में टि�कााऊ चलनि�धि� डाालनेे के लि�ए रि�ज़र्वव बैंक के 
खरीीद-बि�क्रीी स्वैप संचंाालन के काारण 2025 कीी शुुरुआत से इसमंें 
गि�राावट शुुरू होो गई। भाारतीीय रुपए के लि�ए ऑनशोोर-ऑफशोोर 
स्प्रेड में इसीी तरह काा पैटर्नन दि�खाा, जि�ससेे 2024-25 कीी तीीसरीी 
ति�मााहीी के दौौराान वैश्वि�क जोोखि�म से बचनेे कीी पृषृ्ठभूूमि� में चौौथीी 
ति�मााहीी में कम होोनेे से पहले बढ़ गयाा (चाार्टट  IV.19बीी)।

साारणीी IV.7: 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी केे दौौराान वैैश्वि�क और घरेलूेू वि�नि�मय दर बााजाार मंें महत्व केे प्रकरण
 
 

(मूलू्यवृृद्धि� याा/मूलू्यह्राास-;%) अस्थि�िरताा मााप (%)
₹/यूूएस$ यूूएस 

डीीएक्सवााई
ईएमसीीआई 
सूूचकांं�क 

आईएनआर 1 
एटीीएम  अस्थि�िरताा

3 मााह फॉॉरवर्डड  
प्रीीमि�यम 

6 नवंबंर 2024 (अमेेरि�कीी चुुनााव परि�णााम) -0.1 1.6 -0.5 2.1 1.7

25 नवंबंर 2024 (मेेक्सि�िकोो, कनााडाा और चीीन पर अमेेरि�कीी टैरि�फ 
कीी घोोषणाा)

0.3 -0.7 0.4 2.2 1.8

2 दि�संबंर 2024 (ब्रि�क्स पर अमेेरि�कीी टैरि�फ कीी घोोषणाा) -0.2 0.7 -0.5 2.8 1.9

18 दि�संबंर, 2024 (यूूएस एफएमओसीी बैठक) -0.01 1.0 -1.0 2.3 2.4

3 फरवरीी 2025 (टैैरि�फ पर काार्ययकाारीी आदेशे) -0.5 0.6 -0.03 3.9 2.9

4 फरवरीी 2025 (एक महीीनेे के लि�ए टैरि�फ रोोकाा गयाा) -0.01 -0.9 0.3 3.7 2.7

3 माार्चच 2025 (रोोकाा गयाा टैरि�फ लगाायाा गयाा) 0.1 -0.8 0.2 3.8 2.5

19 माार्चच 2025 (यूूएस एफएमओसीी बैठक) 0.2 0.2 -0.5 3.5 2.6

स्रोोत : एफबीीआईएल; रि�फि�नि�टि�व ईकोोन; ब्लूूमबर्गग और आरबीीआई स्टााफ गणनाा।

a: Movements of Indian Rupee, US Dollar 
and EM currency Index

Chart IV.18: Exchange Rate and Volatility

b: Volality of INR, US Dollar 
and EM Currency Index
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Sources: FBIL; Refinitiv Eikon; and Bloomberg.
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चाार्टट IV.18: वि�नि�मय दर और अस्थि�िरताा

ए: भाारतीीय रुपयाा, अमेरेि�कीी डॉॉलर और ईएम मुदु्राा  
सूूचकांं�क मंें उताार-चढ़ााव

बीी: भाारतीीय रुपयाा, अमेेरि�कीी डॉॉलर और ईएम मुदु्राा  
सूूचकांं�क कीी अस्थि�िरताा  
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उभरते बााज़ाार मुुद्राा सूचकांं�क (दाायांं� माान)

नोोट: सीीओवीी वि�भि�न्नताा काा गुुणांं�क है।
स्रोोत : एफबीीआईएल; रि�फि�नि�टि�व ईकोोन; और ब्लूूमबर्गग ।

यूूएसडीी/आईएनआर 1 एटीीएम  नि�हि�त अस्थि�िरताा
यूूएस डीीएक्सवााई (30 दि�न गति�शीील सीीओवीी)
ईएमसीीआई सूचकांं�क (30 दि�न गति�शीील सीीओवीी)
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	 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में अमेेरि�कीी डॉॉलर के मजबूत 
होोनेे और वैश्वि�क अनि�श्चि�तताा ब ढ़नेे के काारण अधि�कांं�श प्रमुुख 
ईएम मुुद्रााओं ंमें गि�राावट आई (चाार्टट  IV.20)। माार्चच 2024 के अंतं 
और माार्चच 2025 के अंतं के बीीच, अमेेरि�कीी डॉॉलर के मुुकााबले 
रुपये में 2.6 प्रति�शत कीी गि�राावट आई, जि�समंें सबसे बड़ीी गि�राावट 
2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में हुई। इसकेे बाावजूूद, 2024-25 
केे दौ ौराान रुपये में  गि �राावट कुु  छ समकक्ष  ईएमई कीी तुु लनाा में  
अपेेक्षााकृृत माामूूलीी रहीी।

	 माार्चच  2024 के  अं तं और  माार्चच, 2025 के  अं तं के  बी ीच, 
अमेेरि�कीी डॉ ॉलर के  मुुका ाबले भा ारतीीय रुपयाा (आईएनआर) में  
2.6 प्रति�शत कीी गि�राावट आई, जि�समंें वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी 
छमााहीी में अधि�क मूल्यह्राास हुआ। इसकेे बाावजूूद, वर्षष 2024-25 
केे दौौराान भाारतीीय रुपए काा मूल्यह्राास कुु छ समकक्ष ईएमई कीी 
तुुलनाा में साापेेक्ष रूप से कम थाा।

	 वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में में अधि�कांं�श ईएम मुुद्रााओं ं
मंें भीी अस्थि�िरताा बढ़ गई (साारणीी IV.8)। हाालांं�कि�, बढ़तीी वैश्वि�क 
अनि�श्चि�तताा के बाावजूूद, भाारतीीय रुपयाा ईएम मुुद्रााओं ंमें सबसे 

a: Movements in INR-USD Forward Premia

Chart IV.19: Indian Rupee Volatility Measures

b: USD-INR Onshore-Offshore Spread 
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Chart IV.20: Movements in Major EM Currencies 
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साारणीी IV.8: प्रमुखु ईएम मुदु्रााओं ं* कीी  
मााह-वाार अस्थि�िरताा*

 
अकू्तू 
-24

 नवंं-
24

दि�संं-
24

जन-
25

फर-
25

माार्चच 
-25

एच1: 
2024-

25

एच2: 
2024-

25
यूूएस डीीएक्सवााई 0.9 1.1 0.8 0.7 0.7 0.8 1.7 2.0
भाारतीीय रुपयाा 0.1 0.1 0.3 0.4 0.3 0.7 0.3 1.4
अरं्जेंटीीनाा पेसोो 0.6 0.5 0.6 0.7 0.3 0.3 3.5 3.1
ब्रााजीील रि�यााल 1.9 1.4 1.4 1.8 0.9 1.2 3.8 3.2
चीीनीी युुआन 0.6 0.5 0.2 0.5 0.3 0.2 1.0 1.1
चि�लीी पेसोो 1.6 1.6 0.9 1.1 1.3 1.1 2.2 2.8
इंंडोोनेेशि�यााई रुपि�याा 0.9 0.9 0.9 0.5 0.5 0.6 2.3 2.0
मलेशि�यााई रिं�गं्गि�ित 1.4 2.0 0.6 1.1 0.4 0.3 4.2 1.6
मैैक्सि�िकन पेसोो 1.5 1.4 0.9 0.8 0.5 1.1 6.1 1.7
फि�लीीपीीन पेसोो 1.2 0.5 0.7 0.4 0.3 0.3 1.8 1.1
रूसीी रूबल 0.7 1.9 3.3 4.4 5.0 3.0 2.8 7.4
दक्षि�ण अफ्रीीकीी रैंडं 0.6 1.6 2.1 1.0 0.6 0.7 2.5 2.4
थााईलंैंड बााह्त 0.9 1.7 0.6 1.1 0.6 0.4 3.8 1.3
तुुर्कीी लीीराा 0.2 0.3 0.6 0.5 0.6 1.8 2.1 2.9
वि�यतनाामीी डोंंग 1.1 0.4 0.1 0.6 0.5 0.2 1.2 0.8

नोोट: *: भि�न्नताा के गुुणांं�क द्वााराा माापाा गयाा।
स्रोोत: आरबीीआई
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चाार्टट IV.19: भाारतीीय रुपयेे केे अस्थि�िरताा मााप 

ए: आईएनआर-यूूएसडीी फॉॉरवर्डड प्रीीमि�याा मंें उताार-चढ़ााव बीी: यूूएसडीी-आईएनआर ऑनशोोर-ऑफशोोर स्प्रेडे

स्रोोत : ब्लूमबर्गग ।
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यूूएसडीी आईएनआर स्पॉॉट दर

2-
अ
प्रै-

24
   

2 -
मई
-2

4    

1-
जू
न-

24
   

1-
जुुला

ा-2

4     

31
-जुुला

ा-2

4    

30
-अ
ग-

24
 

29
-सि�तं

-
24

    

29
-अ
क्तू
-2

4    

28
-न
वं-ं

24
  

28
-दि�सं


-ं2

4   

27
-ज
न-

25
   

26
-फ
र-

25
   

28
-मा
ार्चच
-2

5

02
-अ
प्रै-
24
   

02
-म
ई-
24
    

01
-जू
न-
24
   

01
-जुुला

ा-2
4     

31
-जुुला

ा-2
4    

30
-अ
ग-
24
 

29
-सि�तं

-
24
    

29
-अ
क्तू
-2
4    

28
-न
वं-ं
24
  

28
-दि�सं


-ं2
4   

27
-ज
न-
25
   

26
-फ
र-
25
   

28
-मा
ार्चच
-2
5

प्रति
�शत



एच1:2024-25

नोोट: यह उताार-चढ़ााव पूर्वववर्तीी अवधि� में बिं�दंुु से बिं�दंुु परि�वर्ततनोंं काा प्रति�नि�धि�त्व करते हैं।
स्रोोत: एफबीीआईएल; और रेफेि�नि�टि�व ऐकोोन ।
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चाार्टट IV.20 : प्रमुखु ईएम मुदु्रााओं ंमंें गति�वि�धि�यांं�
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कम अस्थि�िर मुुद्राा थाा जोो उथल-पुुथल के समय में उसकीी सुुदृढ़ताा 
कोो दर्शाा�ताा है।

	 40- मुुद्राा वाालीी वाास्तवि�क प्रभाावीी वि�नि�मय दर (आरईईआर) 
केे अनुुसाार भाारतीीय रुपए ने भीी वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी 
केे दौौराान तनााव काा अनुुभव कि�याा, जि�सकेे काारण उसकीी कीीमत 
मंें सि�तं बर 2024 (औसत) और 28 माार्चच, 2025 के बीीच 1.9 
प्रति�शत मू ल्यह्राास हु आ। हा ाल के  म हीीनोंं में  40-मुुद्राा वा ालीी 
आरईईआर में हुए मूल्यह्राास से भीी प्रमुुख व्याापाारि�क भाागीीदाारोंं 
केे साापेेक्ष भाारत कीी मुुद्राास्फीीति� के अंतंर में कमीी प्रदर्शि�ित होोतीी है 

(चाार्टट  IV.21.ए)। वि�भि�न्न देशेोंं के परि�प्रेक्ष्य से, भाारतीीय रुपए कीी 
40-मुुद्राा आरईईआर में हुआ मूल्यह्राास कुु छ प्रमुुख अर्थथव्यवस्थााओं ं
कीी आरईईआर के साापेेक्ष कम रहाा (चाार्टट  IV.21.बीी)।

	 1 अपै्रैल, 2016 से 24 माार्चच, 2025 कीी अवधि� के लि� ए 
दैनैि�क आवृतृ्ति� पर बीीस भाारतीीय वि� त्तीीय बााजाार संकेंेतकोंं11 के 
आधाार पर नि�र्मि�ित वि�  त्तीीय स्थि �िति� सूचकांं�क  (एफ़सीीआई) तथाा 
गति�शीील काारक मॉॉडल (डीीएफ़एम) दृष्टि�कोोण काा प्रयोोग करते हुए, 
नवंबंर 2024 कीी शुुरुआत से बााजाार के वि�भि�न्न के्षेत्रोंं में व्याापक 
सख्तीी काा संकेंेत देतेाा है (चाार्टट  IV.22)। मुुद्राा, इक्वि�िटीी और वि�देशेीी 

11 	चुुने गए संकेंेतक पांं�च बााजाार खंंडोंं काा प्रति�नि�धि�त्व करते हैं, अर्थाा�त् (i) मुुद्राा बााजाार; (ii) सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं काा बााजाार; (iii) काारपोोरेटे बॉॉण्ड बााजाार; (iv) वि�देशेीी मुुद्राा बााजाार; और 
(v) इक्वि�िटीी बााजाार । 

Chart IV.22: Financial Conditions Index

Source: RBI staff estimates.
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a: India's 40-Currency REER

Chart IV.21: Trend in Real Effective Exchange Rate (REER)

b: Cross Country Movement in REER 
(February 2025 over September 2024)
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चाार्टट IV.21: वाास्तवि�क प्रभाावीी वि�नि�मय दर (आरईईआर) मंें रुझाान

ए: भाारत कीी 40-मुदु्राा आरईईआर बीी: आरईईआर मंें क्रॉॉस कंंट्री ी मूवूमेंट (सि�तंंबर 2024 
   कीी तुुलनाा मंें फरवरीी 2025)

साापेेक्ष मूल्य प्रभााव
40-आरईईआर (आरएचएस)

स्रोोत: आरबीीआई

नााममाात्र वि�नि�मय दर प्रभााव
आरईईआर में परि�वर्ततन (महीीनाा दर महीीनाा) 
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चाार्टट : IV.22 : वि�त्तीीय स्थि�िति� सूूचकांं�क

जीीसेेक
स्रोोत: आरबीीआई ।

काार्पोोरेटे बॉॉण्ड वि�देशेीी मुुद्राा ईक्वि�िटीी मनीी एफएसीीआई (माानकीीकृृत)

स
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मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट
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मुुद्राा बााजाारोंं में अपेेक्षााकृृत अनुुकूल स्थि�िति�योंं के काारण माार्चच के 
दौौराान वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं में सुुधाार हुआ।

IV.2.6 के्रेडि�ट बााज़ाार

बैंकं के्रेडि�ट 12

	 वर्षष 2024-25 के दौौराान बैंक ऋण वृदृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) में नरमीी 
देखेीी गई। साार्ववजनि�क के्षेत्र के बैंकोंं (पीीएसबीी) कोो छोोड़कर सभीी 
बंैंक समूूहोंं में यह नरमीी देखेीी गई (चाार्टट  IV.23.ए)। वर्षष 2024-25 
मंें साार्ववजनि�क के्षेत्र के बैंक (पीीएसबीी) सभीी अनुुसूचि�त वााणि�ज्यि�िक 
बंैंकोंं (एससीीबीी) द्वााराा दि�ए गए वृदृ्धि�शीील ऋण के प्रमुुख चाालक बने 
रहे, जबकि� नि�जीी के्षेत्र के बैंकोंं (पीीवीीबीी) के हि�स्से में गि�राावट आई 
(चाार्टट  IV.23.बीी)।

	 अनुुसूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं (एससीीबीी) काा गैर-खााद्य बैंक 
ऋण 21 माार्चच, 2025 कोो 12.0 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी धीीमीी 
गति� से बढ़ाा, जबकि� एक वर्षष पहले यह 16.3 प्रति�शत थाा (चाार्टट 
IV.24)।

	 उद्योोग के लि�ए के्षेत्रवाार13 बंैंक ऋण वृदृ्धि� 7.3 प्रति�शत (वर्षष-
दर-वर्षष) पर मजबूत स्थि�िति� में बनीी रहीी, जबकि� फरवरीी 2025 में 
कृृषि� ऋण वृदृ्धि� 11.4 प्रति�शत के दोोहरे ेअंकं में बनीी रहीी, लेेकि�न 
फरवरीी 2024 में 20.0 प्रति�शत के स्तर से यह कमतर होो गई। 

कुु छ नरमीी के बाावजूूद, से वाा के्षेत्र और वै यक्ति�क ऋण खंंडोंं में  
ऋण कीी वृदृ्धि� फरवरीी 2025 में क्रमशःः 13.0 प्रति�शत और 14.0 
प्रति�शत रहीी, जोो कि� 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी14 के दौौराान गैर-
खााद्य ऋण वृदृ्धि� के प्रमुुख चाालक बने रहें (चाार्टट  IV.25)।

12	 डेेटाा महीीनेे के अंतंि�म रि�पोोर्टिं�ग शुुक्रवाार से संबंंधंि�त है। आंकंड़ोंं में कि�सीी बैंक के सााथ गैर-बंैंक के वि�लय के प्रभााव कोो शाामि�ल नहींं कि�याा गयाा। 
13	 चुुनिं�ंदाा अनुुसूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं से एकत्र कि�ए गए बैंक ऋणोंं के के्षेत्रीीय नि�योोजन के आंकंड़ोंं के आधाार पर, जोो सभीी अनुुसूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं द्वााराा नि�योोजि�त कुु ल गैर-खााद्य 
ऋण काा लगभग 95 प्रति�शत हि�स्साा है।
14	 2024-25 के दूूसरे ेअर्धध-वर्षष के फरवरीी 2025 तक काा डेटाा 

Chart IV.24: Non-food Credit Growth of SCBs
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Chart IV.23: Credit Flow across Bank Groups

b: Share in Incremental Credit 
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	 एमएसएमई15 खं ंड फरवरीी 2025 में  12.3 प्रति�शत  कीी 
वृदृ्धि� दर्शाा�ते हुए मजबूत बनाा रहाा। हाालांं�कि�, दूूसरीी छमााहीी में बड़े 
उद्योोग खंंड कोो ऋण में नरम वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। जहांं� उद्योोग के्षेत्र 
कोो वृदृ्धि�शीील ऋण (वर्षष-दर-वर्षष) आम तौौर पर बड़े उद्योोग द्वााराा 
संचंाालि�त थाा, वहींं एमएसएमई के्षेत्र कोो ऋण कीी स्थि�िति� मजबूत 

15	 उद्योोग के भीीतर सूक्ष्म, लघुु और मध्यम के्षेत्रोंं कोो ऋण । केंद्रीीय बजट 2025-26 ने सूक्ष्म, लघुु और मध्यम उद्यमोंं (एमएसएमई) कीी परि�भााषाा कोो संशंोोधि�त करने काा प्रस्तााव दि�याा है।  
एमएसएमई वर्गीीकरण के लि�ए नि�वेश सीीमाा 2.5 गुुनाा बढ़ाा दीी गई है, जबकि� टर्ननओवर सीीमाा दोोगुुनीी होो गई। सूक्ष्म और लघुु उद्यमोंं के लि�ए क्रेडि�ट गाारंटंीी कवर कोो ₹5 करोोड़ से बढ़ााकर 
₹10 करोोड़ कर दि�याा गयाा है। आगेे बढ़तेे हुए, एमएसएमई के्षेत्र कोो वर्गीीकरण और प्रााथमि�कताा के्षेत्र ऋण उपचाार में बदलााव के काारण ऋण में बढ़ाावाा मि�लनेे कीी उम्मीीद है। 

बनीी रहीी। उद्योोग के्षेत्र के भीीतर मूल धाातुुओं ंऔर सभीी इंजीीनि�यरिं�गं 
के्षेत्र के ऋण में तीीव्र वृदृ्धि� देखेीी गई; तथाापि�, वर्षष 2024-25 कीी 
दूूसरीी छ्मााहीी में बुुनि�याादीी ढांं�चाा के्षेत्र कोो प्रदत्त ऋण में उल्लेेखनीीय 
कमीी देखेीी गई। (चाार्टट  IV.26)।

Chart IV.25: Sectoral Deployment of Bank Credit

Source: RBI.

a: Non-food Credit Growth: Sector-wise b: Contribution to Non-food Credit Growth

0

5

10

15

20

25

Fe
b-

24

M
ar

-2
4

A
pr

-2
4

M
ay

-2
4

Ju
n-

24

Ju
l-2

4

A
ug

-2
4

Se
p-

24

O
ct

-2
4

N
ov

-2
4

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

Pe
r 

ce
nt

, y
-o

-y

Non-food credit Agriculture Industry

Services Personal loans

Pe
rc

en
ta

ge
 p

oi
nt

s

Agriculture Industry Services Personal loans

0

5

10

15

20

Fe
b-

24

M
ar

-2
4

A
pr

-2
4

M
ay

-2
4

Ju
n-

24

Ju
l-2

4

A
ug

-2
4

Se
p-

24

O
ct

-2
4

N
ov

-2
4

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

12.0
11.4

7.3

13.0

14.0

Chart IV.26: Credit to Industry Sector

Source: RBI.

a: Credit Growth in Industrial Sector b: Credit Growth in Major Sub-sectors of Industry
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चाार्टट IV.25: बैंकं ऋण काा क्षेते्रीीय परि�नि�योोजन
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	 दूूसरीी छमााहीी में  से वाा के्षेत्र  कीी ऋण वृ दृ्धि� में  नरमीी र हीी, 
जि�सकाा मुुख्य काारण एनबीीएफसीी16 कोो दि� ए जाानेे वाालेे ऋण में 
कमीी थीी। हाालांं�कि�, व्याापाार, वााणि�ज्यक स्थाावर संपंदाा और पेशेेवर 
सेेवााएं ंजैसेे अन्य प्रमुुख उप-के्षेत्रोंं में ऋण वृदृ्धि� मोोटेे तौौर पर स्थि�िर 
थीी। इस प्रकाार, एनबीीएफसीी कोो छोोड़कर सेवाा के्षेत्र कोो दि�ए जाानेे 
वाालेे वृदृ्धि�शीील ऋण (वर्षष-दर-वर्षष) कीी स्थि �िति� मजबूत बनीी रहीी 
(चाार्टट  IV.27)।

	 अपरि�वर्ति�ित जो ोखि�म भा ार के  सा ाथ वै यक्ति�क ऋण के्षेत्र में  
वृदृ्धि�शीील ऋण में उत्तरोोत्तर सुुधाार हुआ, जबकि� वर्द्धि�ित जोोखि�म 
भाार वाालीी ऋण श्रेणि�योंं में यह कम हुआ। आवाास ऋण – वैयक्ति�क 
ऋणोंं काा सबसे बड़ाा खंंड - कुु छ नरमीी के बाावजूूद मजबूत गति� से 
बढ़ाा, जबकि� वााहन ऋणोंं कीी वृदृ्धि� धीीमीी होो गई (चाार्टट  IV.28)।

	 मंंदीी के बाावजूूद, गैर-खााद्य बैंक ऋण 10-वर्षीीय औसत वर्षष-
दर-वर्षष वृदृ्धि� दर (10.5 प्रति�शत) से ऊपर अच्छीी गति� से बढ़ताा 
रहाा। के्षेत्रवाार देखेाा जााए तोो उद्योोग कोो ऋण अपने दीीर्घघकाालि�क 
औसत से ऊपर बढ़ताा रहाा जबकि� वैयक्ति�क ऋणोंं में धीीमीी वृदृ्धि� 
दर्जज कीी गई। सेवााओं ंऔर कृषि� के्षेत्रोंं में ऋण वृदृ्धि� उनसेे संबंंधंि�त 
दीीर्घघकाालि�क औसत के आसपाास रहीी। जहाँँ� अपरि�वर्ति�ित जोोखि�म 
भाार वाालेे खंंडोंं के लि�ए ऋण वृदृ्धि� मोोटेे तौौर पर स्थि�िर बनीी रहीी, 

वहींं लक्षि�त  के्षेत्रोंं, अर्थाा�त  ‘गैैर-जमाानतीी वै यक्ति�क  ऋण’ और 
‘एनबीीएफसीी कोो बैंक ऋण’ कीी वृदृ्धि� दर नवंबंर 2023 में कि� ए 
गए वि�नि�याामक उपाायोंं के परि�णाामस्वरूप धीीरे-ेधीीरे ेनरम पड़ गई। 

(चाार्टट  IV.29 और साारणीी IV.9)।

16	 एनबीीएफसीी के प्रति� एससीीबीी के एक्सपोोजर पर जोोखि�म भाार कोो 01 अपै्रैल 2025 से उनकेे पूर्वव-नवंबंर 2023 स्तर पर बहााल कर दि�याा गयाा है, और यह बााहरीी रेटेिं�ग के अनुुसाार 
होोगाा।  इसकेे अलाावाा, उपभोोक्ताा ऋण कीी प्रकृृति� में सूक्ष्म वि�त्त ऋणोंं कोो उच्च जोोखि�म भाार कीी प्रयोोज्यताा से बााहर रखाा जााएगाा और 100 प्रति�शत के जोोखि�म भाार के अधीीन होोगाा । यह 
उम्मीीद कीी जाातीी है कि� एनबीीएफसीी के सााथ-सााथ सेवाा के्षेत्र के प्रति� ‘बंैंकोंं के ऋण’ में ऋण वृदृ्धि� में आगेे सुुधाार होो सकताा है। 
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Chart IV.27: Credit to Services Sector

Source: RBI.
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Chart IV.28: Credit to Personal 
Loans Segment

Source: RBI.
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Source: RBI.
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चाार्टट IV.27: सेवेाा क्षेते्र: ऋण वृृद्धि�

वृद्धि
�
 (व
र्ष ष-
दर
-व
र्ष ष)
 प्र
ति�
शत में



वृद्धि
�
शीी
ल
 ऋ
ण 
(व
र्ष ष-
दर
-व
र्ष ष)
 ₹
 ला
ाख
 करो
ो
ड़
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चाार्टट IV.28: व्यक्ति�गत ऋण: 
ऋण वृृद्धि�
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फ
र-
24
   

माा
र्चच -
24
  

अ
प्रै-
24

 

मई
-2
4   

जू
न-
24
   

जुुला

ा-2
4

अ
ग-
24
   

सि�तं
-
24
   

अ
क्तू
-2
4   

नवं
-ं2
4   

दि�सं

-ं2
4 

ज
न-
25
   

फ
र-
25

चाार्टट IV.29: ऋण वृृद्धि� पर जोोखि�म भाार 
काा प्रभााव
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स्रोोत : आरबीीआई ।
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	 2024-25 (दि�संबंर  2024 तक ) के  दौ ौराान एससीीबीी कीी 
परि�संपंत्ति� गुु णवत्ताा में  सुुधा ार हु आ, कुु  ल सकल गै र-नि�ष्पाादि�त 
परि�संपंत्ति�  (एनपीीए) अनुुपाात दि�सं बंर  2024 में  2.5 प्रति�शत 
तक गि �र गया ा, जो ो एक सा ाल पहले  3.0 प्रति�शत  थाा (चाार्टट 
IV.30.ए)। सभीी प्रमुुख के्षेत्रोंं में परि�संपंत्ति� गुुणवत्ताा में सुुधाार हुआ  
(चाार्टट  IV.30.बीी)।

	 बंैंकोंं के गैर-एसएलआर17 नि�वेश (जि�समंें सीीपीी, बॉॉण्ड, डि�बेंचर 
और साार्ववजनि�क और नि�जीी कॉॉरपोोरेट्े्स के शेयरोंं में नि�वेश शाामि�ल 
हैै) में 2024-25 के दूूसरीी छमााहीी में 1.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई, जोो 
2024-25 कीी पहलीी छमााहीी में देखेीी गई 4.8 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 
सेे कम है (चाार्टट  IV.31.ए)। समाायोोजि�त गैर-खााद्य ऋण (अर्थाा�त, 
बंैंकोंं द्वााराा गै र-खााद्य बैं क ऋण और गै र-एसएलआर नि�वे श) में   

साारणीी IV.9: वि�वेेकपूर्णण उपााय और क्षेते्रीीय ऋण वृृद्धि� (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)
क्षेते्र/उप-क्षेते्र# दीीर्घघ अवधि�* कोोवि�ड केे पश्चाात ** नवंं-23 माार्चच -24 जूून-24 सि�तंं-24 दि�संं-24 फर-25

वि�लय के बि�नाा बैंक ऋण$ 10.5 14.7 16.3 16.3 13.9 14.4 12.4 12.1^

वि�लय के सााथ बैंक ऋण$ 10.8 15.9 20.7 20.2 17.4 13.0 11.2 11.0^

कृृषि� (13.6) 11.8 15.9 18.1 20.0 17.4 16.4 12.5 11.4

उद्योोग (23.2) 4.1 8.0 5.5 8.0 7.7 9.1 7.4 7.3

सेवेााएँँ (30.0) 13.4 18.7 22.2 20.8 15.1 15.2 13.0 13.0

एनबीीएफसीी कोो छोोड़कर सेवााएँँ (20.3) 11.8 18.4 24.3 24.0 18.9 18.1 16.4 16.4

एनबीीएफसीी (9.7) 19.0 19.6 18.5 15.0 8.2 9.7 6.9 6.6

व्यक्ति�गत ऋण (33.2) 17.2 18.0 18.7 17.6 16.6 16.4 14.9 14.0

जोोखि�म भाार में कोोई बदलााव नहींं कि�ए जाानेे वाालेे व्यक्ति�गत ऋण खंंड (21.6) 16.2 16.3 16.2 17.4 18.2 18.5 17.0 16.9

जोोखि�म भाार में वृदृ्धि� वाालेे व्यक्ति�गत ऋण खंड (11.6) 19.5 21.5 23.3 18.1 13.7 12.6 11.1 9.0

#: अनंंति�म डेटाा, बैंक ऋण डेटाा धााराा-42 रि�टर्नन पर आधाारि�त है। 	 *: सााल-दर-सााल वृदृ्धि� काा 10-वर्षीीय औसत।
**: अपै्रैल 2022 से सााल-दर-सााल वृदृ्धि� काा औसत।	 $: जुुलााई 2023 में, एक गैर-बंैंक काा एक बैंक में वि�लय कर दि�याा गयाा।
^: 21 माार्चच, 2025 कोो समााप्त पखवााडे़े के डेटाा से संबंंधंि�त है।	
नोोट: प्रत्येेक के्षेत्र के साामने कोोष्ठक में दि�ए गए आंकंड़े 21 फरवरीी, 2025 कोो समााप्त पखवााडे़े के आंकंड़ोंं के अनुुसाार कुु ल गैर-खााद्य ऋण में हि�स्सेदाारीी दर्शाा�ते हैं।
स्रोोत: आरबीीआई।

17. सांं�वि�धि�क चलनि�धि� अनुुपाात

Chart IV.30: Stressed Assets and Non-Performing Assets of SCBs

Source: RBI.

a: Overall Loan Portfolio of SCBs b: Sectoral Non-Performing Assets
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चाार्टट IV.30: एससीीबीी कीी तनाावग्रस्त आस्ति�ियां �ं और अनर्जजक आस्ति�ियांं�

ए: एससीीबीी काा समग्र ऋण पोोर्टटफोोलि�योो बीी: क्षेते्रवाार गैैर-नि�ष्पाादि�त आस्ति�ियां �ं 
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स्रोोत : आरबीीआई ।
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2023-24 कीी चौ ौथीी ति �मााहीी में  वृ दृ्धि� 15.5 प्रति�शत से  

घटकर  2024-25 कीी चौ ौथीी ति �मााहीी में  11.8 प्रति�शत हो ो ग ई  

(चाार्टट  IV.31.बीी)।

	 21 फरवरीी, 2025 तक, एससीीबीी द्वााराा सांं�वि�धि�क चलनि�धि� 
अनुुपाात  (एसएलआर) प्रति�भूूति�योंं कीी अति�रि�क्त हो ोल्डिं�ं�ग  माार्चच 
2024 के  अंतं में  8.5 प्रति�शत से  घटकर  उनकीी नि� वल मांं�ग 
और समय देयेतााओं ं(एनडीीटीीएल) के 7.3 प्रति�शत पर आ गई 
(चाार्टट  IV.32)। अति�रि�क्त एसएलआर होोल्डिं�ं�ग्स चलनि�धि� कवरेजे 
अनुुपाात  (एलसीीआर) का ा एक  घटक है । वे  एलएएफ के  तहत 
नि�धि� प्रााप्त करने के सााथ-सााथ टीीआरईपीीएस और माारे्केट रे पेोो 
खंंड में थोोक फंडिं�ग के लि�ए बैंकोंं कोो संपंाार्श्वि�िक बफर भीी प्रदाान  
करते हैं।

एनबीीएफसीी ऋण18

	 एनबीीएफसीी द्वााराा दि� ए ग ए ऋण कीी वृ दृ्धि� (वर्षष-दर-वर्षष) 
फरवरीी 2024 में  18.6 प्रति�शत से  फरवरीी 2025 में  घटकर 
13.3 प्रति�शत हो ो ग ई, जो ो जो ोखि�म भा ार में  वृ दृ्धि� के  प्रभााव 
कोो दर्शा ा�तीी है , जो ो अब  01 अपै्रैल, 2025 से  प्रत्याावर्ति�ित हो ो 
गयाा है । वृ दृ्धि�शीील ऋण में  सबसे बड़ा ा हि�स्सा ा खुुदरा ा ऋणोंं 
काा रहा ा और  उसकेे बााद  उद्योोग, से वाा एवं ंकृ षि�  ऋण का ा थाा  
(चाार्टट  IV.33)।

Chart IV.31: Non-SLR Investment and Adjusted Non-Food Credit

Source: RBI.

a: Changes in Non-SLR Investment b: Adjusted Non-Food Credit
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18  चुुनिं�ंदाा एनबीीएफसीी से बकाायाा ऋण के के्षेत्रीीय वि�नि�योोजन के आंकंड़े प्रत्येेक मााह के अंतंि�म दि�न से संबंंधंि�त हैं। प्राायोोगि�क काार्यय के रूप में, चुुनिं�ंदाा गैर-बंैंकिं�ग वि�त्तीीय कंपनि�योंं 
(एनबीीएफसीी) से माासि�क के्षेत्रीीय ऋण सूचनाा एकत्र करने काा काार्यय शुुरू कि�याा गयाा है। ये एनबीीएफसीी ऊपरीी और मध्यम स्तरोंं में सभीी एनबीीएफसीी द्वााराा दि�ए गए कुु ल ऋण काा लगभग 
88 प्रति�शत काा प्रति�नि�धि�त्व करते हैं। 

Chart IV.32: Excess SLR of Banks

*: Data up to February 21, 2025.
Source: RBI.
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चाार्टट IV.32: बैंकंोंं काा बेेशीी एसएलआर
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चाार्टट IV.31: गैैर-एसएलआर नि�वेेश और समाायोोजि�त गैैर-खााद्य ऋण
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IV.3: मौौद्रि�क नीीति� संंचरण

	 प्रसाार कोो कम करके बााजाार हि�स्सेदाारीी बनााए रखनेे के लि�ए 
बंैंकोंं के बीीच प्रति�स्पर्धाा� के काारण 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी 
केे दौौराान नीीचेे कीी ओर समाायोोजि�त करने से पहले उधाार दरोंं में 
संचंरण अपने चरम पर पहुंं�च गयाा (चाार्टट  IV.34.ए)। दूूसरीी ओर, 
सख्त चलनि�धि� कीी स्थि�िति� और उच्च ऋण मांं�ग (चाार्टट  IV.34.बीी) 
केे मदे्देनजर जमाा दरें ंबढ़ रहीी हैं।

	 हााल हीी में सख्त चक्र, याानीी मई 2022 से जनवरीी 2025 
केे दौौराान संचंयीी 250-बीीपीीएस दर वृदृ्धि� के जवााब में, अनुुसूचि�त 
वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं (एससीीबीी) कीी 1-वर्षीीय औसत सीीमांं�त लाागत 
आधाारि�त उधाार दर  (एमसीीएलआर) में 178 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� 
हुुई। प रि�णाामस्वरूप, इस अवधि� के  दौ ौराान नए और बका ायाा 
रुपयाा ऋणोंं पर भाारि�त औसत उधाार दरोंं (डब्ल्यूूएएलआर) में 
क्रमशःः 181 बीीपीीएस और 115 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुई। जमाा पक्ष 
पर, उसीी अवधि� के दौौराान नई और बकाायाा जमााओं ंपर भाारि�त 
औसत घरेलूेू साावधि� जमाा दरोंं (डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर) में क्रमशःः 
253 बीीपीीएस और 199 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुई। फरवरीी 2025 में 
पॉॉलि�सीी रेपेोो रेटे में 25 बीीपीीएस कीी कमीी के बााद बैंकोंं ने अपनीी 
रेपेोो लिं� क्ड उधाार दरों ं में  इसीी तरह कीी कटौौतीी कीी है । इसकेे 
वि�परीीत, एमसीीएलआर, जि�सकीी एक लंबीी रीीसेेट अवधि� है और 
फंंड कीी लाागत से जुुड़ाा हुआ है, कुु छ वि�लंब के सााथ समाायोोजन से 
गुुजर सकताा है। परि�णाामस्वरूप, बकाायाा रुपयाा ऋणोंं पर भाारि�त 
औसत उधाार दरोंं में 7 बीीपीीएस कीी गि�राावट आई। हाालांं�कि�, नए 
ऋणोंं के माामले में, फरवरीी 2025 के दौौराान इसमंें 8 बी ीपीीएस 
कीी वृदृ्धि� हुई है, जोो इसमंें एमसीीएलआर के महत्वपूूर्णण हि�स्से कोो 
दर्शाा�तीी है (साारणीी IV.10)।

	 एससीीबीी के कुु ल बकाायाा फ्लोोटिं�ग दर ऋण में बााह्य बेंचमाार्कक -
आधाारि�त उधाार दर  (ईबीीएलआर) से जुुड़े ऋण कीी हि�स्से दाारीी 

a: Lending Rates

Chart IV.34: Transmission to Bank’s Lending and Deposit Rates

b: Deposit Rates 
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Chart IV.33: Sectoral Credit Growth of NBFCs
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चाार्टट IV.33: एनबीीएफसीी से ेक्षेते्रवाार ऋण
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चाार्टट IV.34: बैंकं कीी उधाार और जमाा दरोंं मंें संंचरण
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दि�संबंर 2024 के अंतं में 60.6 प्रति�शत होो गई, जोो माार्चच 2024 के 
अंतं में 56.6 प्रति�शत थीी। नतीीजतन, एमसीीएलआर से जुुड़े ऋण 
कीी हि�स्से दाारीी घटकर 35.9 प्रति�शत रह गई (साारणीी IV.11)। 
उधाार दरोंं में तेजीी से समाायोोजन के सााथ, ईबीीएलआर प्रणाालीी ने 
मौौद्रि�क नीीति� संचंरण कीी गति� कोो तेज कर दि�याा है ।

	 साार्ववजनि�क के्षेत्र के बैंकोंं (पीीएसबीी) के माामले में एमसीीएलआर 
सेे जुुड़े  ऋणोंं का ा एक मह त्वपूूर्णण  अनुुपाात  अभीी भी ी है  (चाार्टट 
IV.35.ए)। ईबीीएलआर-लिं�क्ड ऋणोंं का ा हि�स्सा ा नि�जी ी बैं कोंं 

(पीीवीीबीी) के बीीच अधि�क है (चाार्टट  IV.35.बीी)। एमसीीएलआर और 
अन्य परंपंराागत दरोंं से जुुड़े ऋणोंं कीी दृढ़ताा - आंतंरि�क बेंचमाार्कक 
केे आधाार पर  और लंबीी रीीसेेट अवधि� हो ोनेे के काारण - समग्र 
मौौद्रि�क नीीति� संचंरण के लि�ए एक बााधाा के रूप में काार्यय करतीी है।

	 बंैंक  समूूह-वाार, पी ीएसबीी के  नए रुपयाा ऋणोंं पर 
डब्ल्यूूएएलआर को ो पी ीवीीबीी कीी तुु लनाा में  अधि�क  थाा (चाार्टट 
IV.36.ए)। इसकेे अलाावाा, यह बका ायाा ऋणोंं के लि� ए कम थाा, 
जि�से बका ायाा ऋणोंं के  मह त्वपूूर्णण  अनुुपाात के  लि� ए जि� म्मेेदाार 
ठहराायाा जाा सकताा है जोो अभीी भीी आंतंरि�क बेंचमाार्कक -आधाारि�त 
उधाार दर से जुुड़ाा हुआ है। पीीवीीबीी कीी उधाार दरें ंपीीएसबीी (चाार्टट 
IV.36.बीी) से  ऊपर रहीं ं। उधाार दरों ं का ा अधि�कतम  पाास-थू्रू 
वि�देशेीी बैं कोंं के माामले में देखेाा गया ा, जोो कम लाागत और कम 
परि�पक्वताा कीी थो ोक ज माा रा ाशि�योंं में  उनकीी उच्च हि�स्से दाारीी 
कोो दर्शाा�ताा है। इसकेे अलाावाा, वि�देशेीी बैंकोंं में ईबीीएलआर-लिं�ंक्ड 
ऋणोंं कीी उच्च हि�स्सेदाारीी ने मौौद्रि�क नीीति� संचंरण कोो और बढ़ाायाा 
हैै। इसकेे अलाावाा, वि�दे शेीी बैंकोंं में ईबीीएलआर-लिं�ंक्ड ऋणोंं कीी 
उच्च हि�स्सेदाारीी ने मौौद्रि�क नीीति� संचंरण कोो और बढ़ाायाा है19।

साारणीी IV.11: ब्यााज दर बंेंचमाार्कक  मंें अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक 
बैंकंोंं केे बकाायाा अस्थि�िर दर रुपयाा ऋण

(Per cent)

क्षेते्र माार्चच
2020

माार्चच
2022

माार्चच
2024

दि�संंबर 
2024

एमसीीएलआर  78.3 48.7 39.2 35.9

ईबीीएलआर  9.1 44.0 56.6 60.6

अन्य 12.6 7.3 4.2 3.5

नोोट:	 1.	 �'अन्य' में बेंचमाार्कक मू ल उधाार दर, आधाार दर और अन्य आंतंरि�क बेंचमाार्कक 
शाामि�ल हैं।

	 2.	 73 अनुुसूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं से संबंंधंि�त आंकंड़े।
स्रोोत : आरबीीआई

साारणीी IV.10: बैंकंोंं कीी जमाा और उधाार दरोंं मंें संंचरण
(आधाार अंकं)

मि�याादीी जमाा दरेंं उधाार दरेंं
अवधि� रेपेोो दर डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर – 

नयाा जमाा
डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर – 

बकाायाा जमाा
ईबीीएलआर 1 वर्षष 

एमसीीएलआर 
(मााध्यि�िकाा)

डब्ल्यूएएलआर 
– नए रुपयाा 

ऋण

डब्ल्यूएएलआर 
– बकाायाा 

रुपयाा ऋण
खुुदराा जमाा खुुदराा और 

थोोक जमाा
खुुदराा और थोोक जमाा

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)

ढीील काा चरण
फरवरीी 2019 से माार्चच 2022

-250 -209 -259 -188 -250 -155 -232 -150

सख्तीी कीी अवधि� 
मई 2022 से जनवरीी 2025

+250 182 253 199 250 178 181 115

ढीील काा चरण
फरवरीी 2019 से माार्चच* 2022

-25 -3 -8 0 -25 0 8 -7

मेमेोो:
जन- 2025 0 4 -1 2 0 0 7 -1

फर- 2025 -25 -3 -8 0 -25 0 8 -7

नोोट:	 1.	 ईबीीएलआर पर डेटाा 32 घरेलूेू बैंकोंं से संबंंधंि�त है।
	 2.	 डब्ल्यूूएएलआर और डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर से संबंंधंि�त डेटाा फरवरीी 2025 से संबंंधंि�त है।
डब्ल्यूएएलआर : भाारि�त औसत उधाार दर; डब्ल्यूएडीीटीीडीीआर: भाारि�त औसत घरेलूेू साावधि� जमाा दर;
एमसीीएलआर: नि�धि� कीी सीीमांं�त लाागत-आधाारि�त उधाार दर; ईबीीएलआर: बााहरीी बेंचमाार्कक -आधाारि�त उधाार दर।
स्रोोत: एमपीीडीी 06 रि�टर्नन और आरबीीआई।

19  दि�संबंर 2024 के अंतं तक ईबीीएलआर-लिं�क्ड ऋणोंं काा अनुुपाात वि�देशेीी बैंकोंं (92.2 प्रति�शत) के लि�ए सबसे अधि�क थाा, इसकेे बााद नि�जीी बैंक (85.9 प्रति�शत) और साार्ववजनि�क 
के्षेत्र के बैंक (44.6 प्रति�शत) थे।
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	 फरवरीी 2025 के  दौ ौराान, नए और बका ायाा ऋणोंं पर 
डबल्यूूएएलआर को ो सं चंरण सभीी के्षेत्रोंं में  व्याापक आधाार पर 
कि�याा गयाा है। वि�भि� न्न के्षेत्रोंं में संचंरण कीी अंतंर गति� इस के्षेत्र 
मंें स्थि �िर और अस्थि�िर  ब्यााज दरों ं से जुुड़े क्रेडि�ट पो ोर्टटफोोलि�योो 
केे अनुुपाात और बैंकोंं द्वााराा प्रभाारि�त वि�भि�न्न स्प्रेड के काारण है  
(चाार्टट   IV.37.ए)। फ्लोोटिं�ग दर ऋण के माामले में, जोो अनि�वाार्यय 
रूप से  ईबीीएलआर से  जुुड़े  हैं , घरेलूेू बैं कोंं के  नए ऋण पर 

डबल्यूूएएलआर फरवरीी 2025 में 8-19 बीीपीीएस के स्तर में गि�र 
गयाा। हाालांं�कि�, सख्तीी बरतने के दौौराान, इसमंें शि�क्षाा ऋणोंं के लि�ए 
220 बी ीपीीएस, वा ाहन ऋण के लि� ए 203 बी ीपीीएस, एमएसएमई 
ऋणोंं के लि� ए 167 बीीपीीएस और आवाास ऋणोंं के लि� ए 163 
बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुई थीी (चाार्टट  IV.37.बीी)।

	 बंैंकोंं ने  अपने स्प्रे ड (तााजाा फ्लोोटिं�ग दर  रुपयाा ऋणोंं पर 
डबल्यूूएएलआर काा अंतंर और उनकीी बेंचमाार्कक दर ) कोो कम कर 

a: Public Sector Banks

Chart IV.35: Outstanding Floating Rate Rupee Loans of SCBs across Interest Rate Benchmarks

b: Private Banks 
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a: Transmission to Weighted Average Lending Rates

Chart IV.36: Bank Group wise Transmission to Lending Rates

b: Lending Rates of Domestic Banks 
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ए: भाारि�त औसत उधाार दरोंं मंें संंचरण बीी: घरेलूेू बैंकंोंं कीी उधाार दरेंं

चाार्टट IV.36: ऋण दरोंं मंें बैंकं समूहू-वाार संंचरण
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सख्तीी चक्र (मई 22-जनवरीी 25)
डबल्यूूएएलआर (नए रुपयाा ऋण) – पीीएसबीी
डबल्यूूएएलआर (नए रुपयाा ऋण) – पीीवीीबीी

1-वर्षष मीीडि�यन एमसीीएलआर – पीीएसबीी
1-वर्षष मीीडि�यन एमसीीएलआर – पीीवीीबीीढीीलाा चक्र (फरवरीी 25 से)

स्रोोत: आरबीीआई ।
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ए: साार्ववजनि�क क्षेते्र केे बैंकं बीी: नि�जीी बैंकं

चाार्टट IV.35: ब्यााज दर बंेंचमाार्कक  मंें अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बैंकंोंं केे बकाायाा फ्लोोटिं�ंग दर रुपयाा ऋण

स्रोोत: आरबीीआई ।
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दि�याा है, जि�ससेे संचंरण कीी सीीमाा कम होो गई है (साारणीी IV.12)। 
पॉॉलि�सीी रेपेोो दर से जुुड़े ऋणोंं के लि�ए, नए रुपयाा ऋण (रेपेोो दर 
पर डब्ल्यूूएएलआर) पर संचंरण शि�क्षाा ऋण के लि�ए सबसे अधि�क 
थाा, इसकेे बााद अन्य व्यक्ति�गत ऋण और एमएसएमई ऋण थे। 
घरेलूेू बैंक समूूहोंं में, पीीएसबीी ने आवाास, वााहन, शि�क्षाा और अन्य 
व्यक्ति�गत ऋणोंं के लि� ए पी ीवीीबीी कीी तुुलनाा में  कम संचंरण काा 
शुुल्क लि�या ा। इसकेे वि�प रीीत, पी ीएसबीी ने  पी ीवीीबीी कीी तुुलनाा में  
एमएसएमई ऋणोंं के लि�ए अधि�क स्प्रेड लि�याा।

	 गैैर-बंैंकिं�ग वि� त्तीीय कं पनि�यांं�  (एनबीीएफसीी) अब तक बैं  क 
रहि�त के्षेत्रोंं में अंतंि�म चरण तक ऋण प्रदाान करके और स्थाावर 
संपंदाा और बुुनि�याादीी ढांं�चे से लेकर कृषि� और सूक्ष्म ऋणोंं तक 
वि�भि�न्न के्षेत्रोंं कोो वि�शि�ष्ट वि�त्तपोोषण प्रदाान करते हुए अर्थथव्यवस्थाा 

कीी ऋण जरूरतोंं कोो पूराा करने में अत्यंतं महत्वपूूर्णण भूूमि�काा नि�भाा 
रहीी हैं। एनबीीएफसीी अधि�क उधाारकर्ताा�ओं ंकोो औपचाारि�क वि�त्तीीय 
संसं्थाागत नेटवर्कक में  लाातेे हैं जोो मौौद्रि�क संचंरण के क्रेडि�ट चैनल 
कीी पहुंं�च कोो बढ़ााताा है। इसलि�ए, बैंकोंं और एनबीीएफसीी दोोनोंं कीी 
उधाार दरोंं के लि�ए नीीति�गत संकेंेत प्रदाान करने और गति� के संदंर्भभ 
मंें नीीति� संचंरण काा नि�रंतंर मूल्यांं�कन करने कीी आवश्यकताा है। 
प्रमुुख एनबीीएफसीी कीी उधाार दरों ं के माासि�क आंकंड़ोंं से पता ा 
चलताा है  कि�  एनबीीएफसीी द्वााराा प्रभाारि�त  ब्यााज दरें  ं अनुुसूचि�त 
वााणि�ज्यि�िक बैंकोंं कीी तुुलनाा में अधि�क होोतीी हैं, जोो अन्य बाातोंं 
केे सााथ-सााथ उनकीी देयेताा संरंचनाा और उनकेे उधाारकर्ताा�ओं ंके 
जोोखि�म प्रोोफााइल कोो दर्शाा�तीी हैं। इस प्रकाार, मौौद्रि�क नीीति� संचंरण 
कीी डि�ग्री ी एनबीीएफसीी और  एससीीबीी (चाार्टट   IV.38) के  बी ीच  
भि�न्न है।

साारणीी IV.12: बााहरीी बंेंचमाार्कक  से ेजुुड़े ेऋणोंं केे लि�ए रेपेोो दर पर 
डबल्यूएएलआर (नए ऋण) काा वि�स्ताार

(Percentage points)

क्षेते्र अपै्रैल-22 फरवरीी-25 
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 3.38 3.37 3.37

वैैयक्ति�क ऋण 
	 आवाास 2.91 3.32 3.21 2.15 2.59 2.43

	 वााहन 3.37 4.39 3.55 2.68 4.53 3.24

	 शि�क्षाा 4.42 5.71 4.71 3.79 5.19 4.55

	 अन्य वैयक्ति�क ऋण 3.54 7.35 4.01 3.05 5.73 3.42

टि�प्पणीी: अन्य वैयक्ति�क ऋणोंं में आवाास, वााहन, शि�क्षाा और क्रेडि�ट काार्डड ऋण के अलाावाा अन्य ऋण शाामि�ल हैंं ।
स्रोोत: आरबीीआई और आरबीीआई स्टााफ अनुुमाान

Source: RBI.

a: Transmission to WALR: Sector-wise
(February-2025)

Chart IV.37: Sector-wise Transmission to WALRs of Domestic Banks

b: Transmission to WALR on Fresh Floating Rate
Rupee Loans Mandatorily Linked to EBLR
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चाार्टट IV.37: घरेलूेू  बैंकंोंं केे डबल्यूएएलआर मंें क्षेते्र-वाार संंचरण

स्रोोत: आरबीीआई ।

ए: ऋण पर डबल्यूएएलआर कोो संंचरण
(फरवरीी 2025)

बीी: ईबीीएलआर से ेअनि�वाार्यय रूप से ेजुुड़े ेनए अस्थि�िर दर रुपयाा 
ऋणोंं पर डब्ल्यूएएलआर कोो संंचरण 
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	 प्रणाालीीगत चलनि�धि� वि�काास और ऋण वृदृ्धि� कीी अपेेक्षााकृृत 
तेेज गति� ने बैंकोंं कोो अपनीी मीीयाादीी जमाा दरोंं में वृदृ्धि� करने के 

लि�ए प्रेरि�त कि�या ा, वि�शे ष रूप से छोोटीी अवधि� कीी जमाारााशि�योंं 
मंें (चाार्टट   IV.39.ए)। बैं क समूूहोंं में , नई और बका ायाा जमाा दरों ं 
पर  डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर का ा पाास-थू्रू पी ीवीीबीी कीी तुु लनाा में  
पीीएसबीी के लि� ए अधि�क थाा (चाार्टट   IV.39.बीी)। हा ालांं�कि�, ब चत 
बंैंक जमाारााशि�योंं पर दरें,ं जोो कुु ल जमाारााशि�योंं काा लगभग 30 
प्रति�शत हैं, अधि�कांं�शतःः जड़वत बनीी हुई हैं और वि�कसि�त हो ो 
रहीी समष्टि�-वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं के अनुुरूप नहींं रहींं (चाार्टट  IV.39.
सीी)। तदनुुसा ार, ज माा दरों ं का ा समग्र सं चंरण कम रहा  ा क्यों ंकि� 
बचत जमाा दरें ंनीीति�गत दर परि�वर्ततनोंं के प्रति� अनुुत्तरदाायीी रहींं। 
इसकेे अलाावाा, कुु ल जमाारााशि�योंं में चाालूू खााताा और बचत खााताा 
(सीीएएसए) जमाारााशि�योंं कीी हि�स्सेदाारीी में गि�राावट के सााथ-सााथ 
ऋण दरोंं कीी तुुलनाा में साावधि� जमाा दरोंं में उच्चतर संचंरण ने 
बंैंकोंं के नि�वल ब्यााज माार्जि�िन (एनआईएम) पर गि�राावट काा दबााव 
डाालाा है (चाार्टट  IV.39.डीी)।

	 भाारत सरकाार ने वि�भि�न्न लघुु बचत सााधनोंं पर ब्यााज दरोंं 
कीी समीीक्षाा कीी, जोो तुुलनीीय परि�पक्वताा के जीी-सेेक पर द्वि�तीीयक 
बााजाार प्रति�फल से जुुड़ीी हैं और इसेे 2025-26 कीी पहलीी ति�मााहीी 

Chart IV.38: Monetary Policy Transmission to 
Outstanding Lending Rates of NBFCs
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Chart IV.39: Deposit Rates and Bank’s Profitability

a: Transmission to Fresh Deposits - Tenor Wise
(May 2022 to January 2025)

b: Transmission to Weighted Average Domestic 
Term Deposit Rates

c: Savings Deposit Rates of Banks d: Net Interest Margin (NIM) and CASA Share of SCBs
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ए: नई जमााओं ंमंें संंचरण - अवधि� वाार 
(मई 2022 सेे जनवरीी 2025)

बीी: भाारि�त औसत घरेलूेू  जमाा दरोंं मंें संंचरण

चाार्टट IV.39: जमाा दरें ंऔर बैंकं कीी लााभप्रदताा
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केे लि�ए अपरि�वर्ति�ित रखाा । इन समाायोोजनोंं के सााथ, अधि�कांं�श 
लि�खतोंं पर दरें   ं अब  16-66 बी ीपीीएस कीी सी ीमाा में  फो ोर्मुु�लाा-
आधाारि�त दरोंं से ऊपर हैं (साारणीी IV.13)।

IV.4 नि�ष्कर्षष

	 घरेलूेू वि� त्तीीय बााजाारोंं ने  2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी में  
अस्थि�िर वै श्वि�क वि� त्तीीय बााजाार स्थि �िति�योंं को ो व्याापक  रूप से  
प्रति�बिं�बंि�त कि�या ा। अक्टूबर और नवंबंर में अधि�शेष में रहने  के 
बााद, दि�सं बंर कीी दूूसरीी छमााहीी के दौौराान प्रणाालीीगत चलनि�धि�, 
घरेलूेू और वैश्वि�क दोोनोंं तरह के कई काारकोंं के काारण घााटेे में 
बदल गई। रि�ज़र्वव बैंक ने व्यवस्थि�ित बााजाार स्थि�िति�योंं कोो सुुनि�श्चि�त 
करने और मौौद्रि�क नीीति� संचंरण कोो बढ़ाानेे के लि�ए चलनि�धि� बढ़ाानेे 
वाालेे क ई उपााय कि� ए। मुुद्रा ास्फीीति� के दृष्टि�कोोण में  सुुधाार और 
भाारत कीी आर्थि�िक संभंाावनााओं ंपर सकााराात्मक वैश्वि�क भाावनाा 
केे बीीच घरेलूेू दीीर्घघकाालि�क बॉॉण्ड प्रति�फल में कमीी आई। वि�देशेीी 

पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश के बहि�र्वाा�ह के काारण इक्वि�िटीी बााजाार में तेज 
गि�राावट देखेीी गई। भाारतीीय रुपये ने फरवरीी तक गि�राावट के सााथ 
काारोोबाार कि�याा, माार्चच में कुु छ नुुकसाान कीी भरपााई कीी और दूूसरीी 
छमााहीी के दौौराान सबसे कम अस्थि�िर ईएमई करेंसंि�योंं में भाारतीीय 
रुपए कीी स्थि�िति� में गि�राावट कीी तरफ झुुकााव बनाा रहाा। बैंकोंं द्वााराा 
नीीति� दर में कटौौतीी काा प्रतयुुत्तर देनेेे और अपने स्प्रेड कोो कम 
करके बााजाार हि�स्सेदाारीी बनााए रखनेे के लि�ए प्रति�स्पर्धाा� के काारण 
उधाार दरोंं में संचंरण अपने चरम पर पहुंं�चनेे के बााद नीीचेे कीी ओर 
समाायोोजि�त हुआ। दूूसरीी ओर, सख्त चलनि�धि� स्थि �िति�योंं और 
उच्च ऋण मांं�ग के मदे्देनजर जमाा दरोंं में वृदृ्धि� हुई। आगेे भीी, रि�ज़र्वव 
बंैंक वि�त्तीीय स्थि�िरताा सुुनि�श्चि�त करने के लि�ए बााजाार परि�चाालनोंं के 
संचंाालन में चुुस्त और तत्पर रहेगाा तथाा सााथ हीी अर्थथव्यवस्थाा कीी 
उत्पाादक आवश्यकतााओं ंकोो पूराा करने के लि�ए पर्याा�प्त चलनि�धि� 
उपलब्ध करााएगाा।

साारणीी IV.13: लघुु बचत लि�खतोंं पर ब्यााज दरें ं– ति�मााहीी 1:2025-26
लघुु बचत योोजनाा परि�पक्वताा 

(वर्षष)
बचत 

(प्रति�शत अंंक)
$

समवर्तीी परि�पक्वताा कीी 
औसत जीी-सेके लााभ 

(%) 
(दि�संंबर 2024- फरवरीी 

2025)

फॉॉर्मूू�लाा आधाारि�त 
ब्यााज दर (%) 

(ति� 1: 2025-26 
केे लि�ए लाागू)

ति�1:2025-26 
मंें सरकाार द्वााराा 

घोोषि�त
ब्यााज दर

अंंतर
(प्रति�शत अंंक)

(1) (2) (3) (4) (5) = (3) + (4) (6) (7) = (6) - (5)

बचत जमाा - 4.00 -

पब्लि��क प्रोोवि�डेंट फंड 15 0.25 6.85 7.10 7.10 0.00

मीीयाादीी जमाा          

1 सााल 1 0 6.45 6.45 6.90 0.45

2 सााल 2 0 6.50 6.50 7.00 0.50

3 सााल 3 0 6.54 6.54 7.10 0.56

5 सााल 5 0.25 6.62 6.87 7.50 0.63

आवर्तीी जमाा खााताा 5 0 6.54 6.54 6.70 0.16

माासि�क आय योोजनाा 5 0.25 6.59 6.84 7.40 0.56

कि�साान वि�काास पत्र 115 महीीनेे 0 6.85 6.85 7.50 0.65

एनएससीी VIII इश्यूू 5 0.25 6.79 7.04 7.70 0.66

वरि�ष्ठ नाागरि�क बचत योोजनाा 5 1.00 6.62 7.62 8.20 0.58

सुुकन्याा समृदृ्धि� खााताा योोजनाा 21 0.75 6.85 7.60 8.20 0.60

$: फरवरीी 2016 कीी भाारत सरकाार कीी प्रेेस वि�ज्ञप्ति� के अनुुसाार लघुु बचत दरोंं कोो तय करने के लि�ए स्प्रेड ।
नोोट: कंपााउंंडिं�ग आवृतृ्ति� उपकरणोंं में भि�न्न होोतीी है ।
स्रोोत: भाारत सरकाार; एफ़बीीआईएल; और आरबीीआई स्टााफ अनुुमाान ।
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﻿1	 पीीएमआई केे संदंर्भभ एसएंडंपीी ग्लोोबल सूचकांं�कोंं केे लि�ए हंैं, जब तक कि� अन्यथाा नि�र्दि�िष्ट न होो।

V.  बााह्य परि�वेशे

	 व्याापाार प्रति�बंंधाात्मक आर्थि�िक नीीति�योंं के काार्याा�न्वयन और 
वि�कसि�त भू-ूरााजनीीति� से उत्पन्न नि� कट अवधि� के जोोखि�मोंं के 
सााथ वैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा अपने दीीर्घघकाालि�क औसत से नीीचेे जाा 
रहीी है।ै सेवाा क्षेेत्र मेंं बने रहने के काारण कई अर्थथव्यवस्थााओं ंके 
लि�ए मुदु्राास्फीीति� लक्ष्य सेे ऊपर है।ै केंद्रीीय बैंकोंं ने साावधाानीीपूूर्ववक 
मौौद्रि�क नीीति� कोो सुुलभ बनाायाा है ,ै कि�न्‍‍तु ु काार्ररवााई भि�न्‍‍न -भि�न्‍‍न 
बनीी हुई है।ै वि�त्तीीय बााजाार अस्थि�िर बने हुए हैं,ं जोो वृदृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� 
गति� सि �द्धांं�त कोो बदलने से प्रभाावि�त हुए हैं।ं संंरक्षणवाादीी टैरि�फ 
कीी तीीव्रताा, बढ़ीी हुई नीीति�गत अनि�श्चि�तताा, सुुस्त भू-ूरााजनीीति�क 
जोोखि�म, और मुदु्राास्फीीति� कीी दृढ़ताा वैैश्वि�क वि�काास दृष्टि�कोोण के 
लि�ए नकााराात्मक जोोखि�म पैैदाा करतीी है।ै

	 वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा, नि �कट अवधि� केे दृष्टि�कोोण केे सााथ 
कई जो ोखि�मोंं से  घि �रीी हु ई है  और वि� शेेष रूप से  हााल ही  ी में  
पाारस्परि�क टैरि�फ लगााए जााने केे मदे्देनजर अपने दीीर्घघकाालि�क 
औसत से  नी ीचेे जाा रही  ी है  ।अवस्फीीति� की ी गति� को  ो रो ोकते 
हुुए स तत से वााओं ं और को ोर मु ुद्राास्फीीति�  (खााद्य और  ऊर्जाा� 
कोो छोोड़कर हे डलााइन) अधि�कांं�श  अर्थथव्यवस्थााओं ं केे लि�ए 
हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� लक्ष्य से ऊपर बनीी हुई है । कई केंद्रीीय 
बंैंकोंं ने मौौद्रि�क नीीति� संंयम केे अपने स्तर कोो कम कर दि�याा 
हैै, कि�न्‍‍तुु मौौद्रि�क नीीति� काार्ररवााई में वि�चलन बढ़ गयाा है । मौौद्रि�क 
नीीति� प्रके्षेपवक्र और व्‍‍याापाार संंबंंधि�त अनि�श्चि�ततााओं ंपर उताार-
चढ़ााव कीी धाारणााओं ंकेे मदे्देनजर जोोखि�म-वि�मुुख रुझाान भाावनाा 
प्रदर्शि�ित करते हुए वैैश्वि�क वि� त्तीीय बााजाार अस्थि�िर बनेे हु ए हंैं । 
इक्वि�िटीी बााजाार ने  , जो ो अमेेरि�काा में  कर कटौ ौतीी की ी उम्मीीदोंं 
और लची ीलाा डे टाा  रि�लीीज से  उत्सााहि�त थे , ने  माार्चच   और  
अपै्रैल कीी शुरुुआत में बढ़तेे व्याापाार और नीीति�गत अनि�श्चि�तताा केे 
बीीच वि�काास केे दृष्टि�कोोण पर जोोर देेतेे हुए महत्वपूर्णण बि�कवाालीी 
काा अनुुभव कि�याा । बॉॉण्ड प्रति�फल में कमीी आई और वर्षष 2025 
कीी पहलीी ति�मााही ी में और अपै्रैल कीी शुरुुआत में यूएस डॉॉलर 
पीीछेे ह ट गयाा क्यों  ंकि� टै रि�फ की ी घो ोषणाा ने  वैैश्वि�क मं ंदीी को ो 
भडकाायाा । 

V.1 वैैश्वि�क आर्थि�िक स्थि�िति�याँँ� 

	 वर्षष   2024 की ी दू सरीी छमााही ी में , वैैश्वि�क  अर्थथव्यवस्थाा 
नि�भाावकाारीी वि� त्तीीय स्थि�िति�यों ं और अं ंतर्राा�ष्ट्रीीय व्याापाार में  
पलटााव केे बीीच स्थि�िर रही ी । वर्षष  2025 कीी पहलीी ति�मााही ी केे 
लि�ए उच्च आवृतृ्ति�  संंकेेतक  वैैश्वि�क आर्थि�िक वि�काास में   मं दीी 
कोो दर्शाा�ते हंैं, क्योंंकि� वर्षष 2023 कीी पि�छलीी ति�मााहीी से वैैश्वि�क 
कंंपोोजि�ट परचेजिं�ंग मैनेेजर्सस इंडेेक्‍‍स (पीीएमआई)1 काा आउटपुटु 
सूूचकांं�क कमजोोर रहाा । 

	 आर्थि�िक सहकाार   और वि�काास   संंगठन  (ओईसीीडीी) ने  
अपने वि�श्व आर्थि�िक आउटलुुक इंंटेेरि�म रि�पोोर्टट  (माार्चच  2025) मंें, 
दि�संंबर  2024 केे पू र्वाा�नुुमाानोंं से  2025 और  2026 केे लि�ए 
वि�काास पूर्वाा�नुुमाान कोो क्रमशःः 20 बीीपीीएस और 30 बीीपीीएस से 
घटााकर 3.1 प्रति�शत और 3.0 प्रति�शत कर दि�याा ।

	 उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााओं ं केे बी ीच, अमेेरि�कीी अर्थथव्यवस्थाा 
वर्षष  2024 की ी चौ ौथीी ति�मााही ी में  2.4 प्रति�शत (ति�मााहीी दर 
ति�मााहीी, मौौसमीी रूप से समाायोोजि�त वाार्षि�िक दरेंं (ति�मााहीी-दर-
ति�मााहीी, एसएएआर)) बढ़ीी (3.1 प्रति�शत कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे 
आउटटर्नन से कम) जोो उपभोोक्ताा और सरकाारीी खर्चच में वृदृ्धि� और 
आयाात में गि�राावट द्वााराा समर्थि�ित और आंंशि�क रूप से नि�वेेश में 
गि�राावट से प्रति� संंतुुलि�त थीी (साारणीी V.1) । श्रम बााजाार व्‍‍याापक 
रूप से स्थि�िर रहाा अक्‍‍तूबर 2024 से माार्चच  2025 केे बीीच 4.1 
प्रति�शत केे औसत कोो बनााए रखाा । स्टंैंडर्डड एं डं पुअुर्सस (एस एण्‍‍ड 
पीी) यूएस कंपोोजि�ट पीीएमआई माार्चच में तीीन महीीनेे केे उच्च स्तर 
53.5 पर पहुंं�च गयाा, जोो सेवाा  के्षेत्र में एक मजबूूत पलटााव से 
पे्रेरि�त थाा और यह माार्चच  54.4 तक बढ़ गयाा (फरवरीी में 51.0) । 
इसकेे वि�परीीत, वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र वृदृ्धि� में कमीी आई और पीीएमआई 
मंें फरवरीी में 52.7 से 50.2 तक कमीी आई । 

	 यूूरोो के्षेत्र में वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� तीीसरीी ति�मााहीी में 1.7 
प्रति�शत कीी वृदृ्धि� केे बााद चौौथीी ति�मााहीी में 0.9 प्रति�शत (ति�मााहीी-
दर-ति�मााहीी, एसएएआर) कम हु ई जो ो माालसू चीी, सकल अचल 
पूंं�जीी नि�र्माा�ण और सरकाारीी व्‍‍यय में गि�राावट से प्रेरि�त थीी । फरवरीी 
2025 में 6.1 प्रति�शत कीी ऐति�हाासि�क कम बेरोोजगाारीी केे सााथ 
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श्रम बााजाार लचीीलाा रहाा । यूरोोज़ोोन में, कंपोोजि�ट पीीएमआई फरवरीी 

मंें 50.2 से बढ़कर माार्चच में 50.9 होो गयाा, जोो सेवाा गति�वि�धि� में 

वि�स्‍‍ताार से प्रेरि�त थाा, 26 मााह केे उच्‍‍चतम स्‍‍तर 48.6 पहुंं�चनेे केे 

बाावजूद वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र संकुंुचन के्षेत्र में रहाा । 

	 वर्षष  2024 कीी चौौथीी ति�मााही ी में, यूकेे कीी अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थाा में 
उछााल आयाा जोो उत्‍‍पाादन में गि�राावट केे बााद सेवााओं ंऔर नि�र्माा�ण 
के्षेत्र में वृदृ्धि� से इसकीी क्षति�पूर्ति�ि हुई । व्यय केे संदंर्भभ में, शुदु्ध व्याापाार 
और सकल पूंं�जीी नि�र्माा�ण में गि�राावट कोो मााल-सूूचीी में उल्लेेखनीीय 
वृदृ्धि� से प्रति� संतंुलुि�त कि�याा गयाा थाा । श्रम बााजाार में नरमीी जाारीी 
रहीी और बेरोोजगाारीी दर अगस्त केे 4.1 प्रति�शत से बढ़कर जनवरीी 
मंें 4.4 प्रति�शत हो ो ग ई । यू केे कंपोोजि�ट पीीएमआई माार्चच में  छह 
महीीनेे केे उच्च स्तर  51.5 पर चढ़ गयाा , जोो फरवरीी में  51.0 
सेे 52.5 तक मजबूूत सेवााओं ंकीी पीीएमआई वृदृ्धि� से प्रेरि�त थाा 
और यह नवंबंर 2023 केे बााद से 44.9 पर सबसेे तेज वि�नि�र्माा�ण 
संकुंुचन कीी भरपााई करताा है । जाापाान कीी जीीडीीपीी वृदृ्धि� वर्षष 2024 
कीी चौौथीी ति�मााही ी में बढ़कर 2.2 प्रति�शत (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, 
एसएएआर) होो गई, जोो तीीसरीी ति�मााहीी में 1.4 प्रति�शत थीी, जोो 
बेेहतर व्याापाार नि�वेेश और आयाात में तेज गि�राावट से प्रेरि�त थीी । 
हाालांं�कि�, कंपोोजि�ट पीीएमआई (एयूू जि�बुनु बैंक) नवंबंर 2022 से 
अपने नि�म्‍‍नतम स्‍‍तर पर गि�र गयाा, जोो फरवरीी में 52.0 से गि�रकर 
माार्चच में 48.9 होो गयाा, क्योंंकि� सेवाा पीीएमआई तटस्‍‍थ नि�शाान तक 
फि�सल गयाा जबकि� वि�नि�र्माा�ण में और गि�राावट आई । 

	 ईएमई केे बीीच, चीीन कीी वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� वर्षष 2024 
कीी चौौथीी ति�मााही ी में वर्षष-दर-वर्षष  (व-द-व) बढ़कर 5.4 प्रति�शत 
होो गई, जोो 2024 में सबसेे मजबूूत ति�मााहीी वि�स्ताार कोो चि�ह्नि�त 
करतीी है और यह इस प्रकाार पूरे ेवर्षष केे लि�ए सरकाार केे लगभग 
5 प्रति�शत केे वाार्षि�िक वृदृ्धि� लक्ष्य कोो पूराा करतीी है । वृदृ्धि� तृतृीीयक 
और द्वि�तीीयक के्षेत्रोंं में वि�स्ताार से प्रेरि�त थीी, जोो सि�तंबर केे अंतं 
सेे घो ोषि�त सरकाारीी प्रो ोत्सााहन  उपाायोंं कीी एक वि� स्तृतृ श्रृंं�खलाा 
द्वााराा समर्थि�ित थीी और इसमें बेंचमाार्कक  उधाार दर में 25 बीीपीीएस 
दर में कटौौतीी शाामि�ल थीी । नि�र्याा�त में तेजीी केे काारण वर्षष 2024 
कीी दूसरीी छमााहीी में वृदृ्धि� हुई, जि�सने तीीसरीी ति�मााहीी और चौौथीी 
ति�मााहीी में सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृदृ्धि� में लगभग 45 प्रति�शत काा 
योोगदाान दि�याा । औद्योोगि�क क्षमताा उपयोोग भीी तीीसरीी ति�मााहीी कीी 
तुलुनाा में चौौथीी ति�मााहीी में 1.1 प्रति�शत अंकं बढ़ाा । हाालांं�कि�, खपत 
कमजोोर बनीी रहीी, जि�समें जीीडीीपीी में इसकीी हि�स्सेेदाारीी वर्षष 2023 
कीी चौौथीी ति�मााहीी में 88.3 प्रति�शत से तेजीी से गि�रकर वर्षष 2024 
कीी चौौथीी ति�मााही ी में 29.7 प्रति�शत होो गई है । समग्र पीीएमआई 

साारणीी V.1: वाास्तवि�क जीीडीीपीी संवंृृद्धि� 
(प्रति�शत) 

 देेश ति�1-
2024

ति�2-
2024

ति�3-
2024

ति�4-
2024

2023 2024 
(ई)

2025 
(पीी)

2026 
(पीी)

ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, मौौसमीी रूप से ेसमाायोोजि�त, वाार्षि�िक दर ( ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी, 
एसएएआर)

कनााडाा 1.8 2.8 2.2 2.6        

यूूरोो के्षेत्र 1.3 0.7 1.7 0.9        

जाापाान -2.1 3.2 1.4 2.2        

दक्षि�ण कोोरि�याा 5.3 -0.9 0.4 0.3        

यूू.केे 3.7 1.8 0.0 0.4        

यूूएस 1.6 3.0 3.1 2.4        

वर्षष-दर-वर्षष 

उन्‍‍नत अर्थथव्यवस्थााएंं
कनााडाा 0.7 1.2 1.9 2.4 1.5 1.3 2.0 2.0

यूूरोो के्षेत्र 0.5 0.5 1.0 1.2 0.4 0.8 1.0 1.4

जाापाान -0.7 -0.7 0.7 1.1 1.5 -0.2 1.1 0.8

दक्षि�ण कोोरि�याा 3.3 2.3 1.5 1.2 1.4 2.2 2.0 2.1

यूू.केे 0.7 1.1 1.2 1.5 0.4 0.9 1.6 1.5

यूूएस 2.9 3.0 2.7 2.5 2.9 2.8 2.7 2.1

उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााएंं
ब्रााज़ीील 2.6 3.3 4.1 3.6 3.2 3.7 2.2 2.2

चीीन 5.3 4.7 4.6 5.4 5.4 4.8 4.6 4.5

भाारत 8.4 6.5 5.6 6.2 9.2 6.5 6.5 6.5

इंंडोोनेेशि�याा 5.1 5.1 5.0 5.0 5.1 5.0 5.1 5.1

फ़ि�लि�पींंस 5.9 6.5 5.2 5.3 5.5 5.8 6.1 6.3

रूस 5.4 4.1 3.1 4.1 3.8 1.4 1.2

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 0.6 0.4 0.4 0.9 0.7 0.8 1.5 1.6

थााईलंैंड 1.7 2.3 3.0 3.2 2.0 2.7 2.9 2.6

मेमेोो:

वि�श्‍‍व 2023 2024 (E) 2025 (P) 2026 (P)

वर्षष-दर-वर्षष 

उत्‍‍पाादन 3.3 3.2 3.3 3.3

व्याापाार कीी माात्राा 0.7 3.4 3.2 3.3

ई: अनुमुाान पीी: पूर्वाा�नुमुाान
टि�प्‍‍पणीी: भाारत काा डेटाा वि� त्तीीय वर्षष  (अपै्रैल-माार्चच) केे अनुरुूप है; उदााहरण केे लि�ए, 
2024 अपै्रैल 2024-माार्चच 2025 से संबंंधंि�त है ।
स्रोोत: आधि�काारि�क सां ं�ख्यि�िकीीय एजंेंसि�यांं�; ब्लूूमबर्गग; आईएमएफ डब्‍‍ल्‍‍यूईओ अपडेट, 
जनवरीी 2025 और आरबीीआई स्टााफ ।
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(कााईक्सि�िन) फरवरीी 2025 में जनवरीी में 51.5 से बढ़कर 51.8 
होो गयाा, जोो वि�नि�र्माा�ण और सेवाा दोोनोंं के्षेत्रोंं में उत्पाादन में जल्‍‍दीी 
वृदृ्धि� से प्रेरि�त है ।

	 अन्य प्रमुखु ईएमई में, ब्रााजीील कीी जीीडीीपीी वृदृ्धि� वर्षष 2024 
कीी चौौथीी ति�मााहीी में 3.6 प्रति�शत (व-द-व) तक कम होो गई, जबकि� 
तीीसरीी ति�मााहीी में यह 4.1 प्रति�शत थीी, जोो कृषि� के्षेत्र में गि�राावट से 
पे्रेरि�त थीी जोो सेवााओं ंऔर औद्योोगि�क के्षेत्रोंं में वि�स्ताार से इसकीी 
भरपााई से अधि�क थीी । श्रम बााजाार कीी स्थि�िति�योंं में सुधुाार हुआ 
क्योंंकि� बेरोोजगाारीी सूचकांं�क वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में 6.2 
प्रति�शत से बढ़कर वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााहीी में 6.7 प्रति�शत 
होो गयाा  । स मग्र पीीएमआई माार्चच  2025 से बढकर चाार मााह   केे 
उच्‍‍चतम 52.6 होो गयाा, जोो बि�क्रीी में मजबूूत वृदृ्धि� द्वााराा समर्थि�ित 
थाा । दक्षि�ण अफ्रीीकीी अर्थथव्यवस्थाा तीीसरीी ति�मााहीी में 0.4 प्रति�शत 
कीी तुलुनाा में चौौथीी ति�मााही ी 0.9 प्रति�शत से थोोड़ीी तेज गति� से 
बढ़ीी जोो कृषि� के्षेत्र में तेज सुधुाार तथाा वि�त्त और व्याापाार उद्योोगोंं 
मंें वृ दृ्धि� से प्रेरि�त थाा । हाालां ं�कि�, दक्षि�ण अफ्रीीकाा  केे लि�ए समग्र 
पीीएमआई लगााताार चौौथेे महीीनेे माार्चच में 48.3 पर संकुंुचन के्षेत्र में 
रहाा, क्योंंकि� लगााताार कमजोोर मांं�ग जाारीी रहने से उत्पाादन और 
बि�क्रीी पर चिं�तंाा बनीी रहीी । रूसीी अर्थथव्यवस्थाा में वृदृ्धि� वर्षष 2024 
कीी तीीसरीी ति�मााहीी में घटकर 3.1 प्रति�शत (व-द-व) होो गई (दूूसरीी 
ति�मााहीी में 4.1 प्रति�शत) जोो आपूूर्ति�ि-पक्ष कीी बााधााओं ंमें वृदृ्धि� केे 
काारण संचंाालि�त थीी । माार्चच 2025 में, कंपोोजि�ट पीीएमआई (49.1) 
और संकुंुचन के्षेत्र में वि�स्ताार केे बााद तटस्थ नि�शाान केे नीीचेे गयाा 
क्योंंकि� वि�नि�र्माा�ण पीीएमआई अपै्रैल 2022 से अपने नि�म्नतम स्तर 
48.2 तक कम होो गयाा । 

	 आसि�याान अर्थथव्यवस्थााओं ं2 ने वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी 
मंें उच्च नए ऑर्डडर और उत्पाादन गति�वि�धि� में बढ़ोोतरीी से प्रेरि�त 
लचीीलीी वृदृ्धि� प्रदर्शि�ित कीी । कुल मि�लााकर , दक्षि�ण पूर्वव  एशि�यााई 
अर्थथव्यवस्थााओं ं केे 2024 में  स्वस्थ गति� से  बढ़नेे कीी उम्मीीद 
हैै, जो ो बड़ीी अर्थथव्यवस्थााओं ंमें  मजबूूत वि�नि �र्माा�ण नि �र्याा�त और 
साार्ववजनि�क पूंं�जी ीगत खर्चच  द्वााराा स मर्थि�ित है  और वर्षष   2025 में  
वि�काास स्थि�िर रहने कीी उम्मीीद है3 । वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााहीी 

मंें अब तक, मु दु्राास्फीीति�काारक  दबाावोंं में  नि �रंतंर गि�रााव ट की ी 
प्रवृतृ्ति� केे बीीच उत्पाादन और नए ऑर्डडर में बढ़ोोतरीी से वृदृ्धि� माामूलीी 
रहीी है ।

	 ब्रि�क्स अर्थथव्यवस्थााओं ंमें, दक्षि�ण अफ्रीीकाा और भाारत कोो 
छोोड़कर, जहांं� वि�काास में तेजीी आनेे और स्थि�िर रहने कीी उम्मीीद 
हैै, 2025 केे लि�ए सकल घरेलूेू उत्पााद कीी वृदृ्धि� मध्यम होोनेे काा 
अनुमुाान है (साारणीी V.2) । 2025 में ब्रि�क्स अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे 
लि�ए मुदु्राास्फीीति� दृष्टि�कोोण में भीी सुधुाार होोनेे कीी उम्मीीद है, यह 
उच्च मुदु्राास्फीीति� वाालोंं केे लि�ए घट रहाा है, लेकि�न चीीन केे लि�ए 
बढ़ रहाा है, जोो नि�यंतं्रि�त उपभोोक्ताा भाावनाा केे बीीच अपस्फीीति�काारीी 
दबाावोंं से पीीड़ि�त है ।

	 उच्च आवृतृ्ति� संकेंेतकोंं कीी ओर मुडु़तेे हुए, जनवरीी 2025 केे 
लि�ए आर्थि�िक सहयोोग और वि�काास संगंठन (ओईसीीडीी) केे समग्र 
अग्रणीी संकेंेतकोंं (सीीएलआई) ने  प्रदर्शि�ित कि�याा कि�  अधि�कांं�श 
अर्थथव्यवस्थााएँ ँदीीर्घघकाालि�क रुझाान से ऊपर रहींं है (चाार्टट  V.1ए) । 
वैैश्वि�क समग्र पीीएमआई फरवरीी 2023 से तटस्थ नि�शाान से ऊपर 
बनाा हु आ है (चाार्टट   V.1बीी) । सेवाा  के्षेत्र में  तेज वि�स्‍‍ताार  केे बाा द 
फरवरीी में 51.5 से माार्चच में 52.1 पर इसकाा वि�स्‍‍ताार हुआ और 
2025 में इसकीी उच्‍‍चतम रीीडिं�ग है । उत्पाादन वृदृ्धि� में कमीी और 
नए ऑर्डडर से  वैैश्वि�क वि�नि �र्माा�ण पीीएमआई फरवरीी में  50.6 से  
घटकर माार्चच में 50.3 होो गयाा । 

	 वैैश्वि�क  व्याापाारि�क  व्याापाार की ी माात्राा  जनवरीी 2025 में  
लगााताार  दसवें महीीनेे बढ़ीी, जोो 5.0 प्रति�शत (व-द-व) ते जीी से 
बढ़ रही ी है  । यह गति�   1.1 प्रति�शत (मााह-दर-मााह) तक पहुंं� च 
गई, जोो सीीधेे चौौथेे महीीनेे तक सकााराात्मक रहीी, क्योंंकि� देशेोंं ने 
टैैरि�फ लगााने कीी प्रत्यााशाा में अपने आयाात कोो असमाान कि�याा । 
ईएमई वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी (अक्‍‍तूबर-दि�संबंर) में लगााताार 
आठवींं ति�मााही ी में  वि�काास काा  प्रमुखु काारक  बनाा रहाा , जि�समें  
एई कीी व्याापाार वृदृ्धि� में माामूलीी सुधुाार हुआ । जनवरीी 2025 में 
हाालांं�कि�, वि� श्‍‍व व्‍‍याापाार वृ दृ्धि� में उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं ं (एई) काा 
योोगदाान महत्‍‍वपूर्णण रहाा है(चाार्टट  V.2ए) । फ्रेटोोस बााल्टि�िक ग्लोोबल 
इंंडेेक्स - वैैश्वि�क महाासाागर फ्रेट कंटेेनर मूल्य नि�र्धाा�रण सूचकांं�क 

2 	 दक्षि�ण पूर्वव एशि�यााई देशेोंं केे संगंठन (आसि�याान) में ब्रुनेुेई, कंबोोडि�याा, इंडोोनेेशि�याा, लााओस, मलेेशि�याा, म्यां �ंमाार, फि�लीीपींंस, सिं�गंाापुरु, थााईलंैंड और वि�यतनााम शाामि�ल हंैं।
3 	 एशि�यााई वि�काास बैंक (एडीीबीी) केे एशि�यााई वि�काास आउटलुकु दि�संबंर 2024 केे अनुसुाार, दक्षि�ण पूर्वव एशि�यााई अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे 2025 में 4.7 प्रति�शत (2024 केे समाान) कीी स्थि�िर 
गति� से बढ़नेे काा अनुमुाान है। 
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जोो 40-फीीट कंटेेनर कीी कीीमतोंं कोो माापताा है – चीीन में कमजोोर 
मांं�ग और शि�पिं�गं उद्योोग में नए गठजोोड़ केे बीीच पोोत क्षमताा में वृदृ्धि� 

केे काारण माार्चच 2025 में 23.1 प्रति�शत (व-द-व) कीी गि�राावट आई 
(चाार्टट  V.2बीी) । भाारत, चीीन और दक्षि�ण अफ्रीीकाा से उच्च नि�र्याा�त 

साारणीी V.2: ब्रि�क्स केे लि�ए चुुनिं�दंाा समष्टि�गत आर्थि�िक संकेंेतक
वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� 
दर (वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

देेश 2023 2024(ई) 2025(पीी) साामाान्य सरकाारीी सकल 
ऋण (जीीडीीपीी काा 
प्रति�शत)#

देेश 2024(ई) 2024(E) 2025(पीी)
ब्रााज़ीील 3.2 3.7 2.2 ब्रााज़ीील 84.7 87.6 92.0

रूस 4.1 3.8 1.4 रूस 19.5 19.9 20.4

भाारत 9.2 6.5 6.5 भाारत 83.0 83.1 82.6

चीीन  5.4 4.8 4.6 चीीन  84.4 90.1 93.8

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 0.7 0.8 1.5 दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 73.4 75.0 77.4

सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� दर 
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत)

देेश 2023 2024(ई) 2025(पीी) चाालू खााताा शेेष (जीीडीीपीी 
काा प्रति�शत)

देेश 2023 2024(ई) 2025(पीी)
ब्रााज़ीील 4.6 4.3 3.6 ब्रााज़ीील -1.0 -1.7 -1.8

रूस 5.9 7.9 5.9 रूस 2.5 2.7 2.6

भाारत 5.4 4.4 4.1 भाारत -0.7 -1.1 -1.3

चीीन  0.2 0.4 1.7 चीीन  1.4 1.4 1.6

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 5.9 4.7 4.5 दक्षि�ण अफ़्रीीकाा -1.6 -1.6 -1.9

साामाान्य सरकाारीी ऋण 
देेनाा/ऋण लेेनाा (जीीडीीपीी 
काा प्रति�शत)

देेश 2023 2024(ई) 2025(पीी) वि�देेशीी मुदु्राा भंडंाार* 
(बि�लि�यन अमेरेि�कीी 
डॉॉलर मंें)

देेश 2023 2024 2025

ब्रााज़ीील -7.6 -6.9 -7.3 ब्रााज़ीील 355.0 329.7 332.5

रूस -2.3 -1.9 -0.5 रूस 598.6 609.1 632.4

भाारत -8.3 -7.8 -7.6 भाारत 622.5 635.7 665.4

चीीन  -6.9 -7.4 -7.6 चीीन  3449.7 3455.6 3498.6

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा -5.8 -6.2 -6.3 दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 62.5 65.5 66.3

ई: अनुमुाान    पीी: पूर्वाा�नुमुाान
*: 2025 केे लि�ए वि�देशेीी मुदु्राा भंडंाार भाारत (माार्चच 2025) कोो छोोड़कर सभीी देशेोंं केे लि�ए फरवरीी 2025 सेे संबंंधंि�त है ।
#: सकल ऋण काा ताात्‍‍पर्यय गैर-वि�त्तीीय साार्ववजनि�क के्षेत्र से है जि�समें इलेेट्रोोब्राास और पेट्रोोब्राास कोो छोोड़कर केंद्रीीय बैंक द्वााराा धाारि�त रााष्‍‍ट्रीीक कर्जज शाामि�ल है ।
टि�प्‍‍पणीी: वि�देशेीी मुदु्राा भंडंाार केे आंकंड़ोंं, जोो कैलंेंडर वर्षष केे अनुसुाार हंैं, कोो छोोड़कर भाारत केे आंकंड़े वि�त्त वर्षष (अपै्रैल-माार्चच) केे अनुरुूप हंैं । वर्षष 2024 केे लि�ए भाारत काा मुदु्राास्फीीति� 
डााटाा अपै्रैल 2024 से फरवरीी 2025 तक काा हैै।
स्रोोत: आधि�काारि�क सां ं�ख्यि�िकीीय एजंेंसि�यांं�; डब्‍‍ल्‍‍यूईओ  अक्‍‍तूबर  2024 डे टााबेस और  जनवरीी 2024 अपडेट, आईएमएफ; इं टरनैशनल  रि�ज़र्वव एं डं फॉ ॉरेने करें संीी लि�क्वि�िडि�टीी 
(आईआरएफसीीएल), आईएमएफ; और आरबीीआई ।

Note: For PMI indices a reading above 50 indicates an overall increase compared to the previous month, and below 50 an overall decrease. The indices are seasonally adjusted.
Sources: OECD; and Bloomberg.

Chart V.1: Survey Indicators

a: OECD CLI b: Composite PMI
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चाार्टट V.1: सर्वेक्षण संकेंेतक

ए: ओईसीीडीी सीीएलआई

टि�प्‍‍पणीी: पीीएमआई सूचकांं�कोंं केे लि�ए 50 से ऊपर कीी रीीडिं�ग पि�छले महीीनेे कीी तुलुनाा में समग्र वृदृ्धि� कोो दर्शाा�तीी है, और 50 से नीीचेे समग्र कमीी है। सूचकां �ंकोंं कोो मौौसमीी रूप से समाायोोजि�त कि�याा जााताा है ।
स्रोोत: ओईसीीडीी; और ब्लूूमबर्गग ।
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केे काारण व्याापाारि�क काारोोबाार (ति�-द-ति�) में लगभग आधेे प्रति�शत 

कीी वृदृ्धि� केे सााथ वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में वैैश्वि�क व्याापाार 

मूूल्य काा वि�स्ताार जाारीी रहाा  (चाार्टट  V.2बीी)। नवीीनतम वि�श्व व्याापाार 

संगंठन काा मााल व्याापाार बैरोोमीीटर (माार्चच 2025) इंगि�त करताा है 

कि�  वैैश्वि�क  व्याापाारि�क काारोोबाार कीी माात्राा वर्षष   2024 कीी चौ ौथीी 

ति�मााहीी केे मााध्यम से स्थि�िर गति� से वि�स्ताारि�त होोगीी और 2025 

शुरुुआतीी कुछ महीीनोंं में बढ़तीी रहने केे लि�ए तैयाार है । जनवरीी 

2025 केे आईएमएफ केे डब्‍‍ल्‍‍यूईओे ेअपडेट केे अनुसुाार, वैैश्वि�क 

व्याापाार की ी माात्राा  2025 और  2026 में  क्रमशःः 3.2 प्रति�शत 

और 3.3 प्रति�शत बढ़नेे कीी उम्मीीद है । फि�र भीी, अमेेरि�काा द्वााराा 

घोोषि�त टैरि�फ कीी हाालि�याा लहर और देशेोंं कीी वि�भि� न्न व्याापाार 

प्रति�क्रि�यााएं ंआगेे बढ़नेे वााले वैैश्वि�क गति�शीीलताा कोो आकाार देंगंीी। 

वि�श्‍‍व व्‍‍याापाार संगंठन केे प्राारंभंि�क अनुमुाान दर्शाा�ते हंैं कि� वैैश्वि�क 

व्‍‍याापाारि�क काारोोबाार कीी माात्राा में 2025 में एक प्रति�शत कीी गि�राावट 

आएगीी ।4

V.2 पण्‍‍य कीीमतें और मुदु्राास्फीीति�

	 वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में, ब्लूूमबर्गग कमोोडि�टीी प्रााइस 
इंंडेेक्स  द्वााराा माा पीी ग ई वैैश्वि�क कमो ोडि�टीी की ी की ीमतंें, धाातु ओुं ं

और कृषि� कीीमतोंं में नरमीी केे काारण 1.6 प्रति�शत से कम होोकर 
अधोोगाामीी झुकुााव केे सााथ अस्थि�िर रहींं (चाार्टट  V.3ए) । हाालांं�कि�, 
यह गि�राावट वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााहीी में भरपााई से अधि�क 
थीी, जब कृषि�, ऊर्जाा� और धाातु ुकीी कीीमतंें बढ़नेे से कीीमतोंं में 7.7 
प्रति�शत कीी तेजीी से वृदृ्धि� हुई । अपै्रैल कीी शुरुुआत में यह प्रवृतृ्ति� 
उलट गई, कमोोडि�टीी कीी कीीमतोंं में गि�रााव ट आई, जि�समें  मांं�ग 
केे दृष्टि�कोोण में गि�रााव ट केे काारण वैैश्वि�क मंदीी कीी आशंकंाा बढ़ 
गई । खााद्य और कृषि� संगंठन (एफएओ) केे अनुसुाार, वैैश्वि�क खााद्य 
कीीमतोंं में वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में 4.0 प्रति�शत (ति�मााहीी-
दर-ति�मााहीी) कीी वृ दृ्धि� हु ई, जोो उच्च वनस्पति� तेल और डेयरीी 
कीीमतोंं से प्रेरि�त थीी । हाालांं�कि�, वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााहीी में 
कीीमतोंं में सुधुाार हुआ और इसमें 0.9 प्रति�शत कीी कमीी आई जोो 
मुखु्य रूप से उच्‍‍चतम वनस्पति� तेल कीी कीीमतोंं केे बाावजूद चीीनीी 
कीी कीीमतोंं में तेज गि�राावट केे काारण हुई (चाार्टट  V.3बीी) ।

	 मध्य पूर्वव में बढे़े तनााव और अमेेरि�काा में तूफाान मि�ल्टन केे 
काारण अक्‍‍तूबर केे पहले पखवााड़े में कच्चेे तेल कीी कीीमतंें 80 
डॉॉलर  प्रति� बै रल से अधि�क होो गईं  ं। हाालां ं�कि�, कीीमतंें घट गईं  ं
और उसकेे बााद वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में नि�यंतं्रि�त रहींं, जोो 
भूू-रााजनीीति�क और आर्थि�िक काारकोंं केे मि�श्रण से प्रेरि�त $74-76 

प्रति� बैरल कीी सीीमाा में मँडँराातीी रहींं । तनााव घटनेे, उम्मीीद से कम 

4 	 03 अपै्रैल, 2025 कोो जाारीी वि�श्व व्याापाार संगंठन (डब्‍‍ल्‍‍यूटीीओ) केे महाानि�देशेक केे वि�वरण केे अनुसुाार

Chart V.2: World Trade Volume

a: World Trade Volume: Relative Contribution b: World Trade Volume and Freightos
Baltic Global Index

Sources: CPB Netherlands; Refinitiv Eikon; and RBI staff estimates.
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स्रोोत: सीीपीीबीी नीीदरलैंड; रि�फााइनि�टि�व ईकॉॉन; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान ।
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चाार्टट V.2: वि�श्व व्याापाार माात्राा
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चीीन केे प्रोोत्सााहन उपाायोंं और मध्य पूर्वव में संभंाावि�त युदु्धवि�रााम 

कीी चर्चाा�ओं ंने कीीमतोंं कोो नीीचेे खींंचनाा जाारीी रखाा, प्रति�बंधंोंं कीी 

प्रत्‍‍यााशााएं ंऔर रूस-यूूके्रेन संघंर्षष बढ़नेे से कभीी-कभीी कीीमतोंं में 

वृदृ्धि� हुई । रूस केे ऊर्जाा� के्षेत्र पर प्रति�बंधंोंं और ठंड केे मौौसम केे 

काारण जनवरीी में  कीीमतोंं में  ते जीी आनीी शुरुू हो ो ग ई । जनवरीी 

केे मध्‍‍य से गााजाा में  यु दु्धवि�रााम केे बाा द और टैरि�फ लगााने कीी 

आशंकंााएं ंबढ़नेे और तेल कीी आपूूर्ति�ि बढ़नेे से कीीमतंें घट गईं ं। जब 

तक ओपीीईसीी प्‍‍लस द्वााराा अन्‍‍वााईडिं�ग प्रक्रि�याा प्राारंभं नहींं कीी गई, 

तब तक माार्चच केे प्रथम सप्‍‍तााह तक गि�राावट जाारीी रहीी ।5 वेनेेजुएुलाा 

और ईराान पर प्रति�बंधं लगााने केे बााद तेल कीी कीीमतंें फि�र से बढ़नेे 

लगींं, लेकि�न वि�काास कीी धूमि�ल संभंाावनााओं ंऔर आश्चर्ययजनक 

ओपेक + घोोषणाा केे बीीच 3 सााल केे नि�चलेे स्तर पर आ गईं ं(चाार्टट 

V.3सीी) । 

	 वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में यूएस डॉॉलर कोो मजबूूत होोनेे 

और चीीन कीी कमजोोर मांं�ग केे काारण जोो बेस मेटल काा दुनुि�याा काा 

सबसेे बड़ाा उपभोोक्ताा है, बेस मेटल कीी कीीमतोंं में गि�राावट आई, 

क्योंंकि� चीीनीी प्रोोत्सााहन उपााय उम्मीीदोंं से कााफीी कम थे । बेस 

मेेटल्स कीी कीीमतंें, हाालांं�कि�, चीीन कीी प्रोोत्‍‍सााहन घोोषणाा से वर्षष 

2025 कीी पहलीी ति�मााहीी में बढ़ गईं ंकि�न्‍‍तु ुअमेेरि�काा द्वााराा लगााए 

जाानेवााले आगेे केे टैरि�फ से बचनेे से इसमें कमीी आई । अमेेरि�कीी 

चुनुाावोंं कोो लेकर अनि�श्चि�तताा  बढ़नेे और भू-रााजनीीति�क तनााव 

बढ़नेे से अक्‍‍तूबर में सोोनेे कीी कीीमतोंं में 4.9 प्रति�शत (मााह-दर-

Sources: FAO; World Bank; Bloomberg; and PPAC, Ministry of Petroleum & Natural Gas, GoI.

Chart V.3: Commodity Prices

a: Bloomberg Commodity Price Index b: Food Price Indices
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5	 जनवरीी 2024 में शुरुू कीी गई और जून में समााप्त होोनेे वाालीी स्वैैच्छि�िक कटौौतीी जोो 2.2 मि�लि�यन बैरल प्रति� दि�न कोो संदंर्भि�ित करतीी है, कोो कम कीीमतोंं केे काारण पांं�च बाार स्थगि�त 
कर दि�याा गयाा। हाालांं�कि�, अनवााइंडिं�ग प्रक्रि�याा अंतंतःः अपै्रैल 2025 में शुरुू हुई और 2026 केे अंतं तक इसकेे समााप्‍‍त होोनेे कीी उम्मीीद है
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मााह) कीी बढ़ोोतरीी हुई । नवंबंर और दि�संबंर में कीीमतोंं में गि�राावट 
सेे भाा रीी ते जीी, भरपाा ई से  अधि�क थीी क्यों ंकि� अमेेरि�कीी डॉ ॉलर 
और ट्रेजरीी यीील्ड कोो मजबूूत करने से सोोनेे कोो रखने कीी अवसर 
लाागत बढ़ गई, जि�ससे वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में सोोनेे कीी 
कीीमतोंं में 1.5 प्रति�शत (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी) कीी गि�राावट आई । 
इसकेे बााद, वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााहीी में कीीमतोंं में तेजीी से 
वृदृ्धि� हुई, 19.5 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुई और पहलीी बाार 3,100 
अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� औंसं केे नि�शाान कोो पाार कर गयाा । बढ़तीी 
अनि�श्चि�तताा, केंद्रीीय बैंकोंं द्वााराा सोोनेे कीी खरीीद में वृदृ्धि� केे सााथ 
टैैरि�फ लगने कीी प्रत्‍‍यााशाा में भौौति�क बुलुि�यन कीी मांं�ग बढ़ीी जि�ससे 
सोोनेे कीी कीीमतोंं कोो समर्थथन मि�लाा (चाार्टट  V.3डीी) ।

उपभोोक्ताा मूलू्य मुदु्राास्फीीति� 

	 अवस्फीीति� ने  अपनीी गति� खो  ो दे नेेे से  उपभोोक्ताा मू ल्य 
मुदु्राास्फीीति� कई देशेोंं में लक्ष्य से ऊपर रहीी । जबकि� मुखु्य वस्तुओुं ं
कीी मुदु्राास्फीीति� कम होो गई है, खाासकर उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं
मंें सेवाा मुदु्राास्फीीति� पूर्वव-महाामाारीी केे स्तर से ऊपर बनीी हुई है । 
ओईसीीडीी ने माार्चच 2025 कीी अपनीी अंतंरि�म आर्थि�िक आउटलुकु 
रि�पोोर्टट में  जीी20 देशेोंं केे लि�ए अपने 2025 और 2026 कोो क्रमशःः 
3.8 प्रति�शत और 3.2 प्रति�शत तक संशंोोधि�त कि�याा ।

	 अमेेरि�काा में, हेडलााइन सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� मुखु्य रूप से 
आश्रय स्‍‍थाान कीी बढ़तीी कीीमतोंं केे काारण सि�तंबर 2024 में 2.4 
प्रति�शत से बढ़कर फरवरीी 2025 में 2.8 प्रति�शत होो गई, जबकि� 
कोोर सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� सि�तंबर 2024 से जनवरीी 2025 तक 
3.3 प्रति�शत पर व्‍‍याापक रूप से स्थि�िर रहने केे बााद फरवरीी में 
3.1 प्रति�शत तक कम होो गई (साारणीी V.3) । व्यक्ति�गत उपभोोग 
व्यय (पीीसीीई) मूल्य सूचकांं�क केे संदंर्भभ में मुदु्राास्फीीति� - यूएस फेड 
कीी मुदु्राास्फीीति� काा पसंदंीीदाा उपााय - सि�तंबर में 2.1 प्रति�शत से 
फरवरीी में 2.5 प्रति�शत तक बढ़ गयाा (चाार्टट  V.4ए), जबकि� कोोर 
पीीसीीई इसीी अवधि� में 2.7 प्रति�शत से घटकर 2.8 प्रति�शत होो 
गयाा (चाार्टट  V.4बीी) ।

	 यूूरोो के्षेत्र में, सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� अक्‍‍तूबर 2024 में 2.0 
प्रति�शत से बढ़कर फरवरीी 2025 में 2.2 प्रति�शत होो गई, जबकि� 
कोोर मुदु्राास्फीीति�  (ऊर्जाा�, खााद्य, शरााब और तंबााकू कोो छोोड़कर 
मुदु्राास्फीीति�) सि�तं बर 2024 से जनवरीी 2025 तक पां �ंच महीीनेे 
केे लि�ए 2.7 प्रति�शत पर स्थि�िर रहने केे बााद माार्चच में घटकर 2.7 
प्रति�शत होो गई । यूकेे में, सीीपीीआई हेडलााइन मुदु्राास्फीीति� सि�तंबर 

2024 में 1.7 प्रति�शत से फरवरीी 2025 में 110 बीीपीीएस बढ़कर 
2.8 प्रति�शत हो ो ग ई, जबकि� को ोर मु दु्राास्फीीति�  इसीी अवधि� में  
30 बीीपीीएस बढ़कर 3.5 प्रति�शत होो गई । जाापाान में, हेडलााइन 
मुदु्राास्फीीति�  फरवरीी 2025 में  120 बी ीपीीएस से  बढ़कर  3.7 
प्रति�शत होो गई, जोो सि�तंबर 2024 में 2.5 प्रति�शत थीी । सीीपीीआई 
मुदु्राास्फीीति� (तााजाा खााद्य छोोड़कर सभीी) भीी 60 बीीपीीएस तक बढ़ 
गई – सि�तंबर 2024 में 2.4 प्रति�शत से फरवरीी 2025 में 3.0 
प्रति�शत तक, जबकि� कोोर मुदु्राास्फीीति� (तााजाा खााद्य और ऊर्जाा� 
दोोनोंं कोो छोोड़कर मुदु्राास्फीीति�), इसीी अवधि� में 2.1 प्रति�शत से 

2.6 प्रति�शत तक बढ़ गई ।

साारणीी V.3: उपभोोक्ताा मूलू्य मुदु्राास्फीीति�
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत) 

 देेश मुदु्राास्फीीति� 
लक्ष्य

ति�1:2024 ति�2:2024 ति�3:2024 ति�4:2024 ति�1:2025

उन्‍‍नत अर्थथव्यवस्थााएंं
कनााडाा 2.0 ± 1.0 2.9 2.8 2.0 1.9 2.3

यूूरोो के्षेत्र 2.0 2.6 2.5 2.2 2.2 2.3

जाापाान 2.0 2.6 2.7 2.8 2.9 3.9

दक्षि�ण कोोरि�याा 2.0 3.0 2.7 2.1 1.6 2.1

यूू.केे 2.0 3.5 2.1 2.0 2.5 2.9

यूूएस 3.3 3.2 2.6 2.7 2.9

(2.0) (2.7) (2.6) (2.3) (2.5) (2.5)

उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााएं ं
ब्रााज़ीील  3.0 ± 1.5 4.3 4.0 4.4 4.8 4.8

रूस 4.0 7.6 8.2 8.9 9.0 10.0

भाारत 4.0 ± 2.0 5.0 4.9 4.2 5.6 3.9

चीीन  0.0 0.3 0.5 0.2 -0.1

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा 3.0-6.0 5.4 5.2 4.3 2.9 3.2

मेेक्सि�िकोो 3.0 ± 1.0 4.6 4.8 5.0 4.5 3.7

इंंडोोनेेशि�याा 2.5 ± 1.0 2.8 2.8 2.0 1.6 0.6

फ़ि�लि�पींंस 3.0 ± 1.0 3.3 3.8 3.2 2.6 2.3

थााईलंैंड 1.0-3.0 -0.8 0.8 0.6 1.0 1.1

तुरु्कीी 5.0 ± 2.0 66.8 72.3 54.4 46.7 39.8

ज्ञाापन:

  2023 2024(ई) 2025(पीी) 2026(पीी)

वि�श्व उपभोोक्ताा मूल्य मुदु्राास्फीीति� 6.7 5.7 4.2 3.5

ई: अनुमुाान;    अ अनंंति�म
टि�प्पणि�याँँ�:	 (1)	 अमरीीकाा  केे लि�ए कोोष्ठक में दि� ए गए आंकंडे़़� वैैयक्ति�क उपभोोग  व्यय 

(पीीसीीई) मूल्य सूचकांं�क में वर्षष-दर-वर्षष काा परि�वर्ततन हंैं । 
	 (2)	 वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााहीी केे लि�ए मुदु्राास्फीीति� केे आंकंड़े यूरोो के्षेत्र, 

दक्षि�ण को ोरि�याा, फि�ली ीपींंस, थााईलंैंड, इं डोोनेेशि�याा  और तु रु्कीी (माार्चच 
2025) कोो छोोड़कर फरवरीी 2025 तक केे लि�ए है। 

स्रोोत: कंेंद्रीीय बैंक कीी वेबसााइटंें; आईएमएफ; और ब्लूूमबर्गग ।
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	 प्रमुखु  ईएमई केे बी ीच, ब्रााजीील में  सी ीपीीआई मु दु्राास्फीीति� 
फरवरीी 2025 में बढ़कर 5.1 प्रति�शत होो गई, जोो सि�तंबर 2024 
मंें 4.4 प्रति�शत थीी (चाार्टट  V.4सीी) । रूस में, पश्चि�मीी प्रति�बंधंोंं और 
श्रमि�कोंं कीी कमीी से मजदूूरीी में वृदृ्धि� केे काारण इसीी अवधि� में यह 
8.6 प्रति�शत से बढ़कर 10.1 प्रति�शत होो गयीी । हाालांं�कि�, दक्षि�ण 
अफ्रीीकाा में, मुदु्राास्फीीति� फरवरीी 2025 में घटकर 3.2 प्रति�शत होो 
गई, जोो सि�तंबर 2024 में 3.8 प्रति�शत थीी । चीीन ने सकााराात्मक 
लेेकि�न मुदु्राास्फीीति� केे नि�म्न स्तर काा अनुभुव कि�याा, जोो सि�तंबर 
2024 से जनवरीी 2025 केे दौौराान 0.1 प्रति�शत से 0.5 प्रति�शत 
कीी सीीमाा में मँडँराा रहाा थाा, जोो कमजोोर मांं�ग और कम उपभोोक्ताा 
वि�श्वाास  केे काारण ज्‍‍याादाातर नि �यंतं्रि�त रही ी, लेकि�न चंदं्र नव वर्षष 
कीी छुट्टि�योंं केे दौौराान उपभोोक्ताा खर्चच में वृदृ्धि� केे काारण इसमें तेजीी 
आई । हाालांं�कि�, फरवरीी 2025 में, सीीपीीआई में (-) 0.7 प्रति�शत 
कीी गि�राावट आई, जोो अपस्फीीति� के्षेत्र में लौौट आयाा और एक वर्षष 

सेे अधि�क समय में अपने नि �म्नतम स्तर कोो चि�ह्नि �त कि�याा जो ो 
कमजोोर घरेलूेू मांं�ग से प्रेरि�त थाा । कोोर मुदु्राास्फीीति� संचंाालन ने 
ईएमई केे लि�ए वि�चलन प्रदर्शि�ित कि�याा, कुछ देशेोंं केे लि�ए यह कम 
थाा लेकि�न दूसरोंं केे लि�ए यह तेजीी भराा थाा (चाार्टट  V.4डीी) ।

	 अक्‍‍तूबर 2024 एमपीीआर केे बााद से अवस्फीीति� काा अंतंि�म 
मीील बढ़ रहाा है, एई और अधि�कांं�श ईएमई में अवस्फीीति� धीीमीी होो 
रहीी है (चाार्टट  V.5ए और 5बीी) ।

V.3 मौौद्रि�क नीीति� रुख

	 2022-23 में बहुु-दशकीीय उच्च मुदु्राास्फीीति� काा मुकुााबलाा 
करने केे लि�ए समकाालीीन सख्‍‍तीी केे बााद, केंद्रीीय बैंकोंं ने 2023 
और 2024 से अपनीी नीीति� साामाान्यीीकरण शुरुू कि�याा । हाालांं�कि�, 

नरमीी कीी गति� भि�न्‍‍न-भि�न्‍‍न होो गई क्योंंकि� केंद्रीीय बैंकोंं ने अपने 

स्वयं ं केे वि�कसि� त वृ दृ्धि�-मुदु्राास्फीीति� गति�शी ीलताा काा   प्रत्‍‍युतु्‍‍तर 

-1

3

7

11

15

Pe
r 

ce
nt

Ja
n-

23

M
ar

-2
3

M
ay

-2
3

Ju
l-2

3

Se
p-

23

N
ov

-2
3

Ja
n-

24

M
ar

-2
4

M
ay

-2
4

Ju
l-2

4

Se
p-

24

N
ov

-2
4

Ja
n-

25

Brazil Russia China

South Africa India

Chart V.4: CPI Inflation (y-o-y) – Select Economies

a: Advanced Economies - Headline b: Advanced Economies - Core

c: Emerging Market Economies - Headline d: Emerging Market Economies - Core
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Note: For India, core CPI, i.e., CPI excluding food and fuel is worked out by eliminating the groups 'food and beverages' and 'fuel and light' from the headline CPI.
Sources: Official statistical agencies; Bloomberg; and RBI staff estimates.
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चाार्टट V.4: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) – चुुनिं�दंाा अर्थथव्यवस्थााएंं

ए: उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ंहेडेलााइन बीी: उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ंकोोर

सीी: उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ं हेडेलााइन डीी: उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं-ं कोोर

यूूएस (पीीसीीई)
जाापाान

ब्रााज़ीील
दक्षि�ण अफ्रीीकाा

ब्रााज़ीील
दक्षि�ण अफ्रीीकाा

यूूकेे
लक्ष्‍‍य

रूस
भाारत

रूस
भाारत

यूूरोो के्षेत्र

चीीन चीीन

यूूएस (पीीसीीई) यूूकेे यूूरोो के्षेत्र जाापाान

टि�प्‍‍पणीी: भाारत केे लि�ए, कोोर सीीपीीआई, याानीी, खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर सीीपीीआई कीी गणनाा हेडलााइन सीीपीीआई से 'खााद्य और पेय पदाार्थथ' और 'ईंधंन और प्रकााश' समूहोंं कोो हटााकर कीी जाातीी है ।

स्रोोत: आधि�काारि�क सांं�ख्यि�िकीीय एजंेंसि�यांं�; ब्लूूमबर्गग; और आरबीीआई स्‍‍टााफ अनुमुाान ।
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दि�याा । अधि�कां �ंश केंद्रीीय बैंक नीीति� में कम प्रति�बंधंाात्मक होो गए 
हंैं, लेकि�न भवि�ष्य केे नि �र्णणयोंं केे लि�ए डेटाा पर नि �र्भभर रहते  हुए 
सतर्कक रहनाा  और साावधाानीी पर जोोर देनेाा जाारीी रखते हंैं । फि�र भीी, 
2024 कीी दूसरीी छमााहीी और 2025 कीी शुरुुआत में वि�चलन कीी 
सीीमाा और बढ़ गई क्योंंकि� कुछ देशेोंं ने अपने नरमीी चक्र कोो जाारीी 
रखाा, कुछ नीीति�गत दरोंं केे अपेेक्षााकृत नि�चलेे स्तर पर सतर्कक रहे , 
जबकि� कुछ ने मुदु्राास्फीीति� में कि�सीी भीी वृदृ्धि� कोो रोोकने केे लि�ए 
शुरुू में हीी वृदृ्धि� शुरुू कर दीी ।

	 यूूएस फेड ने सि�तंबर 2024 में नरमीी चक्र शुरुू कि�याा और 
फेेडरल नि�धि� दर केे लि�ए लक्ष्य सीीमाा कोो 50 बीीपीीएस घटााकर 
4.75-5.00 प्रति�शत कर दि�याा   (चाार्टट   V.6ए) । इसकेे बाा द की ी 
दोो बैठकोंं अर्थाा�त नवंबंर और दि� संबंर में फेडरल नि �धि� दर कोो 
25 बीीपीीएस घटााकर 4.25-4.50 प्रति�शत कर दि�याा । हाालांं�कि�, 
2025 में , जनवरीी और माार्चच दो  ोनोंं बै ठकोंं में  नी ीति�गत दर को ो 
अपरि�वर्ति�ित रखाा गयाा थाा । अपनीी माार्चच 2025 कीी बैठक में, फेड 
नेे उल्लेेख कि�याा कि� आर्थि�िक दृष्टि�कोोण केे आसपाास अनि�श्चि�तताा 
बढ़ गई थीी और माात्राात्मक सख्‍‍तीी काार्ययक्रम कीी गति� कोो धीीमाा 
करने कीी अपनीी योोजनाा कीी घोोषणाा कीी ।6 माार्चच कीी बैठक में जाारीी 
आर्थि�िक अनुमुाानोंं केे साारां �ंश केे अनुसुाार, फेडरल ओपन माार्केट 

कमेटीी (एफओएमसीी) ने उम्मीीद कीी कि� फेडरल नि�धि� दरोंं केे लि�ए 
लक्ष्य सीीमाा 2025 केे अंतं तक 3.75-4.00 प्रति�शत होोगीी, जोो 
2025 में और अधि�क 50 बीीपीीएस दर में कटौौतीी काा संकेंेत देतेीी 
हैै और यह दि�संबंर 2024 केे पूर्वाा�नुमुाान से अपरि�वर्ति�ित है । 

	 यूूरोोपीीय सें ट्रल बैं क  (ईसीीबीी) ने  अक्‍‍तूबर  2024 - माार्चच 
2025 केे दौौराान आयोोजि�त अपनीी चाार बैठकोंं में से प्रत्येेक में 
जमाा सुवुि�धाा  दर  (डीीएफआर) कोो 25 बीीपीीएस कम करते हुए, 
जूून 2024 में अपनाा नरमीी चक्र शुरुू करने केे बााद से बेंचमाार्कक 
दर कोो 150 बी ीपीीएस  तक कम करते हु ए अपनीी नी ीति�गत दर 
कोो कम करनाा जाारीी रखाा  । ईसीीबीी ने  दो ोहराायाा कि�  यह उचि�त 
मौौद्रि�क नीीति� रुख नि�र्धाा�रि�त करने केे लि�ए डेटाा-नि�र्भभर और बैठक-
दर-बैैठक दृष्टि�कोोण काा पाालन करेगेाा । इसकेे अलाावाा, प रि�पक्व 
प्रति�भूति�योंं से मूल भुगुताान अब पुनुर्नि�िवेश नहींं कि�ए जााने केे सााथ, 
परि�संपंत्ति� खरीीद काार्ययक्रम (एपीीपीी) पोोर्टटफोोलि�योो और महाामाारीी 
आपाातकाालीीन खरीीद काार्ययक्रम (पीीईपीीपीी) पोोर्टटफोोलि�योो दोोनोंं एक 
अनुमुाानि�त गति� से सि�कुड़तेे रहते हंैं । हाालाँँ�कि�, बैंक ऑफ इंग्लंैंड 
(बीीओई) अगस्त 2024-माार्चच 2025 केे बीीच प्रत्‍‍येक दूसरीी बैठक 
मंें अपनीी नीीति�गत दर कोो कम करते हुए, अपने नरमीी चक्र में 
अधि�क क्रमि�क रहाा है । मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए मध्याावधि� दृष्टि�कोोण केे 
वि�कसि�त दृष्टि�कोोण केे आधाार पर, बीीओई ने मौौद्रि�क नीीति� संयंम 

Notes: 1. For Euro Area, inflation print pertains to March 2025.
 2. For Brazil, India and South Africa the target is taken as the mid point of their inflation control target range. 
Sources: Bloomberg; and RBI staff estimates.

Chart V.5: Last Mile of Disinflation

a: Advanced Economies b: Emerging Market Economies
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6	 अपै्रैल से शुरुू होोकर, एफओएमसीी ट्रेजरीी प्रति�भूति�योंं पर माासि�क मोोचन कैप कोो $25 बि�लि�यन से $5 बि�लि�यन तक कम करकेे अपनीी प्रति�भूति�योंं कीी होोल्डिं�ं�ग में गि�राावट कीी गति� 
कोो धीीमाा कर देगेाा। हाालांं�कि�, समि�ति� एजंेंसीी ऋण और एजंेंसीी बंधंक-समर्थि�ित प्रति�भूति�योंं पर माासि�क मोोचन कैप कोो $ 35 बि�लि�यन पर बनााए रखेगीी। 

चाार्टट V.5: अवस्फीीति� काा अंतंि�म मीील

ए: उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएंं बीी: उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएंं

फरवरीी 2025 मुदु्राास्‍‍फीीति� लक्ष्‍‍य से वि�चलन
सि�तंबर 2024 मुदु्राास्‍‍फीीति� लक्ष्‍‍य से वि�चलन

फरवरीी 2025 मुदु्राास्‍‍फीीति� लक्ष्‍‍य से वि�चलन
सि�तंबर 2024 मुदु्राास्‍‍फीीति� लक्ष्‍‍य से वि�चलन

प्रति�शत प्रति�शत

टि�प्‍‍पणीी:	1. यूरोो के्षेत्र केे लि�ए, मुदु्राास्फीीति� प्रिं�टं माार्चच 2025 से संबंंधंि�त है।
	 2. ब्रााजीील, भाारत और दक्षि�ण अफ्रीीकाा केे लि�ए लक्ष्य कोो उनकेे मुदु्राास्फीीति� नि�यंतं्रण लक्ष्य सीीमाा केे मध्य बिं�दंु ुकेे रूप में लि�याा जााताा है।
स्रोोत: आधि�काारि�क सां �ंख्यि�िकीीय एजंेंसि�यांं�; ब्लूूमबर्गग; और आरबीीआई स्‍‍टााफ अनुमुाान ।
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रूस

ब्रााज़ीील
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कोो और वाापस ले नेे केे लि�ए एक क्रमि�क और साावधाानीीपूूर्ववक 
दृष्टि�कोोण काा संकेंेत दि�याा ।

	 अन्य प्रमुखु  उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााओं ं (एई) में , बैं क  ऑफ 
कनााडाा ने वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी और वर्षष 2025 कीी प्रथम 
ति�मााहीी केे दौौराान अपनीी बैठकोंं में अपनीी नीीति�गत दर कोो कुल 
मि�लााकर 150 बीीपीीएस से कम कर दि�याा । वर्षष 2024 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी में  सभीी बै ठकोंं केे दौ ौराान, रि�ज़र्वव बैं क ऑफ़  न्यूूज़ीीलंैंड 
(आरबीीएनजेड) और बैं क  ऑफ़ को ोरि�याा  (बीीओकेे) ने  अपनीी 
बंेंचमाार्कक  दरोंं में क्रमशःः 50 बीीपीीएस और 25 बीीपीीएस कीी कमीी 
कीी । वर्षष 2025 कीी प्रथम ति�मााहीी में, हाालांं�कि�, बीीओकेे ने जनवरीी 
मंें वि�रााम केे बााद फरवरीी में अपनीी नीीति�गत दर कोो 25 बीीपीीएस 
तक कम कर दि�याा, जबकि� आरबीीएनजेड ने अपनीी नीीति�गत दर 
कोो 50 बीीपीीएस तक कम करनाा जाारीी रखाा  । रि�ज़र्वव बैंक ऑफ़ 
ऑस्टे्रेलि�याा ने दि�संबंर 2023 से वि�स्ताारि�त वि�रााम केे बााद, फरवरीी 
2025 में अपनीी प्रमुखु दर कोो 25 बीीपीीएस घटााकर 4.10 प्रति�शत 
करते हुए अपनीी नीीति�गत नरमीी चक्र शुरुू कि�याा । सेंट्रल बैंक ऑफ 
आइसलैंड ने अक्‍‍तूबर 2024 में अपनीी प्रमुखु दर कोो 25 बीीपीीएस 
और इसकेे बााद कीी सभीी बैठकोंं में 50 बीीपीीएस कम करकेे नीीति� में 
नरमीी बरतीी । हाालांं�कि�, माार्चच में इसने अपनीी गति� कोो 25 बीीपीीएस 
तक कम कर दि�याा  । स्‍‍वेरि�ज रि�क्‍‍सबैंक ने अपनीी नवंबंर 2024 
बैैठक में नीीति�गत दर कोो 50 बीीपीीएस तक कम कि�याा, दि� संबंर 
2024 और जनवरीी 2025 बैठक में प्रत्येेक में 25 बीीपीीएस तक 

कम कि�याा और इसेे माार्चच बैठक में स्थि�िर रखाा । स्वि�िस नेशनल बैंक 
नेे भीी दि�संबंर कीी बैठक में अपनीी नीीति�गत दर में 50 बीीपीीएस और 
माार्चच कीी बैठक में 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी । चेक नेशनल बैंक 
नेे अपनीी नवंबंर 2024 और फरवरीी 2025 कीी बैठकोंं में अपनीी 
प्रमुखु दर में 25 बीीपीीएस कीी कमीी कीी, लेकि�न दि�संबंर 2024 और 
माार्चच 2025 कीी बैठकोंं में इसेे स्थि�िर रखाा । नॉॉरे्गेस बैंक ने अभीी तक 
अपनीी नीीति� साामाान्यीीकरण प्रक्रि�याा शुरुू नहींं कीी है और अपनीी 
वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी और वर्षष 2025 कीी प्रथम ति�मााहीी 
बैैठकोंं केे दौौराान यथाास्थि�िति� बनााए रखीी है । बैंक ऑफ इज़रााइल 
नेे भीी इन ति�मााहि�योंं केे दौौराान अपनीी नीीति�गत दर कोो अपरि�वर्ति�ित 
रखाा, हाालांं�कि� उसने जनवरीी 2024 में एक बाार अपनीी नीीति�गत 
दर में कटौौतीी कीी थीी । इसकेे वि�परीीत, बैंक ऑफ जाापाान (बीीओजे) 
नेे जुलुााई में  अपनीी मु खु्य दर कोो 15 बी ीपीीएस  बढ़ााने केे बाा द, 
इसकेे बााद 2024 में अपनीी अगलीी बैठकोंं में वि�रााम कीी अवधि� काा 
अनुसुरण कि�याा । हाालांं�कि�, जनवरीी 2025 कीी बैठक में, बीीओजे 
नेे नी ीति�गत वृदृ्धि� कोो फि�र से  शुरुू कि�याा , नी ीति�गत दर कोो 25 
बीीपीीएस बढ़ाायाा और इसेे अपनीी माार्चच बैठक में स्थि�िर रखाा ।

	 ब्रि�क्स अर्थथव्यवस्थााओं ंमें, बैंकोो सेंट्रल डोो ब्राासि�ल, जि�सने 
सि�तंबर 2024 में नीीति�गत सख्‍‍तीी चक्र शुरुू कि�याा थाा, ने नवंबंर 
2024 में  अपनीी से लि�क  दर को ो 50 बी ीपीीएस  और दि� संबंर, 
जनवरीी और माार्चच केे महीीनेे में प्रत्येेक में 100 बीीपीीएस तक बढ़ाानाा 
जाारीी रखाा । दक्षि�ण अफ्रीीकीी रि�ज़र्वव बैंक ने वर्षष 2024 कीी चौौथीी 

Source: Bloomberg.   

Chart V.6: Policy Rate Changes – Select Major Economies

a: Advanced Economies b: Emerging Market Economies
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चाार्टट V.6: नीीति� दर परि�वर्ततन – चुुनिं�दंाा प्रमुखु अर्थथव्यवस्थााएंं

ए: उन्‍‍नत अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएं ं बीी: उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााएंं
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ति�मााहीी और वर्षष 2025 कीी प्रथम ति�मााहीी में अपनीी नवंबंर 2024 
और जनवरीी 2025 कीी प्रत्‍‍येक बैठकोंं में अपनीी रेपेोो दर में 25 
बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी और माार्चच में वि�राा म लाायाा । सि�तं बर में 
घोोषि�त कई उपाायोंं कीी नि �रंतंरताा में, पीीपुलु्स बैंक ऑफ चााइनाा 
(पीीबीीओसीी) ने  अक्‍‍तूबर  2024 में  अपनीी एक सााल की  ी लोोन 
प्रााइम रेटे (एलपीीआर) और पां �ंच सााल से अधि�क कीी एलपीीआर 
कोो 25 बीीपीीएस घटााकर क्रमशःः 3.1 प्रति�शत और 3.6 प्रति�शत 
कर दि�याा  । तब से , इसने बाा द की ी सभी ी बै ठकोंं में  यथाास्थि�िति� 
बनााए रखी ी है, लेकि�न अपनीी वर्षष  2024 कीी चौौथीी ति�मााही ी कीी 
बैैठक में संकेंेत दि�याा है कि� घरेलूेू और बााहरीी आर्थि�िक स्थि�िति�योंं 
केे आधाार पर आरक्षि�त नि�धि� अपेेक्षााएं ंअनुपुाात और ब्यााज दरोंं 
मंें और कटौौतीी कीी जाा सकतीी है । बैंक ऑफ रूस (बीीओआर) ने 
अक्‍‍तूबर में अपनीी नीीति�गत दर में 200 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� कीी, 
लेेकि�न इसकेे बााद मुदु्राास्फीीति�काारक दबााव केे बीीच प्रमुखु दर कोो 
21.00 प्रति�शत पर बनााए रखाा ।

	 एशि�यााई ईएमई कें द्रीीय बैं कोंं में , बैं क  ऑफ थााईलंैंड ने  
अक्‍‍तूबर 2024 में पहलीी बाार अपनीी बेंचमाार्कक  दर कोो 25 बीीपीीएस 
तक कम कर दि�याा , इसकेे बााद दि� संबंर में वि�राा म दि�याा ले कि�न 
फरवरीी 2025 कीी बैठक में फि�र से 25 बीीपीीएस कम कर दि�याा । 
बंैंक इंडोोनेेशि�याा ने वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में अपनीी प्रमुखु 
दर पर यथाास्थि�िति� बनााए रखीी, इसकेे बााद जनवरीी में 25 बीीपीीएस 
कीी कटौौतीी कीी और बााद कीी बैठकोंं में वि�रााम दि�याा । फि�लीीपींंस 
केे केंद्रीीय बैंक ने अक्‍‍तूबर 2024 से प्रत्‍‍येक दूसरीी बैठक में अपनीी 
नीीति�गत दर में 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी, अगस्त 2024 में दर 
नरमीी चक्र शुरुू होोनेे केे बााद से संचंयीी रूप से अपनीी प्रमुखु दर में 
75 बीीपीीएस कीी कमीी कीी । लैटि�न अमेेरि�काा में, बैंकोो डीी मैक्सि�िकोो 
नेे वर्षष  2024 की ी चौ ौथीी ति�मााही ी में  अपनीी बें चमाार्कक   दर में  50 
बीीपीीएस और वर्षष 2025 कीी प्रथम ति�मााहीी में 1000 बीीपीीएस कीी 
कमीी कीी । कोोलंंबि�याा केे केंद्रीीय बैंक ने धीीरे-ेधीीरे ेअक्‍‍तूबर 2024 में 
अपनीी बेंचमाार्कक  दर कोो 50 बीीपीीएस और दि�संबंर में 25 बीीपीीएस 
तक कम करकेे मौौद्रि�क नीीति� में नरमीी कीी अपनीी गति� कोो कम 
कि�याा, इसकेे बााद 2025 में अब तक वि�रााम लाायाा । चि�लीी ने वर्षष 
2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में अपनीी प्रत्येेक बैठक में अपनीी नीीति�गत 
दर कोो 25 बीीपीीएस कम कर दि�याा, लेकि�न वर्षष 2025 कीी प्रथम 
ति�मााहीी में वि�रााम लाायाा । पेरू ने नवंबंर और जनवरीी कीी बैठकोंं में 
अपनीी संदंर्भभ दर में 25 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी, लेकि�न अक्‍‍तूबर, 
दि�संबंर, फरवरीी और माार्चच कीी बैठकोंं में यथाास्थि�िति� बनााए रखीी । 

यूूरोोपीीय ईएमई केे बीीच, हंगंरीी और पोोलंैंड वर्षष 2024 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी और वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााहीी केे दौौराान आयोोजि�त 
सभीी बैठकोंं में अपनीी नीीति�गत दर कोो अपरि�वर्ति�ित रखाा  (चाार्टट 
V.6बीी) ।

V.4 वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार

	 वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार 2024 कीी अंतंि�म ति�मााहीी से अस्थि�िर 
बनेे हुए हंैं, यह स्थि�िति� आर्थि�िक, रााजनीीति�क और वि�त्तीीय बााजाार 
अनि�श्चि�तताा में घि �रीी हुई है और आनेे वाालीी जाानकाारीी केे सााथ 
तेेजीी से बढ़ रहे हंैं । तेजीी से बदलते वृदृ्धि� -मुदु्राास्फीीति� परि�दृश्य केे 
बीीच मौौद्रि�क नीीति� कोो लेकर उम्मीीदोंं में बदलााव से बााजाार धाारणाा 
कााफीी हद तक प्रभाावि�त हुई है । आघाात-सह आर्थि�िक संकेंेतकोंं, 
कर कटौ ौतीी की ी प्रत्‍‍यााशााएं ंऔर ची ीन में  एआई संचंाालि�त रै लैीी 
केे बीीच इक्वि�िटीी कोो पि�छले  एमपीीआर से कम लााभ प्रााप्‍‍त हुआ 
और अस्थि�िर बनीी रहीी कि�न्‍‍तु ुजोोखि�म-वि�मुखु रुझाान और टैरि�फ 
पे्रेरि�त व्यवधाानोंं केे बीीच इक्वि�िटीी व्याापक रूप से पीीछेे हट गए हंैं । 
वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी मंें, बॉॉण्ड प्रति�फल में वृदृ्धि� हुई थीी, 
और यूएस में राा जनीीति�क संकं्रमण और भू-रााजनीीति�क वि�काास 
केे आसपाास कीी अनि�श्चि�तताा और भवि�ष्य कीी आर्थि�िक नीीति�योंं 
केे सााथ यू  एस डॉॉलर काा  एक  केे पीीछेे एक अधि�मूूल्‍‍यन हु आ । 
वर्षष 2025 कीी प्रथम ति�मााहीी में, हाालांं�कि�, इस तरह कीी बढ़ीी हुई 
आर्थि�िक अनि�श्चि�तताा केे प्रति�कूल प्रभााव उपभोोक्ताा और कॉॉर्पोोरेटे 
भाावनााओं ंको ो प्रभाावि�त करने  और वि�काास की  ी चिं� तंााओं ंको ो 
प्रज्वलि�त करने केे लि�ए साामनेे आए, जि�ससे अमेेरि�काा में बॉॉण्ड 
प्रति�फल में  गि�रााव ट आई और  अमेेरि�कीी डॉ ॉलर काा मू  ल्यह्राास 
हुुआ । ईएमई वि�त्तीीय बााजाार वि� शेेष रूप से इस तरह केे झटकोंं 
और संबंंधंि�त अनि�श्चि�तताा से स्पि�िलओवर  केे प्रति� संवेंेदनशीील 
रहते हंैं जोो दुवुि�धाा कोो बढ़ााताा है और मौौद्रि�क नीीति� केे संचंाालन 
कोो जटि�ल बनााताा है (बॉॉक्स V.1) । तदनुसुाार, ईएमई मुदु्रााओं ंमें 
2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में मूल्यह्राास हुआ, हाालांं�कि� 2025 कीी 
शुरुुआत में आंशंि�क रूप से बहाालीी हुई ।

	 मॉॉर्गगन स्टेेनलीी कैपि�टल इंटरनेशनल (एमएससीीआई) वर्ल्ड�ड 
इंंडेेक्स केे संदंर्भभ में इक्वि�िटीी बााजाार 2024 कीी अंतंि�म ति�मााहीी में 
अस्थि�िर रहे , वर्षष  2024 कीी चौौथीी ति�मााही ी में 1.2 प्रति�शत कीी 
गि�राावट आई, जि�समें ईएमई इक्वि�िटीी माार्केट एई (चाार्टट  V.7ए) केे 
साापेक्ष खरााब प्रदर्शशन कर रहे थे । वर्षष 2025 कीी प्रथम ति�मााहीी 
मंें, इक्वि�िटीी माार्केट ने अपनीी बि�क्रीी कोो बढ़ाायाा कि�न्‍‍तु ुरि�वर्सिं�ग ट्रेंड 
केे सााथ क्योंंकि� ईएमई ने अपने एई समकक्षोंं से बेहतर प्रदर्शशन 



मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025110

कि�याा । एई केे बीीच, यूएस एस एण्‍‍ड पीी 500 अक्‍‍तूबर केे अधि�कांं�श 
भााग  केे लि�ए उत्सााहि�त रहाा , जो ो यू एस फेडरल ओपन माार्के ट 
कमेटीी (एफओएमसीी) द्वााराा दर-कटौौतीी चक्र कीी असाामाान्य रूप 
सेे आक्राामक शुरुुआत से प्रेरि�त थाा, इसकेे बााद चुनुााव से संबंंधंि�त 
अनि�श्चि�तताा  केे बी ीच अशांं�ति� थी ी । बहरहााल, चु नुााव प रि�णााम 
घोोषि�त होोनेे केे पश्‍‍चाात इन उम्मीीदोंं से प्रेरि�त थाा कि� आनेे वााले 
प्रशाासन कीी नीीति�योंं से वि�काास कोो बढ़ाावाा मि�लेगाा, कम कर होंंगेे 
और वि�नि�यमन कोो कम कि�याा जााएगाा जि�ससे नवंबंर में अमेेरि�कीी 
शेेयर बााजाार में उछााल आयाा । हाालांं�कि�, इक्वि�िटीी बााजाारोंं में नवंबंर 

केे मध्य में मजबूूत आर्थि�िक आंकंड़ोंं केे जाारीी होोनेे और फेड कीी 
सख्‍‍त टि�प्पणीी केे बााद रुक-रुक कर गि�राावट देखेीी गयीी, जि�ससे 
मौौद्रि�क नीीति� प्रके्षेपवक्र में पुनु: समाायोोजन हुआ । बााजाार में गि�राावट 
आयीी, हाालाँँ�कि�, एफओएमसीी बैठक केे बााद दि�संबंर केे उत्तराार्धध 
मंें 2025 केे लि�ए कुछ दर में कटौौतीी काा संकेंेत दि�याा गयाा थाा । 
गि�राावट जनवरीी 2025 केे मध्य तक बनीी रहीी, क्योंंकि� दि�संबंर 
2025 तक एक याा कोोई दर कटौौतीी नहींं होोनेे कीी संभंाावनाा बढ़ 
गई (चाार्टट  V.8ए) । अमेेरि�कीी असााधाारणताा और मजबूूत कॉॉर्पोोरेटे 
आय पर आशाावााद ने इक्वि�िटीी बााजाार कीी रै लैीी कोो जनवरीी केे 

बॉॉक्स V.1: ईएमई केे वि�त्तीीय बााजाारोंं पर भूू-रााजनीीति�क स्पि�िलओवर आघाात

भूू-रााजनीीति�क तनााव और संघंर्षोंं, युदु्ध केे सााथ-सााथ व्याापाार युदु्ध और 
संबंंधंि�त तनााव केे काारण बढ़ीी अनि�श्चि�ततााएं ंपि�छले कुछ वर्षोंं में वैैश्वि�क 
परि�दृश्य कीी एक प रि�भााषि�त वि� शेेषताा रही ी है , वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा 
पर इसकेे हाानि�काारक प्रभााव ने नीीति� नि �र्माा�तााओं ंऔर शोोधकर्ताा�ओं ं
काा ध्याान आकर्षि�ित कि�याा है। इस तरह केे प्रणाालीीगत भू-रााजनीीति�क 
आघाात "फ्लााइट होोम इफेेक्ट" (फंेंग एट अल., 2022) कोो मजबूूत 
करते हंैं, जि�ससे खाासकर ईएमई में वि�त्तीीय प्रणाालीी कमजोोर होो जाातीी 
हैै। भू-रााजनीीति�क घटनााएं ंवि�षम प्रभााव केे सााथ उन्नत और उभरते 

बााजाारोंं में (चोोई, 2024) जोोखि�म वि�मु खुताा, नि �वेेश पोोर्टटफोोलि�योो में 
बदलााव, शेेयर बााजाार में   मं ंदीी, वि�नि �मय दर मू ल्यह्राास और  बढ़तेे 
जोोखि�म प्रीीमि�यम (कैैपोोरेले और मेनलाा-अलीी, 2024) कोो तीीव्र कर 
सकतीी हंैं।

भूू-रााजनीीति�क जोोखि�मोंं (जीीपीीआर) केे आर्थि�िक प्रभाावोंं काा आकलन 
करने केे लि�ए, जी ीपीीआर इं डेेक्स  (चाार्टट   V.1.1), जो ो प्रमुखु भू -
रााजनीीति�क घटनााओं ं (केेलडााराा  एण्‍‍ड लेकोोवि�लोो, 2022)7 से जुडेु़े 
एपि�सोोडि�क उताार-चढ़ााव कोो कैप्चर करताा है, काा उपयोोग 10 वर्षोंं 

7	 भूू-रााजनीीति�क जोोखि�म सूचकांं�क 10 प्रमुखु वैैश्वि�क समााचाार पत्रोंं में भू-रााजनीीति�क संबंंधंि�त साामग्रीी काा वि�शे्लेषण करकेे वैैश्वि�क जोोखि�मोंं कोो कैप्चर करताा है। सूचकांं�क कीी गणनाा 
प्रत्येेक महीीनेे केे लि�ए प्रत्येेक समााचाार पत्र में प्रति�कूल भू-रााजनीीति�क घटनााओं ंसे संबंंधंि�त लेखोंं कीी संखं्याा (समााचाार लेखोंं कीी कुल संखं्याा केे हि�स्सेे केे रूप में) कीी गणनाा करकेे एक 
शब्दकोोश-आधाारि�त पद्धति� काा उपयोोग करकेे कीी जाातीी है।

(जाारीी)
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Chart V.1.1: GPR Index
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8	 एमएससीीआई इमर्जिं�ग माार्केट््स इंडेेक्स, एमएससीीआई इमर्जिं�ग माार्केट््स करेंसंीी इंडेेक्स और जेपीी मॉॉर्गगन ईएमबीीआई ग्लोोबल स्पे्रेड काा उपयोोग क्रमशःः इक्वि�िटीी माार्केट, वि�देशेीी मुदु्राा 
बााजाार, क्रेडि�ट स्पे्रेड काा अनुसुरण करने केे लि�ए उभरते बााजाारोंं में कि�याा जााताा है।

(जनवरीी 2015 से जनवरीी 2025) तक फैलेे माासि�क डेटाा8 काा उपयोोग 
करकेे शेेयर बााजाारोंं, क्रेडि�ट स्पे्रेड और ईएमई कीी वि�नि�मय दरोंं पर 
प्रभााव काा आकलन करने केे लि�ए कि�याा जााताा हैै। स्थाानीीय पूर्वाा�नुमुाान 
मॉॉडल (जोोर्डाा�, 2005) काा उपयोोग करते हुए, अगले छह महीीनोंं केे 
लि�ए प्रत्येेक वि�त्तीीय बााजाार खंंड में संचंाालन कीी भवि�ष्यवााणीी कीी जाातीी 
हैै। ऑर्थोोगोोनलााइज्ड इं पल्स  रि�स्पांं�स फं क्शन  (ओआईआरएफ) 
उचि�त नि�यंतं्रण कोो नि�योोजि�त करने केे बााद, ईएमई स्टॉॉक, बॉॉण्ड और 
मुदु्राा बााजाारोंं पर जीीपीीआर इंडेेक्स में एक-इकााई वृदृ्धि� केे प्रभााव काा 
मूूल्यांं�कन करते हंैं (चाार्टट  V.1.2)।
परि�णााम बतााते हंैं कि� जी ीपीीआर सूचकांं�क में एक प्रति�शत अंकं कीी 
वृदृ्धि� ईएमई वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं में महत्वपूर्णण गि�राावट कीी ओर ले जाातीी 
हैै, जि�ससे  शेेयर बााजाारोंं में 0.25 प्रति�शत अंकंोंं कीी गि�रााव ट आतीी 
हैै, मुदु्रााओं ंमें 0.16 प्रति�शत अंकंोंं मूल्‍‍य ह्वाास होोताा है, और क्रेडि�ट 
स्‍‍प्रेड पहले महीीनेे में लगभग 1 आधाार अंकं तक बढ़ जााताा है, जोो 
उच्च भू-रााजनीीति�क अनि�श्चि�तताा केे दौौराान बढे़े हुए जोोखि�म प्रीीमि�यम 
और परि�णाामत: सुरुक्षाा केे लि�ए सुरुक्षि�त स्‍‍थाानोंं कीी ओर पलाायन कोो 
दर्शाा�ताा है। दूसरे ेमहीीनेे केे अंतं तक बााजाार  केे सभीी तीीनोंं खंंडोंं में 
प्रभााव चरम पर है जि�समें शेेयर बााजाारोंं में 0.64 प्रति�शत कीी गि�राावााट, 
मुदु्रााओं ंमें 0.32 प्रति�शत काा मूल्‍‍य ह्वाास और क्रेडि�ट स्पे्रेड में लगभग 
1.2 आधाार अंकंोंं कीी गि�राावट हुई। इसकेे बााद इसकाा असर धीीरे-ेधीीरे े
खत्म होो जााताा है। फि�र भीी, इस तरह केे भू-रााजनीीति�क आघाातोंं कीी 
बाार-बाार कीी घटनााएं,ं जोो वि�भे दक प्रभााव केे सााथ अर्थथव्यवस्थाा कोो 

चोोट करतीी है , ने  जोोखि�मोंं कोो ऊंचाा रखते  हु ए उथल-पुथुल और 
अनि�श्चि�तताा कोो दृढ़ताा प्रदाान कीी है। नि�ष्कर्षष मोोटेे तौौर पर लैग्‍‍स और 
कंंट्रोोल केे लि�ए मजबूूत हंैं।
इस प्रकाार, भू-रााजनीीति�क आघाात ईएमई में वि�त्तीीय स्थि�िरताा केे लि�ए 
जोोखि�मोंं कोो आकाार देतेेे हंैं, जोो उनकेे मूल सि�द्धांं�तोंं पर नि�र्माा�ण करकेे 
और कमजोोरि�योंं कोो कम करकेे आघाात-सहनीीयताा  बढ़ााने केे लि�ए 
रणनीीति�क नीीति�गत उपाायोंं कीी आवश्यकताा कोो रेखेांं�कि�त करते हंैं।
संदंर्भभ:
1.	 काालडााराा, डीी., एंडं ईकाावि�लोो, एम. (2022). “मेेजरिं�गं जीीयोोपोोलि�टकल 

रि�स्‍‍क” अमेेरि�कन ईकोोनोोमि�क रि�व्‍‍यूू, 2022 
2. 	 कैैपरेले, जी ी.एम., एं डं मे न्‍‍लाा-ंंलीी, एफ. (2024). “जि�ओपोोलि�टि�कल 

रि�स्‍‍क एं डं क्रॉ ॉस-बाार्डडर पो ोर्टटफोोलि�योो फ्लोोज: ईफेेक्‍‍ट्स एं डं चै नल”. 
सीीईएसआईएफओ पेपर नं. 11337 

3. 	 चोोई, एस., एं डं हाावे ल, जे. (2025). “जि�ओपोोलि�टि�कल  रि�स्‍‍क एं डं 
यूूएस फॉ ॉरेने पो ोर्टटफोोलि�ओ इं वेेस्‍‍टमंेंट: ए टे ल ऑफ अडवाान्‍‍स्‍‍ड एं डं 
इमरं्जेंग माार्केट”। जर्ननल ऑफ इंंटरनेशनल मनीी एंडं फााइनेंस, 2025 

4. फें ग, सी ी., हाान , एल., वि� ग्नेे, एस., एं डं जू , वाा ई. (2023). “ 
जि�ओपोोलि�टि�कल  रि�स्‍‍क एं डं दि� डाा  यनाामि�क्‍‍स  ऑफ इं टरनैशनल 
कैैपि�टल  फ्लोोज”। जर्ननल ऑफ़ इंंटरनेशनल फााइनेंशि�यल माारे्केट््स, 
इंंस्टीीट््यूूशंसं एंडं मनीी, जनवरीी 2023 

5. जोोर्डाा�, ओ (2005). “ एस्‍‍टीीमेेशन एंडं इंफेेरेंसं ऑफ इम्‍‍पल्‍‍स रि�स्‍‍पॉॉन्‍‍सेज 
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चाार्टट V.1.2: जीीपीीआर आघाात काा प्रभााव

ए: स्‍‍टॉॉक माार्केट बीी: वि�देेशीी मुदु्राा बााजाार सीी: के्रेडि�ट स्‍‍प्रेडे

टि�प्पणि�याँँ�: ओआईआरएफ काा छाायांं�कि�त के्षेत्र न्यूूई-वेेस्ट माानक त्रुटुि�योंं काा उपयोोग करकेे 68 प्रति�शत वि�श्वाास अंतंरााल काा संकेंेत देतेाा है। x-अक्ष महीीनोंं कोो संदंर्भि�ित करते हंैं और y-अक्ष 
प्रति�शत अंकंोंं कोो संदंर्भि�ित करते हंैं।
स्रोोत: आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

ऑर्थोोगोोनलााइज्ड आईआरएफ 
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उत्‍‍तराार्धध में बढ़ाावाा दि�याा । फरवरीी में स‍‍तर्ककताा  बरतनेे केे पश्‍‍चाात 
मुदु्राास्फीीति�जनि�त मं ंदीी की ी प्राारं भंि�क  आशंकंााओं ं और  बढ़तीी 
नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ंकेे बीीच माार्चच में बााजाार में तेज गि�राावट 
आई (चाार्टट  V.8बीी) । कुल मि�लााकर, यूएस एसएंडंपीी इंडेेक्स वर्षष 
2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी केे दौौराान 2.1 प्रति�शत बढ़ाा, लेकि�न वर्षष 
2025 कीी प्रथम ति�मााहीी केे दौौराान 4.6 प्रति�शत कम लााभ प्रााप्‍‍त 
हुुआ ।

	 यूूरोोपीीय शेेयरोंं में  वर्षष  2024 कीी चौ ौथीी ति�मााही ी में  खरााब 
प्रदर्शशन कि�याा क्‍‍यों  ंकि� टै रि�फ की ी आशंकंाा  केे काार ण बााजाार में   
गि�राावट आई, लेकि�न अमूूर्तत टैरि�फ घोोषणाा, ईसीीबीी दर में कटौौतीी 
कीी प्रत्‍‍यााक्षााएं,ं रूस-यूूके्रेन शां ं�ति� सौ ौदे ेकी ी बढ़तीी संभंाावनााओं,ं 
फ्रांं�स में एक मजबूूत अर्थथव्यवस्थाा जि�सने 2025 में वि�वाादाास्‍‍पद 
बजट पाारि�त कि�याा और जर्ममनीी केे रााजकोोषीीय ओवरहॉॉल केे बीीच 
वर्षष 2025 कीी प्रथम ति�मााहीी में अपने सााथि�योंं से बेहतर प्रदर्शशन 

Sources: Bloomberg; and RBI staff estimates.
Notes: 1. In Chart V.8a, red shaded area represents the period with receding multiple rates cut expectations.
 2. In chart 8a, baseline refers to no change in policy rate of the US while the pace of rate cut is assumed to be 25 bps.  

Chart V.8: Sources of Uncertainty: Monetary and Economic Policy

a: Target Rate Probability for Federal
Reserve Meeting on 10 Dec 2025

b: US Uncertainty Indicators
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Sources: Bloomberg; and RBI staff estimates.  

Chart V.7: Equity Markets

a: Equity Indices (MSCI) b: Change in Equity Indices
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चाार्टट V.7: इक्वि�िटीी बााजाार

ए: इक्विी�ी�टीी सूूचकांं�क (एसएससीीआई) बीी: इक्वि�िटीी सूूचकांं�कोंं मंें परि�वर्ततन
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स्रोोत: ब्लूूमबर्गग; और आरबीीआई स्‍‍टााफ अनुमुाान ।
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चाार्टट V.8: अनि�श्चि�तताा केे स्रोोत: मौौद्रि�क और आर्थि�िक नीीति�

ए: 10 दि�संबंर 2025 कोो फेेडरल रि�ज़र्वव कीी 
बैैठक केे लि�ए लक्ष्य दर अनुुमाान

बीी: अनि�श्चि�तताा संकेंेतक

स्रोोत: ब्लूूमबर्गग; और आरबीीआई स्‍‍टााफ अनुमुाान ।
टि�प्‍‍पणीी:	 1. चाार्टट  V.8ए में, लााल छाायां �ंकि�त के्षेत्र, कम होो रहीी वि�वि�ध दरोंं में कटौौतीी प्रत्‍‍यााशााओं ंकीी अवधि� काा प्रति�नि�धि�त्व करताा है।
	 2. चाार्टट  8ए में, बेसलााइन यूएस कीी नीीति� दर में कोोई बदलााव नहींं कोो संदंर्भि�ित करताा है, जबकि� दर में कटौौतीी कीी गति� 25 बीीपीीएस माानीी गई है।
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कि�याा है । यूकेे केे स्टॉॉक इंडेेक्स ने व्याापक रूप से यूरोोपीीय बााजाारोंं 
काा अनुसुरण कि�याा, हाालांं�कि� छोोटीी माात्राा में वर्षष 2025 कीी पहलीी 
ति�मााहीी में अब तक अच्छाा प्रदर्शशन कि�याा जोो बीीओई द्वााराा दर में 
कटौौतीी कीी उच्च संभंाावनााओं ंद्वााराा समर्थि�ित है । जाापाानीी बााजाार 
नेे वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में यूएस बााजाार से बेहतर प्रदर्शशन 
कि�याा क्योंंकि� 2024 केे अंतं में येन कीी कमजोोरीी ने लाार्जज-कैैप 
नि�र्याा�तकोंं केे लि�ए आय दृष्टि�कोोण को ो मजबूूत कि�याा , ले कि�न 
2025 में पीीछेे हट गयाा क्योंंकि� बीीओजे द्वााराा नीीति� साामाान्यीीकरण 
केे काारण येन काा अधि�मूूल्‍‍यन हुआ । वैैश्वि�क संकेंेतोंं और व्याापाार 
नीीति� अनि�श्चि�तताा काा अनुसुरण करते हुए चीीन कोो छोोड़कर, ईएमई 
इक्वि�िटीी ने वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााही ी में गि�रााव ट आई (चाार्टट 
V.7बीी) । 2025 में अब तक, ईएमई इक्वि�िटीी माार्केट ने मि�श्रि� त 
टं्रेंड प्रदर्शि�ित कि� ए क्योंंकि� मुदु्राा मूल्यह्राास दबाावोंं कोो कम करते 
हुुए लााभ प्रााप्‍‍त हुआ, लेकि�न बढ़तीी अनि�श्चि�तताा और मूर्खखताापूर्णण 
काारकोंं केे बीीच वैैश्वि�क संकेंेतोंं केे बााद गि�राावट आई.

	 अवरुद्ध मुदु्राास्फीीति� और बढ़तीी आर्थि�िक नीीति� अनि�श्चि�तताा 
केे बीीच ब्यााज दरोंं केे एक मजबूूत भवि�ष्य केे माार्गग कीी उम्मीीदोंं 
केे जवााब में वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााही ी केे बााद से अधि�कांं�श 
प्रमुखु एई में सॉॉवरेने बॉॉण्ड प्रति�फल में वृदृ्धि� हुई है । अमेेरि�काा में, 
बॉॉण्ड प्रति�फल में वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी में व्याापक रूप से 
वृदृ्धि� हुई है, जि�समें 10-वर्षष कीी ट्रेजरीी प्रति�फल 79 बीीपीीएस तक 
बढ़ गई है, क्योंंकि� पहले 100 बीीपीीएस कीी कटौौतीी केे मुकुााबलेे 
2025 केे अंतं तक डॉॉट प्लॉॉट प्रोोजेेक्शन में संशंोोधन केे काारण 

50 बीीपीीएस दर कटौौतीी कीी । वर्षष 2025 कीी पहलीी ति�मााही ी में, 
हाालांं�कि�, वृदृ्धि� में कमीी, बााजाार में गि�राावट और नीीति�गत दरोंं और 
रााजकोोषीीय घााटे कीी बदलतीी धाारणााओं ंकेे डर से प्रेरि�त प्रति�फल 
मंें कमीी आई । अक्‍‍तूबर 2024 से माार्चच 2025 केे बीीच यूकेे 10-
वर्षीीय बॉॉण्ड प्रति�फल में व्याापक रूप से वृदृ्धि� हुई । जर्ममन 10-वर्षष 
कीी प्रति�फल में वर्षष 2024 कीी चौौथीी ति�मााहीी से व्याापक रूप से 
वृदृ्धि� होो गई और बडे़े पैमााने पर रााजकोोषीीय पैकेेज कीी घोोषणाा केे 
बााद माार्चच में और अधि�क वृदृ्धि� होो गई । 10-वर्षीीय जाापाानीी सरकाारीी 
बॉॉण्ड प्रति�फल अक्‍‍तूबर से 63 बीीपीीएस तक मजबूूत होो गई है, जोो 
बीीओजे कीी नीीति� साामाान्यीीकरण द्वााराा संचंाालि�त है, जि�समें इसकेे 
आर्थि�िक दृष्टि�कोोण पर आगेे कीी दर वृदृ्धि� पर इसकाा रुख शाामि�ल 
हैै (चाार्टट  V.9ए) । अक्‍‍तूबर 2024 – माार्चच 2025 केे दौौराान, कई 
ईएमई में बॉॉण्ड प्रति�फल ने उर्ध्‍व��वगाामीी उताार-चढ़ााव दि�खाायाा है , 
जोो घरेलूेू रााजकोोषीीय स्थि�िति�योंं और वैैश्वि�क काारकोंं (चाार्टट  V.9बीी) 
द्वााराा संचंाालि�त है । इसकेे वि�परीीत, चीीन में और मौौद्रि�क नीीति� में 
नरमीी कीी प्रत्‍‍यााशााओं ंकेे बीीच बॉॉण्ड प्रति�फल में थोोडीी कमीी आई, 
जबकि� भाारत कीी बॉॉण्ड प्रति�फल इस अवधि� केे दौौराान अपेेक्षााकृत 
स्थि�िर रहीी ।

	 मुदु्राा बााजाार में  , अक्‍‍तूबर  2024 केे बी ीच अमेेरि�कीी डॉ ॉलर 
मंें 9.1 प्रति�शत कीी मूल्‍‍यवृदृ्धि� हुई और 13 जनवरीी, 2025 कोो 
अपने चरम पर रहाा   - 10 नवंबंर, 2022 केे बाा द काा उच्चतम 
स्तर – और यह नए अमेेरि�कीी प्रशाासन कीी नीीति�योंं से उत्पन्न 
कई काारकोंं द्वााराा संचंाालि�त थाा । नि�वेेशकोंं ने व्याापाार और टैरि�फ 
नीीति�योंं में बदलााव कीी प्रत्यााशाा में अपने पोोर्टटफोोलि�योो कोो तेजीी 
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Chart V.9: 10-Year Sovereign Bond Yields

a: Select AEs b: Select EMEs
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चाार्टट V.9: 10-वर्षीीय सरकाारीी बॉॉण्ड प्रति�फल
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ब्रााज़ीील भाारत चीीन दक्षि�ण अफ्रीीकाायूूएस यूूकेे जाापाान जर्ममनीी

स्रोोत: ब्लूूमबर्गग



मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट
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सेे समाायोोजि�त कि�याा, क्योंंकि� टैरि�फ केे मुदु्राास्फीीति�काारक प्रभााव 
नेे यूएस फेड कोो दर में कटौौतीी पर अधि�क सतर्कक  रुख अपनााने 
केे लि�ए प्रे रि�त कि�याा  । इसीी स मय, बढे़े हु ए व्याापाार  तनाावोंं ने  
वैैश्वि�क आर्थि�िक वि�काास  दृष्टि�कोोण कोो धूमि�ल कि�याा  और सख्त 
आव्रजन नीीति�योंं ने मुदु्राास्फीीति� कीी चिं�तंााओं ंकोो उठाायाा जि�ससे 
सभीी अमेेरि�कीी परि�संपंत्ति�योंं केे पक्ष में पोोर्टटफोोलि�योो पुनुर्संतुलुन केे 
लि�ए परि�णत होो गए। जनवरीी केे मध्य से, हाालांं�कि�, डॉॉलर अपने 
बहुु-वर्षीीय उच्चतम से पीीछेे हट गयाा है जोो कमजोोर वि�काास गति�, 
बढ़ीी हुई नीीति�गत अनि�श्चि�तताा और अन्य आर्थि�िक नीीति�योंं काा गैर-
काार्याा�न्‍‍वयन कोो इंगि�त करतीी है जि�न्होंंनेे पहले मूल्‍‍यवृदृ्धि� दबाावोंं 
कोो बढ़ाावाा दि�याा थाा (चाार्टट  V.10ए) । इन उताार-चढ़ाावोंं कोो ईएमई 
मुदु्रााओं ंमें प्रति�बिं�बंि�त कि�याा गयाा थाा, हाालांं�कि� पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह (चाार्टट 
V.10बीी) केे काारण उताार-चढ़ााव कोो सीीमि�त कर दि�याा गयाा थाा । 
एमएससीीआई इमर्जिं�ग माार्केट करेंसंीी इंडेेक्स वर्षष 2024 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी (3.6 प्रति�शत) में तेजीी से मूल्यह्राास हुआ, लेकि�न वर्षष 
2025 कीी प्रथम ति�मााहीी (26 माार्चच, 2025 तक) में 1.7 प्रति�शत 

बढ़ गयाा । 

V.5 नि�ष्कर्षष

	 संरंक्षणवाादीी टैरि�फ केे तेज होोनेे और नीीति�गत अनि�श्चि�तताा 
केे काारण वैैश्वि�क वि�काास को ो कााफीी प्रति�कूल परि�स्थि�िति�योंं काा 
साामनाा करनाा पड़ रहाा है । अमेेरि�काा द्वााराा व्याापक टैरि�फ घोोषणाा 
और अन्य देशेोंं द्वााराा इसेे परि�णाामीी प्रति�शोोध केे रूप में लेनेे से 
एक पू र्णण वि�कसि� त व्याापाार यु दु्ध में  बढ़नेे काा जो  ोखि�म बन गयाा 
हैै जो ो संभंाावि�त रूप से  मौ ौजूूदाा  वैैश्वि�क आपूूर्ति�ि श्रृंं�खलाा ओं ंको ो 
बााधि�त करेगेाा । ये आपूूर्ति�ि श्रृंं�खलाा व्यवधाान, अवरुद्ध अवस्फीीति� 
प्रक्रि�याा कोो रोोकने में और बााधाा डााल सकते हंैं और इस प्रकाार यह 
मौौद्रि�क नीीति� कोो सुलुभ बनााने कीी प्रक्रि�याा कोो बााधि�त कर सकते 
हंैं । उभरतीी बााजाार अर्थथव्‍‍यवस्‍‍थााओं ंकोो (ईएमई) कोो बढ़ाा हु आ 
पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह, जोोखि�म प्रीीमि�यम में वृदृ्धि� और गहरीी होो रहीी बााहरीी 
कमजोोरि�योंं सहि�त कााफीी नकााराात्मक जोोखि�मोंं काा साामनाा करनाा 
पड़ रहाा है । इसकेे अलाावाा, हााल हीी में वि�त्तीीय बााजाार में गि�राावट 
सि�र्फफ  एक पूर्वाा�वलोोकन होो सकतीी है, जोो बदलतीी व्याापाार नीीति�योंं 
केे व्याापक प्रभाावोंं कोो प्रदर्शि�ित करतीी है ।
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Sources: Bloomberg; Institute of International Finance (IIF); and RBI Staff Estimates.  

Chart V.10: Currency Movements and Capital Flows

b: Portfolio Flows to EMEs

U
S$

 b
ill

io
n

a: Currency Indices

98

100

102

104

106

108

06
-Ja

n-
24

31
-Ja

n-
24

25
-F

eb
-2

4

21
-M

ar
-2

4

15
-A

pr
-2

4

10
-M

ay
-2

4

04
-Ju

n-
24

29
-Ju

n-
24

24
-Ju

l-2
4

18
-A

ug
-2

4

12
-S

ep
-2

4

07
-O

ct
-2

4

01
-N

ov
-2

4

26
-N

ov
-2

4

21
-D

ec
-2

4

15
-Ja

n-
25

09
-F

eb
-2

5

06
-M

ar
-2

5

31
-M

ar
-2

5
MSCI EME Currency Index US Dollar Index Debt Equity Total

-24

-18

-12

-6

0

6

12

3-
Ja

n-
24

28
-Ja

n-
24

22
-F

eb
-2

4

18
-M

ar
-2

4

12
-A

pr
-2

4

7-
M

ay
-2

4

1-
Ju

n-
24

26
-Ju

n-
24

21
-Ju

l-2
4

15
-A

ug
-2

4

9-
Se

p-
24

4-
O

ct
-2

4

29
-O

ct
-2

4

23
-N

ov
-2

4

18
-D

ec
-2

4

12
-Ja

n-
25

6-
Fe

b-
25

3-
M

ar
-2

5

28
-M

ar
-2

5

06
-ज
न-
24
 

31
-ज
न-
24

 2
5-
फ
र-
24

 2
1-
माार्चच
 -
24

 1
5-
अ
प्रै-
24

 1
0-
मई
-2
4

 0
4-
जू
न-
24

29
-जू
न-
24

 2
4-
जु
लाा
-2
4

 1
8-
अ
ग-
24

 1
2-
सि�तं
-
24

 0
7-
अ
क्‍‍तू

-2
4

 0
1-
नवं
-ं2
4

26
-नवं
-ं
24

 2
1-
दि�
सं-ं
24

 1
5-
ज
न-
25

 0
9-
फ
र-
25

 0
6-
माार्चच
 -
25

 3
1-
माार्चच
 -
25

03
-ज
न-
24
 

28
-ज
न-
24
 

22
-फ
र-
24
 

18
-माार्चच

-2
4 

12
-अ
प्रै-
24
 

07
-म
ई-
24
 

01
-जू
न-
24
 

26
-जू
न-
24
 

21
-जु
लाा
-2
4 

15
-अ
ग-
24
 

09
-सि�तं

-
24
 

04
-अ
क्‍‍तू

-2
4 

29
-अ
क्‍‍तू

-2
4 

23
-नवं
-ं
24
 

18
-दि�

सं-ं
24
 

12
-ज
न-
25
 

06
-फ
र-
25
 

03
-माार्चच

-2
5 

28
-माार्चच

-2
5 
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स्रोोत: ब्लूूमबर्गग; और अंतंर्राा�ष्ट्रीीय वि�त्त संसं्थाान (आईआईएफ) ; और आरबीीआई स्टााफ अनुमुाान।
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24वंें फि�मडाा-पीीडीीएआई वाार्षि�िक सम्मेेलन मंें मुखु्य भााषण	

श्रीी संजंय मल्‍‍होोत्राा

01 अपै्रैल 2025 कोो आरबीीआई@90 स्मरणोोत्सव समाारोोह मंें स्वाागत भााषण
श्रीी संजंय मल्‍‍होोत्राा

वि�त्तीीय काार्ररवााई काार्यय बल (एफएटीीएफ) केे नि�जीी के्षेत्र सहयोोग मंंच पर संबंोोधन
श्रीी संजंय मल्होोत्राा

सााझाा दृष्टि�कोोण,सााझीी जि�म्मेेदाारीी – एनबीीएफसीी कोो मजबूूत बनाानाा
श्रीी स्वाामीीनााथन जेे
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भाषण
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24वंें फि�मडाा-पीीडीीएआई वाार्षि�िक सम्मेेलन मंें मुखु्य भााषण

कीी हैै और पर्याा�प्त चलनि�ध‍ि�ि उपलब्‍‍ध करााई हैै । तेेजीी सेे बदल 
रहेे हाालाात कोो देेखतेे हुुए, वि�शेेष रूप सेे वैैश्वि�क मोोरे्चे पर, हम 
आर्थि�िक दृष्टि�कोोण कीी लगााताार नि�गराानीी और आकलन कर रहेे 
हंैं । हम हमेशाा कीी तरह नीीति�गत मोोरे्चे पर अपनेे काार्योंं मंें चुसु्त 
और सक्रि�य रहंेंगेे ।

भाारतीीय वि�त्तीीय बााजाारोंं कीी बाात करेंं तोो, वि�देेशीी मुुद्राा, जीी-
सेेक, मुुद्राा बााज़ाार सहि�त सभीी बााजाार खंंड कााफीी हद तक स्थि�िर 
रहेे हंैं । हाालांं�कि� कुुछ महीीनेे पहले रुपयाा थोोड़ाा दबााव मंें आयाा 
थाा, उसके बााद उसने बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा और खोोयाा हुुआ कुुछ 
मूूल्‍‍य वाापस पाा लि�याा । पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह मंें तेेजीी आई और इक्वि�िटीी 
बााजाारोंं मंें बड़ीी गि�राावट देेखीी गई । यह प्रवृतृ्‍त‍ि�ि�� अधि�कांं�श उभरतेे 
बााजाारोंं मंें भीी देेखीी गई । हाालाँँ�कि�, सरकाारीी प्रति�भूति� बााजाार 
पूूरेे सााल स्थि�िर रहाा । वि�त्त वर्षष 2024-25 मंें कंेंद्र और रााज्य 
सरकाारोंं कीी कुुल ₹24.7 लााख करोोड़ कीी सकल बााजाार उधाारीी 
सफल रहीी । कंेंद्र सरकाार केे लि�ए उधाार लेेनेे कीी लाागत, जोो 
वि�त्त वर्षष 24 मंें 7.24 प्रति�शत थीी, 28 आधाार अंंकोंं कीी कमीी 
केे सााथ वि�त्त वर्षष 25 मंें 6.96 प्रति�शत होो गई । जीी-सेेक मंें 
द्वि�तीीयक बााजाार गहराा और सक्रि�य बनाा रहाा, जि�सेे आंंशि�क रूप 
सेे वैैश्वि�क बॉॉण्‍‍ड सूूचकांं�कोंं मंें भाारत केे शाामि�ल होोनेे सेे मदद 
मि�लीी ।

इस बीीच, हम भाारत मंें परि�वर्ततन केे एक रोोमांं�चक चरण कीी 
दहलीीज पर खडे़े हंैं - एक ऐसाा परि�वर्ततन जि�सने कई चुनुौौति�योंं 
काा साामनाा कि�याा हैै, लेेकि�न जोो रोोमांं�चक अवसरोंं सेे भराा हुुआ हैै, 
जि�समें हमााराा जनसांं�ख्यि�िकीीय लााभांं�श, हमाारीी कुुशल जनशक्ति� 
और समााज कोो बदलनेे केे लि�ए प्रौौद्योोगि�कीी वि�कसि�त करनेे 
और उसकाा उपयोोग करनेे कीी हमाारीी क्षमताा शाामि�ल हैै । इस 
पृषृ्ठभूूमि� मंें, इस वर्षष केे सम्मेेलन काा वि�षय - "भाारत केे वि�त्तीीय 
बााजाार: बदलतीी परि�स्‍थ‍ि�ि��ति�योंं कीी चुनुौौति�यांं�" समयाानुुकूूल और 
प्राासंंगि�क हैै ।

वि�त्तीीय बााजाार – पृृष्‍‍ठभूूमि� और आगेे कीी रााह

यदि� भाारत कोो बदलतीी परि�स्थि�िति�योंं सेे नि�पटनाा हैै और 
अपनीी आकांं�क्षााओं ं कोो पूूराा करनाा हैै, तोो वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो 
एक महत्वपूर्णण भूूमि�काा नि�भाानीी होोगीी । पूंं�जीी जुटुाानेे और वि�त्तीीय 
परि�संंपत्ति�योंं केे व्याापाार केे लि�ए बााजाार केे रूप मंें वि�त्तीीय 
बााजाार आर्थि�िक संंवृदृ्ध‍ि�ि केे प्रमुुख प्रवर्ततक हंैं । वि�त्तीीय बााजाारोंं 
काा अस्‍त‍ि�ि��त्‍‍व सदि�योंं सेे रहाा हैै और समय केे सााथ-सााथ उनमें 

बाालीी मंें 24वंें फि�मडाा-पीीडीीएआई वाार्षि�िक सम्मेेलन मंें 
उपस्थि�ित होोनाा मेेरे ेलि�ए खुशुीी कीी बाात हैै  । यह एक ऐसाा द्वीीप हैै 
जि�सकीी भाारत केे सााथ गहरीी और समृदृ्ध वि�राासत हैै, तथाा जि�सके 
सााथ सदि�योंं पुरुाानेे सांं�स्कृृति�क और वााणि�ज्यि�िक संंबंंध हंैं ।

पि�छलेे सााल वैैश्वि�क स्तर पर वि�त्तीीय बााजाारोंं केे संंबंंध 
मंें बहुुत साारीी घटनााएं ंघटींं  । शुरुुआतीी आशाावााद यह थाा कि� 
वैैश्वि�क कंेंद्रीीय बंैंक ब्यााज दरोंं मंें समकाालि�क ढीील दि�ए जाानेे केे 
लि�ए तैैयाार हंैं, और बढ़ीी हुुई मुुद्राास्फीीति� कोो नि�यंंत्रण मंें लाानेे 
केे अंंति�म चरण तक पहुंं�च रहेे हैै । लेेकि�न हााल केे महीीनोंं मंें 
अभूूतपूर्वव अनि�श्चि�तताा काा मााहौौल बनाा रहाा । इस पृषृ्ठभूूमि� मंें, 
यह सम्मेेलन वि�त्तीीय बााजाार केे प्रति�भाागि�योंं केे लि�ए वि�चाारोंं 
केे उपयोोगीी आदाान-प्रदाान और जीीवंंत चर्चाा�ओं ं केे लि�ए एक 
उत्कृष्ट अवसर प्रदाान करताा हैै । मंैं फि�मडाा और पीीडीीएआई केे 
आयोोजकोंं कोो धन्यवााद देेताा हंूं� कि� उन्होंंनेे मुुझेे सम्मेेलन मंें भााग 
लेेनेे और अपनेे वि�चाार सााझाा करनेे काा अवसर दि�याा ।

भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा और वि�त्तीीय बााजाारोंं नेे उल्लेखनीीय 
लचीीलाापन प्रदर्शि�ित कि�याा हैै, जबकि� वेे अनि�श्चि�त और अस्थि�िर 
वैैश्वि�क वााताावरण कीी अनि�श्चि�ततााओं ं सेे अछूूतेे नहींं हंैं । मंैंनेे 
हााल हीी मंें, मौौद्रि�क नीीति� कीी घोोषणाा केे बााद, अपनेे वक्‍‍तव्‍‍य मंें 
उल्लेख कि�याा थाा कि� हमाारेे घरेेलूू संंवृदृ्ध‍ि�ि-मुुद्राास्फीीति� संंतुुलन मंें 
कााफीी सुधुाार हुुआ हैै । हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� मंें नि�र्णाा�यक सुधुाार 
हुुआ हैै, और उसके वि�त्त वर्षष 26 मंें 4 प्रति�शत केे लक्ष्य केे 
अनुुरूप रहने काा अनुुमाान हैै लेेकि�न वैैश्वि�क अनि�श्चि�ततााएँँ और 
मौौसम अवरोोध मुुद्राास्फीीति� केे दृष्टि�कोोण केे लि�ए जोोखि�म पैैदाा 
करतेे हंैं । भले हीी हमने वि�त्त वर्षष 26 केे लि�ए 6.5 प्रति�शत काा 
कुुछ कम वाास्तवि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि� काा अनुुमाान लगाायाा हैै, भाारत 
अभीी भीी सबसेे तेेजीी सेे बढ़तीी अर्थथव्यवस्थाा हैै । फि�र भीी, यह 
हमाारीी आकांं�क्षाा सेे बहुुत कम हैै । हमने दोो बाार रेेपोो दरोंं मंें कमीी 

24वंें फि�मडाा-पीीडीीएआई
वाार्षि�िक सम्मेलेन मंें
मुखु्य भााषण* 

श्रीी संजंय मल्होोत्राा

*	 18 अपै्रैल 2025 कोो बाालीी मंें दि�याा गयाा संबंोोधन ।
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परि�वर्ततन भीी हुुए हंैं । वि�त्तीीय बााजाारोंं कीी जटि�लतााओं ंनेे सदि�योंं 
सेे माानवताा कोो भ्रमि�त कि�याा हैै । इति�हाास केे सबसेे महाान 
बुदु्ध‍ि�िजीीवि�योंं सेे एक, सर आइजैैक न्यूूटन नेे सााउथ सीी बबल मंें 
अपनाा भााग्य खोोनेे केे बााद कहाा थाा, जोो बहुुत प्रस‍ि�िद्ध हुुआ, कि� "मंैं 
आकााशीीय पिं�ंडोंं कीी गति� कीी गणनाा कर सकताा हंूं� लेेकि�न लोोगोंं 
केे पाागलपन कीी नहींं ।"1 संंचाालन कीी अखंंडताा और वि�श्वाास कोो 
बनााए रखनाा कि�सीी भीी वि�त्तीीय बााजाार काा मौौलि�क गुणु होोताा 
हैै । ऐसेे मंें बंेंजाामि�न ग्रााहम काा कथन यााद आताा हैै – अल्‍‍पाावध‍ि�ि 
मंें बााज़ाार एक वोोटिं�ग मशीीन कीी तरह हैै, लेेकि�न दीीर्घाा�वध‍ि�ि 
मंें हमें यह सुनुि�श्‍च‍ि�ि��त करनाा होोगाा कि� वह आकलन काा एक 
मााध्‍‍यम होो

भाारत मंें वि�त्तीीय बााजाार एक वि�नि�यमि�त ढांं�चे केे भीीतर 
वि�कसि�त हुुए हंैं, जोो बदलतेे वि�नि�याामक परि�वेश और दृष्टि�कोोणोंं 
केे अनुुकूूल हंैं । 20वींं सदीी केे अंंति�म दशक तक भाारत केे 
वि�त्तीीय बााजाार एक रूढ़ि�वाादीी वृहृद-वि�त्‍‍तीीय परि�वेश मंें वि�कसि�त 
हुुए । 1990 केे दशक सेे मजबूत और काार्ययकुशल वि�त्तीीय बााजाारोंं 
कीी नींंव रखीी जाानेे लगीी । ब्यााज दरोंं कोो नि�यंंत्रणमुुक्त कर दि�याा 
गयाा । वि�नि�मय दर कोो मुुक्त कर दि�याा गयाा । चाालूू खाातेे मंें रुपयाा 
पूूरीी तरह सेे परि�वर्ततनीीय होो गयाा । पूंं�जीी खाातेे कोो उत्तरोोत्तर 
उदाार बनाायाा गयाा । इसके बााद केे वर्षोंं मंें, जब भाारत मंें 
वि�त्तीीय बााजाार वि�कसि�त हुुए, तब भीी व्याापक दृष्टि�कोोण समष्‍ट‍ि�ि�� 
आर्थ‍ि�ि�क और वि�त्तीीय स्थि�िरताा कीी प्रााथमि�कताा पर कंेंद्र‍ि�ित 
थाा । तथाापि�, हााल केे वर्षोंं मंें, हमाारीी बढ़तीी और अधि�क 
परस्पर जुडु़ीी अर्थथव्यवस्थाा नेे वि�त्तीीय बााजाारोंं केे महत्‍‍व कोो बढ़ाा 
दि�याा हैै ।

इस पृषृ्ठभूूमि� मंें, हााल केे वर्षोंं मंें, रि�ज़र्वव बंैंक केे प्रयाासोंं नेे 
वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो वि�कसि�त करनेे केे लि�ए एक महत्वााकांं�क्षीी 
अर्थथव्यवस्थाा कीी जरूरतोंं कोो पूूराा करनेे पर ध्याान कंेंद्रि�त कि�याा 
हैै । यहांं� मौौजूूद श्रोोताा हााल केे वर्षोंं मंें कि�ए गए वि�भि�न्न वि�नि�याामक 
परि�वर्ततनोंं सेे अच्छीी तरह वााकि�फ हंैं, इसलि�ए उस वि�वरण कोो 
दोोहराानेे केे बजााय, मंैं इस बाात पर ध्याान कंेंद्रि�त करूंगाा कि� हमने 
क्याा हाासि�ल कि�याा हैै और अभीी क्याा कााम बााकीी हैै ।

वि�त्तीीय बााज़ाार: हाालि�याा रुझाान

पि�छलेे कुुछ वर्षोंं मंें हमने महत्वपूर्णण परि�वर्ततन देेखेे हंैं जि�न्‍‍होंंनेे 
हमाारेे बााजाारोंं कोो एक गति�शीील और लचीीलीी तााकत मंें बदल 
दि�याा हैै । मंैं इसेे स्पष्ट करनेे केे लि�ए कुुछ आँँकड़े देेनाा चााहंूं�गाा: 

	 •	 एक दि�वसीीय मुुद्राा बााज़ाार मंें औसत दैैनि�क माात्राा मंें 
80 प्रति�शत कीी वृदृ्धि�, जोो 2020 केे लगभग ₹3 लााख 
करोोड़ सेे बढ़कर 2024 मंें ₹5.4 लााख करोोड़ सेे 
अधि�क होो गई;

	 •	 इसीी अवधि� मंें सरकाारीी प्रति�भूति� बााजाार मंें औसत 
दैैनि�क काारोोबाार 40 प्रति�शत बढ़कर 66,000 करोोड़ 
रुपयेे होो गयाा;

	 •	 वि�देेशीी मुुद्राा बााजाार मंें औसत दैैनि�क काारोोबाार 2020 
केे 32 बि�लि�यन अमेेरीीकीी डॉॉलर सेे लगभग दोोगुनुाा 
होोकर 2024 मंें 60 बि�लि�यन अमरीीकीी डॉॉलर होो गयाा;

	 •	 नोोशनल आउटस्‍‍टैंडिं�ग ब्यााज दर डेेरि�वेटि�व मंें 2015 
केे लगभग ₹18 लााख करोोड़ सेे 622 प्रति�शत कीी 
वृदृ्धि� होोकर वह वि�त्त वर्षष 25 केे अंंत मंें ₹130 लााख 
करोोड़ सेे अधि�क होो गई;

	 •	 एमआईबीीओआर ओआईएस (सबसेे अधि�क तरल 
डेेरि�वेटि�व उत्पााद) मंें औसत दैैनि�क ग्रााहक माात्राा मंें 
2,233 प्रति�शत कीी वृदृ्धि�, 2015 केे लगभग ₹600 
करोोड़ सेे बढ़कर 2024 मंें लगभग ₹14,000 करोोड़ 
होो गई;

	 •	 पि�छलेे दशक मंें एफएक्स फॉॉरवर्डड  और स्वैैप मंें 
औसत दैैनि�क माात्राा मंें 73 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई हैै जोो 
15 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर 26 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे अधि�क होो गई हैै; तथाा

	 •	 हााल केे महीीनोंं मंें घरेेलूू बंैंकोंं द्वााराा नॉॉन-डि�लीीवरेेबल 
फॉॉरवर्डड  (एनडीीएफ) काारोोबाार कीी दैैनि�क माात्राा लगभग 
7 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर रहीी, जबकि� 1 जूून 2020 
कोो जब पहलीी बाार इसकीी अनुुमति� दीी गई थीी, तब यह 
माात्राा नगण्य थीी ।

बााजाार मंें प्रति�भाागि�योंं कीी संंख्याा मंें भीी समाान रूप सेे वृदृ्धि� 
हुुई हैै:

	 •	 कई एकल प्रााथमि�क व्‍‍याापरि�योंं कोो अधि�कृृत डीीलर 
लााइसंेंस दि�ए गए । ब्यााज दर और के्रेडि�ट डेेरि�वेटि�व 

1	 ब्रुनुरमीीयर, एम., और रीीस, आर. (2023). “ए के्रेश कोोर्सस ऑन क्रााइसेेस: 
मैक्रोइकॉनोमिक कोन््ससेप््टट््स फॉर रन-अप््स, कोलेपसेस, एडं रीकवरीज़” ।
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बााजाारोंं केे लि�ए पाात्र माारे्केट-मेेकर्सस कीी सूूचीी मंें वि�स्ताार 
कि�याा गयाा हैै, हाालांं�कि� इसमें रुचि� कम दि�खााई देेतीी 
हैै ।

	 •	 पि�छलेे दशक मंें, ब्यााज दर डेेरि�वेटि�व केे लि�ए 
सीीसीीआईएल टे्रेड रि�पॉॉजि�टरीी मंें पंंजीीकृृत ग्रााहकोंं कीी 
संंख्याा लगभग 3,233 प्रति�शत बढ़कर लगभग 300 
सेे 10,000 होो गई हैै और वि�देेशीी मुुद्राा डेेरि�वेटि�व केे 
लि�ए 3,854 प्रति�शत बढ़कर 2,200 सेे 87,000 
होो गई हैै । तथाापि�, यह होो सकताा हैै कि� सभीी ग्रााहक 
सक्रि�य भाागीीदाार न होंं ।

	 •	 जीी-सेेक बााजाार मंें गैैर-नि�वाासि�योंं कीी भाागीीदाारीी भीी बढ़ीी 
हैै, खाास तौौर पर वैैश्वि�क बॉॉण्‍‍ड सूूचकांं�कोंं मंें शाामि�ल 
कि�ए जाानेे केे बााद । जीी-सेेक मंें वि�देेशीी नि�वेेशकोंं कीी 
हि�स्सेेदाारीी अब 3.2 प्रति�शत हैै, जबकि� अगस्त 2023 
मंें पहलीी बाार शाामि�ल कि�ए जाानेे कीी घोोषणाा सेे पहले 
यह हि�स्सेेदाारीी 1.7 प्रति�शत थीी । डेेरि�वेटि�व बााजाारोंं मंें 
भीी गैैर-नि�वाासि�योंं कीी भाागीीदाारीी बढ़ रहीी हैै ।

वि�त्तीीय बााजाार केे बुनुि�याादीी ढांं�चे मंें भीी महत्वपूर्णण सुधुाार 
हुुआ हैै । रेेपोो और सरकाारीी प्रति�भूति� बााजाार मुुख्य रूप सेे 
इलेेक्ट्रॉॉनि�क प्लेेटफॉॉर्मम  पर कााम करतेे हंैं, और कंेंद्रीीय रूप सेे 
समााशोोधन कि�याा जााताा हैै । अधि�कांं�श वि�देेशीी मुुद्राा स्पॉॉट और 
फॉॉरवर्डड  लेेनदेेन केे सााथ-सााथ अधि�कांं�श एमआईबीीओआर 
और संंशोोधि�त एमआईएफओआर आधाारि�त ब्यााज दर स्वैैप 
भीी इलेेक्ट्रॉॉनि�क प्लेेटफॉॉर्मम  पर खरीीदेे-बेेचेे जाातेे हंैं और कंेंद्रीीय 
रूप सेे समााशोोध‍ि�ित कि�ए जाातेे हंैं । सभीी ओटीीसीी डेेरि�वेटि�व कीी 
सूूचनाा एक टे्रेड रि�पॉॉजि�टरीी कोो दीी जाातीी हैै ।

उत्पााद वि�वि�धताा भीी बढ़ रहीी हैै । हाालांं�कि� सााधाारण पाारंपंरि�क 
उत्पााद डेेरि�वेटि�व बााजाारोंं पर हाावीी हंैं, ब्यााज दर और वि�देेशीी 
मुुद्राा डेेरि�वेटि�व, दोोनोंं मंें अनुुकूूलि�त उत्पाादोंं मंें उल्लेखनीीय वृदृ्धि� 
हुुई हैै, जोो वि�भि�न्न हि�तधाारकोंं कीी वि�वि�ध हेेजिं�ंग आवश्यकतााओं ं
कोो पूूराा करनेे केे लि�ए तैैयाार कि�ए गए हंैं । हााल हीी मंें सरकाारीी 
प्रति�भूति�योंं मंें फॉॉरवर्डड  कॉॉन्टै्रैक्ट््स कोो भीी अनुुमति� दीी गई हैै । 
संंरचि�त उत्पाादोंं, वि�शेेष रूप सेे असममि�त भुगुताान वाालेे उत्पाादोंं 
केे प्रति� दृष्टि�कोोण सतर्कक  और जि�म्मेेदाारीीपूूर्णण  हीी हैै । हम उसीी 
दृष्टि�कोोण कोो जाारीी रखंेंगेे ।

हमने अपनेे देेश मंें वि�त्तीीय बााजाारोंं केे वि�काास मंें महत्वपूर्णण 
प्रगति� कीी हैै । रााष्ट्र कीी उभरतीी जरूरतोंं और आकांं�क्षााओं ंकोो 
पूूराा करनेे केे लि�ए पे्रेरि�त होोकर और लगााताार उभरेे संंकटोंं सेे 
सीीख लेेकर, हमाारेे बााजाार परि�पक्व और उन्नत हुुए हंैं । हमााराा 
बााजाार बुनुि�याादीी ढांं�चाा अत्यााधुनुि�क हैै । पाारदर्शि�िताा काा स्तर 
दुनुि�याा मंें सर्ववश्रेष्ठ केे बरााबर हैै । सरकाारीी प्रति�भूति�योंं, वि�देेशीी 
मुुद्राा और प्रमुुख डेेरि�वेटि�व उत्पाादोंं केे बााजाार अधि�कांं�श समाान 
अर्थथव्यवस्थााओं,ं और यहांं� तक कि� कई उन्नत देेशोंं केे साापेेक्ष 
अत्यधि�क तरल हंैं । हााल केे वि�नि�याामक सुधुाारोंं केे बााद उत्पााद 
और प्रति�भाागीी वि�वि�धताा बढ़ीी हैै, और ऑनशोोर और ऑफशोोर 
बााजाारोंं काा एकीीकरण बढ़ाा हैै ।

यह प्रगति� आपकेे समर्पपण, नवााचाार और सहयोोगाात्मक 
प्रयाासोंं काा प्रमााण हैै । मंैं इस संंयुकु्त प्रयाास मंें आपकेे योोगदाान 
केे लि�ए आप सभीी कोो बधााई देेताा हूँँ � । आज, हमाारेे पाास सक्रि�य 
वि�त्तीीय बााजाार हंैं जोो न केेवल भाारत केे आर्थि�िक वि�काास कोो बल 
देेतेे हंैं बल्कि�ि वैैश्वि�क आत्मवि�श्वाास कोो भीी पे्रेरि�त करतेे हंैं । लेेकि�न 
अभीी और कााम करनाा बााकीी हैै । मंैं इनमें सेे कुुछ के्षेत्रोंं पर अपनेे 
वि�चाार संंके्षेप मंें बताानाा चााहूँँ�गाा ।

मुुदे्दे और चिं�ंतााएँँ

सरकाारीी प्रति�भूूति� बााज़ाार

जीी-सेेक बााजाार कोो वैैश्वि�क स्तर पर सबसेे अधि�क तरल 
बााजाारोंं मंें सेे एक माानाा जााताा हैै, जैैसाा कि� कम बोोलीी-मांं�ग अंंतर 
(लोो बि�ड-आस्‍‍क स्‍‍प्रेड) और कम प्रभााव लाागत सेे प्रमााणि�त 
होोताा हैै । हाालाँँ�कि�, दि�नांं�कि�त सरकाारीी प्रति�भूति�योंं काा टर्ननओवर 
अनुुपाात (प्रति�भूति�योंं केे बकाायाा स्टॉॉक बनााम वाार्षि�िक टर्ननओवर 
केे रूप मंें माापाा जााताा हैै) माामूूलीी रूप सेे एक (1) सेे थोोड़ाा 
अधि�क रहाा हैै । यदि� कम तरल रााज्य सरकाार प्रति�भूति�योंं 
(एसजीीएस) कोो शाामि�ल कि�याा जााताा हैै, तोो अनुुपाात एक (1) सेे 
नीीचेे चलाा जााताा हैै । चलनि�ध‍ि�ि कुुछ प्रति�भूति�योंं मंें कंेंद्रि�त बनीी 
हुुई हैै, जोो लंंबीी परि�पक्वताा केे लि�ए कम होो रहीी हैै । द्वि�तीीयक 
बााजाार व्याापाार मंें बंैंकोंं और प्रााथमि�क डीीलरोंं काा वर्चचस्व हैै, 
जि�समें कई बडे़े संंस्थाागत नि�वेेशक "खरीीदेंं और रखंें" नि�वेेशक 
बनेे हुुए हंैं । जीी-सेेक मंें 3,000 सेे अधि�क संंस्थाागत नि�वेेशकोंं मंें 
सेे, शीीर्षष  दस प्रति�भाागि�योंं नेे 2024 केे दौौराान कुुल टर्ननओवर काा 
एक ति�हााई योोगदाान दि�याा ।
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24वंें फि�मडाा-पीीडीीएआई वाार्षि�िक सम्मेेलन मंें मुखु्य भााषण

रि�ज़र्वव बंैंक काा एक नि�रंतंर प्रयाास सरकाारीी प्रति�भूति� 
बााजाार मंें खुदुराा भाागीीदाारीी कोो बढ़ाानाा रहाा हैै । नवंंबर 2021 मंें 
‘आरबीीआई रि�टेल डाायरेके्ट’ सुवुि�धाा काा आरंभं इस दि�शाा मंें एक 
पहल थीी । हााल हीी मंें रि�टेल डाायरेके्ट केे लि�ए एक मोोबााइल ऐप 
उपलब्‍‍ध कराायाा गयाा हैै । आरबीीआई नेे हााल हीी मंें सेेबीी-पंंजीीकृृत 
गैैर-बंैंक स्टॉॉकब्रोोकर केे खुदुराा ग्रााहकोंं कोो एनडीीएस-ओएम केे 
प्रयोोग कीी अनुमुति� दीी हैै । यह सब यह सुनुि�श्‍च‍ि�ि��त करनेे केे लि�ए 
हैै कि� ऐसेे नि�वेेशकोंं केे लि�ए पर्याा�प्त द्वि�तीीयक बााजाार चलनि�ध‍ि�ि 
उपलब्ध होो तााकि� वेे उचि�त कीीमतोंं पर बााजाार मंें भााग लेे सकें । 
सहकाारीी बंैंकोंं, पंेंशन और भवि�ष्य नि�धि� जैैसेे प्रति�भाागि�योंं केे लि�ए 
भीी चलनि�ध‍ि�ि और मूूल्य नि�र्धाा�रण मंें सुधुाार कीी आवश्यकताा हैै, 
जि�नके सौौदेे छोोटेे आकाार केे हंैं । बंैंकोंं और प्रााथमि�क डीीलरोंं कोो 
इस दि�शाा मंें अधि�क सक्रि�य भूूमि�काा नि�भाानेे कीी आवश्यकताा हैै ।

मुुद्राा बााजाार

देेश मंें मुुद्राा बााजाार लगभग पूूरीी तरह सेे एक दि�वसीीय 
(ओवरनााइट) बनेे हुुए हंैं । कई वर्षोंं सेे आवध‍ि�िक मुुद्राा बााजाार (टर्मम 
मनीी माारे्केट) वि�कसि�त करनेे केे प्रयाास कि�ए जाा रहेे हंैं । उदााहरण 
केे लि�ए, अंंतर-बंैंक देेनदाारि�योंं पर वैैधाानि�क पूूर्वव-अधि�काार कोो 
हटााकर, और अलग-अलग परि�पक्वतााओं ंकेे टर्मम  रेेपोो/रि�वर्सस रेेपोो 
काा संंचाालन करकेे, वि�शेेष रूप सेे 3 दि�नोंं सेे तीीन महीीनेे केे 
प्रकाार मंें आवध‍ि�िक बााज़ाार तैैयाार कि�ए जाा सकतेे हंैं, जि�नकीी 
अभीी कमीी हैै । हाालाँँ�कि� एक दि�वसीीय सूूचकांं�कि�त स्वैैप दरोंं और 
टे्रेजरीी बि�लोंं पर प्रति�फल जैैसेे वि�कल्पोंं काा उपयोोग कि�याा जाा 
रहाा हैै, ब्यााज दर उत्पाादोंं, जि�समें ऋण भीी शाामि�ल हंैं, केे मूूल्य 
नि�र्धाा�रण केे लि�ए बंेंचमाार्कक  केे रूप मंें काार्यय करनेे केे लि�ए जोोखि�म-
मुुक्त आवध‍ि�िक संंरचनाा केे नि�र्माा�ण कीी आवश्यकताा बनीी हुुई हैै ।

कॉॉल मनीी माारे्केट - जि�सकीी दर मौौद्रि�क नीीति� केे लि�ए 
परि�चाालन लक्ष्य हैै - मंें घटतीी चलनि�ध‍ि�ि पर भीी ध्याान देेनेे कीी 
आवश्यकताा हैै । यह बााजाार एमआईबीीओआर कीी मजबूतीी केे 
लि�ए भीी महत्वपूर्णण हैै, जोो ब्यााज दर डेेरि�वेटि�व बााजाार केे लि�ए 
बंेंचमाार्कक  हैै । चिं�ंताा काा वि�षय यह भीी हैै कि� वि�भि�न्न मुुद्राा बााजाार 
दरोंं केे बीीच कई बाार वि�षमतााएं ं पैैदाा होोतीी हंैं – जैैसेे कि� जि�स 
दर पर रि�ज़र्वव बंैंक चलनि�ध‍ि�ि उलब्‍‍ध करााताा हैै, कॉॉल मनीी दर, 
बााजाार रेेपोो दर और टीीआरईपीीएस दर । रि�ज़र्वव बंैंक केे चलनि�ध‍ि�ि 
उपाायोंं काा व्याापक बााजाार मंें तुुरंतं और नि�र्बाा�ध रूप सेे प्रसाारण 

सुनुि�श्‍च‍ि�ि��त करनेे केे लि�ए बंैंकोंं द्वााराा अधि�क सक्रि�यताा सेे काार्यय 
करनेे कीी आवश्यकताा हैै क्‍‍योंंकि� वेे रि�ज़र्वव बंैंक कीी चलनि�ध‍ि�ि 
सुवुि�धााओं,ं कॉॉल मनीी माारे्केट और रेेपोो माारे्केट तक पहुंं�च रखनेे 
वाालीी एकमाात्र संंस्थााएं ंहंैं । 

वि�देेशीी मुुद्राा बााजाार (एफएक्‍‍स)

वि�देेशीी मुुद्राा बााजाार कााफीी हद तक तरल हंैं और बोोलीी-मांं�ग 
काा अंंतर कम हैै । इस बााजाार मंें पाारदर्शि�िताा बढ़ रहीी हैै । सभीी 
एफएक्स डेेरि�वेटि�व कीी रि�पोोर्टट  टे्रेड रि�पॉॉजि�टरीी कोो दीी जाातीी हैै 
और नकद, टीीओएम और स्पॉॉट लेेनदेेन कीी रि�पोोर्टिं�ग शुरुू होो 
गई हैै ।2 एफएक्स स्पॉॉट लेेनदेेन केे एक बडे़े हि�स्सेे काा काारोोबाार 
इलेेक्ट्रॉॉनि�क टे्रेडिं�ग प्लेेटफॉॉर्मम  (ईटीीपीी) पर कि�याा जााताा हैै । 
फॉॉरवर्डड  लेेनदेेन केे लि�ए अधि�कृृत टे्रेडिं�ग प्लेेटफॉॉर्मम  भीी उपलब्ध 
हंैं, लेेकि�न ऐसाा लगताा हैै कि� ऐसेे लेेनदेेन द्वि�पक्षीीय रूप सेे कि�ए 
जाानेे कोो प्रााथमि�कताा दीी जाातीी हैै । ईटीीपीी पर टे्रेडिं�ग करनेे सेे 
पाारदर्शि�िताा और बााजाार दक्षताा बढ़तीी हैै । हम ईटीीपीी पर कि�ए 
जाानेे वाालेे लेेनदेेन काा हि�स्साा बढ़ताा हुुआ देेखनाा चााहंेंगेे ।

जनवरीी 2020 मंें बंैंकोंं कोो ऑनशोोर माारे्केट समय सेे परे े
वि�देेशीी मुुद्राा मंें सौौदाा करनेे कीी अनुुमति� दीी गई थीी । हाालांं�कि� 
यह माात्राा अध‍ि�िक नहींं हैै, लेेकि�न हम देेखतेे हंैं कि� बंैंक ऑनशोोर 
माारे्केट समय केे पूूर्वव  और पश्‍‍चाात, दोोनोंं समय लेेन-देेन करतेे हंैं । 
हाालाँँ�कि�, इस तरह काा व्याापाार मुुख्य रूप सेे घरेेलूू वि�देेशीी मुुद्राा 
बााज़ाार समय सेे ठीीक पहले और बााद कीी अवधि� तक हीी सीीमि�त 
हैै, जोो यह दर्शाा�ताा हैै कि� हम अभीी भीी एक वाास्‍‍तवि�क 24*5 
बााजाार सेे कुुछ दूूरीी पर हंैं ।

ग्रााहकोंं केे सााथ उचि�त व्यवहाार और छोोटेे तथाा कम 
जाानकाारीी रखनेे वाालेे ग्रााहकोंं केे लि�ए वि�देेशीी मुुद्राा मूूल्य नि�र्धाा�रण 
मंें पाारदर्शि�िताा पर हमााराा ध्याान हैै । इस माामले मंें और भीी बहुुत 
कुुछ कि�याा जाा सकताा हैै और कि�याा जाानाा चााहि�ए । छोोटेे और 
बडे़े ग्रााहकोंं केे लि�ए वि�देेशीी मुुद्राा बााजाारोंं मंें मूूल्य नि�र्धाा�रण मंें 
भि�न्नतााएं,ं परि�चाालन संंबंंधीी बाातोंं द्वााराा उचि�त ठहरााए जाानेे सेे, 
कहींं अधि�क व्याापक हंैं । वि�देेशीी मुुद्राा लेेनदेेन करनेे केे लि�ए एक 
2	 “वि�देशेीी मुदु्राा लेेनदेने कीी टे्रेड रि�पोोजि�टरीी मंें रि�पोोर्टिं�ग” पर दि�नांं�क 8 
नवबंर 2024 की अधिसचना आरबीआई/2024-25/89/एफएमआरडी.
एमआईओडी.07/02.05.002/2024-25 के अनसुार, प्राधिकत डीलरोों ने 10 फरवरी 
2025 से सीसीआईएल की ट्रेड रिपोजिटरी मेें उनक द्वारा किए गए सभी अतंर-बैैंक विदशेी 
मदु्रा अनबुधंोों की जानकारी दनेा शरुू कर दिया है ।
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पाारदर्शीी प्लेेटफॉॉर्मम  हैै - एफएक्स-रि�टेल जि�सेे अभीी तक अपेेक्ष‍ि�ित 
रूप सेे अपनाायाा नहींं गयाा हैै । हमाारीी जाानकाारीी यह हैै कि� यह 
कााफीी हद तक बंैंकोंं द्वााराा अपनेे ग्रााहकोंं कोो यह प्लेेटफॉॉर्मम  देेनेे 
मंें अनि�च्छाा केे काारण हैै । खुुदराा ग्रााहकोंं केे लि�ए मूूल्य नि�र्धाा�रण 
मंें पाारदर्शि�िताा सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए नि�यम मौौजूूद हंैं, जि�समें 
ग्रााहकोंं कोो मध्य-बााजाार याा अंंतर-बंैंक दर काा खुुलाासाा करनेे काा 
अध‍ि�िदेेश शाामि�ल हैै । एक उद्योोग केे रूप मंें, बााजाार नि�र्माा�तााओं ंकोो 
आत्मनि�रीीक्षण करनेे और यह आकलन करनेे कीी आवश्यकताा 
हैै कि� वेे कि�स तरह सेे इन वि�नि�याामक और प्रत्ययीी आदेेशोंं कोो 
प्रभाावीी ढंंग सेे पूूराा कर सकतेे हंैं ।

रि�ज़र्वव बंैंक नेे हााल हीी मंें घोोषणाा कीी हैै कि� ‘भाारत कनेक्ट 
प्लेेटफॉॉर्मम ’ केे मााध्यम सेे भीी एफएक्स रि�टेल तक पहुंं�च प्रदाान 
कीी जााएगीी । पहले चरण मंें आम लोोगोंं द्वााराा अमेेरि�कीी डॉॉलर 
कीी खरीीद कोो सुवुि�धााजनक बनाानेे केे लि�ए एक पाायलट योोजनाा 
बनााई गई हैै । इसके बााद, प्रााप्त अनुुभव केे आधाार पर इसकाा 
दाायराा बढ़ाायाा जााएगाा । मंैं अधि�कृृत डीीलरोंं सहि�त सभीी वि�त्तीीय 
बााजाार प्रति�भाागि�योंं सेे अपीील करताा हंूं� कि� वेे इस प्राायोोगि�क 
प्रयोोग कोो सुचुाारु रूप सेे और सफलताापूूर्ववक लाागूू करनेे मंें 
अपनाा पूूराा सहयोोग देंं । 

हम यह भीी पाातेे हंैं कि� बंैंकिं�ग मााध्‍‍यमोंं काा इस्तेेमााल 
अनधि�कृृत एफएक्स टे्रेडिं�ग प्लेेटफॉॉर्मम  पर गति�वि�धि�योंं केे लि�ए 
कि�याा जाा रहाा हैै । इस संंबंंध मंें बंैंकोंं द्वााराा अधि�क सतर्ककता ा 
बरतने, और ऐसेे प्लेेटफॉॉर्मम  काा उपयोोग करनेे केे खतरोंं केे बाारे े
मंें अपनेे ग्रााहकोंं केे बीीच जाागरूकताा पैैदाा करनेे केे लि�ए मजबूत 
प्रयाास कि�ए जाानेे कीी आवश्यकताा हैै3 । 

डेेरि�वेटि�व बााजाार

हाालांं�कि� डेेरि�वेटि�व बााजाार काा आकाार बढ़ रहाा हैै, सकल 
घरेेलूू उत्पााद कीी तुुलनाा मंें यह छोोटाा हैै । आकाार केे अलाावाा 
अन्य मुुदे्दे भीी हंैं । उदााहरण केे लि�ए, ब्यााज दर डेेरि�वेटि�व बााजाारोंं 
मंें चलनि�ध‍ि�ि एक याा दोो उत्पाादोंं तक सीीमि�त हैै । पि�छलेे कई वर्षोंं 
मंें कि�ए गए कई प्रयाासोंं केे बाावजूद ब्यााज दर वाायदाा बााजाार याा 
के्रेडि�ट डेेरि�वेटि�व बााजाार मंें अभीी भीी तेेजीी नहींं आई हैै । बााजाार 
नि�र्माा�ण अभीी भीी बंैंकोंं तक हीी सीीमि�त हैै, चााहेे वह वि�देेशीी मुुद्राा 
होो याा ब्यााज दर डेेरि�वेटि�व । हाालांं�कि� यह आश्चर्ययजनक नहींं हैै, 
क्योंंकि� भाारतीीय वि�त्तीीय प्रणाालीी मंें बंैंकोंं काा वर्चचस्व हैै । व्याापक 

तौौर पर वि�वि�ध सहभाागि�योंं कीी उपस्थि�िति� सेे बााजाार कीी पैैठ, 
वि�चाारोंं कीी वि�वि�धताा बढ़ सकतीी हैै और अधि�क प्रति�स्पर्धाा�  तथाा 
दक्षताा कोो बढ़ाावाा मि�ल सकताा हैै । इस बीीच, वि�भि�न्न हि�तधाारकोंं 
द्वााराा जोोखि�मोंं केे अधि�क सक्रि�य प्रबंंधन कीी आवश्यकताा तथाा 
अन्य मोोर्चोंं पर घट‍ि�ित गति�वि�ध‍ि�ियोंं नेे इन बााजाारोंं काा अध‍ि�िक 
वि�कसि�त होोनाा अनि�वाार्यय बनाा दि�याा हैै ।

इस संंदर्भभ मंें, आप जाानतेे हंैं कि� बंैंक ऋणोंं कीी बढ़तीी 
संंख्याा बााहरीी बंेंचमाार्कक , खाासकर पॉॉलि�सीी रेेपोो दर सेे नि�र्धाा� रि�त 
होो रहीी हैै । एक दि�वसीीय दर पर आधाारि�त स्वैैप बााजाार ऐसेे 
जोोखि�मोंं कोो कम करनेे केे लि�ए सबसेे उपयुकु्त नहींं होो सकताा, 
खाासकर जब इसकाा उपयोोग अपेेक्षि�त मौौद्रि�क नीीति� परि�वर्ततन 
पर वि�चाार व्यक्त करनेे केे लि�ए भीी कि�याा जााताा हैै । जैैसाा कि� 
एमआईबीीओआर बंेंचमाार्कक  समि�ति� नेे पाायाा, अधि�कांं�श वि�कसि�त 
देेशोंं मंें कम सेे कम दोो प्रमुुख बंेंचमाार्कक  हंैं - एक काा उपयोोग नीीति� 
दर केे भाावीी परि�वर्ततन पर वि�चाार करनेे केे लि�ए कि�याा जााताा हैै 
और दूूसरेे काा वाास्तवि�क के्षेत्र (रि�यल सेेक्‍‍टर) द्वााराा जोोखि�मोंं कोो 
कम करनेे केे लि�ए उपयोोग कि�याा जााताा हैै । कम सेे कम, संंबंंधि�त 
आधाार जोोखि�मोंं काा प्रबंंधन करनेे केे लि�ए आधाार स्वैैप सााधनोंं 
केे लि�ए एक बााजाार वि�कसि�त कि�ए जाानेे कीी आवश्यकताा हैै । 
समि�ति� नेे रक्षि�त एकदि�वसीीय बााजाार केे आधाार पर एक ‘रक्षि�त 
एकदि�वसीीय रुपयाा दर’ (एसओआरआर) वि�कसि�त कि�ए जाानेे 
कीी भीी सि�फाारि�श कीी । मंैं समझताा हंूं� कि� फााइनंेंशि�यल बंेंचमाार्कक  
इंंडि�याा लि�मि�टेड (एफबीीआईएल) बंेंचमाार्कक  वि�कसि�त कर रहाा 
हैै । भवि�ष्‍‍य मंें डेेरि�वेटि�व केे आधाार पर एसओआरआर वि�कसि�त 
करनेे कीी आवश्यकताा होोगीी ।

समाापन टि�प्पणीी

आज, वि�त्तीीय बााजाार वैैश्वि�क और घरेेलूू चुनुौौति�योंं, अभूूतपूर्वव 
अवसरोंं और बढ़तीी लोोक अपेेक्षााओं ंकेे बीीच परि�वर्ततन केे मुुहाानेे 
पर खडे़े हंैं । जब इस तरह केे परि�वर्ततन होोतेे हंैं, तोो उसके कई 
गति�शीील पहलू होोतेे हंैं जि�न्हंें एक पहेेलीी केे टुुकड़ोंं कीी तरह 
एक सााथ जोोड़ने कीी आवश्यकताा होोतीी हैै । इसके अलाावाा इसमें 
कई हि�तधाारक होोतेे हंैं जि�नकीी महत्वपूर्णण भूूमि�कााएँँ होोतीी हंैं । 
फि�मडाा और पीीडीीएआई भाारतीीय वि�त्तीीय बााजाारोंं केे वि�काास 
कोो बढ़ाावाा देेनेे मंें महत्वपूर्णण भूूमि�काा नि�भाा रहेे हंैं । कई माायनोंं मंें, 
हाालांं�कि� औपचाारि�क रूप सेे नहींं, फि�मडाा नेे देेश केे नि�श्चि�त आय 
और मुुद्राा बााजाारोंं मंें एक स्व-नि�याामक संंगठन (एसआरओ) केे 
रूप मंें कााम कि�याा हैै । मुुझेे जाानकाारीी हैै कि� फि�मडाा नेे रि�ज़र्वव 

3	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक, अपनीी ओर सेे, अनधि�कृृत वि�देशेीी मुदु्राा व्याापाार प्लेेटफाार्मोंं कीी 
अलर््ट सूची को नियमित रूप से अद्यतन कर रहा है तथा उपयोगकर््तताओ ंको शिक्षित करने 
के लिए जागरूकता अभियान चला रहा है ।
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बंैंक द्वााराा जाारीी ‘वि�त्तीीय बााजाार एसआरओ माान्यताा ढांं�चाा’ केे 
तहत एसआरओ केे रूप मंें माान्यताा केे लि�ए आवेेदन कि�याा हैै । 
हाालांं�कि� हम आवेेदन कीी जांं�च कर रहेे हंैं, हम उम्मीीद करतेे हंैं 
कि� फि�मडाा और पीीडीीएआई भाारत मंें वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो और 
वि�कसि�त करनेे मंें हमें सहयोोग देेनाा जाारीी रखंेंगेे ।

भाारत उभरतीी वैैश्वि�क व्यवस्थाा मंें अपनाा उचि�त स्थाान 
लेेनेे केे लि�ए आगेे बढ़ रहाा हैै और इसमें वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो 
महत्वपूर्णण भूूमि�काा नि�भाानीी होोगीी । वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो देेश कीी 
आकांं�क्षााओं ंकोो सााकाार करनेे केे लि�ए कुुशल और लाागत-प्रभाावीी 
वि�त्तपोोषण कीी सुवुि�धाा उपलब्‍‍ध कराानीी होोगीी । उन्हंें वैैश्वि�क और 
घरेेलूू उताार-चढ़ाावोंं केे बीीच आर्थि�िक एजंेंटोंं कोो अपनेे जोोखि�मोंं 
कोो अधि�क कुुशलताा सेे प्रबंंधि�त करनेे मंें सक्षम बनाानेे कीी 
आवश्यकताा होोगीी । उन्हंें आगेे कीी योोजनाा बनाातेे समय प्रत्येक 
हि�तधाारक केे लि�ए नि�ष्पक्षताा सुनुि�श्चि�त करनेे कीी भीी आवश्यकताा 

होोगीी और खुुद कोो मजबूत, समुुत्‍‍थाानशीील और भवि�ष्य केे लि�ए 
तैैयाार करनाा होोगाा ।

अपनीी बाात कोो समााप्‍‍त करतेे हुुए मंैं आपकोो वि�त्त जैैसेे 
वि�षय केे उन जटि�ल और गति�शीील आयाामोंं पर वि�चाार करनेे 
केे लि�ए आमंंत्रि�त करताा हूँँ � जोो न केेवल हमाारेे बााजाारोंं कोो 
बल्कि�ि भाारत कीी अर्थथव्यवस्थाा कीी नींंव कोो भीी आकाार देेतेे हंैं । 
पाारदर्शि�िताा, वि�श्वाास और नवााचाार द्वााराा संंचाालि�त इन आयाामोंं केे 
लि�ए प्रत्येक घटक - इस कमरेे मंें मौौजूूद प्रत्येक प्रति�भाागीी - कोो 
प्रयोोजनपूर्ववक और ईमाानदाारीी केे सााथ अपनीी भूूमि�काा नि�भाानेे 
कीी आवश्यकताा हैै । आइए हम जोोखि�मोंं कोो समझदाारीी सेे 
प्रबंंधि�त करनेे, वि�काास कोो जि�म्मेेदाारीी केे सााथ बढ़ाावाा देेनेे और 
हमाारेे वि�त्तीीय बााजाारोंं कीी अखंंडताा सुनुि�श्चि�त करनेे कीी सााझाा 
प्रति�बद्धताा केे सााथ आगेे बढं़ें ।

धन्यवााद ।
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भाषण

प्रौौद्योोगि�कि�योंं और डि�जि�टल साार्ववजनि�क अवसंंरचनाा जैैसेे 

वि�षयोंं पर कई उच्च-स्तरीीय काार्ययक्रम आयोोजि�त कि�ए । वैैश्वि�क 

दक्षि�ण (ग्लोोबल सााउथ) केे कंेंद्रीीय बंैंकोंं केे सम्मेेलन नेे वैैश्वि�क 

समुुदााय मंें भाारत केे वि�चाार नेेतृृत्व कोो मजबूत कि�याा और आगेे 

कीी चुनुौौति�योंं और अवसरोंं केे बाारेे मंें हमाारीी समझ कोो गहराा 

कि�याा ।

जनताा सेे जुडु़नेे केे लि�ए, हमनेे आरबीीआई@90 क्वि�िज़ 

जैैसीी रााष्ट्रव्याापीी पहल कीी मेेजबाानीी कीी, जि�समें देेश भर केे 

छाात्रोंं नेे उत्सााहपूूर्ववक भााग लि�याा । हमनेे एक कलाा प्रति�योोगि�ताा 

आयोोजि�त कीी जि�समें भाारत कीी कलाात्मक परंपंरााओं ं कीी 

रचनाात्मकताा और वि�राासत काा जश्न मनाायाा गयाा । खेेल आयोोजन, 

टााउन हॉॉल मीीटिं�ग, वृकृ्षाारोोपण अभि�याान और रक्तदाान शि�वि�रोंं नेे 

हमाारेे कर्ममचाारि�योंं और समुुदाायोंं कोो एक सााथ लाायाा ।

इन सभीी आयोोजनोंं नेे सहयोोग और सेेवाा कीी भाावनाा कोो 

मजबूत कि�याा जोो रि�ज़र्वव बंैंक कोो परि�भााषि�त करतीी हैै । हमनेे 

अपनेे अतीीत काा जश्न मनाायाा और भवि�ष्य केे लि�ए अपनीी 

जि�म्मेेदाारीी कीी पुषु्टि� कीी । हमनेे अपनीी उपलब्धि��योंं और समृृद्ध 

वि�राासत पर वि�चाार कि�याा और एक मजबूत, अधि�क स्थि�िर और 

समाावेेशीी वि�त्तीीय प्रणाालीी पर नि�र्मि�ित ‘वि�कसि�त भाारत’ केे स्वप्न 

कोो सााकाार करनेे केे लि�ए खुुद कोो फि�र सेे प्रति�बद्ध कि�याा ।

इस मीील केे पत्थर कोो चि�ह्नि�त करतेे हुुए, हम माानते हंैं 

कि� रि�ज़र्वव बंैंक कीी भूूमि�काा अपनेे प्राारंभंि�क अधि�देेश सेे कहींं 

अधि�क वि�स्ताारि�त होो गई हैै । आज, हम परंपंराा और परि�वर्ततन 

केे संंगम पर खड़े हंैं, जहाँँ� मूूल्य स्थि�िरताा, वि�त्तीीय स्थि�िरताा और 

आर्थि�िक वि�काास कीी अनि�वाार्ययतााएँँ तेेजीी सेे होो रहीी तकनीीकीी 

प्रगति�, वैैश्वि�क अनि�श्चि�ततााओं,ं जलवाायु ुपरि�वर्ततन कीी चुनुौौति�योंं 

और बढ़तीी साार्ववजनि�क अपेेक्षााओं ंकेे सााथ जुडु़तीी हंैं ।

अगलाा दशक हमाारीी अर्थथव्यवस्थाा केे वि�त्तीीय ढांं�चे कोो 

आकाार देेनेे मंें महत्वपूर्णण होोगाा । हम वि�त्तीीय समाावेेशन काा वि�स्ताार 

करनेे और उसेे गहराा करनेे केे लि�ए प्रति�बद्ध हंैं । हम ग्रााहक 

सेेवााओं ंमंें नि�रंतंर सुधुाार और ग्रााहक सुरुक्षाा कोो मजबूत करनेे 

कीी संंस्कृृति� कोो बढ़ाावाा देेनेे काा प्रयाास करेंंगेे । वि�त्तीीय स्थि�िरताा 

और दक्षताा केे हि�तोंं कोो संंतुुलि�त करकेे हमाारेे वि�नि�याामक ढांं�चे 

भाारत कीी महाामहि�म रााष्ट्रपति� जीी, महाारााष्ट्र केे मााननीीय 
रााज्यपााल जीी, महाारााष्ट्र केे मााननीीय मुुख्यमंंत्रीी जीी, मााननीीय 
केेन्द्रीीय संंचाार मंंत्रीी जीी, महाारााष्ट्र केे मााननीीय उपमुुख्यमंंत्रीी जीी, 
वि�शि�ष्ट अति�थि�गण, मीीडि�याा केे प्रति�नि�धि�गण तथाा रि�ज़र्वव बंैंक केे 
मेेरेे पूूर्वव  एवंं वर्ततमाान सहकर्मीीगण ।

भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक कीी 90वींं वर्षषगांं�ठ केे इस महत्वपूर्णण 
अवसर पर आप सभीी काा स्वाागत करनाा मेेरेे लि�ए सौौभााग्य कीी 
बाात हैै । हम भाारत केे मााननीीय रााष्ट्रपति� कीी भाागीीदाारीी सेे बहुुत 
सम्माानि�त महसूूस कर रहेे हंैं । उनकीी गरि�माामयीी उपस्थि�िति� नेे 
इस अवसर केे महत्व कोो बहुुत बढ़ाा दि�याा हैै और हमंें बहुुत 
प्रोोत्सााहि�त कि�याा हैै । मंैं उनके व्यस्त काार्ययक्रम सेे हमाारेे लि�ए 
समय नि�काालनेे केे लि�ए उनकाा आभाारीी हँूँ� । मंैं इस समाारोोह 
मंें उनकाा हाार्दि�िक स्वाागत करताा हँूँ� । मंैं महाारााष्ट्र केे महाामहि�म 
रााज्यपााल, मााननीीय कंेंद्रीीय संंचाार मंंत्रीी, महाारााष्ट्र केे मुुख्यमंंत्रीी 
और उपमुुख्यमंंत्रि�योंं काा भीी स्वाागत करताा हँूँ� । मंैं अन्य सभीी 
गणमाान्य व्यक्ति�योंं और अति�थि�योंं काा भीी हाार्दि�िक स्वाागत 
करताा हँूँ� जि�न्होंंनेे हमाारेे सााथ यहाँँ� उपस्थि�ित होोनेे केे लि�ए समय 
नि�काालाा हैै ।

नब्बे सााल पहलेे, भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक कीी स्थाापनाा भाारत 
कीी मौौद्रि�क और वि�त्तीीय स्थि�िरताा केे संंरक्षक केे रूप मंें कीी गई 
थीी । इन नौौ दशकोंं मंें, हम बदलतेे आर्थि�िक परि�दृश्य केे सााथ 
ताालमेेल बि�ठाातेे हुुए वि�कसि�त हुुए हंैं और सााथ हीी अपनेे देेश 
कीी आर्थि�िक प्रगति� और जनताा केे कल्यााण केे लि�ए प्रति�बद्ध हंैं ।

ठीीक एक सााल पहलेे, जब हम 90वंें वर्षष मंें प्रवेश कर रहेे थेे, 
हमनेे मााननीीय प्रधाानमंत्रीी कीी उपस्थि�िति� मंें उद्घााटन समाारोोह केे 
सााथ उत्सव कीी शुरुुआत कीी । पूूरेे वर्षष  केे दौौराान, हमनेे उभरतीी 

01 अपै्रैल 2025 कोो  
आरबीीआई@90 स्मरणोोत्सव 
समाारोोह मंें स्वाागत भााषण*

श्रीी संजंय मल्होोत्राा

*	 01 अपै्रैल, 2025 कोो आरबीीआई@90 स्मरणोोत्सव समाारोोह मंें भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक 
केे गवर्ननर, श्रीी संजंय मल्होोत्राा काा स्वाागत भााषण ।
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भाषण

कोो अनुुकूूलि�त करनेे काा हमााराा प्रयाास होोगाा । हम प्रौौद्योोगि�कीी 
और नवोोन्मेेष काा समर्थथन करनाा जाारीी रखंेंगेे । हम सतर्कक , 
अनुुकूूलनशीील और दूूरदर्शीी बनेे रहंेंगेे । हम सभीी हि�तधाारकोंं - 
सरकाारोंं और वि�त्तीीय के्षेत्र केे वि�नि�याामकोंं, आदि� केे सााथ प्रभाावीी 
रूप सेे सहयोोग करनाा जाारीी रखंेंगेे । हम वि�त्तीीय प्रणाालीी कीी पहुँँ �च 
काा वि�स्ताार कर, इसकीी दक्षताा कोो बढ़ााकर और एक वि�कसि�त 
आर्थि�िक परि�दृश्य मंें इसकीी सुदुृढ़ताा कोो मजबूत कर, इसेे बेेहतर 
बनाानेे केे लि�ए हर संंभव प्रयाास करेंंगेे । 

भले हीी हम नई तकनीीक और आधुनुि�क वि�नि�याामक 
दृष्टि�कोोण कोो अपनाा रहेे होंं, लेेकि�न हमाारेे मूूल मूूल्य - ईमाानदाारीी, 
पाारदर्शि�िताा और साार्ववजनि�क सेेवाा केे प्रति� प्रति�बद्धताा - हमााराा 
माार्गगदर्शशन करतेे रहंेंगेे । भाारत केे लोोगोंं काा रि�ज़र्वव बंैंक पर जोो 
भरोोसाा हैै, वह हमाारीी सबसेे बड़ीी संंपत्ति� हैै । हम इसेे बनााए 
रखने और आनेे वाालेे वर्षोंं मंें इसेे और मजबूत करनेे केे लि�ए दृढ़ 
संंकल्पि�ित हंैं । यह संंस्थाा रााष्ट्र कीी हैै । हम लोोगोंं, वि�त्तीीय प्रणाालीी 

और अर्थथव्यवस्थाा केे हि�तोंं कीी सेेवाा करनेे केे अटूूट संंकल्प सेे 
पे्रेरि�त होोकर हर नि�र्णणय लेेतेे रहंेंगेे ।

जैैसाा कि� हम इस वर्षष भर चलनेे वाालेे उत्सव काा समाापन 
कर रहेे हंैं और अपनेे शतााब्दीी दशक मंें कदम रख रहेे हंैं, हम ऐसाा 
आत्मवि�श्वाास, दृढ़ संंकल्प और स्पष्ट दृष्टि� केे सााथ कर रहेे हंैं । 
आगेे कीी याात्राा नि�रंतंर अनुुकूूलन और चपलताा; नई सोोच और 
नवोोन्मेेष; सहयोोग और समन्वय; और उत्कृृष्टताा और पूूर्णणताा केे 
लि�ए एक अटूूट प्रति�बद्धताा कीी मांं�ग करेेगीी । हम, रि�ज़र्वव बंैंक मंें, 
भाारत कीी आर्थि�िक प्रगति� मंें सक्रि�य और उत्सााह सेे योोगदाान देेनेे 
केे लि�ए सभीी चुनुौौति�योंं काा साामनाा करनेे और सभीी अवसरोंं कोो 
भुनुाानेे केे लि�ए पूूरीी तरह तैैयाार हंैं ।

इन शब्दोंं केे सााथ, मंैं पुनुःः भाारत कीी महाामहि�म रााष्ट्रपति� 
तथाा अन्य सभीी गणमाान्य व्यक्ति�योंं और अति�थि�योंं काा इस 
स्माारक समाारोोह मंें स्वाागत करताा हँूँ� ।

धन्यवााद । जय हिं�ंद ।
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वि�त्तीीय काार्ररवााई काार्यय बल (एफएटीीएफ) केे नि�जीी के्षेत्र सहयोोग मंंच पर संबंोोधन,  
26 माार्चच, 2025, मुंं�बई

आरबीीआई बुुलेटि�न अपै्रैल 2025

भाषण

कोो बहुुत महत्व देतेाा हैै । पि�छलेे सााल, एफएटीीएफ द्वााराा भाारत 
काा पाारस्परि�क मूूल्यांं�कन कि�याा गयाा थाा । भाारत कोो ‹नि�यमि�त 
अनुवुर्तीी› शे्रेणीी मंें रखाा गयाा थाा, यह एक ऐसाा सम्माान हैै जोो केेवल 
कुुछ अन्य जीी20 देशेोंं कोो हीी प्रााप्त हैै2 । यह हमाारे ेप्रभाावीी एएमएल 
और सीीएफटीी ढांं�चेे कीी स्वीीकृृति� हैै । यह एएमएल और सीीएफटीी 
केे प्रति� हमाारीी प्रति�बद्धताा कोो दर्शाा�ताा हैै । यह हमाारे ेदेशे मंें वि�त्तीीय 
प्रणाालीी केे नि�र्माा�ण और नि�रंंतर सुधुाार एवंं मजबूतीी केे कई वर्षोंं काा 
परि�णााम हैै ।

यह भाारत सरकाार केे नेेतृतृ्व मंें सभीी हि�तधाारकोंं केे 
सहयोोगाात्मक प्रयाासोंं केे काारण संंभव हुुआ, जि�समें नि�जीी और 
साार्ववजनि�क के्षेत्र कीी वि�त्तीीय संंस्थााएंं और नाामि�त गैैर-वि�त्तीीय 
व्यवसााय और पेेशेे, वि�नि�याामक और रााज्य सरकाारें ंशाामि�ल हंैं । 
वि�त्तीीय प्रणाालि�योंं कोो सुरुक्षि�त रखने मंें नि�जीी के्षेत्र कीी महत्वपूूर्णण 
भूूमि�काा होोतीी हैै । समुचुि�त साावधाानीी प्रक्रि�यााओं ंकोो लाागूू करने, 
मजबूत जोोखि�म आकलन करने, लेेन-देने कीी नि�गराानीी करने और 
संंदि�ग्ध गति�वि�धि�योंं कीी रि�पोोर्टट  करने मंें उनकीी भूूमि�काा वि�त्तीीय 
प्रणाालीी केे दुरुुपयोोग कोो रोोकने केे लि�ए महत्वपूूर्णण हैै । वेे संंदि�ग्ध 
गति�वि�धि�योंं कीी पहचाान करते हंैं और अवैैध वि�त्त तंंत्र (नेेटवर्कक ) 
कोो नष्ट करने मंें सरकाारीी एजंेंसि�योंं कीी मदद करते हंैं ।

मजबूत साार्ववजनि�क-नि�जीी भाागीीदाारीी वि�त्तीीय प्रणाालीी कीी 
अखंंडताा कीी सुरुक्षाा केे लि�ए आधाार बनाातीी हैै । भाारत मंें, हम 
इन लक्ष्योंं कोो प्रााप्त करने मंें साार्ववजनि�क और नि�जीी के्षेत्र केे 
हि�तधाारकोंं केे बीीच घनि�ष्ठ सहयोोग केे महत्व कोो पहचाानतेे हंैं । 
भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक, भाारत मंें वि�त्तीीय प्रणाालीी केे एक बडे़े हि�स्सेे 
केे नि�याामक और पर्ययवेक्षक केे रूप मंें, एफएटीीएफ कीी सि�फाारि�शोंं 
केे अनुरुूप, वि�त्तीीय प्रणाालीी केे इस हि�स्सेे मंें एक मजबूत एएमएल 
और सीीएफटीी ढांं�चेे केे काार्याा�न्वयन केे नि�र्माा�ण और सुनुि�श्चि�त करने 
कीी दि�शाा मंें लगन और लगााताार कााम कर रहाा हैै । रि�ज़र्वव बंैंक नेे 
वि�भि�न्न हि�तधाारकोंं केे सााथ सहयोोग और समन्वय बढ़ाानेे केे लि�ए 
कई पहल कीी हंैं । इसीी तरह, वि�त्तीीय आसूूचनाा इकााई (एफआईयूू)-
भाारत नेे भीी घनि�ष्ठ संंपर्कक  और सहयोोग कोो सुवुि�धााजनक बनाानेे 
केे लि�ए साार्ववजनि�क-नि�जीी सहयोोग मंंच – एफपीीएसीी3 कीी स्थाापनाा 

वि�त्तीीय काार्ररवााई काार्यय बल (एफएटीीएफ) केे नि�जीी के्षेत्र सहयोोग 
मंंच (पीीएससीीएफ) 2025 मंें शाामि�ल होोनाा मेेरे ेलि�ए खुशुीी कीी बाात 
हैै । मुझेुे यह जाानकर खुशुीी हुुई कि� यह पहलीी बाार हैै जब यह फोोरम 
भाारत मंें आयोोजि�त कि�याा जाा रहाा हैै । हमें यह अवसर देनेेे केे लि�ए 
मंैं एफएटीीएफ काा आभाार व्यक्त करताा हँूँ� । भाारत सरकाार केे वि�त्त 
मंंत्राालय केे रााजस्व वि�भााग मंें सचि�व केे रूप मंें अपनीी पि�छलीी 
भूूमि�काा मंें, मुझेुे पि�छलेे वर्षष हमाारे ेपाारस्परि�क मूूल्यांं�कन केे दौौराान 
एफएटीीएफ केे सााथ नि�कटताा सेे जुडेु़े रहने काा अवसर मि�लाा थाा ।

एफएटीीएफ 

एफएटीीएफ जोो अवैैध वि�त्तपोोषण सेे नि�पटने केे लि�ए माानक 
नि�र्धाा�रण नि�कााय हैै, 1989 मंें अपनीी स्थाापनाा केे बााद सेे एक 
लंंबाा सफर तय कर चुकुाा हैै । पि�छलेे कुुछ वर्षोंं मंें, यह केेवल 16 
सदस्योंं वाालेे संंगठन सेे 40 सदस्योंं वाालेे वैैश्वि�क मंंच मंें वि�कसि�त 
हुुआ हैै । एफएटीीएफ-शैैलीी केे के्षेत्रीीय नि�काायोंं केे मााध्यम सेे1, 
इसकीी पहुंं�च और भीी व्याापक हुुई हैै । एफएटीीएफ द्वााराा वि�कसि�त 
माानकोंं काा उपयोोग 200 सेे अधि�क न्याायाालयोंं द्वााराा, धन शोोधन 
[मनीी लॉॉन्ड्रिं� �ंग (एमएल)], आतंंकवााद काा वि�त्तपोोषण (टीीएफ) और 
‘प्रसाार वि�त्तपोोषण’ काा प्रति�रोोध करने केे लि�ए कि�याा जााताा हैै । इन 
माानकोंं केे काार्याा�न्वयन नेे वैैश्वि�क वि�त्तीीय प्रणाालीी कोो मजबूत करने 
और दुनुि�याा कोो एक सुरुक्षि�त स्थाान बनाानेे मंें महत्वपूूर्णण भूूमि�काा 
नि�भााई हैै ।

एफएटीीएफ द्वााराा भाारत काा पाारस्परि�क मूूल्यांं�कन

भाारत, धन शोोधन नि�वाारण [एंंटीी-मनीी लॉॉन्ड्रिं� �ंग (एएमएल)] 
और आतंंकवााद वि�त्तपोोषण काा प्रति�रोोध करने (सीीएफटीी) 

वि�त्तीीय काार्ररवााई काार्यय बल 
(एफएटीीएफ) केे नि�जीी क्षेते्र सहयोोग 
मंचं पर संबंोोधन, 26 माार्चच,  
2025, मुंं�बई*

श्रीी संजंय मल्होोत्राा

*	 वि�त्तीीय काार्ररवााई काार्यय बल (एफएटीीएफ) केे नि�जीी के्षेत्र सहयोोगीी फोोरम मंें भाारतीीय 
रि�ज़र्वव बंैंक केे गवर्ननर श्रीी संंजय मल्होोत्राा काा संंबोोधन, 26 माार्चच 2025, मुंं�बई ।
1	 अपने 40 सदस्योंं केे अति�रि�क्त, एफएटीीएफ कोो नौौ एफएटीीएफ-शैैलीी के्षेत्रीीय नि�काायोंं 
(एफएसआरबी) का भी समर््थन प्राप्त है ।

2	 https://pib.gov.in/PressReleaseIframePage.aspx?PRID=2056773
3	 एएमएल/सीीएफटीी (एफपीीएसीी) मंें भाागीीदाारीी केे लि�ए एफआईयूू-भाारत पहल, एक 
सार््वजनिक-निजी भागीदारी (पीपीपी) ढांचा, जनवरी 2022 मेें शरुू किया गया था, ताकि 
एएमएल/सीएफटी डोमेन मेें एफआईयू-भारत और अन््य हितधारकोों के बीच सहयोग को 
सवुिधाजनक बनाया जा सक ।
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आरबीीआई बुुलेटि�न अपै्रैल 2025

भाषण

कीी हैै । इसने एआरआईएफसीी4 कीी स्थाापनाा काा भीी समर्थथन कि�याा 
हैै जोो नि�जीी के्षेत्र कीी रि�पोोर्टिं�ग संंस्थााओं ंकेे बीीच सहयोोग करने केे 
लि�ए एक अंंतर-के्षेत्रीीय (क्रॉॉस सेेक्टोोरल) फोोरम हैै ।

इन सहयोोगाात्मक प्रयाासोंं काा हीी नतीीजाा हैै कि� हम एक मजबूत 
और सुदुृढ़ एएमएल और सीीएफटीी ढां �ंचाा बनाानेे और प्रदर्शि�ित करने 
मंें सक्षम हुुए हंैं । मंैं सभीी हि�तधाारकोंं, वि�शेष रूप सेे वि�त्तीीय के्षेत्र मंें 
वि�नि�यमि�त संंस्थााओं ंकेे सााथ-सााथ नाामि�त गैैर-वि�त्तीीय व्यवसाायोंं 
और व्यवसाायोंं कोो सफल पाारस्परि�क मूूल्यां �ंकन केे लि�ए बधााई 
देतेाा हूंं� ।

हाालाँँ�कि�, जैैसाा कि� आप सभीी जाानतेे हंैं, रााष्ट्रीीय और 
वैैश्वि�क वि�त्तीीय प्रणाालि�योंं केे लि�ए धन शोोधन और आतंंकवााद 
केे वि�त्तपोोषण सेे खतरे ेलगााताार बढ़ रहे हंैं और अधि�क जटि�ल 
होोतेे जाा रहे हंैं । यह मुखु्य रूप सेे तकनीीकीी प्रगति� केे काारण हैै । 
इन खतरोंं काा प्रभाावीी ढंंग सेे प्रति�रोोध करने केे लि�ए हमें वि�भि�न्न 
हि�तधाारकोंं - सरकाारीी एजंेंसि�योंं, साार्ववजनि�क और नि�जीी दोोनोंं 
के्षेत्रोंं मंें वि�त्तीीय संंस्थााओं,ं नाागरि�क समााज और अन्य केे बीीच 
घनि�ष्ठ सहयोोग जाारीी रखने कीी आवश्यकताा हैै ।

आपसीी मूूल्यां �ंकन प्रक्रि�याा कठोोर और वि�स्तृतृ थीी । इसने 
हमें अपनीी तााकत केे बाारे ेमंें मूूल्यवाान जाानकाारीी प्रदाान करते हुुए, 
हमाारे ेएएमएल-सीीएफटीी ढांं�चेे मंें सुधुाार केे कुुछ के्षेत्रोंं पर प्रकााश 
डाालाा हैै । हम इस मूूल्यांं�कन कीी संंस्तुतुि�योंं कोो ध्याान मंें रखते हुुए 
अवैैध वि�त्तीीय गति�वि�धि�योंं कोो रोोकने और उनकाा प्रति�रोोध करने 
हेेतु ुअपनीी वि�त्तीीय प्रणाालीी कोो और मजबूत बनाानेे केे लि�ए दृढ़ हंैं । 
हम इस दि�शाा मंें नि�रंंतर सुधुाार केे लि�ए प्रयाास जाारीी रखेंगेे ।

पीीएससीीएफ 2025 कीी काार्ययसूूचीी (एजंेंडाा) से े संंबंधंि�त कुुछ 
वि�चाार

मुझेुे बताायाा गयाा हैै कि� कल केे सत्र बहुुत हीी रोोचक थेे और 
उनमंें जीीवंंत चर्चाा� हुुईंं  । आज और कल कीी काार्ययसूचीी कोो देखेते 
हुुए, मुझेुे वि�श्वाास हैै कि� समकाालीीन वि�षयोंं, जैैसेे - एएमएल-
सीीएफटीी परि�दृश्य, वि�त्तीीय समाावेेशन और माानव चैैनल, पर्ययवेक्षण 
केे लि�ए जोोखि�म-आधाारि�त दृष्टि�कोोण, डि�जि�टलीीकरण और सूूचनाा 
सााझााकरण, लााभकाारीी स्वाामि�त्व और ‘प्रसाार वि�त्तपोोषण’ (घाातक 

हथि�याारोंं केे वि�काास और प्रसाार कोो वि�त्तपोोषण) काा प्रति�रोोध 
करनाा, जैैसेे वि�षयोंं पर वि�चाार-वि�मर्शश भीी रोोमांं�चक होोगाा । मंैं इन 
के्षेत्रोंं पर फोोरम केे लि�ए अपने कुुछ वि�चाारोंं कोो रेखेांं�कि�त करनाा 
चााहताा हँूँ� ।

सबसेे पहलेे, जबकि� हम सभीी अपने वि�त्तीीय सि�स्टम कोो 
धन शोोधन और आतंंकीी वि�त्तपोोषण केे खि�लााफ़ सुरुक्षि�त और 
संंरक्षि�त बनाानाा जाारीी रखते हंैं, हमें नीीति� नि�र्माा�तााओं ं केे रूप मंें 
इस बाात काा ध्याान रखनाा चााहि�ए कि� हमाारे ेउपााय अति� उत्सााहीी 
न होंं और वैैध गति�वि�धि�योंं और नि�वेशोंं कोो बााधि�त न करें ं। आप 
इस बाात कीी सरााहनाा करेंगेंे कि� कई काानूून और नि�यम, जि�नमंें सेे 
प्रत्येेक कीी अपनीी-अपनीी बाारीीकि�याँँ� हंैं, वि�नि�यमि�त वि�त्तीीय सेेवाा 
प्रदाातााओं ंपर अनुपुाालन काा उच्च स्तर काा बोोझ डाालते हंैं । यह 
एएमएल-सीीएफटीी केे संंदर्भभ मंें भीी प्राासंंगि�क हैै । इसलि�ए, हमें ऐसेे 
काानूून और नि�यम बनाानेे कीी ज़रूरत हैै जोो सर्जि�िकल सटीीकताा केे 
सााथ केेवल गैैर-काानूूनीी और अवैैध कोो लक्षि�त करें,ं बजााय इसके 
कि� उन्हंें कुंं� द औजाारोंं केे रूप मंें इस्तेेमााल कि�याा जााए जोो अनजाानेे 
मंें ईमाानदाार लोोगोंं कोो भीी चोोट पहुँँ �चाातेे हंैं ।

इसीी तरह, काानूूनीी ढांं�चेे और वि�नि�यमोंं कोो लाागूू करते समय 
भीी, हमें व्यक्ति�योंं और व्यवसाायोंं पर पड़ने वाालेे प्रभााव कोो ध्याान 
मंें रखनाा होोगाा । इस संंबंंध मंें जोोखि�म-आधाारि�त दृष्टि�कोोण कीी 
अनुशुंंसाा कीी जाातीी हैै । लेेकि�न हमें यह ध्याान रखनाा चााहि�ए कि� यह 
अनुपुाालन बोोझ कोो कम करने कीी दि�शाा मंें एक कदम आगेे हैै । हमें 
यह समझनाा चााहि�ए कि� यह अंंति�म समााधाान नहींं हैै, क्योंंकि� कोोई 
भीी जोोखि�म-आधाारि�त दृष्टि�कोोण परि�पूर्णण नहींं होोताा; इसमें गलत 
सकााराात्मक और गलत नकााराात्मक परि�णााम होंंगेे । हमें अपने 
जोोखि�म मूूल्यांं�कन मॉॉडल कोो मजबूत बनाानेे केे लि�ए इसेे नि�रंंतर 
परि�ष्कृृत और बेेहतर बनाातेे रहने कीी आवश्यकताा हैै ।

इन सुधुाारोंं कोो करने केे लि�ए, हमें अपने डेेटाा कीी गुणुवत्ताा 
मंें सुधुाार करने और उभरतीी हुुई तकनीीकोंं काा उपयोोग करने 
कीी आवश्यकताा हैै । इससे लेेन-देने कीी स्क्रीीनिं�ंग और संंदि�ग्ध 
गति�वि�धि�योंं काा पताा लगाानेे मंें मदद मि�लेेगीी, जि�ससे गलत 
सकााराात्मक और गलत नकााराात्मक कम होंंगेे । ग्रााहक व्यवहाार मंें 
बदलााव और उत्पाादोंं और सेेवााओं ंकेे वि�काास केे परि�णाामस्वरूप 
धन शोोधन केे के्षेत्र मंें वि�कसि�त परि�दृश्य कोो देखेते हुुए, हमें 
एएमएल जोोखि�म मूूल्यांं�कन ढांं�चेे कोो लगााताार बढ़ाानेे और एमएल 
और अन्य जोोखि�मोंं केे प्रभााव काा आकलन करने केे बााद नि�यमि�त 

4	 एएमएल/सीीएफटीी केे लि�ए भाारत मंें रि�पोोर्टिं�ग संंस्थााओं ंकाा गठबंंधन (एआरआईएफएसीी) 
भारत मेें विभिन््न क्षेत्ररों से संबंधित रिपोर््टििंग संस््थथाओं  के बीच एक निजी-निजी भागीदारी 
पहल है, जिसका उद्देश््य सूचना साझाकरण, ज्ञान उत््पपादोों का विकास, प्रशिक्षण कार््यक्रम 
और प्रमाणन को सवुिधाजनक बनाना है ।
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भाषण

आधाार पर उचि�त प्रणाालीी संंवर्द्धधन करने कीी आवश्यकताा हैै । 
वि�त्तीीय दुनुि�याा मंें नवीीनतम रुझाानोंं और घटनााक्रमोंं कोो समझने 
पर भीी ध्याान कंेंद्रि�त कि�याा जाानाा चााहि�ए, जि�सकाा अपरााधि�योंं द्वााराा 
इसतेमााल कि�याा जाा सकताा हैै और तदनुसुाार ऐसेे उपकरण और 
सक्षम ढां �ंचेे वि�कसि�त कि�ए जाानेे चााहि�ए जोो हमें संंदि�ग्ध लेेनदेने 
और गति�वि�धि�योंं काा जल्द पताा लगाानेे और अग्रसक्रि�य काार्ररवााई 
करने कीी अनुमुति� दें ं। नए तकनीीकीी उपकरणोंं और मॉॉडलोंं कोो 
अपनाानेे केे सााथ, मुझेुे यकीीन हैै कि� एएमएल-सीीएफटीी जोोखि�म 
आकलन कोो और भीी बेेहतर बनाायाा जाा सकताा हैै । मंैं, आप सभीी 
सेे एएमएल-सीीएफटीी जोोखि�मोंं कीी पहचाान, शमन और पर्ययवेक्षण मंें 
सर्वोोत्तम प्रथााओं ंपर चर्चाा� करने और उन्हंें सााझाा करने काा आग्रह 
करूंंगा ा । इससे न केेवल वि�नि�यमि�त संंस्थााओं ंपर अनुपुाालन काा 
बोोझ कम करने मंें मदद मि�लेेगीी, बल्कि�ि पर्ययवेक्षीी संंसााधनोंं काा 
इष्टतम आबंंटन भीी होोगाा ।

जबकि� भाारत नेे वि�त्तीीय समाावेेशन मंें उल्लेेखनीीय प्रगति� कीी 
हैै, फि�र भीी हमें यह सुनुि�श्चि�त करने कीी आवश्यकताा हैै कि� हम इसेे 
व्याापक और गहन बनाातेे रहें । वि�त्तीीय समाावेेशन कोो बढ़ाावाा देनेेे 
केे लि�ए एफएटीीएफ माानकोंं पर चर्चाा�ओं ंमंें वि�त्तीीय समाावेेशन और 
वि�त्तीीय एकीीकरण कोो संंरेखेि�त करने मंें आनेे वाालीी चुनुौौतीी काा 
समााधाान खोोजने कीी आवश्यकताा हैै, वि�शेष रूप सेे वि�काासशीील 
अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे लि�ए । यह सुनुि�श्चि�त कि�याा जाानाा चााहि�ए कि� 
वि�नि�यमन वि�त्तीीय समाावेेशन मंें अनपेेक्षि�त अवरोोध पैैदाा न करें ं। 
हमें समुचुि�त साावधाानीी बााध्यतााओं ंकोो पूूराा करते समय ग्रााहक 
अधि�काारोंं और सुवुि�धाा केे प्रति� सचेेत रहने कीी आवश्यकताा हैै । 
मुझेुे यह जाानकर खुशुीी हुुई कि� मैैक्सि�िकन पे्रेसीीडंेंसीी केे तहत 
अनुशुंंसाा 1 और उसकीी व्यााख्याात्मक टि�प्पणीी मंें संंशोोधन वि�त्तीीय 
अखंंडताा सेे समझौौताा कि�ए बि�नाा वि�त्तीीय समाावेेशन कोो बढ़ाावाा 
देनेेे काा इराादाा रखते हंैं । माानवीी सहाायताा काा समर्थथन करने वाालेे 
वि�त्तीीय चैैनलोंं कीी पहुँँ �च बढ़ाानेे केे लि�ए भीी इसीी तरह केे दृष्टि�कोोण 
कीी आवश्यकताा हैै ।

हााल केे वर्षोंं मंें, डि�जि�टलीीकरण काा उपयोोग ग्रााहक 
ऑनबोोर्डिं�ग और ग्रााहक समुचुि�त साावधाानीी (सीीडीीडीी) प्रक्रि�यााओं ं
मंें तेेजीी सेे कि�याा जाा रहाा हैै । भाारत नेे इस संंबंंध मंें भीी बड़ीी प्रगति� 
कीी हैै । डि�जि�टल केेवााईसीी और वीीडि�योो केेवााईसीी इसके ज्वलंंत 
उदााहरण हंैं । एक अरब सेे अधि�क व्यक्ति�योंं काा रि�कॉॉर्डड रखने वाालीी 
संेंट्रल केेवााईसीी रि�कॉॉर््ड्�स रजि�स्ट्रीी (सीीकेेवााईसीीआर) इसकाा 
एक और उदााहरण हैै, जि�समें न केेवल ग्रााहकोंं केे लि�ए बल्कि�ि 

वि�नि�यमि�त संंस्थााओं ं केे लि�ए भीी ग्रााहक पहचाान और समुचुि�त 
साावधाानीी पूूरीी करने कोो आसाान और नि�र्बाा�ध बनााकर ग्रााहक 
ऑनबोोर्डिं�ग केे एक नए युगु कीी शुरुुआत करने कीी क्षमताा हैै । मुझेुे 
बताायाा गयाा हैै कि� ग्रााहक समुचुि�त साावधाानीी केे के्षेत्र मंें तकनीीकीी 
समााधाानोंं कीी स्थि�िति� पर वि�चाार-वि�मर्शश करने केे लि�ए एक अलग 
सत्र हैै । येे चर्चाा� सीीकेेवााईसीीआर कीी क्षमताा और उपयोोगि�ताा कोो 
कई गुनुाा बढ़ाानेे मंें सहाायक होो सकतीी हंैं ।

इसके अलाावाा, सीीडीीडीी कीी प्रक्रि�याा केे दौौराान, रि�पोोर्टिं�ग 
संंस्थााएँँ ग्रााहकोंं सेे बड़ीी माात्राा मंें डेेटाा एकत्र करतीी हंैं । इसके 
अलाावाा, वि�त्तीीय आसूूचनाा इकााइयोंं, वि�धि� प्रवर्ततन एजंेंसि�योंं और 
डेेटाा रजि�स्ट्रीी केे सााथ जाानकाारीी सााझाा करने कीी आवश्यकतााएँँ 
हंैं, जि�ससे डेेटाा सुरुक्षाा और सहमति� केे बि�नाा जाानकाारीी सााझाा 
करने केे बाारे ेमंें चिं�ंतााएँँ पैैदाा होोतीी हंैं । भाारत नेे हााल हीी मंें डि�जि�टल 
व्यक्ति�गत डेेटाा सुरुक्षाा केे लि�ए एक काानूून बनाायाा हैै । वि�भि�न्न 
न्याायाालयोंं केे अनुभुवोंं केे आदाान-प्रदाान सेे हमें अपने देशे मंें 
काानूून कोो बेेहतर ढंंग सेे लाागूू करने मंें मदद मि�लेेगीी ।

एक और महत्वपूूर्णण के्षेत्र जि�स पर चर्चाा� कीी आवश्यकताा हैै, 
वह हैै ‘याात्राा नि�यम’ । आज कीी दुनुि�याा मंें, तेेज भुगुताान प्रणाालि�याँँ� 
वि�त्तीीय पहुँँ �च मंें क्रांं�ति� लाा रहीी हंैं और वि�त्तीीय समाावेेशन कोो गहन 
बनाा रहीी हंैं । भाारत जैैसेे वि�काासशीील देशेोंं नेे डि�जि�टल भुगुताान 
कोो सुलुभ, कि�फ़ाायतीी और सुवुि�धााजनक बनाानेे मंें बहुुत प्रगति� कीी 
हैै । जहाँँ� काार्डड नेेटवर्कक  नेे वि�कसि�त अर्थथव्यवस्थााओं ंकोो भुगुताान 
प्रणाालि�योंं कोो बेेहतर बनाानेे मंें मदद कीी हैै, वहींं तेेज़ भुगुताान 
प्रणाालि�योंं नेे उभरते बााज़ाार और वि�काासशीील अर्थथव्यवस्थााओं ं
(ईएमडीीई) कोो इस के्षेत्र मंें आगेे बढ़ने मंें मदद कीी हैै । हमनेे कुुछ 
देशेोंं केे सााथ तेेज़ भुगुताान प्रणाालि�योंं काा उपयोोग करके सीीमाा 
पाार भुगुताान कोो भीी सक्षम बनाायाा हैै । हम 2027 तक समाावेेशीी 
सीीमाापाार भुगुताान कीी दि�शाा मंें जीी20 रोोडमैैप केे अगलेे चरण 
केे प्रभाावीी काार्याा�न्वयन केे लि�ए अपनीी प्रति�बद्धताा कोो पूूराा करने 
कीी दि�शाा मंें कााम करनाा जाारीी रखेंगेे । इस संंदर्भभ मंें, एफएटीीएफ 
अनुशुंंसाा 16 (आर.16), जि�से ‘याात्राा नि�यम’ केे रूप मंें जाानाा जााताा 
हैै, पर चल रहीी चर्चाा� महत्वपूूर्णण होो जाातीी हैै । सीीमाापाार भुगुताान 
कोो तेेज़, सस्ताा, अधि�क पाारदर्शीी और अधि�क समाावेेशीी बनाानेे केे 
जीी20 उदे्देश्य कोो पूूराा करने केे लि�ए, उनकीी सुरुक्षाा और सुरुक्षाा 
कोो बनााए रखते हुुए, ‘याात्राा नि�यम’ कोो प्रौौद्योोगि�कीी-तटस्थ बनाानाा 
वांं�छनीीय होोगाा ।
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अंंत मंें, ‘प्रसाार वि�त्तपोोषण’ सेे लड़नाा और ‘प्रति�बंंधोंं सेे बचने 

कीी प्रवृतृ्ति�’ सेे नि�पटनाा वि�षयोंं कीी चर्चाा� मंें उन उत्पाादोंं और सेेवााओं ं

जि�नकाा सर्वाा�धि�क दुरुुपयोोग होोताा हैै कीी पहचाान सेे संंबंंधि�त प्रश्नोंं 

काा उत्तर देनेेे और ऐसेे उत्पाादोंं सेे संंबंंधि�त जोोखि�मोंं कोो कम करने 

कीी आवश्यकताा हैै । यह फोोरम इस संंबंंध मंें सर्वोोत्तम प्रथााओं ंकेे 

सााथ-सााथ चुनुौौति�योंं पर भीी चर्चाा� कर सकताा हैै । 

नि�ष्कर्षष

अंंत मंें, मंैं इस बाात पर जोोर देनेाा चााहूंं�गाा कि� अपने सहयोोगीी 

प्रयाासोंं केे मााध्यम सेे, हम वैैश्वि�क वि�त्तीीय ढांं�चेे कोो आधाार देनेेे वाालेे 

वि�श्वाास कीी रक्षाा कर सकते हंैं । सााथ मि�लकर, हम एक वि�त्तीीय 
परि�तंंत्र केे नि�र्माा�ण मंें सहयोोग और नवोोन्मेेष जाारीी रखेंगेे जोो न 
केेवल सुरुक्षि�त और संंरक्षि�त हैै बल्कि�ि तेेज, सुवुि�धााजनक, सुलुभ 
और कि�फाायतीी भीी हैै । आइए हम ऐसीी वि�त्तीीय प्रणाालीी बनााएंं जोो 
धन शोोधन, आतंंकवााद काा वि�त्तपोोषण और ‘प्रसाार वि�त्तपोोषण’ 
केे प्रयाासोंं कोो वि�फल करने केे सााथ-सााथ वि�त्तीीय समाावेेशन काा 
समर्थथन करे,े नवोोन्मेेष कोो प्रोोत्सााहि�त करे ेऔर आर्थि�िक संंवृदृ्धि� कोो 
अवरोोध रहि�त बनााए । अंंत मंें, मंैं उर्ववर वि�चाार-वि�मर्शश कीी काामनाा 
करताा हूंं� । 

धन्यवााद ।
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सााझाा दृष्टि�कोोण, सााझीी जि�म्मेेदाारीी – एनबीीएफसीी कोो मजबूत बनाानाा

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

भाषण

और स्थाानीीय अंतंरृ्दृष्टि� काा उपयोोग करनेे वाालेे अभि�नव ऋण 
वि�तरण मॉॉडल केे मााध्यम सेे, एनबीीएफसीी वि�भि�न्न उधाारकर्ताा�ओं ं
कीी जरूरतोंं केे अनुरुूप अनुकूुूलि�त वि�त्तीीय उत्पाादोंं कोो डि�जााइन 
करनेे मंें सक्षम हंैं। उनकीी फुुर्तीी और ग्रााहकोंं केे सााथ घनि�ष्ठ जुडु़ााव 
नेे उन्हंें एक ऐसीी भूूमि�काा नि�भाानेे मंें सक्षम बनाायाा हैै जोो न केेवल 
बंैंकोंं द्वााराा पाारंपंरि�क रूप सेे नि�भााई जाानेे वाालीी भूूमि�काा काा पूूरक 
हैै, बल्कि�ि कई माामलोंं मंें, गहन मध्यस्थताा और व्याापक अवसर 
कीी वि�शेेषताा वाालेे वि�त्तीीय इकोोसि�स्टम केे नि�र्माा�ण मंें उत्पे्रेरक हैै।

एनबीीएफसीी काा महत्व केेवल समय केे सााथ बढ़ाा हैै। वाास्तव 
मंें, पि�छलेे एक दशक मंें, उनकीी वृदृ्धि� लगााताार बंैंकोंं सेे आगेे 
नि�कल गई हैै – एक प्रवृतृ्ति� जोो पि�छलेे कुुछ वर्षोंं मंें और भीी स्पष्ट 
होो गई हैै। यह तेेजीी सेे वि�काास के्षेत्र कीी प्राासंगंि�कताा और आघाात-
सहनीीयताा काा सबूत हैै – लेेकि�न इसमें कठि�नााइयाँँ� भीी हंैं। जैैसेे-
जैैसेे एनबीीएफसीी अधि�क व्यवस्थि�ित रूप सेे महत्वपूर्णण होोतेे जाातेे 
हंैं, अभि�शाासन, जोोखि�म प्रबंधंन और उपभोोक्ताा सेे व्यवहाार केे 
माानकोंं कोो तदनुसुाार बढ़ाानाा चााहि�ए।

जोोखि�मोंं कोो समझनाा- जि�म्मेदेाार नवााचाार कीी आवश्यकताा

एनबीीएफसीी काा बि�जनेेस मॉॉडल प्रभाावीी होोतेे हुुए भीी अपनेे 
संरंचनाात्मक जोोखि�म केे सााथ आताा हैै। उनकीी फंंडिं�ग उनके 
उधाार कीी परि�पक्वताा कीी तुलुनाा मंें अल्पकाालि�क हैै याा उच्च 
जोोखि�म वाालेे ग्रााहक खंंडोंं कीी ओर नि�र्देशेि�त हैै।

यह परि�पक्वताा और ऋण परि�वर्ततन एनबीीएफसीी मॉॉडल केे 
कंेंद्र मंें हैै - लेेकि�न यह जोोखि�म प्रबंधंन पर अधि�क ध्याान देनेेे कीी 
भीी मांं�ग करताा हैै। यदि� साावधाानीी सेे प्रबंधंि�त नहींं कि�याा जााताा हैै, 
तोो यह भेेद्यताा पैैदाा कर सकताा हैै, खाासकर बााजाार केे दबााव याा 
चलनि�धि� आघाात कीी अवधि� केे दौौराान।

जोोखि�म लेेनाा बुदु्धि�मत्ताापूूर्णण और अच्छीी तरह सेे योोजनााबद्ध 
होोनाा चााहि�ए, और संबंंधंि�त इकााई कीी जोोखि�म अवशोोषण क्षमताा 
सेे परे ेकभीी नहींं होोनाा चााहि�ए। चलनि�धि� और ऋण जोोखि�मोंं काा 
कड़ााई सेे आकलन और प्रबंधंन कि�याा जाानाा चााहि�ए। आस्ति�ि-
देयेताा बेेमेेल, फंंडिं�ग स्रोोतोंं कीी प्रकृति� और अवधि�, और सकेंद्रण 
जोोखि�म सभीी कोो बोोर्डड-स्तरीीय नि�रीीक्षण कीी आवश्यकताा होोतीी 
हैै जि�सेे मजबूूत आंतंरि�क नि�यंतं्रणोंं द्वााराा समर्थि�ित कि�याा जाानाा 
चााहि�ए।

सीीए श्रीी चरणजोोत सिं�हं नंंदाा, अध्यक्ष, इंंस्टीीट््यूूट ऑफ 
चाार्टटर्डड अकााउंंटंेंट््स ऑफ इंंडि�याा; ऑडि�ट कमेटीी ऑफ द बोोर्डड 
केे अध्यक्ष, एनबीीएफसीी केे एमडीी और सीीईओ, और एनबीीएफसीी 
केे सांं�वि�धि�क लेेखाा परीीक्षक, आरबीीआई केे काार्ययकाारीी नि�देशेक 
और भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे मेेरे ेसहयोोगि�योंं, देवेि�योंं और सज्जनोंं। 
आप सभीी कोो सुपु्रभाात।

एनबीीएफसीी इकोोसि�स्टम केे प्रमुखु स्तंंभोंं काा प्रति�नि�धि�त्व 
करनेे वाालीी इस सम्माानि�त सभाा कोो संबंोोधि�त करनाा एक सम्माान 
कीी बाात हैै – जि�म्मेेदाारीी सेे व्यवसााय चलाानेे वाालेे सीीईओ, बीीमाा कीी 
देखेरेखे करनेे वाालीी लेेखाा परीीक्षाा समि�ति�योंं केे अध्यक्ष, सांं�वि�धि�क 
लेेखाा परीीक्षक जोो पाारदर्शि�िताा और अखंंडताा सुनुि�श्चि�त करतेे हंैं, 
सााथ हीी वि�नि�याामकोंं और पर्ययवेक्षकोंं कोो जोो वि�त्तीीय स्थि�िरताा 
बनााए रखने और एक मजबूूत वि�नि�याामक वााताावरण कोो बढ़ाावाा 
देनेेे केे लि�ए प्रति�बद्ध हंैं। आज हमाारे ेसम्मेेलन काा वि�षय – “सााझाा 
दृष्टि�कोोण, सााझीी जि�म्मेेदाारीी – एनबीीएफसीी कोो मजबूूत करनाा" – 
इससेे अधि�क साामयि�क याा प्राासंगंि�क नहींं होो सकताा थाा।

एनबीीएफसीी के्षेत्र काा वि�काास वाास्तव मंें उद्यमशीीलताा ऊर्जाा�, 
नवााचाार और साामााजि�क प्रभााव कीी कहाानीी हैै। हाालांं�कि�, जैैसेे-जैैसेे 
यह के्षेत्र पैैमाानेे और प्रणाालीीगत महत्व मंें बढ़ताा हैै, वैैसेे-वैैसेे इसकीी 
नींंव कोो मजबूूत करनेे केे हमाारे े प्रयाासोंं कोो भीी बढ़ाानाा चााहि�ए। 
एक आघाात-सहनीीय, ग्रााहक-कंेंद्रि�त और अच्छीी तरह सेे शाासि�त 
एनबीीएफसीी के्षेत्र एक सााझाा आकांं�क्षाा हैै – और इस पर हमाारीी 
जि�म्मेेदाारीी हैै।

एनबीीएफसीी ऋण केे शक्ति�शाालीी इंंजन केे रूप मंें उभरे े हंैं। 
पाारंपंरि�क बंैंकिं�ग प्रणाालीी केे पूूरक केे रूप मंें, उन्होंंनेे ऋण तक 
पहुंं�च काा कााफीी वि�स्ताार कि�याा हैै, वि�शेेष रूप सेे उन के्षेत्रोंं केे लि�ए 
जोो ऐति�हाासि�क रूप सेे कम सेेवाा प्रााप्त याा छूूटेे हुुए हंैं। प्रौौद्योोगि�कीी 

*	 28 माार्चच  2025 कोो चेेन्नई मंें आयोोजि�त गैैर-बंैंकिं�ग वि�त्तीीय कंंपनि�योंं केे सम्मेेलन मंें 
श्रीी स्वाामीीनााथन जेे, उप गवर्ननर काा भााषण।

सााझाा दृष्टि�कोोण,
सााझीी जि�म्मेदेाारीी – एनबीीएफसीी कोो 
मजबूत बनाानाा*
श्रीी स्वाामीीनााथन जेे
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भाषण

नि�ष्पक्षताा केे सााथ वि�काास: ग्रााहक कोो सर्वोोच्च प्रााथमि�कताा 

सबसेे महत्वपूर्णण बाात यह हैै कि�, जब हम पैैमाानेे, गति� और लााभ 
काा पीीछाा करतेे हंैं, तोो हमें ग्रााहक केे प्रति� नि�ष्पक्षताा कीी दृष्टि� नहींं 
खोोनीी चााहि�ए - यह एक स्थाायीी व्यवसााय मॉॉडल कीी आधाारशि�लाा 
हैै। एनबीीएफसीी के्षेत्र कोो ग्रााहकोंं केे सााथ गरि�माा, पाारदर्शि�िताा और 
देखेभााल केे सााथ व्यवहाार करकेे समाावेेशन केे अपनेे वाादे े पर 
खराा उतरनाा चााहि�ए। इसमें छि�पे हुुए शुलु्क याा अत्यधि�क ब्यााज 
दरोंं सेे मुकु्त पाारदर्शीी और आसाानीी सेे समझ मंें आनेे वाालेे मूूल्य 
नि�र्धाा�रण कोो सुनुि�श्चि�त करनाा शाामि�ल हैै। चूूक कीी घटनााओं ं मंें, 
वसूलीी प्रक्रि�यााओं ंकोो सहाानुभूुूति�पूर्णण और सम्माानजनक तरीीकेे सेे 
आयोोजि�त कि�याा जाानाा चााहि�ए।

दुरु्भाा� ग्य सेे, कुुछ एनबीीएफसीी सोोचते हंैं कि� वेे एक व्यवसााय 
मॉॉडल अपनाा सकते हंैं, जहांं� यह उस समय मंें त्वरि�त वृदृ्धि� केे 
लि�ए अत्यधि�क और अस्थि�िर ब्यााज दरोंं- कभीी-कभीी अग्रि�म शुलु्क 
याा प्रसंसं्करण शुलु्क केे रूप मंें युगु्मि��त केे सााथ कमजोोर हाामीीदाारीी 
काा सहााराा लेेनाा उचि�त हैै- जि�सके बााद चूूक पर आक्राामक वसूलीी 
प्रक्रि�यााएँँ कीी जाातीी हंैं। मंैं स्पष्ट रूप सेे कहताा हँूँ�: यह कोोई स्वीीकाार्यय 
मॉॉडल नहींं हैै। वि�त्तीीय समाावेेशन कोो वि�त्तीीय शोोषण केे बहाानेे केे 
रूप मंें इस्तेेमााल नहींं कि�याा जाा सकताा। मंैं आप सभीी सेे आग्रह 
करताा हँूँ� कि� आप अपनेे संसं्थाानोंं कोो अपनेे सभीी लेेन-देने मंें 
नि�ष्पक्षताा बनााए रखने केे लि�ए प्रति�बद्ध करें।ं

नि�ष्पक्ष आचरण केे लि�ए यह जि�म्मेेदाारीी सीीईओ, बोोर्डड द्वााराा 
सााझाा प्रति�बद्धताा और कि�सीी भीी इकााई मंें आश्वाासन प्रकाार्योंं कीी 
हैै। एक ग्रााहक-उन्मुखु संसं्कृृति� कोो शीीर्षष सेे संचंाालि�त कि�याा जाानाा 
चााहि�ए और सभीी स्तरोंं पर अंतंर्नि�िहि�त कि�याा जाानाा चााहि�ए। 

हम यह कैैसेे सुनुि�श्चि�त करें ंकि� हमााराा सााझाा दृष्टि�कोोण सााकाार 
होो और हमाारीी साामूूहि�क जि�म्मेेदाारि�यांं� पूूरीी होंं? सबसेे प्रभाावीी 
तरीीकोंं मंें सेे एक आंतंरि�क और बााहरीी आश्वाासन तंंत्र दोोनोंं कोो 
मजबूूत करनाा हैै। 

नि�गराानीी कोो मजबूूत करनाा: लेेखाा परीीक्षाा समि�ति� कीी भूूमि�काा

मंैं बोोर्डड कीी लेेखाा परीीक्षाा समि�ति� (एसीीबीी) सेे शुरुू करताा हूंं�। 
नि�यमि�त अनुपुाालन आवश्यकताा होोनेे सेे अलग, एसीीबीी संसं्थाागत 
नि�रीीक्षण और दीीर्घघकाालि�क वि�त्तीीय स्वाास्थ्य कीी प्रमुखु कड़ीी 
हैै। यह अभि�शाासन कोो मजबूूत करनेे, आश्वाासन पर प्रबंधंन काा 
माार्गगदर्शशन करनेे और आंतंरि�क नि�यंतं्रण प्रणाालि�योंं कीी अखंंडताा 
सुनुि�श्चि�त करनेे मंें महत्वपूर्णण भूूमि�काा नि�भााताा हैै। प्रभाावीी ढंंग सेे 

काार्यय करतेे समय, यह कमजोोरि�योंं कीी पहचाान करनेे और समय 
पर सुधुााराात्मक काार्ररवााई शुरुू करनेे केे लि�ए एक सक्रि�य मंंच बन 
जााताा हैै।

प्रभाावीी अभि�शाासन कीी दि�शाा तय करनेे मंें लेेखाा परीीक्षाा 
समि�ति� केे अध्यक्ष कीी भूूमि�काा वि�शेेष रूप सेे महत्वपूर्णण हैै। यह 
आवश्यक हैै कि� समि�ति� कीी बैैठकें नि�यमि�त रूप सेे आयोोजि�त होंं, 
स्पष्ट उदे्देश्य केे सााथ आयोोजि�त कीी जााएँँ, और जवााबदेहेीी तथाा 
अनुपुाालन सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए उनकाा पूूर्णणतःः दस्ताावेेजीीकरण 
कि�याा जााए।

समि�ति� कीी प्रभाावकाारि�ताा इसके वि�चाार-वि�मर्शश केे साार मंें 
हैै। एसीीबीी कोो आंतंरि�क नि�यंतं्रण प्रणाालि�योंं कीी पर्याा�प्तताा और 
काामकााज कीी सक्रि�य रूप सेे नि�गराानीी करनीी चााहि�ए – न केेवल 
उनकीी उपस्थि�िति� कीी पुषु्टि� करनेे केे लि�ए, बल्कि�ि यह सुनुि�श्चि�त 
करनेे केे लि�ए कि� वेे व्यवहाार मंें प्रभाावीी ढंंग सेे कााम कर रहेे हंैं। इसीी 
तरह, लेेखाा परीीक्षाा टि�प्पणि�योंं कोो बैैठक केे मि�नटोंं तक हीी सीीमि�त 
नहींं रहनाा चााहि�ए; उन्हंें समय पर और साार्थथक सुधुााराात्मक 
काार्ररवााइयोंं मंें परि�णत होोनाा चााहि�ए। एक कुुशल एसीीबीी ऑडि�ट 
नि�ष्कर्षोंं कोो भीी टै्रैक करताा हैै और यह सुनुि�श्चि�त करताा हैै कि� 
सुधुााराात्मक उपाायोंं कोो बि�नाा देरेीी केे लाागूू कि�याा जााए।

बोोर्डड याा एसीीबीी कीी देखेरेखे मंें एक प्रभाावीी मुखुबि�र तंंत्र कीी 
स्थाापनाा भीी समाान रूप सेे महत्वपूर्णण हैै जोो कर्ममचाारि�योंं कोो सशक्त 
बनााताा हैै और उन्हंें प्रति�शोोध केे डर केे बि�नाा अनैति�क याा गैैर-
अनुपुाालन व्यवहाार कीी रि�पोोर्टट  करनेे केे लि�ए गुमुनाामीी प्रदाान करताा 
हैै।

वि�त्तीीय रि�पोोर्टिं�ग कीी अखंंडताा कोो बनााए रखने मंें सीीईओ 
कीी भीी महत्वपूर्णण भूूमि�काा हैै। उन्हंें सक्रि�य रूप सेे कि�सीी भीी प्रयाास 
कोो रोोकनाा चााहि�ए - चााहेे जाानबूझकर याा चतुरुााई सेे प्रच्छन्न - 
लेेखांं�कन माानकोंं याा वि�नि�याामक प्राावधाानोंं कोो गलत तरीीकेे सेे 
लाागूू करनेे केे लि�ए कि�याा गयाा। एक ऐसेे वााताावरण कोो बढ़ाावाा देनेाा 
भीी समाान रूप सेे महत्वपूर्णण हैै जहांं� मुखु्य वि�त्तीीय अधि�काारीी और 
आंतंरि�क लेेखाा परीीक्षाा केे प्रमुखु बोोर्डड कीी लेेखाा परीीक्षाा समि�ति� केे 
सााथ खुलुीी, ईमाानदाार और पाारदर्शीी बाातचीीत मंें संलंग्न होोनेे केे 
लि�ए सशक्त महसूस करें।ं

सांं�वि�धि�क लेेखाा परीीक्षकोंं कीी महत्वपूर्णण भूूमि�काा

अब मंैं सांं�वि�धि�क लेेखाा परीीक्षकोंं कीी भूूमि�काा पर आताा हूंं�, 
जोो आश्वाासन इकोोसि�स्टम काा एक अनि�वाार्यय हि�स्साा हंैं। वाास्तव मंें, 
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लेेखाा परीीक्षकोंं कीी भूूमि�काा कभीी भीी अधि�क महत्वपूर्णण नहींं रहीी हैै 
– न केेवल अनुपुाालन कीी जांं�च मंें, बल्कि�ि वि�श्वाास कोो बनााए रखने 
मंें। और वि�श्वाास, एक बाार खोो जाानेे केे बााद, पुनुर्नि�िर्माा�ण करनाा 
मुशु्कि��ल हैै।

लेेखाा परीीक्षकोंं सेे अपेक्षाा कीी जाातीी हैै कि� वेे इस बाारे े मंें 
एक स्वतंत्र, पेेशेेवर रााय प्रदाान करें ं कि� क्याा वि�त्तीीय वि�वरण 
एनबीीएफसीी कीी वि�त्तीीय स्थि�िति� काा सहीी और नि�ष्पक्ष दृष्टि�कोोण 
प्रस्तुतु करतेे हंैं और वि�नि�याामक और लेेखाा माानकोंं काा अनुपुाालन 
करतेे हंैं। हाालांं�कि�, आज केे जटि�ल और गति�शीील वााताावरण मंें, 
यह अब पर्याा�प्त नहींं हैै।

भाारत और वि�देशे दोोनोंं मंें हााल कीी घटनााओं ंनेे दि�खाायाा हैै 
कि� पाारंपंरि�क वि�त्तीीय लेेखाा परीीक्षाा वि�कसि�त होोनाा चााहि�ए। लेेखाा 
परीीक्षकोंं कोो अपनेे कााम केे लि�ए तकनीीकीी वि�शेेषज्ञताा, न्यााय-
संबंंधंीी अंतंरृ्दृष्टि� और एक नैैति�क दृष्टि� लाानाा चााहि�ए। चेेताावनि�योंं 
कोो नजरअंदंााज नहींं कि�याा जाानाा चााहि�ए। जटि�ल संरंचनााओं,ं 
डेेरि�वेटि�व, तुलुन-पत्र सेे इतर मदें,ं संबंंधंि�त पाार्टीी लेेनदेने और 
प्राावधाान नीीति�योंं कीी बाारीीकीी सेे जांं�च कीी जाानीी चााहि�ए।

वि�नि�याामकोंं और पर्ययवेेक्षकोंं कीी सुवुि�धााजनक भूूमि�काा

वि�नि�याामकोंं और पर्ययवेक्षकोंं केे रूप मंें, हम एक दोोहरीी 
जि�म्मेेदाारीी नि�भाातेे हंैं - स्थि�िरताा और अनुशुाासन कीी रक्षाा करनाा, 
जबकि� एक ऐसेे वााताावरण कोो बढ़ाावाा देनेाा जोो नवााचाार, समाावेेश 
और सतत वि�काास कोो प्रोोत्सााहि�त करताा हैै। कुुछ के्षेत्रोंं मंें धाारणाा 
केे वि�परीीत, हमााराा दृष्टि�कोोण सक्रि�य रूप सेे सहीी संतंुलुन बनाानेे 
काा प्रयाास करताा हैै। भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक मंें, हम इस बाात सेे पूूरीी 
तरह अवगत हंैं कि� वि�नि�यमन केेवल नि�यंतं्रण केे बाारे ेमंें नहींं हैै; 
यह एक अच्छीी तरह सेे परि�भााषि�त और पाारदर्शीी ढांं�चे केे भीीतर 
जि�म्मेेदाार वि�त्तीीय मध्यस्थताा कोो सक्षम करनेे केे बाारे ेमंें हैै।

हााल केे वर्षोंं मंें कई पहल वि�नि�यमन केे लि�ए इस सुवुि�धााजनक 
और आनुपुााति�क दृष्टि�कोोण कोो दर्शाा�तीी हंैं। एक वााणि�ज्यि�िक बंैंकर 
केे रूप मंें मेेरीी पि�छलीी भूूमि�काा मंें, मुझेुे ऐसीी हीी एक पहल-
वि�नि�यमन समीीक्षाा प्रााधि�काारीी 2.0 केे सााथ नि�कटताा सेे जुडु़ने 
काा सौौभााग्य मि�लाा, जि�सने वि�नि�याामक उदे्देश्योंं सेे समझौौताा कि�ए 
बि�नाा वि�नि�याामक बोोझ कोो आसाान बनाानेे और अनुपुाालन कोो 
सुवु्यवस्थि�ित करनेे केे लि�ए आरबीीआई कीी मजबूूत प्रति�बद्धताा कोो 
और मजबूूत कि�याा।

एनबीीएफसीी केे लि�ए वि�नि�याामक ढांं�चाा हााल केे वर्षोंं मंें इस 
समझ केे सााथ वि�कसि�त हुुआ हैै – धीीरे-ेधीीरे ेबंैंकोंं केे सााथ अधि�क 

साामंंजस्य कीी ओर बढ़ रहाा हैै, जबकि� वि�त्तीीय प्रणाालीी मंें एनबीीएफसीी 
कीी अनूठीी भूूमि�काा केे अनुकूुूल परि�चाालन लचीीलेेपन कोो संरंक्षि�त 
करनाा अभीी भीी आवश्यक हैै। स्केेल-आधाारि�त वि�नि�याामक ढांं�चे 
कीी शुरुूआत स्पष्ट रूप सेे माानतीी हैै कि� वि�नि�यमन और पर्ययवेक्षण 
कीी तीीव्रताा प्रणाालीीगत महत्व केे अनुपुाात मंें होोनीी चााहि�ए। सााथ हीी, 
वि�नि�याामक संरंचनाा इस के्षेत्र मंें जि�म्मेेदाार नवााचाार और स्वस्थ 
प्रति�स्पर्धाा� केे वि�काास कोो प्रोोत्सााहि�त करतीी हैै।

इसीी तरह, पर्ययवेक्षक कीी भूूमि�काा भीी अधि�क संवंाादाात्मक 
और दूूरंदंेशेीी होो गई हैै। यह केेवल तथ्य केे बााद अनुपुाालन 
उल्लंंघनोंं कीी पहचाान करनेे केे बाारे े मंें नहींं हैै, बल्कि�ि आंतंरि�क 
प्रणाालि�योंं कोो मजबूूत करनेे, अभि�शाासन बढ़ाानेे और उभरतेे 
जोोखि�मोंं केे खि�लााफ आघाात-सहनीीयताा बनाानेे केे लि�ए संसं्थााओं ं
केे सााथ जुडु़ने केे बाारे े मंें हैै। प्रत्यक्ष नि�रीीक्षण, परोोक्ष नि�गराानीी, 
वि�षयगत समीीक्षााओं ं और संरंचि�त व्यस्ततााओं ं केे मााध्यम सेे, 
पर्ययवेक्षीी प्रक्रि�याा काा उदे्देश्य वि�त्तीीय के्षेत्र कीी दीीर्घघकाालि�क सुदुृढ़ताा 
मंें भाागीीदाार बननाा हैै - इसकीी प्रगति� मंें बााधाा नहींं।

नि�ष्कर्षष

हमााराा सााझाा दृष्टि�कोोण स्पष्ट हैै: एक गति�शीील, समाावेेशीी और 
वि�श्वसनीीय एनबीीएफसीी के्षेत्र जोो बंैंकिं�ग प्रणाालीी काा पूूरक हैै और 
भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा कीी उभरतीी जरूरतोंं कोो पूूराा करताा हैै। और 
इसेे प्रााप्त करनेे काा तरीीकाा सााझाा जि�म्मेेदाारीी केे मााध्यम सेे हैै – 
अभि�शाासन मंें, ग्रााहक संरंक्षण मंें, वि�त्तीीय वि�वेक मंें, और नैैति�क 
आचरण मंें।

हम वि�नि�याामक समुदुााय मंें इस याात्राा काा समर्थथन करनेे केे 
लि�ए प्रति�बद्ध हंैं। हमााराा इराादाा नवााचाार कोो रोोकनाा नहींं हैै, बल्कि�ि 
यह सुनुि�श्चि�त करनाा हैै कि� वि�काास सतत होो, जोोखि�म अच्छीी तरह 
सेे प्रबंधंि�त होंं, और ग्रााहक वि�श्वाास सेे कभीी समझौौताा न कि�याा 
जााए। आरबीीआई कीी ओर सेे, मंैं आपकोो आश्वस्त कर सकताा हूंं� 
कि� वि�नि�याामकोंं और पर्ययवेक्षकोंं केे रूप मंें हम न केेवल प्रहरीी केे 
रूप मंें, बल्कि�ि एक मजबूूत, समाावेेशीी और भवि�ष्य केे लि�ए तैैयाार 
वि�त्तीीय इकोोसि�स्टम केे समर्थथकोंं केे रूप मंें अपनीी भूूमि�काा नि�भाानेे 
केे लि�ए प्रति�बद्ध रहंेंगेे।

यह सम्मेेलन हमें इस बाात पर चिं�तंन करनेे काा अवसर देतेाा 
हैै कि� हम इस सााझाा काार्यय योोजनाा मंें कैैसेे योोगदाान दे ेसकते हंैं। 
चााहेे काार्ययनीीति�क नि�र्णणय लेेनाा, ऑडि�ट समि�ति�योंं कीी अध्यक्षताा 
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करनाा, याा वि�त्तीीय पर हस्तााक्षर करनाा, नि�यमोंं काा मसौौदाा तैैयाार 
करनाा याा पर्ययवेक्षण करनाा - हम इस के्षेत्र केे भवि�ष्य कोो आकाार 
दे ेरहेे हंैं।

इसलि�ए, आइए हम एक सााथ कााम करें ं- उदे्देश्य कीी स्पष्टताा 
और काार्ररवााई कीी एकताा केे सााथ - एक मजबूूत, नि�ष्पक्ष और 
अधि�क आघाात-सहनीीय एनबीीएफसीी इकोोसि�स्टम बनाानेे केे लि�ए। 
धन सृजृन केेवल व्यक्ति�गत याा संसं्थाागत लााभ केे लि�ए नहींं होोनाा 
चााहि�ए, बल्कि�ि समुदुााय काा समर्थथन करनेे केे लि�ए होोनाा चााहि�ए, जोो 

हम सभीी केे बीीच सााझाा जि�म्मेेदाारीी कीी भाावनाा कोो दर्शाा�ताा हैै, सभीी 
केे लि�ए एक समाावेेशीी वि�काास प्रााप्त करनेे और वि�कसि�त भाारत 
2047 केे दृष्टि�कोोण कोो सााकाार करनेे केे हमाारे ेप्रयाास मंें।

इसके सााथ, मंैं इस सम्मेेलन केे दौौराान आप सभीी सफल और 
समृदृ्ध वि�चाार-वि�मर्शश केे लि�ए शुभुकाामनााएं ंदेतेाा हूंं� तथाा उन वि�चाारोंं 
और अंतंरृ्दृष्टि� कीी प्रतीीक्षाा करताा हूंं� जोो हमाारे ेसााझाा दृष्टि�कोोण केे 
अनुसुरण मंें उभरकर साामने आएंगेंे। इस अवसर केे लि�ए धन्यवााद 
और आप सभीी कोो शुभुकाामनााएं,ं जय हिं�दं!



आलेख

अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�	

स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तीीन वर्षष: कुुछ वि�चाार

जलवाायु ुनीीति� अनि�श्चि�तताा और ऊर्जाा� वस्तु ुमूूल्योंं कीी बदलतीी गति�शीीलताा

भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा
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आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

* यह आलेेख रेखेाा मि�श्र, जीीवीी नथनएल, अर्पि�िताा अग्रवााल, बि�स्वजीीत मोोहंतंीी, दुरु्गाा�  
जीी, गरि�माा वााहीी, रमेश कुुमाार गुपु्ताा, हरेंदं्र बेेहराा, जेेसि�काा माारि�याा एंथंनीी, आकााश रााज, 
रचि�त सोोलंंकीी, सााक्षीी चौौहाान, रााधि�काा सिं�हं, सत्यंेंद्र कुुमाार, अगमणि� सााहाा, मनु ुस्वर्णणकाार, 
सुभु्रदीीप पॉॉल, डीी सुगुंथंीी, प्रति�भाा केेडि�याा, अवनीीश कुुमाार, अपेेक्षाा शर्माा�, रााजस सरॉॉय, 
युवुरााज कश्यप, सत्यम कुुमाार, नि�खि�ल प्रकााश कोोसेे और अक्षराा अवस्थीी द्वााराा तैैयाार 
कि�याा गयाा हैै। इस आलेेख मंें व्यक्त कि�ए गए वि�चाार लेेखकोंं केे हंैं और भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक 
केे वि�चाारोंं कोो नहींं दर्शाा�ते हंैं।

अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�*

व्याापाार और टैैरि�फ तनााव मंें वृृद्धि� और परि�णाामीी वि�त्तीीय 

बााज़ाार कीी अस्थि�िरताा नेे नि�कट अवधि� मंें वैैश्वि�क संंवृृद्धि� केे 

कमजोोर होोनेे केे बाारेे मंें चिं�ंतााओं ंकोो उठाायाा हैै। यद्यपि� कमजोोर 

वैैश्वि�क आर्थि�िक दृष्टि�कोोण कमजोोर बााह्य मांं�ग केे मााध्यम सेे भाारत 

कीी आर्थि�िक वृृद्धि� कोो प्रभाावि�त कर सकताा हैै, घरेेलूू वि�काास 

इंंजन अर्थाा�त् उपभोोग और नि�वेश बााह्य प्रति�कूल परि�स्थि�िति�योंं 

केे प्रति� अपेेक्षााकृृत कम संंवेेदनशीील हंैं। 2025 केे लि�ए साामाान्य 

सेे अधि�क दक्षि�ण-पश्चि�म माानसून केे पूूर्वाा�नुमाान सेे कृृषि� के्षेत्र केे 

लि�ए संंभाावनााओं ंकोो बढ़ाावाा मि�लाा हैै, जोो कृृषि� आय मंें वृृद्धि� कर 

सकताा हैै और खााद्य कीीमतोंं कोो नि�यंंत्रण मंें रख सकताा हैै। खााद्य 

पदाार्थोंं कीी कीीमतोंं मंें कमीी केे काारण माार्चच  मंें मुुद्राास्फीीति� घटकर 

67 मााह केे न्यूूनतम स्तर 3.3 प्रति�शत पर आ गई।

भूूमि�काा

वैैश्वि�क आर्थि�िक परि�दृश्य तेेजीी सेे वि�कसि�त होो रहाा हैै, 

व्याापाार नीीति� अनि�श्चि�तताा नि�कट अवधि� केे दृष्टि�कोोण केे प्रमुुख 

चाालक केे रूप मंें उभर रहीी हैै। 2 अपै्रैल 2025 कोो, अमेेरि�काा नेे 

लगभग 60 देेशोंं पर 10 प्रति�शत आधाार टैैरि�फ और पाारस्परि�क 

लेेवीी कीी घोोषणाा कीी, जि�ससे औसत अमेेरि�कीी टैैरि�फ एक सदीी 

सेे अधि�क समय मंें अपने उच्चतम स्तर पर पहुं�च गयाा। 9 अपै्रैल 

कोो उन देेशोंं केे लि�ए टैैरि�फ केे काार्याा�न्वयन पर 90 दि�नोंं केे 

ठहरााव कीी घोोषणाा कीी गई थीी, जि�न्होंंनेे जवााबीी काार्ररवााई काा 

सहााराा नहींं लि�याा थाा। इन घटनााक्रमोंं नेे वैैश्वि�क व्याापाार युदु्ध कीी 

आशंंकााओं ंकोो जन्म दि�याा हैै, और देेश अभीी भीी इस अनि�श्चि�त 

वााताावरण मंें अपनीी उचि�त प्रति�क्रि�याा पर कााम कर रहे हंैं। तथाापि�, 

वैैश्वि�क वृदृ्धि� पर इन बढ़तेे व्याापाार तनाावोंं काा हाानि�काारक प्रभााव 

अपरि�हाार्यय  हैै। अंंतररााष्ट्रीीय मुुद्राा कोोष (आईएमएफ) केे अनुुसाार, 

येे टैैरि�फ "सुसु्त वृदृ्धि� केे समय वैैश्वि�क दृष्टि�कोोण केे लि�ए एक 

महत्वपूर्णण जोोखि�म काा प्रति�नि�धि�त्व करते हंैं"1। आर्थि�िक सहयोोग 

और वि�काास संंगठन (ओईसीीडीी) नेे अपने नवीीनतम वैैश्वि�क 

आर्थि�िक दृष्टि�कोोण मंें आकलन कि�याा हैै कि� बढ़तेे व्याापाार प्रति�बंंध 

उत्पाादन और खपत दोोनोंं केे लि�ए उच्च लाागत मंें योोगदाान देंंगेे।2

आधाारभूत आकलन यह हैै कि� वैैश्वि�क वृदृ्धि� कमजोोर 

होोनेे कीी संंभाावनाा हैै जबकि� उपभोोक्ताा कीीमतोंं पर टैैरि�फ केे 

संंभाावि�त स्थाानांं�तरण मुुद्राास्फीीति� कोो ऊंंचाा रख सकते हंैं। 

यह अनुुमाान हैै कि� आयाात शुलु्क मंें वृदृ्धि� सेे शुरुू हुुआ व्याापाार 

युदु्ध वैैश्वि�क उत्पाादन कोो 0.5 प्रति�शत तक कमजोोर कर हैै।3 

पूूर्वाा�नुुमाानकर्ताा�ओं ंनेे अमेेरि�काा मंें मंंदीी कीी संंभाावनाा भीी बढ़ाा दीी 

हैै।4 जबकि� तत्कााल प्रभााव पहलेे सेे हीी बााज़ाार कीी अस्थि�िरताा और 

आर्थि�िक पूूर्वाा�नुुमाानोंं मंें दि�खााई देे रहे हंैं, दीीर्घघकाालि�क परि�णााम 

उद्योोगोंं मंें व्याापक व्यवधाान, कम नि�वेश, और दुनुि�याा भर मंें 

आर्थि�िक सुधुाार कोो धीीमाा कर सकते हंैं। हाालांं�कि�, कमोोडि�टीी कीी 

कीीमतोंं मंें गि�राावट उन देेशोंं पर आघाात कम कर सकतीी हैै जोो 

नि�वल आयाातक हंैं। वैैश्वि�क वृदृ्धि� दर मंें आशंंकााओं ंकेे बीीच तेेल 

कीी कीीमतें चाार सााल केे नि�चलेे स्तर पर आ गई हंैं और धाातुुओं ं

कीी कीीमतोंं मंें गि�राावट आई हैै।

वि�श्व व्याापाार संंगठन (डब्ल्यूूटीीओ) केे आकलन केे अनुुसाार, 

वैैश्वि�क व्याापाार पर टैैरि�फ काा तत्कााल प्रभााव पर्याा�प्त होोनेे कीी 

उम्मीीद हैै, क्योंंकि� वैैश्वि�क पण्य वस्तुु व्याापाार कीी माात्राा 2025 मंें 

लगभग 1 प्रति�शत तक घट सकतीी हैै, जोो अमेेरि�काा द्वााराा घोोषि�त 

नए टैैरि�फ केे सााथ-सााथ वर्षष कीी शुरुुआत मंें पेेश कि�ए गए हंैं।5 

इस गि�राावट काा अधि�कांं�श हि�स्साा अमेेरि�काा और चीीन केे बीीच 

द्वि�पक्षीीय व्याापाार मंें 80 प्रति�शत कीी गि�राावट सेे पे्रेरि�त होोनेे कीी 

उम्मीीद हैै। खााद्य और कृृषि� संंगठन (एफ़एओ) केे अनुुमाान केे 

अनुुसाार, वर्षष 2024-25 मंें अनााज मंें वि�श्व व्याापाार पि�छलेे वर्षष 

1	 आईएमएफ़ कीी प्रबंधं नि�देशेक क्रि�स्टाालि�नाा जॉॉर्जीीवाा काा वक्तव्य, 3 अपै्रैल, 2025।
2	 ओईसीीडीी, ग्लोोबल इकोोनॉॉमि�क आउटलुकु, पे्रेस वि�ज्ञप्ति�, 17 माार्चच, 2025।
3	 https://www.bofbulletin.fi/en/2025/1/how-will-the-trade-war-hit-the-
economy/
4	 गोोल्डमैन सैैक्स, 7 अपै्रैल, 2025।
5	 वि�श्व व्याापाार संगंठन केे महाानि�देशेक डॉॉ. न्गोोज़ीी ओकोंंजोो-इवेेलाा काा वक्तव्य, 3 अपै्रैल, 
2025।
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केे स्तर सेे 6.7 प्रति�शत कीी गि�राावट काा अनुुमाान हैै, जोो वर्षष 
2019-20 केे बााद सेे सबसे कम हैै, जि�ससे अनााज आयाातक 
देेशोंं मंें मुुद्राास्फीीति� कीी चिं�ंताा बढ़ गई हैै।

वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााज़ाार प्रवााह कीी स्थि�िति� मंें हंैं, जोो गति�शीील 
रूप सेे वि�कसि�त व्याापाार नीीति� परि�दृश्य केे नि�हि�ताार्थोंं कोो 
समझनेे केे लि�ए कोोशि�श रहे हंैं। व्याापक टैैरि�फ घोोषणााओं ं नेे 
वि�त्तीीय बााजाारोंं कोो वैैश्वि�क स्तर पर एक असमंंजस कीी स्थि�िति� 
मंें भेेज दि�याा। अमेेरि�काा मंें, S&P 500 इंंडेेक्स 11 महीीनोंं मंें 
अपने नि�म्नतम स्तर पर गि�र गयाा, टैैरि�फ कीी घोोषणाा केे बााद 
दोो दि�नोंं केे भीीतर बााज़ाार मूूल्य मंें 5 ट्रि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर 
सेे अधि�क कमीी आई, लेेकि�न 9 अपै्रैल कोो तेेजीी सेे पलट गयाा 
जब काार्याा�न्वयन पर 90 दि�न केे ठहरााव कीी घोोषणाा कीी गई। 
अमेेरि�कीी जंंक बॉॉण्ड बााज़ाार मंें 2020 केे बााद सेे सबसे बड़ीी 
बि�कवाालीी देेखीी गई, यहांं� तक कि� अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें लगभग 
1.8 प्रति�शत कीी गि�राावट आई। माार्चच  2025 केे दौौराान वैैश्वि�क 
बॉॉण्ड प्रति�फल मंें कमीी आई क्योंंकि� नि�वेशक, सुरुक्षाा उपााय केे 
लि�ए, जोोखि�म मुुक्त सरकाारीी बॉॉण्ड मंें चलेे गए, इस डर केे बीीच 
कि� बढ़तेे व्याापाार तनााव सेे टैैरि�फ-पे्रेरि�त मंंदीी शुरुू होो सकतीी हैै। 
जनवरीी 2025 केे मध्य मंें उच्च स्तर पर पहुं�चने केे बााद अमेेरि�कीी 
बॉॉण्ड प्रति�फल मंें कमीी आई, क्योंंकि� अमेेरि�कीी इक्वि�िटीी बााज़ाार 
मंें नि�रंतंर बि�कवाालीी केे बीीच नि�वेशक केे वि�चाार नकााराात्मक होो 
गए। हाालांं�कि�, अपै्रैल केे आरंभं मंें 10-वर्षीीय अमेेरि�कीी टे्रेजरीी 
प्रति�फल मंें वृदृ्धि� हुुई, फि�र भीी सुरुक्षि�त नि�वेश केे रूप मंें अमेेरि�कीी 
टे्रेजरीी कीी प्रति�ष्ठाा पर भीी चिं�ंताा उत्पन्न होो गई।7 इस बीीच, यूूरोोप 
मंें, जर्ममनीी और पुरु्ततगााल जैैसेे कुुछ देेशोंं मंें रक्षाा और अवसंंरचनाा 
केे व्यय केे लि�ए खर्चच केे बड़े पैैमाानेे पर आवंंटन कीी घोोषणाा नेे 
10 वर्षीीय बॉॉण्ड प्रति�फल मंें वृदृ्धि� कीी हैै क्योंंकि� नि�वेशकोंं नेे बड़े 
नि�वेशोंं मंें पैैसेे लगााए हंैं। 10 वर्षीीय जाापाानीी बॉॉण्ड पर प्रति�फल 
शूून्य केे आसपाास होोनेे केे वर्षोंं केे बााद माार्चच  केे दौौराान बढ़ गयाा 
क्योंंकि� नि�वेशक सख्त मौौद्रि�क नीीति� केे लि�ए तैैयाार रहे।

दुनुि�याा भर केे नीीति� नि�र्माा�ताा इन घटनााक्रमोंं सेे उत्पन्न 
कई चुनुौौति�योंं सेे जूूझ रहे हंैं। संंभाावि�त उच्च व्याापाार लाागत 

और वृदृ्धि� मंें अनुुमाानि�त मंंदीी केे काारण, उन्हंें मुुद्राास्फीीति� कोो 
बढ़ाावाा दि�ए बि�नाा वृदृ्धि� कोो बढ़ाावाा देेनेे काा वि�कल्प चुनुनाा पड़ 
रहाा हैै। उत्पाादकताा, बााज़ाार प्रति�स्पर्धाा�  और कल्यााण पर इन 
घटनााक्रमोंं केे दीीर्घघकाालि�क प्रभाावोंं कोो भीी नज़रअंंदााज़ नहींं 
कि�याा जाा सकताा।

इस अस्थि�िर बााह्य वााताावरण सेे उत्पन्न चुनुौौति�योंं केे ढेेर 
केे बीीच, भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा नेे प्रशंंसनीीय आघाात-सहनीीयताा 
प्रदर्शि�ित कीी हैै, जि�समें वृदृ्धि� छ1: 2024-25 केे दौौराान देेखीी गई 
अस्‍‍थाायीी समस्‍‍याा सेे उबरने केे लि�ए तैैयाार हैै। यद्यपि� वैैश्वि�क 
आर्थि�िक परि�दृश्य मंें मंंदीी कमजोोर बााह्य मांं�ग केे मााध्यम सेे समग्र 
वृदृ्धि� कोो प्रभाावि�त कर सकतीी हैै, भाारत केे घरेेलूू वि�काास इंंजन 
अर्थाा�त् उपभोोग और नि�वेश बााह्य प्रति�कूल परि�स्थि�िति�योंं केे प्रति� 
अपेेक्षााकृृत कम संंवेेदनशीील हंैं। जैैसाा कि� खंंड IV मंें वि�स्ताार 
सेे चर्चाा�  कीी गई हैै, भाारत कीी बााह्य भेेद्यताा भीी कम हैै, जैैसाा 
कि� इसके 19 प्रति�शत केे माामूूलीी बााह्य ऋण-जीीडीीपीी अनुुपाात 
और पर्याा�प्त वि�देेशीी मुुद्राा भंंडाार (लगभग 11 महीीनेे केे आयाात 
कवर केे बरााबर) सेे पताा चलताा हैै। सबसे तेेज़ीी सेे बढ़तीी प्रमुुख 
अर्थथव्यवस्थाा केे रूप मंें भाारत कीी स्थि�िति�, और समष्टि� आर्थि�िक 
स्थि�िरताा, इसेे वृदृ्धि� मंें मंंदीी और व्याापक कमजोोरि�योंं सेे जूूझ रहे 
वि�श्व मंें एक बेेहतर नि�वेश गंंतव्य बनाातीी हैै।8 इसके अति�रि�क्त, 
एक स्थि�िर वि�त्तीीय के्षेत्र सतत वृदृ्धि� काा आधाार प्रदाान करताा हैै, 
क्योंंकि� भाारतीीय वि�त्तीीय प्रणाालीी अधि�क मज़बूूत और वि�वि�ध होो 
गई हैै, जि�समें बंैंक और एनबीीएफसीी भीी शाामि�ल हंैं जोो व्याापक 
वि�त्तीीय आघाातोंं केे प्रति� आघाात-सहनीीय हंैं।9

रि�ज़र्वव बंैंक प्रणाालीी मंें चलनि�धि� बढ़ाानेे केे लि�ए खुुलेे 
बााजाार परि�चाालन (ओएमओ), दैैनि�क परि�वर्ततनीीय दर रेेपोो 
(वीीआरआर) नीीलाामि�योंं और डॉॉलर/रुपयाा खरीीद-बि�क्रीी स्वैैप 
नीीलाामि�योंं सहि�त कई उपाायोंं कोो सक्रि�य रूप सेे लाागूू कर 
रहाा हैै। जनवरीी 2025 केे मध्य सेे शुरुू कि�ए गए इन उपाायोंं नेे 
चलनि�धि� कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार केे बीीच दरोंं और स्पे्रेड मंें कमीी 
केे सााथ मुुद्राा बााजाार मंें व्यवस्थि�ित स्थि�िति� बनााए रखनेे मंें मदद 

6	 एफएओ अनााज आपूूर्ति�ि और मांं�ग साारांं�श, 4 अपै्रैल, 2025।
7	 https://www.nbcnewyork.com/news/business/money-report/2-year-
treasury-drops-to-lowest-level-in-years-as-investors-digest-impacts-of-
tariffs/6214561/?os=rebeccakelsey.comdfblog&ref=app

8	 वर्षष 2024-25 केे दौौराान, भाारत नेे उच्च प्रत्याावर्ततन केे काारण नि�वल एफ़डीीआई प्रवााह 
मंें कमीी केे बाावजूद मजबूत सकल एफ़डीीआई प्रवााह प्रााप्त कि�याा।
9	 भाारत: वि�त्तीीय के्षेत्र आकलन काार्ययक्रम-वि�त्तीीय प्रणाालीी स्थि�िरताा आकलन, अंतंररााष्ट्रीीय 
मुदु्राा कोोष, 28 फरवरीी, 2025।
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कीी हैै। 91-दि�वसीीय टे्रेजरीी बि�लोंं पर 3-मााह केे जमाा प्रमााणपत्रोंं 
और 3-मााह केे वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं काा स्पे्रेड भीी कम हुुआ हैै, जोो 
चलनि�धि� कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार कोो दर्शाा�ताा हैै। एनबीीएफसीी कोो 
दि�ए जाानेे वाालेे वि�त्तपोोषण मंें भीी सुधुाार कीी उम्मीीद हैै क्योंंकि� 1 
अपै्रैल 2025 सेे एनबीीएफसीी कोो दि�ए जाानेे वाालेे बंैंक ऋणोंं पर 
कम जोोखि�म भाार बहााल कर दि�याा गयाा हैै।

वाास्तवि�क अर्थथव्यवस्थाा पर, भाारतीीय उद्यमीी अपनीी 
व्याावसाायि�क संंभाावनााओं ंकेे बाारेे मंें अपने वैैश्वि�क समकक्षोंं कीी 
तुुलनाा मंें अधि�क आश्वस्त हंैं।10 भाारत केे क्रय प्रबंंधक सूूचकांं�क 
(पीीएमआई) नेे इस आशाावाादीी दृष्टि�कोोण केे अनुुरूप अन्य देेशोंं 
कीी तुुलनाा मंें लगााताार बेेहतर प्रदर्शशन कि�याा हैै। रि�ज़र्वव बंैंक 
द्वााराा कि�ए गए नवीीनतम उद्यम सर्वेक्षण इस आकलन कीी पुषु्टि� 
करते हंैं (अनुुबंंध 1)। सभीी के्षेत्रोंं मंें सकााराात्मकताा बनीी हुुई 
हैै, वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें क्षमताा उपयोोग मंें वृदृ्धि� और व्याावसाायि�क 
धाारणाा मंें सुधुाार देेखनेे कोो मि�ल रहाा हैै। सेेवाा और अवसंंरचनाा 
फ़र्मम माँँ�ग, मूूल्य नि�र्धाा�रण और लााभप्रदताा कोो लेेकर आशाावाादीी 
बनीी हुुई हंैं। भवि�ष्य मंें, ग्राामीीण के्षेत्रोंं सेे नि�रंतंर माँँ�ग, शहरीी 
खपत मंें प्रत्यााशि�त सुधुाार, बढ़े हुुए सरकाारीी पूंं�जीीगत व्यय द्वााराा 
समर्थि�ित स्थाायीी पूंं�जीी नि�र्माा�ण मंें अपेेक्षि�त सुधुाार, और कंंपनि�योंं 
और बंैंकोंं केे मजबूत तुुलन पत्र सेे वृदृ्धि� कोो गति� मि�लने कीी  
उम्मीीद हैै।

माार्चच  2025 मंें हेेडलााइन सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� घटकर 
67 महीीनेे केे नि�चलेे स्तर 3.3 प्रति�शत पर आ गई, जि�सकाा 
मुुख्य काारण खााद्य कीीमतोंं मंें नि�रंतंर कमीी हैै। हाालांं�कि�, कोोर 
मुुद्राास्फीीति� (खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर सीीपीीआई) 4.1 
प्रति�शत पर स्थि�िर रहीी, जि�समें स्वर्णण काा योोगदाान 22.8 
प्रति�शत रहाा। वैैश्वि�क वृदृ्धि� मंें प्रत्यााशि�त मंंदीी केे काारण वैैश्वि�क 
वस्तुुओं ंकीी कीीमतोंं मंें हााल हीी मंें आई गि�राावट नेे आयााति�त 
मुुद्राास्फीीति� केे कुुछ दबाावोंं कोो कम कि�याा हैै। वर्षष  2025 केे लि�ए 
साामाान्य सेे अधि�क दक्षि�ण-पश्चि�म माानसूून केे पूूर्वाा�नुुमाान सेे कृृषि� 
के्षेत्र केे लि�ए संंभाावनााओं ं कोो बढ़ाावाा मि�लाा हैै, जोो कृृषि� आय 
मंें वृदृ्धि� कर सकताा हैै और खााद्य कीीमतोंं कोो नि�यंंत्रण मंें रख 
सकताा हैै।

7-9 अपै्रैल 2025 केे दौौराान आयोोजि�त अपनीी नवीीनतम 

द्वि�-माासि�क मौौद्रि�क नीीति� बैैठक मंें, रि�ज़र्वव बंैंक कीी मौौद्रि�क 

नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) नेे माानाा कि� वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा 

असााधाारण अनि�श्चि�ततााओं ं केे दौौर सेे गुजुर रहीी हैै, जि�ससे 

शोोर और अनि�श्चि�त वााताावरण सेे संंकेेत नि�काालनाा मुुश्कि��ल 

होो गयाा हैै। एमपीीसीी नेे नोोट कि�याा कि� मुुद्राास्फीीति� वर्ततमाान मंें 

लक्ष्य सेे नीीचेे हैै और घरेेलूू मुुद्राास्फीीति� परि�दृश्य अगलेे वर्षष मंें 

4 प्रति�शत केे लक्ष्य केे सााथ हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� केे टि�कााऊ 

संंरेेखण काा वि�श्वाास प्रदाान करताा हैै। एमपीीसीी नेे अपनीी रााय 

मंें कहाा कि� मुुद्राास्फीीति� केे अनुुकूूल परि�दृश्य और वि�काास कीी 

धीीमीी गति� केे काारण मौौद्रि�क नीीति� काा वि�काास कोो बढ़ाावाा देेनाा 

अनि�वाार्यय होो गयाा हैै। तदनुुसाार, एमपीीसीी नेे नीीति�गत रेेपोो दर 

कोो 25 आधाार अंंकोंं सेे घटााकर 6.00 प्रति�शत कर दि�याा और 

रुख कोो तटस्थ सेे उदाार बनााकर सहजताा केे प्रभााव कोो और  
मजबूत कि�याा।

इस पृषृ्ठभूमि� मंें, शेेष आलेेख कोो चाार खंंडोंं मंें संंरचि�त 

कि�याा गयाा हैै। खंंड II मंें वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा मंें तेेजीी सेे होो 

रहे घटनााक्रमोंं कोो शाामि�ल कि�याा गयाा हैै। घरेेलूू समष्टि� आर्थि�िक 

स्थि�िति�योंं काा आकलन खंंड III मंें नि�र्धाा� रि�त कि�याा गयाा हैै। खंंड 

IV भाारत मंें वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं कोो समााहि�त करताा हैै, जबकि� 

खंंड V मंें नि�ष्कर्षष हैै।

II. वैैश्वि�क सेेटिं�ंग

बढ़तीी नीीति�गत अनि�श्चि�तताा और टैैरि�फ युदु्ध मंें वृदृ्धि� वैैश्वि�क 

आर्थि�िक संंभाावनााओं ंपर भाार डााल रहीी हैै, इस आशंंकाा केे बीीच 

कि� टैैरि�फ और अपेेक्षि�त प्रति�क्रि�याा केे संंयुकु्त प्रभााव सेे वैैश्वि�क 

वि�काास केे लि�ए प्रति�कूल प्रभााव अधि�क जााएंगेंे। इस पृषृ्ठभूमि� मंें 

वैैश्वि�क जीीडीीपीी वृदृ्धि�, मुुद्राास्फीीति� और व्याापाार केे अनुुमाानोंं कोो 

संंशोोधि�त कर नीीचेे कि�ए जाानेे कीी संंभाावनाा हैै। हमाारेे मॉॉडल-

आधाारि�त ताात्काालि�क पूूर्वाा�नुुमाान भीी ति�1: 2025 मंें वैैश्वि�क 

वृदृ्धि� कीी गति� मंें एक महत्वपूर्णण मंंदीी कीी ओर इशााराा करते हंैं 

(चाार्टट  II.1)।

नीीति�गत अनि�श्चि�तताा बढ़नेे केे सााथ हीी, वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा 

पर आपूूर्ति�ि  पक्ष काा दबााव कम होोनेे केे संंकेेत देे रहाा हैै। वैैश्वि�क 10	 ईवााई-पाारे्थेनन सीीईओ आउटलुकु सर्वे: ग्लोोबल कॉॉन्फि��डेंस इंंडेेक्स 2025।
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आपूूर्ति�ि  शंृंखलाा दबााव सूूचकांं�क (जीीएससीीपीीआई) माार्चच 
2025 मंें कम परि�वहन लाागत और कम डि�लीीवरीी समय केे 

काारण ऐति�हाासि�क औसत स्तर सेे नीीचेे आ गयाा (चाार्टट  II.2ए)। 
भूू-रााजनीीति�क जोोखि�म संंकेेतक मंें भीी माार्चच  मंें क्रमि�क कमीी दर्जज 

Chart II.1: Global GDP Growth Nowcast (Q-o-Q)

Sources: CEIC; OECD; and RBI staff estimates.
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Chart II.2: Trends in Global Supply Chain Pressures and Geopolitical Risks

b. Geopolitical Risk Indicatora. Global Supply Chain Pressure Index (GSCPI)

c. Baltic Dry Index d. Drewry World Container Index 

Notes: 1. GSCPI reflects data on transportation costs and manufacturing indicators. 
 2. The Baltic Dry Index provides a benchmark for the price of moving the major raw materials by sea and consists of three sub-indices that measure different 
  sizes of dry bulk carriers.
 3. Drewry's weekly WCI assessment reports actual spot container freight rates for major east-west trade routes. The composite index represents a weighted 
  average of the eight shipping routes by volume and is reported in USD per 40-foot container. 
Sources: Federal Reserve Bank of New York; BlackRock Investment Institute, March 2025; and Bloomberg.
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चाार्टट II.1: वैैश्वि�क जीीडीीपीी वृृद्धि� काा ताात्काालि�क अनुमुाान (ति�मााहीी-दर-ति�मााहीी)

प्रति�
श

त 

47 देशेोंं केे ओईसीीडीी+वाास्तवि�क आंकंड़े
87 देशेोंं केे सीीईआईसीी आंकंड़े

87 देशेोंं केे सीीईआईसीी ताात्काालि�क पूूर्वाा�नुमुाान 

स्रोोत: सीीईआईसीी, ओईसीीडीी और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।

ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति�

चाार्टट II.2: भूू-रााजनीीति�क जोोखि�म और वैैश्वि�क आपूूर्ति�ि शृंखंलाा दबााव मंें रुझाान
ए. वैैश्वि�क आपूूर्ति�ि शृंखंलाा दबााव सूूचकांं�क (जीीएससीीपीीआई)

सीी. बााल्टि�िक ड्रााई सूूचकांं�क डीी. ड्रयूूरीी वर्ल्ड�ड कंंटेेनर इंंडेेक्स
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टि�प्पणि�याँँ�:	1. जीीएससीीपीीआई परि�वहन लाागत और वि�नि�र्माा�ण संकेंेतकोंं पर डेेटाा दर्शाा�ताा है ।
	 2. बााल्टि�िक ड्रााई इंंडेेक्स समुदु्र केे द्वााराा प्रमुखु कच्चेे मााल कोो स्थाानांं�तरि�त करनेे कीी कीीमत केे लि�ए एक बेंचमाार्कक प्रदा ान करताा है और इसमें तीीन उप-सूूचकांं�क होोतेे हैं जोो सूखेे थोोक 

वााहक केे वि�भि�न्न आकाारोंं कोो माापते हैं।
	 3. ड्रयूूरीी द्वााराा सााप्तााहि�क मूल्यांं�कन कि�याा गयाा डब्ल्यूूसीीआई प्रमुखु पूर्वव-पश्चि�म व्याापाार माार्गोंं केे लि�ए वाास्तवि�क स्पॉॉट कंटेेनर मााल ढुुलााई दरोंं कीी रि�पोोर्टट क रताा है। समग्र 8 शि�पिं�गं माार्गोंं 

कीी माात्राा केे भाारि�त औसत कोो 40-फुुट कंटेेनर प्रति� अमेेरि�कीी डॉॉलर केे रूप में दर्शाा�ताा है । 
स्रोोत: फे़ेडरल रि�ज़र्वव बैंक ऑफ़ न्यूूयॉॉर्कक ; ब्लैैकरॉॉक इन्वेेस्टमेंट इंंस्टीीट््यूूट, माार्चच 2025; और ब्लूूमबर्गग ।
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कीी गई, हाालाँँ�कि� इसकाा स्तर अभीी भीी ऊँँचा ा बनाा हुुआ हैै (चाार्टट  

II.2बीी)। बााल्टि�िक ड्रााई सूूचकांं�क (बीीडीीआई) फरवरीी मंें मज़बूूत 

उछााल केे बााद थोोड़ाा कम हुुआ, जोो ड्रााई बल्क शि�पिं�ंग कीी माँँ�ग 

मंें अस्थाायीी गि�राावट काा संंकेेत देेताा हैै (चाार्टट  II.2सीी)। हाालाँँ�कि�, 

कंंटेेनर मााल ढुुलााई दरोंं मंें, जोो पहलेे गि�राावट कीी प्रवृतृ्ति� पर 

थींं, अपै्रैल कीी शुरुुआत तक टैैरि�फ-संंबंंधीी व्यवधाानोंं और 

कम शि�पिं�ंग क्षमताा जैैसेे काारकोंं केे काारण थोोड़ीी वृदृ्धि� देेखीी गई 

(चाार्टट  II.2डीी)।

व्याापाार और नीीति�गत अनि�श्चि�ततााओं ं नेे भौौगोोलि�क के्षेत्रोंं 

मंें उपभोोक्ताा भाावनााओं ंकोो प्रभाावि�त करनाा शुरुू कर दि�याा हैै। 

माार्चच  2025 मंें अमेेरि�काा मंें उपभोोक्ताा भाावनााएं ं मुुद्राास्फीीति� 

केे बढ़ने कीी संंभाावनााओं,ं बि�गड़तीी व्याावसाायि�क स्थि�िति�योंं 

और टैैरि�फ वृदृ्धि� और अनि�श्चि�त आर्थि�िक परि�दृश्य केे काारण 

आहत हुुईं,ं जोो नवंंबर 2022 केे बााद सेे अपने नि�म्नतम स्तर 

पर पहुं�च गईं।ं यूूरोोजोोन नेे भीी कमीी होोतेे हुुए देेखाा, जबकि� 

यह यूूकेे और ब्रााजीील मंें माामूूलीी सुधुाार हुुआ (चाार्टट  II.3बीी 

और बीी)। वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं नेे भाारत और चीीन कोो छोोड़कर 

प्रमुुख एई और ईएमई मंें सख्तीी कीी ओर रुख देेखाा गयाा  

(चाार्टट  II.3सीी और डीी)।

माार्चच  2025 मंें वैैश्वि�क समग्र क्रय प्रबंंधक सूूचकांं�क 

(पीीएमआई) मंें माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई क्योंंकि� वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें मंंदीी 

कीी भरपााई सेेवाा के्षेत्र कीी गति�वि�धि� मंें तेेज वृदृ्धि� सेे हुुई थीी (चाार्टट  

II.4ए)। वैैश्वि�क वि�नि�र्माा�ण पीीएमआई मंें उत्पाादन और नए ऑर्डडर 

मंें गि�राावट केे रूप मंें नरमीी आई, और व्याापाार आशाावााद तीीन 

महीीनेे केे नि�चलेे स्तर पर गि�र गयाा। हाालांं�कि�, वैैश्वि�क सेेवाा 

पीीएमआई मंें फरवरीी केे नि�चलेे स्तर सेे उबरकर तेेजीी सेे वृदृ्धि� 

Chart II.3: Consumer Sentiment and Financial Conditions

b. Consumer Sentiments (EMEs)a. Consumer Sentiments (AEs)

c. Financial Conditions Index (AEs) d. Financial Conditions Index (EMEs)

Notes: 1. Japan: A score above 50 indicates consumer optimism, below 50 shows a lack of consumer confidence, and 50 indicates neutrality.
 2. Eurozone and UK: -100 indicates extreme lack of confidence, 0 denotes neutrality, and 100 indicates extreme confidence.
 3. India and the US: The higher the index value, the higher the consumer confidence.
 4. For the financial condition index (pertaining to EMEs constructed by Goldman Sachs), a reading below 100 is accommodative and vice versa. As for the AEs,
  the index constructed by Bloomberg is a z-score where a positive value indicates accommodative/easy financial conditions and vice versa.
Source: Bloomberg.
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चाार्टट II.3: उपभोोक्ताा भााव और वि�त्तीीय स्थि�िति�यांं�
ए. उपभोोक्ताा भााव (एई)

सीी. वि�त्तीीय स्थि�िति�याँँ� सूूचकांं�क (एई) डीी. वि�त्तीीय स्थि�िति�याँँ� सूूचकांं�क (ईएमई)

बीी. उपभोोक्ताा भााव (ईएमई)
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टि�प्पणि�याँँ�:	 1.	जाापाान: 50 से ऊपर काा स्कोोर उपभोोक्ताा आशाावााद कोो दर्शाा�ताा है, 50 से नीीचेे उपभोोक्ताा वि�श्वाास कीी कमीी कोो दर्शाा�ताा है और 50 तटस्थताा कोो दर्शाा�ताा है । 
	 2.	 यूूरोोजोोन और यूूकेे: -100 वि�श्वाास कीी अत्यधि�क कमीी काा संकेंेत देतेाा है, 0 तटस्थताा कोो दर्शाा�ताा है जबकि� 100 अत्यधि�क वि�श्वाास कोो दर्शाा�ताा है ।
	 3.	भाारत और अमेेरि�काा: सूचकांं�क काा माान जि�तनाा अधि�क होोगाा, उपभोोक्ताा वि�श्वाास उतनाा हीी अधि�क होोगाा । 
	 4.	वि� त्तीीय स्थि�िति� सूचकांं�क (गोोल्डमैन सैक्स द्वााराा नि�र्मि�ित ईएमई से संबंंधंि�त) केे लि�ए, 100 से नीीचेे कीी रीीडिं�ग समाायोोजि�त है और इसकेे वि�परीीत। एई केे लि�ए, ब्लूूमबर्गग द्वााराा नि�र्मि�ित 

सूूचकांं�क एक जेड-स्कोोर है जहांं� एक सकााराात्मक मूल्य समाायोोजन/आसाान वि�त्तीीय स्थि�िति�योंं कोो इंंगि�त करताा है और इसकेे वि�परीीत । 
स्रोोत: ब्लूूमबर्गग ।
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हुुई। सभीी के्षेत्रोंं मंें भाारत अपने समकक्ष देेशोंं कीी तुुलनाा मंें मजबूत 
पीीएमआई रीीडिं�ग केे सााथ अलग रहाा (चाार्टट  II.4बीी)।

नए नि�र्याा�त ऑर्डडरोंं केे लि�ए समग्र पीीएमआई मंें माार्चच  मंें 
क्रमि�क वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि�समें वि�नि�र्माा�ण और समग्र नए 
नि�र्याा�त ऑर्डडर, दोोनोंं हीी जूून 2024 सेे संंकुुचन के्षेत्र मंें रहनेे केे 
बााद, वि�स्ताार के्षेत्र मंें पहुँँ �च गए। सेेवााओं ं केे नि�र्याा�त ऑर्डडरोंं मंें 
क्रमि�क मंंदीी केे बाावजूद वि�स्ताार जाारीी रहाा (चाार्टट  II.5)। हाालाँँ�कि�, 
वैैश्वि�क व्याापाार परि�दृश्य कााफीी अनि�श्चि�तताा सेे ग्रस्त हैै, जैैसाा 

कि� व्याापाार नीीति� अनि�श्चि�तताा (टीीपीीयूू) सूूचकांं�क केे ऐति�हाासि�क 
उच्च स्तर पर पहुँँ �चने सेे परि�लक्षि�त होोताा हैै (चाार्टट  II.6)।

ब्लूूमबर्गग  कमोोडि�टीी सूूचकांं�क केे अनुुसाार, माार्चच  मंें वैैश्वि�क 
कमोोडि�टीी कीीमतोंं मंें 3.6 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जि�समें धाातुु कीी 
कीीमतें शाामि�ल थींं, जोो चीीन केे प्रोोत्सााहन पैैकेेज केे काारण बढ़ते 
आशाावााद केे काारण बढ़ींं। हाालांं�कि�, वि�घटनकाारीी टैैरि�फ युदु्ध केे 
मदे्देनजर वैैश्वि�क मंंदीी कीी प्रत्यााशाा मंें धूूमि�ल मांं�ग कीी स्थि�िति� केे 
काारण अपै्रैल कीी शुरुुआत मंें कमोोडि�टीी कीी कीीमतोंं मंें तेेजीी सेे 

Chart II.4: Purchasing Managers’ Index (PMI)

Note: A level of 50 corresponds to no change in activity, and a reading above 50 denotes expansion and vice versa.
Source: S&P Global.
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Chart II.5: Global PMI: New Export Orders

Note: A level of 50 corresponds to no change in activity, and a reading above 50 denotes expansion and vice versa.
Source: S&P Global.
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चाार्टट II.4 : क्रय प्रबंधंक सूूचकांं�क (पीीएमआई)

चाार्टट II.5: वैैश्वि�क पीीएमआई: नए नि�र्याा�त आदेेश
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गि�राावट आई, हाालांं�कि� इसके बााद आंंशि�क रूप सेे सुधुाार हुुआ 
(चाार्टट  II.7ए)।

एफएओ केे खााद्य मूूल्य सूूचकांं�क द्वााराा माापीी गई खााद्य 
कीीमतोंं मंें माार्चच  मंें 0.3 प्रति�शत (एम-ओ-एम) कीी वृदृ्धि� हुुई, जोो 

Chart II.7: Commodity and Food Prices

Sources: Bloomberg; World Bank Pink Sheet; and FAO.
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Chart II.6: Trade Policy Uncertainty (TPU) Index

Note: The TPU index is based on automated text searches of the electronic archives of seven newspapers: Boston Globe, Chicago Tribune, Guardian, Los Angeles Times, 
New York Times, Wall Street Journal, and Washington Post. The measure is calculated by counting the monthly frequency of articles discussing trade policy uncertainty (as 
a share of the total number of news articles) for each newspaper. 
Source: https://www.matteoiacoviello.com/tpu.htm
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चाार्टट II.6 : व्याापाार नीीति� अस्थि�िरताा (टीीपीीयूू) सूूचकांं�क

चाार्टट II.7: कमोोडि�टीी और खााद्य कीीमतंें

ए: ब्लूूमबर्गग कमोोडि�टीी सूूचकांं�क
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मुुख्य रूप सेे वनस्पति� तेेल कीी कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� सेे पे्रेरि�त थीी, जोो 
अनााज और चीीनीी कीी कीीमतोंं मंें कमीी सेे कुुछ हद तक संंतुुलि�त 
थीी (चाार्टट  II.7बीी)। अमेेरि�काा द्वााराा वेेनेेजुएुलाा और ईराान पर नए 
प्रति�बंंध लगााए जाानेे केे बााद माार्चच  मंें कच्चेे तेेल कीी कीीमतोंं मंें 
5.1 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई। हाालांं�कि�, अपै्रैल मंें कीीमतोंं मंें तेेजीी सेे 
गि�राावट आई, बं्रेंट कीी कीीमतें 9 अपै्रैल कोो लगभग 63 अमेेरि�कीी 
डॉॉलर प्रति� बैैरल तक गि�र गईं ं- वृदृ्धि� वि�घटनकाारीी टैैरि�फ युदु्धोंं 
कीी आशंंकाा केे बीीच लगभग चाार वर्षष केे नि�चलेे स्तर कोो छूू 
गईं ं – (चाार्टट  II.7सीी)। इसके अलाावाा, ओपेक प्लस द्वााराा तेेल 
उत्पाादन मंें कटौौतीी कोो चरणबद्ध करने कीी अपनीी योोजनाा कोो 
आगेे बढ़ाानेे कीी अप्रत्यााशि�त घोोषणाा, जि�ससे मई सेे उत्पाादन मंें 
वृदृ्धि� हुुई, नेे भीी कीीमत मंें गि�राावट मंें योोगदाान दि�याा। इलेेक्ट्रॉॉनि�क 
वस्तुुओं ंपर टैैरि�फ छूूट केे बााद, 14 अपै्रैल कोो बं्रेंट ऑयल कीी 
कीीमतें बढ़कर 67 अमेेरि�कीी डॉॉलर प्रति� बैैरल होो गईं।ं वैैश्वि�क 
मांं�ग मंें अपेेक्षि�त मंंदीी केे काारण अपै्रैल कीी शुरुुआत मंें मूूल धाातु ु
कीी कीीमतोंं मंें भीी भाारीी गि�राावट आई, जि�सके बााद माामूूलीी सुधुाार 
हुुआ। माार्चच  मंें स्वर्णण कीी कीीमतें ऊँँची ी बनीी रहींं, बढ़तीी व्याापाारि�क 

अनि�श्चि�ततााओं ं केे बीीच सुरुक्षि�त नि�वेश कीी माँँ�ग सेे उन्हंें बल 
मि�लाा। हाालाँँ�कि� अपै्रैल कीी शुरुुआत मंें बढ़तेे व्याापाारि�क तनााव 
केे बीीच स्वर्णण कीी कीीमतोंं मंें कुुछ कमीी आई, लेेकि�न कीीमतें 
फि�र सेे बढ़कर 3200 अमेेरि�कीी डॉॉलर केे स्तर कोो पाार कर गईं ं
(चाार्टट  II.7डीी)।

अधि�कांं�श प्रमुुख अर्थथव्यवस्थााओं ंमंें हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� 
मध्यम बनीी हुुई हैै, हाालांं�कि� अंंति�म उपभोोक्ताा कीीमतोंं पर टैैरि�फ 
काा प्रभााव-वि�स्ताार एक प्रमुुख अपसााइड जोोखि�म केे रूप मंें उभराा 
हैै। अमेेरि�काा मंें, सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� माार्चच  मंें 2.4 प्रति�शत 
(वााई-ओ-वााई) तक कम होो गई, जोो फरवरीी मंें 2.8 प्रति�शत थीी। 
हाालांं�कि�, व्यक्ति�गत उपभोोग व्यय (पीीसीीई) अपस्फीीति�काारक केे 
संंदर्भभ मंें मुुद्राास्फीीति� फरवरीी मंें 2.5 प्रति�शत पर स्थि�िर रहीी। यूूरोो 
के्षेत्र मंें हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� फरवरीी मंें 2.3 प्रति�शत सेे घटकर 
माार्चच  मंें 2.2 प्रति�शत होो गई। यूूकेे और जाापाान मंें मुुद्राास्फीीति� 
भीी फरवरीी मंें 20 बीीपीीएस और 30 बीीपीीएस सेे क्रमशःः 2.8 
प्रति�शत और 3.7 प्रति�शत तक कम होो गई (चाार्टट  II.8ए)। ईएमई 

Chart II.8: Inflation - AEs and EMEs

Sources: Bloomberg; and OECD.
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चाार्टट II.8: मुदु्राास्फीीति� – एई और ईएमई
ए. हेडेलााइन-एई 
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स्रोोत: ब्लूूमबर्गग; और ओईसीीडीी ।
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आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

केे बीीच, ब्रााजीील और रूस मंें सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� माार्चच  मंें 

बढ़ीी, जबकि� दक्षि�ण अफ्रीीकाा मंें स्थि�िर रहीी। दूूसरीी ओर, चीीन 

अपस्फीीति� मंें बनाा रहाा, सीीपीीआई नेे माार्चच  मंें 0.1 प्रति�शत (वर्षष-

दर-वर्षष) कीी गि�राावट दर्जज कीी (चाार्टट  II.8बीी)। जाापाान कोो छोोड़कर, 

प्रमुुख एई मंें कोोर मुुद्राास्फीीति� हेेडलााइन सेे ऊपर रहीी, जबकि� 

यूूएस और यूूरोो के्षेत्र मंें सेेवााओं ं कीी मुुद्राास्फीीति� मंें कमीी आई 

(चाार्टट  II.8सीी और डीी)।

व्याापाार नीीति� कीी अनि�श्चि�तताा केे बीीच जोोखि�म-रहि�त 

भाावनाा नेे माार्चच  और अपै्रैल कीी शुरुुआत मंें शेेयर बााजाार मंें भाारीी 

गि�राावट मंें योोगदाान दि�याा। मॉॉर्गगन स्टेेनलीी कैैपि�टल इंंटरनेशनल 

(एमएससीीआई) वि�श्व शेेयर सूूचकांं�क नेे माार्चच  मंें 4.1 प्रति�शत 

(माासि�क) कीी बढ़त खोो दीी, जि�सकीी मुुख्य वजह एई शेेयर 

बााजाारोंं मंें गि�राावट थीी। टैैरि�फ घोोषणााओं ंकेे बााद शेेयर बााजाारोंं 

मंें बि�कवाालीी तेेज होो गई, जि�ससे व्याापक गि�राावट आई और 8 

अपै्रैल तक शेेयर सूूचकांं�क मंें 10.2 प्रति�शत कीी गि�राावट दर्जज 

कीी गई (चाार्टट  II.9ए)। टैैरि�फ काार्याा�न्वयन मंें ठहरााव कीी घोोषणाा 

केे बााद अधि�कांं�श भौौगोोलि�क के्षेत्रोंं मंें इक्वि�िटीी बााजाारोंं नेे तेेजीी 

सेे सुधुाार काा मंंचन कि�याा, हाालांं�कि� अस्थि�िरताा उच्च बनीी हुुई 

हैै। अमेेरि�कीी सरकाार कीी प्रति�भूति�योंं पर प्रति�फल माार्चच मंें 

उताार-चढ़ााव बनाा रहाा, क्योंंकि� एक अशांं�त वैैश्वि�क वााताावरण 

नेे भाावनााओं ंकोो प्रभाावि�त कि�याा। व्याापाार युदु्ध कीी आशंंकाा तेेज 

होोनेे केे बााद अमेेरि�कीी 10-वर्षीीय टे्रेजरीी प्रति�फल 6 अपै्रैल कोो 

4 प्रति�शत सेे नीीचेे आ गयाा, जि�ससे नि�वेशकोंं कोो सुरुक्षि�त 

आस्ति�ियोंं मंें धन लगाानेे केे लि�ए पे्रेरि�त कि�याा गयाा (चाार्टट  II.9बीी)। 

अगलेे सप्तााह तक प्रति�फल मंें सुधुाार हुुआ, क्योंंकि� स्वर्णण और 

स्वि�िस फं्रैंक केे लि�ए सुरुक्षि�त स्थाान कीी चााह बढ़ गई। अमेेरि�कीी 

डॉॉलर सूूचकांं�क (डीीएक्सवााई) मंें माार्चच  मंें 3.2 प्रति�शत और 

अपै्रैल (14 अपै्रैल तक) मंें 4.4 प्रति�शत कीी गि�राावट आई क्योंंकि� 

Chart II.9: Global Financial Markets

Sources: Bloomberg; and IIF.
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चाार्टट II.9: वैैश्वि�क वि�त्तीीय बााजाार
ए: इक्वि�िटीी सूूचकांं�क (एमएससीीआई)

ए: इक्वि�िटीी सूूचकांं�क (एमएससीीआई) डीी: ईएमई केे लि�ए पोोर्टटफोोलि�योो प्रवााह

बीी: अमेरेि�कीी सरकाार केे बॉॉण्ड प्रति�फल

स्रोोत: ब्लूूमबर्गग; और आईआईएफ ।

वि�श्व 

एमएससीीआई ईएमई मुदु्राा सूचकांं�क  डॉॉलर सूचकांं�क (दाायाँँ� माान)
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आलेख अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

नि�वेशकोंं नेे अमेेरि�काा मंें मंंदीी कीी उच्च संंभाावनाा जतााई। ईएमई 
केे लि�ए एमएससीीआई मुुद्राा सूूचकांं�क माार्चच  मंें माामूूलीी रूप सेे बढ़ाा 
और अपै्रैल (14 अपै्रैल तक) मंें पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह केे बाावजूद, ऋण 
और इक्वि�िटीी दोोनोंं मंें, बढ़तेे नकााराात्मक दबााव मंें मोोटेे तौौर पर 
स्थि�िर रहाा (चाार्टट  II.9सीी और II.9डीी)।

मौौद्रि�क नीीति� कीी काार्ररवााइयोंं केे संंदर्भभ मंें, अधि�कांं�श देेशोंं 
नेे एक ठहरााव बनााए रखाा, जबकि� कुुछ नेे साावधाानीी केे सााथ 
दरोंं मंें कमीी कीी। एई कंेंद्रीीय बंैंकोंं मंें, अमेेरि�काा, जाापाान, यूूकेे, 
स्वीीडन, नॉॉरे्वे और चेेक गणरााज्य नेे माार्चच  मंें अपनीी प्रमुुख दरोंं 
कोो अपरि�वर्ति�ित रखाा, जबकि� ईसीीबीी और स्वि�िट्जरलैंड नेे इसेे 
25 बीीपीीएस घटाा दि�याा। ऑस्टे्रेलि�याा, कनााडाा और इज़रााइल 
नेे अपनीी अपै्रैल कीी बैैठकोंं मंें यथाास्थि�िति� बनााए रखीी जबकि� 
न्यूूजीीलंैंड नेे अपनीी आधि�काारि�क नकद दर मंें 25 बीीपीीएस कीी 
कटौौतीी कीी (चाार्टट  II.10ए)। ईएमई कंेंद्रीीय बंैंकोंं मंें, पोोलंैंड और 
पेेरू नेे अपै्रैल मंें यथाास्थि�िति� बनााए रखीी, और चीीन, रूस, हंंगरीी, 
इंंडोोनेेशि�याा, दक्षि�ण अफ्रीीकाा और चि�लीी नेे माार्चच  मंें अपनीी नीीति� 
दरोंं कोो अपरि�वर्ति�ित बनााए रखनेे काा वि�कल्प चुनुाा। मेेक्सि�िकोो 
नेे माार्चच  मंें अपनीी नीीति�गत दर मंें 50 बीीपीीएस कीी कटौौतीी कीी 
और फि�लीीपींंस नेे अपै्रैल मंें अपनीी प्रमुुख दर मंें 25 बीीपीीएस कीी 
कमीी कीी। इसके वि�परीीत, ब्रााजीील नेे माार्चच  मंें नीीति�गत दर मंें 100 
बीीपीीएस कीी बढ़ोोतरीी कीी (चाार्टट  II.10बीी)।

III. घरेलूेू घटनााक्रम

व्याापाार तनाावोंं सेे उत्पन्न मजबूत वैैश्वि�क चुनुौौति�योंं केे 
बाावजूद भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा मजबूत घरेेलूू वृदृ्धि� आवेेगोंं 
और मजबूत समष्टि� आधाार पर आघाात-सहनीीय बनीी हुुई हैै। 
उपभोोक्ताा और व्यवसााय आर्थि�िक परि�दृश्य केे बाारेे मंें आशाावाादीी 
बने हुुए हंैं। रि�ज़र्वव बंैंक केे नवीीनतम उपभोोक्ताा वि�श्वाास सर्वेक्षण 
केे अनुुसाार, वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क (सीीएसआई) मंें क्रमि�क 
रूप सेे सुधुाार हुुआ, हाालांं�कि� यह तटस्थ स्तर सेे नीीचेे रहाा। 
इस बीीच, भाावीी अपेेक्षाा सूूचकांं�क (एफ़ईआई) और मजबूत 
हुुआ, जोो नि�वल आधाार पर उत्तरदाातााओं ं केे आशाावाादीी 
दृष्टि�कोोण कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  III.1ए)। आपूूर्ति�ि  शृंंखलाा 
दबााव माार्चच  मंें ऐति�हाासि�क औसत स्तरोंं सेे नीीचेे बने रहे  
(चाार्टट  III.1बीी)।

कुुल मांं�ग

उच्च आवृतृ्ति� संंकेेतक बताातेे हंैं कि� ति�4: 2024-
25 केे दौौराान कुुल मांं�ग मोोटेे तौौर पर आघाात-सहनीीय बनीी 
रहीी। ई-वेे बि�ल और टोोल संंग्रह जैैसेे संंकेेतकोंं नेे बााद मंें 
अनुुक्रमि�क कमीी केे बाावजूद माार्चच  2025 मंें दोोहरेे अंंकोंं 
मंें मजबूत वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� दर्जज कीी (चाार्टट  III.2ए और  
चाार्टट  III.2बीी)।

Chart II.10: Changes in Policy Rates

Source: Bloomberg.

a. AEs b. EMEs

Q1:2024 Q2:2024 Q3:2024

Q4:2024 Q1:2025 Q2:2025 (till 16 April, 2025)

Q1:2024

Q4:2024

Q2:2024

Q1:2025

Q3:2024

Q2:2025 (till 16 April, 2025)

Ba
si

s 
po

in
ts

Ba
si

s 
po

in
ts

-25

-225

-150

-300

-150

-75

-25

60

0

-200

-75

-175

-100

-150

-300

-200

-100

0

100

A
us

tr
al

ia

C
an

ad
a

Sw
it

ze
rl

an
d

C
ze

ch
 R

ep
ub

lic

D
en

m
ar

k

U
ni

te
d 

K
in

gd
om

Is
ra

el

Ja
pa

n

N
or

w
ay

N
ew

 Z
ea

la
nd

Se
rb

ia

Sw
ed

en

U
ni

te
d 

St
at

es

Eu
ro

 A
re

a

250

-325

-35

-350

-25
-50

-225

0

-200

-100 -100
-75

-350

-250

-150

-50

50

150

250

Br
az

il

C
hi

le

C
hi

na

C
ol

om
bi

a

In
do

ne
si

a

In
di

a

M
ex

ic
o

M
al

ay
si

a

Pe
ru

Ph
ili

pp
in

es

Sa
ud

i A
ra

bi
a

So
ut

h 
A

fr
ic

a

चाार्टट II.10: नीीति�गत दरोंं मंें परि�वर्ततन
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आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

ऑटोोमोोबााइल सेेक्टर नेे माार्चच  मंें सुधुाार केे संंकेेत दि�खााए। 
थोोक ऑटोोमोोबााइल बि�क्रीी मंें माार्चच  मंें दोो अंंकोंं कीी वृदृ्धि� दर्जज 
कीी गई; स्कूूटर कीी बि�क्रीी नेे मजबूत ग्राामीीण मांं�ग (चाार्टट  III.3ए 
और 3बीी) कोो दर्शाा�ते हुुए समग्र दोोपहि�याा वााहनोंं कीी बि�क्रीी मंें 
महत्वपूर्णण योोगदाान दि�याा। टै्रैक्टर कीी बि�क्रीी मंें भीी लगााताार चौौथेे 
महीीनेे दोो अंंकोंं कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। अनुुक्रमि�क सुधुाार केे 
बाावजूद, वााहन पंंजीीकरण नेे गैैर-परि�वहन और परि�वहन वााहन 

दोोनोंं खंंडोंं मंें वर्षष-दर-वर्षष संंकुुचन दर्जज कि�याा (चाार्टट  III.3सीी)। 

माार्चच  मंें पेेट्रोोलि�यम कीी खपत मंें 3.1 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी 

गि�राावट आई (चाार्टट  III.3डीी)।

पीीएमआई सर्वेक्षण केे अनुुसाार, वि�स्ताार कीी गति� मंें क्रमि�क 

मंंदीी केे बाावजूद संंगठि�त वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा दोोनोंं के्षेत्रोंं मंें 

रोोजगाार सृजृन मंें वृदृ्धि� जाारीी रहीी (चाार्टट  III.4)।

GST E-way bill intra-state

Chart III.2: E-way Bills and Toll Collections

Sources: GSTN; and RBI.

b. Toll Collectionsa. E-way Bills
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Chart III.1: Economic Activity Indicators

Sources: CCS, RBI; and RBI staff estimates.

b. Index of Supply Chain Pressures for India (ISPI)a. Consumer Confidence Indices
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चाार्टट III.1: आर्थि�िक गति�वि�धि� संकेंेतक

चाार्टट III.2: ई-वेे बि�ल और टोोल संगं्रह

ए: उपभोोक्ताा वि�श्वाास सूूचकांं�क

ए. ई-वेे बि�ल

बीी. भाारत केे लि�ए आपूूर्ति�ि शृंखंलाा

बीी. टोोल संगं्रह
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माान वृदृ्धि� (दाायाँँ� माान)माानई-वेे बि�ल वृदृ्धि� (दाायाँँ� माान)
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आलेख अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

रबीी कीी फसल शुरुू होोनेे केे सााथ, महाात्माा गांं�धीी रााष्ट्रीीय ग्राामीीण रोोजगाार गाारंटंीी योोजनाा (मनरेेगाा) केे तहत माार्चच  मंें कााम 
कीी मांं�ग मंें गि�राावट आई। वर्षष 2024-25 केे दौौराान कााम कीी 
वाार्षि�िक मांं�ग मंें पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें 7.4 प्रति�शत कीी गि�राावट 
आई (चाार्टट  III.5ए), मनरेेगाा केे तहत दैैनि�क मजदूरीी 01 अपै्रैल 
2025 (चाार्टट  III.5बीी) सेे रााज्योंं मंें 2.3 प्रति�शत सेे 7.5 प्रति�शत 
(₹7 - ₹26 प्रति� दि�न) केे बीीच बढ़ गई हैै।

माार्चच  2025 मंें भाारत काा पण्य वस्तुु नि�र्याा�त 0.7 प्रति�शत 
(व-द-व) बढ़कर 42.0 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा - जोो 
गैैर-तेेल नि�र्याा�त मंें सुधुाार सेे पे्रेरि�त - लगााताार चाार महीीनोंं केे 
संंकुुचन केे बााद एक पलटााव कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  III.6)।

30 प्रमुुख वस्तुुओं ंमंें सेे 18 काा नि�र्याा�त (2023-24 मंें नि�र्याा�त 
बाास्केेट काा 42.0 प्रति�शत हि�स्साा) माार्चच  मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार 
पर बढ़ाा। इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान, दवाा और फाार्माा�स्यूूटि�कल्स, रत्न 
और आभूूषण, समुुद्रीी उत्पााद और चाावल नेे माार्चच  मंें नि�र्याा�त वृदृ्धि� 
काा समर्थथन कि�याा, जबकि� काार्बबनि�क  और अकाार्बबनि�क  रसाायन, 

Chart III.4: PMI Employment Indices

Note: A PMI value above 50 indicates expansion. 
Source: S&P Global.

In
de

x 
(5

0 
=

 N
o 

ch
an

ge
)

Manufacturing Services

53.4

52.5

48

49

50

51

52

53

54

55

56

57

58

M
ar

-2
4

A
pr

-2
4

M
ay

-2
4

Ju
n-

24

Ju
l-2

4

A
ug

-2
4

Se
p-

24

O
ct

-2
4

N
ov

-2
4

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

M
ar

-2
5

Source: Ministry of Road Transport and Highways. Source: Petroleum Planning and Analysis Cell.

Source: Society of Indian Automobile Manufacturers (SIAM). Sources: SIAM; and Tractor and Mechanization Association (TMA).

Chart III.3: Automobile Sector Indicators
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चाार्टट III.3: ऑटोोमोोबााइल के्षेत्र संकेंेतक

चाार्टट III.4: पीीएमआई रोोजगाार सूूचकांं�क

ए. ऑटोोमोोबााइल कीी बि�क्रीी

कुुल ऑटोोमोोबााइल बि�क्रीी 

गैैर-परि�वहन वााहन 

वि�नि�र्माा�ण 
टि�प्पणीी: 50 से ऊपर काा पीीएमआई वि�स्ताार कोो इंंगि�त करताा है ।
स्रोोत: एस एंडं पीी ग्लोोबल ।

सेेवााएंं

कुुल पंजंीीकरण वृदृ्धि� (दाायाँँ� माान)
परि�वहन वााहन पेेट्रोोल एटीीएफ़ डीीजल 

औसत दैनैि�क पेट्रोोलि�यम खपत में वृदृ्धि� खपत (दाायाँँ� माान)

स्रोोत: सोोसााइटीी ऑफ इंंडि�यन ऑटोोमोोबााइल मैनुफैुैक्चर्ररस (सि�यााम) ।

स्रोोत: सड़क परि�वहन और रााजमाार्गग मंंत्राालय ।  	 स्रोोत: पेट्रोोलि�यम योोजनाा और वि�शे्लेषण प्रकोोष्ठ ।

स्रोोत: सि�यााम; और ट्रैक्टर मेकनााइज़ेशन एसोोसि�एशन (टीीएमए) ।

ऑटोोमोोबााइल बि�क्रीी वृदृ्धि� 
मोोटरसााइकल बि�क्रीी 
स्कूूटर

ति�पहि�याा वााहन बि�क्रीी (दाायाँँ� माान)
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आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

पेेट्रोोलि�यम उत्पााद, इंंजीीनि�यरिं�गं साामाान, हस्तनि�र्मि�ित काालीीन 
कोो छोोड़कर हस्तशि�ल्प, और मसाालोंं नेे नकााराात्मक योोगदाान 
दि�याा (चाार्टट  III.7)।

वर्षष 2024-25 (अप्रैैल-माार्चच) केे दौौराान, भाारत काा पण्य 
वस्तुु नि�र्याा�त 0.1 प्रति�शत बढ़कर 437.4 बि�लि�यन अमेेरि�कीी 
डॉॉलर होो गयाा, जि�सकाा मुुख्य नेेतृृत्व इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान, 
इंंजीीनि�यरिं�गं साामाान, दवाा और फाार्माा�स्यूूटि�कल्स, चाावल और 

वस्त्र नेे कि�याा, जबकि� पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं, रत्न और आभूूषण 

और लौौह अयस्क नेे नि�र्याा�त कोो नीीचेे खींंच लि�याा।

माार्चच  2025 मंें 20 प्रमुुख गंंतव्योंं मंें सेे 10 केे नि�र्याा�त मंें 

वि�स्ताार हुुआ, जबकि� 2024-25 केे दौौराान 20 प्रमुुख गंंतव्योंं 

मंें सेे 13 मंें नि�र्याा�त काा वि�स्ताार हुुआ, जि�समें अमेेरि�काा, संंयुकु्त 

अरब अमीीराात और नीीदरलैंड शीीर्षष  तीीन नि�र्याा�त गंंतव्य थेे।

Chart III.5: Demand for Work and Wage Revision under MGNREGS

Source: Ministry of Rural Development.

b. Revision in MGNREGA Wages (April 2025)a. Demand for Work 
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Chart III.6: India's Merchandise Exports

b. Decomposition of Sequential Change in Export Growth (y-o-y) a. Trend in Exports
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चाार्टट III.5: मनरेगेाा केे तहत कााम कीी मांं�ग करने ेवाालेे परि�वाार

चाार्टट III.6: भाारत काा पण्य वस्तु नि�र्याा�त

गैैर-पीीओएल
पीीओएल

व-द-व वृदृ्धि� (दाायाँँ� माान)

टि�प्पणीी: पीीओएल: पेट्रोोलि�यम, तेल और स्नेेहक ।
स्रोोत: पीीआईबीी; डीीजीीसीीआई एंडं एस; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।
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आलेख अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

माार्चच 2025 मंें 63.5 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर केे पण्य 
वस्तुु आयाात मंें 11.4 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� हुुई, 
जि�सकाा मुुख्य काारण तेेल, स्वर्णण और इलेेक्ट्रॉॉनि�क आयाात 
काा बढ़नाा थाा। 30 प्रमुुख वस्तुुओं ंमंें सेे, 22 वस्तुुओं ं(आयाात 
बाास्केेट काा 81.7 प्रति�शत हि�स्साा) नेे वर्षष-दर-वर्षष आधाार पर 
वि�स्ताार दर्जज कि�याा (चाार्टट  III.8)।

स्वर्णण, पेेट्रोोलि�यम, कच्चाा तेेल और उत्पााद, इलेेक्ट्रॉॉनि�क 
साामाान, मशीीनरीी, और राासाायनि�क साामग्रीी और उत्पाादोंं नेे 

आयाात वृदृ्धि� काा समर्थथन कि�याा, जबकि� कोोयलाा, कोोक और 
ब्रि�केट, परि�वहन उपकरण, चांं�दीी, मोोतीी, कीीमतीी और अर्धध-
कीीमतीी पत्थर और परि�योोजनाा केे साामाान नेे आयाात मंें कमीी 
लााई (चाार्टट  III.9)।

वर्षष 2024-25 केे दौौराान भाारत केे पण्य वस्तुु आयाात मंें 
720.2 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर कीी वृदृ्धि� हुुई, जि�समें मुुख्य 
रूप सेे स्वर्णण, इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान और पेेट्रोोलि�यम, कच्चाा 
तेेल और उत्पााद शाामि�ल हंैं, जबकि� कोोयलाा, कोोक और ब्रि�केट 

Sources: PIB; and RBI staff estimates.

Chart III.9: India's Merchandise Imports –
Relative Contribution 

(March 2025 over March 2024)
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Chart III.8: India's Merchandise Imports

Note: POL: Petroleum, oil and lubricants.
Sources: PIB; DGCI&S; and RBI staff estimates.
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Chart III.7: India's Merchandise Exports –
Relative Contribution 

(March 2025 over March 2024)

Sources: PIB; and RBI staff estimates.

Percentage points

-3 -1 1 3

Organic & Inorganic Chemicals

Petroleum Products

Engineering Goods

Handicrafts excl.
handmade carpet

Spices

Rice

Marine Products

Gems & Jewellery

Drugs & Pharmaceuticals

Electronic Goods

चाार्टट III.7: भाारत काा पण्य वस्तु नि�र्याा�त-
साापेेक्ष योोगदाान

(माार्चच 2024 कीी तुलुनाा में माार्चच 2025)

चाार्टट III.9: भाारत काा पण्य वस्तु आयाात –
साापेेक्ष योोगदाान

(माार्चच 2024 कीी तुलुनाा में  माार्चच 2025)
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चाार्टट III.8: भाारत काा पण्य वस्तु आयाात
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आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

आदि�, मोोतीी, कीीमतीी और अर्धध-कीीमतीी पत्थरोंं नेे नकााराात्मक 
योोगदाान दि�याा।

माार्चच  2025 मंें 20 प्रमुुख स्रोोत देेशोंं मंें सेे 11 सेे आयाात मंें 
संंकुुचन हुुआ, जबकि� 20 प्रमुुख स्रोोत देेशोंं मंें सेे 13 सेे आयाात 
वर्षष 2024-25 मंें बढ़ाा। प्रमुुख व्याापाारि�क भाागीीदाारोंं मंें, चीीन, 
संंयुकु्त अरब अमीीराात और अमेेरि�काा सेे आयाात मंें वृदृ्धि� हुुई, 
जबकि� रूस सेे आयाात मंें माार्चच  मंें गि�राावट आई।

पण्य वस्तुु व्याापाार घााटाा माार्चच  2024 मंें 15.3 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर माार्चच  2025 मंें 21.5 बि�लि�यन अमेेरि�कीी 
डॉॉलर होो गयाा। माार्चच  मंें तेेल घााटाा बढ़कर 14.1 अरब डॉॉलर होो 
गयाा, जोो एक वर्षष पहलेे 10.9 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर थाा। 
हाालांं�कि�, कुुल व्याापाार घााटेे मंें इसकीी हि�स्सेेदाारीी माार्चच  मंें घटकर 
65.5 प्रति�शत रह गई, जोो एक वर्षष पहलेे 71.3 प्रति�शत थीी। 
इसीी प्रकाार, गैैर-तेेल घााटाा एक वर्षष पूूर्वव  4.4 बि�लि�यन अमरीीकीी 
डॉॉलर सेे बढ़कर माार्चच  मंें 7.4 बि�लि�यन अमरीीकीी डॉॉलर होो गयाा 
(चाार्टट  III.10)।

वर्षष 2024-25 केे दौौराान, पण्य वस्तुु व्याापाार घााटाा एक वर्षष 
पहलेे केे 241.1 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर सेे बढ़कर 282.8 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा। घााटेे काा सबसे बड़ाा स्रोोत 
पेेट्रोोलि�यम उत्पााद थेे, इसके बााद इलेेक्ट्रॉॉनि�क साामाान और 
स्वर्णण थेे (चाार्टट  III.11)।

फरवरीी 2025 मंें, नि�वल सेेवााओं ंकेे नि�र्याा�त आय मंें 30.6 
प्रति�शत कीी मजबूत वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। सॉॉफ्टवेेयर 

और व्याावसाायि�क सेेवााओं ं केे नि�र्याा�त मंें वृदृ्धि� केे काारण सेेवाा 
नि�र्याा�त 11.6 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) बढ़कर 31.6 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा, जबकि� सेेवाा आयाात 4.8 प्रति�शत 
(वर्षष-दर-वर्षष) घटकर 14.5 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा 
(चाार्टट  III.12)।

अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान, सकल रााजकोोषीीय 
घााटाा (जीीएफ़डीी) – संंशोोधि�त अनुुमाानोंं (आरई) केे अनुुपाात केे 
रूप मंें – कम थाा जबकि� रााजस्व घााटाा (आरडीी) पि�छलेे वर्षष कीी 

Chart III.12: Services Exports and Imports:
Growth Rates

Source: RBI.
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Chart III.11: Commodity-wise Merchandise
Trade Deficit

Note: Coal, coke and briquettes exports in March and February 2025 are 
assumed to be at the same level as in January 2025. Gold exports are estimated.
Sources: PIB; DGCI&S; and RBI staff estimates.
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Chart III.10: Decomposition of India’s
Merchandise Trade Deficit

Sources: PIB; and DGCI&S.
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चाार्टट III.10: भाारत केे पण्य वस्तु
व्याापाार घााटेे काा अपघटन

चाार्टट III.11: कमोोडि�टीी-वाार पण्य वस्तु
व्याापाार घााटाा

चाार्टट III.12: सेवेाा नि�र्याा�त और आयाात:
वृृद्धि� दर

गैैर-तेेल घााटाा 
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इसीी अवधि� कीी तुुलनाा मंें अधि�क थाा। तथाापि�, संंशोोधि�त अनुुमाान 
केे अनुुपाात केे रूप मंें सकल प्रााथमि�क घााटाा पि�छलेे वर्षष केे समाान 
हीी रहाा (चाार्टट  III.13ए)। अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान, 
प्रााप्ति�योंं और व्यय केे मोोरे्चे पर प्रमुुख रााजकोोषीीय संंकेेतक, जैैसेे 
रााजस्व प्रााप्ति�यांं�, रााजस्व व्यय और गैैर-ऋण पूंं�जीीगत प्रााप्ति�यांं� 
(2024-25 केे लि�ए संंशोोधि�त अनुुमाान केे प्रति�शत केे रूप मंें) 
मोोटेे तौौर पर पि�छलेे वर्षष केे पैैटर्नन  केे अनुुरूप रहे (चाार्टट  III.13बीी)।

अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान कंेंद्र सरकाार केे कुुल 
व्यय मंें 3.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जबकि� अपै्रैल-फरवरीी 2023-
24 केे दौौराान 7.3 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई। व्यय घटकोंं केे बीीच, 
रााजस्व व्यय नेे अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान 4.7 प्रति�शत 
(व-द-व) कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी, जबकि� पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� 
केे दौौराान 1.3 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� देेखीी गई। ब्यााज भुगुताान और 
प्रमुुख सब्सि��डीी कोो छोोड़कर रााजस्व व्यय मंें वर्षष-दर-वर्षष आधाार 
पर 3.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जि�सने 2024-25 (आरई) केे 
लि�ए अपने लक्ष्य काा 81.1 प्रति�शत प्रााप्त कि�याा। पूंं�जीीगत व्यय मंें 
अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� 
कीी तुुलनाा मंें 0.8 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� देेखीी गई। 2024-25 केे 
लि�ए संंशोोधि�त अनुुमाान केे प्रति�शत केे अनुुसाार, संंचाार मंंत्राालय 
कोो छोोड़कर, शीीर्षष  छह मंंत्राालयोंं (पूंं�जीीगत व्यय मंें उच्चतम 

हि�स्सेेदाारीी केे सााथ) काा पूंं�जीीगत व्यय मोोटेे तौौर पर 2023-24 

(आरई) मंें देेखेे गए पैैटर्नन  केे अनुुरूप थाा (चाार्टट  III.14)।

प्रााप्ति�योंं केे माामलेे मंें, कंेंद्र सरकाार कीी रााजस्व प्रााप्ति�योंं मंें 

अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान 13.5 प्रति�शत कीी वर्षष-दर-

वर्षष वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जबकि� पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� केे 

दौौराान दर्जज 11.6 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई थीी। प्रत्यक्ष 

Chart III.14: Ministry wise Capital Expenditure
during April-February

Sources: Union budget documents; and CGA.
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Chart III.13: Major Fiscal Indicators during April-February

Sources: Union budget documents; and CGA.
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चाार्टट III.13: अपै्रैल-फरवरीी केे दौौराान प्रमुखु रााजकोोषीीय संकेंेतक

चाार्टट III.14: अपै्रैल-फरवरीी केे दौौराान मंतं्राालय-वाार
पूंं�जीीगत व्यय
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करोंं मंें वर्षाा�नुुवर्षष  आधाार पर 13.3 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई जबकि� 

अप्रत्यक्ष करोंं मंें 7.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि�ससे 

सकल कर रााजस्व मंें 10.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई। कर संंग्रह मंें 

मजबूत वृदृ्धि� मुुख्य रूप सेे आयकर, जीीएसटीी और सीीमाा शुलु्क 

द्वााराा संंचाालि�त थीी (चाार्टट  III.15ए)। इसीी तरह, मााह-वाार प्रदर्शशन 

केे संंदर्भभ मंें, जीीएसटीी और आयकर सेे संंग्रह नेे अधि�कांं�श 

महीीनोंं केे लि�ए सकााराात्मक वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� दर्जज कीी, जि�ससे 

2024-25 मंें कर रााजस्व संंग्रह मंें वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  III.15बीी)।

अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान प्रति�भूति� लेेनदेेन 

कर (एसटीीटीी) सेे संंग्रह मंें वर्षष-दर-वर्षष 65.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� 

हुुई (चाार्टट  III.16ए)। रि�ज़र्वव बंैंक सेे 2.11 लााख करोोड़ रुपये केे 

अधि�शेेष हस्तांं�तरण केे काारण, अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे 

 

Chart III.16: Monthly Trends in STT and GST

Sources: CGA; Press Information Bureau (PIB); and GST Portal.
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Chart III.15: Tax Receipts during April-February

b. Monthly Major Tax Revenuea. Tax Revenue
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Sources: Union budget documents; and CGA.
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चाार्टट III.15 : अपै्रैल-फरवरीी केे दौौराान कर प्रााप्ति�याँँ�
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दौौराान गैैर-कर रााजस्व संंग्रह मंें 36.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई। कुुल 
मि�लााकर, अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान कुुल प्रााप्ति�योंं मंें 
13.4 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जबकि� पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� 
केे दौौराान 10.1 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई।

माार्चच  2025 मंें, सकल जीीएसटीी संंग्रह (कंेंद्र और रााज्य) 
बढ़कर 1.96 लााख करोोड़ रुपये होो गयाा, जोो 2017 सेे शुरुुआत 
केे बााद सेे दूूसराा सबसे अधि�क माासि�क संंग्रह हैै। वर्षष  2024-
25 केे दौौराान संंचयीी जीीएसटीी संंग्रह 22.09 लााख करोोड़ रुपये 
थाा, जोो 2023-24 कीी तुुलनाा मंें 9.4 प्रति�शत अधि�क हैै (चाार्टट  
III.16बीी)। वैैश्वि�क चुनुौौति�योंं केे बाावजूद, हााल केे दि�नोंं मंें मजबूत 
जीीएसटीी संंग्रह घरेेलूू आर्थि�िक गति�वि�धि� कीी आघाात-सहनीीयताा 
कोो रेेखांं�कि�त करताा हैै।

फरवरीी 2025 तक उपलब्ध अनंंति�म आंंकड़ोंं केे अनुुसाार, 
रााज्योंं काा संंयुकु्त जीीएफडीी 2024-25 केे लि�ए अपने बजट 

अनुुमाानोंं केे 64.2 प्रति�शत तक पहुं�च गयाा, जोो पि�छलेे वर्षष केे 

58.0 प्रति�शत केे स्तर सेे अधि�क हैै (चाार्टट  III.17ए)। वर्षष 2024-

25 केे दौौराान रााज्योंं कीी रााजस्व प्रााप्ति�योंं मंें 7.3 प्रति�शत कीी 

माामूूलीी वृदृ्धि� दर्जज कीी गई, जि�सकाा मुुख्य काारण कंेंद्र सेे अनुुदाान 

मंें गि�राावट हैै। कर रााजस्व आघाात-सहनीीय रहाा, 11.2 प्रति�शत 

कीी वृदृ्धि� हुुई, हाालांं�कि� पि�छलेे वर्षष मंें देेखीी गई 15.9 प्रति�शत कीी 

वृदृ्धि� सेे कम रहीी (चाार्टट  III.17बीी)। रााज्योंं केे वस्तुु एवंं सेेवाा कर 

(एसजीीएसटीी) मंें अच्छीी वृदृ्धि� हुुई, जबकि� रााज्य उत्पााद शुलु्क मंें 

गि�राावट आई। इसके अति�रि�क्त, बि�क्रीी कर/वैैट मंें पि�छलेे वर्षष कीी 

गि�राावट केे बााद उछााल आयाा।

अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान रााज्योंं केे रााजस्व 

व्यय मंें 11.2 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जबकि� पूंं�जीीगत व्यय मंें 

1.1 प्रति�शत कीी माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  III.17सीी)। अपै्रैल-

जनवरीी 2024-25 केे दौौराान, कंेंद्र सरकाार नेे ‘पूंं�जीी नि�वेश केे 

Chart III.17: States’ Fiscal Position (April – February)

Note: Data pertains to 20 States.
Source: Comptroller and Auditor General of India.

b. Revenue Receiptsa. Key Deficit Indicators

c. Expenditure d. Quality of Expenditure
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लि�ए रााज्योंं कोो वि�शेष सहाायताा कीी योोजनाा’ केे तहत वि�त्तीीय 
सहाायताा केे रूप मंें 1.1 लााख करोोड़ रुपए जाारीी कि�ए हंैं, जोो 
2024-25 केे संंशोोधि�त अनुुमाान 1.25 लााख करोोड़ रुपए 
केे संंशोोधि�त अनुुमाान काा 88.6 प्रति�शत हैै। रााजस्व व्यय मंें 
तेेजीी सेे वृदृ्धि� केे काारण अपै्रैल-फरवरीी 2024-25 केे दौौराान 
रााज्योंं काा रााजस्व व्यय और पूंं�जीीगत परि�व्यय (आरईसीीओ) 
अनुुपाात बढ़कर 6.8 होो गयाा, जि�ससे व्यय कीी गुणुवत्ताा 
कमजोोर होो गई (चाार्टट  III.17डीी)। इसीी तरह, कुुल व्यय (सीीओ-
टीीई) मंें पूंं�जीीगत परि�व्यय कीी हि�स्सेेदाारीी पि�छलेे वर्षष केे 14.1 
प्रति�शत सेे घटकर 2024-25 केे दौौराान 12.7 प्रति�शत  
होो गई।

कुुल आपूूर्ति�ि

11 अपै्रैल 2025 तक, ग्रीीष्मकाालीीन बुवुााई काा 92.4 
प्रति�शत पूूराा होो गयाा और रकबाा एक वर्षष पहलेे दर्जज कि�ए गए 
स्तरोंं सेे 14.7 प्रति�शत अधि�क थाा (चाार्टट  III.18)। सभीी प्रमुुख 
फसलोंं केे तहत के्षेत्र मंें पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें अधि�क रकबाा 
दर्जज कि�याा गयाा।

गर्मीी केे महीीनोंं (अपै्रैल सेे जूून) केे दौौराान देेश केे अधि�कांं�श 
हि�स्सोंं मंें साामाान्य सेे अधि�क ताापमाान (अधि�कतम और न्यूूनतम) 
और साामाान्य सेे अधि�क हीीटवेेव दि�नोंं कीी संंख्याा काा अनुुमाान 

लगाायाा जााताा हैै, जि�ससे गर्मि�ियोंं कीी फसलोंं पर चिं�ंताा बढ़ जाातीी 

हैै (चाार्टट  III.19)। बहरहााल, पश्चि�मीी वि�क्षोोभ केे काारण चयनि�त 

के्षेत्रोंं मंें बाारि�श ताापमाान वृदृ्धि� कोो नि�यंंत्रण मंें रख सकतीी हैै। 

इसके अति�रि�क्त, अधि�कांं�श रबीी फसलोंं (अर्थाा�त गेेहंूं�, रेेपसीीड, 

सरसोंं और चनाा) कीी कटााई अपै्रैल तक पूूरीी होोनेे कीी उम्मीीद 

हैै, जि�ससे हीीटवेेव उनकेे लि�ए चिं�ंताा काा वि�षय कम होो जााएगीी  

(चाार्टट  III.19)।

Chart III.19: Temperature Outlook for April (Probability Forecast)

Source: India Meteorological Department (IMD).

b. Heatwave eventsa. Maximum Temperature

Chart III.18: Weekly Summer (Zaid)
Sowing Progress (as on April 11)

Source: Ministry of Agriculture and Farmers’ Welfare.
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चाार्टट III.19: अपै्रैल केे लि�ए ताापमाान परि�दृश्य (संभंााव्यताा पूूर्वाा�नुमुाान)

चाार्टट III.18: सााप्तााहि�क ग्रीीष्म (जै़ैद)
बुुवााई कीी प्रगति� (11 अपै्रैल तक) 
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जलााशय स्तर (161 प्रमुुख जलााशयोंं पर आधाारि�त) कुुल 

जलााशय क्षमताा (11 अपै्रैल 2025 तक) काा 37 प्रति�शत थाा, 

जोो पि�छलेे वर्षष केे सााथ-सााथ दशकीीय औसत स्तरोंं सेे अधि�क 

हैै (चाार्टट  III.20)।

आईएमडीी केे पहलेे चरण केे दीीर्घघकाालि�क पूूर्वाा�नुुमाान केे 

अनुुसाार, दक्षि�ण-पश्चि�म माानसूून केे मौौसम (जूून-सि�तंंबर 2025) 

केे दौौराान वर्षाा�  दीीर्घाा�वधि� औसत केे 105 प्रति�शत (±5 प्रति�शत 

कीी मॉॉडल त्रुुटि� केे सााथ) साामाान्य सेे अधि�क होोनेे कीी संंभाावनाा 

हैै। तटस्थ अल-नीीनोो-दक्षि�णीी दोोलन (लाा नीीनाा केे समाान 

वि�शेषतााओं ं केे सााथ), तटस्थ हिं�ंद महाासाागर द्वि�ध्रुुव, और 

जनवरीी-माार्चच  2025 केे दौौराान उत्तरीी गोोलाार्धध और यूूरेेशि�याा पर 

साामाान्य सेे कम बर्फफ  काा आवरण माानसूून वर्षाा�  केे लि�ए अन्य 

अनुुकूूल काारक हंैं। इन घटनााक्रमोंं नेे आगाामीी खरीीफ मौौसम केे 

लि�ए फसल संंभाावनााओं ंकोो बढ़ाावाा दि�याा हैै।

खरीीफ वि�पणन सीीजन 2024-25 (अक्टूूबर-सि�तंंबर) केे 

लि�ए चाावल कीी खरीीद 516.3 लााख टन (17 अपै्रैल 2025 तक) 

पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें 6.5 प्रति�शत अधि�क थीी। रबीी वि�पणन 

सीीजन (आरएमएस) 2024-25 केे लि�ए गेेहंूं� कीी खरीीद 265.9 

लााख टन पर समााप्त हुुई (जोो पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें 2 प्रति�शत 

अधि�क हैै)। इसके अति�रि�क्त, आरएमएस 2025-26 केे लि�ए गेेहंूं� 

कीी खरीीद शुरुू होो गई हैै और 17 अपै्रैल 2025 तक 48.02 

लााख टन गेेहंूं� कीी खरीीद कीी जाा चुकुीी हैै।

भाारतीीय खााद्य नि�गम (1 अपै्रैल 2025 तक) केे पाास 

चाावल काा स्टॉॉक 631 लााख टन तक पहुं�च गयाा, जोो कि� बफर 

आवश्यकतााओं ंकाा 4.6 गुनुाा हैै। गेेहंूं� काा स्टॉॉक 118 लााख टन 

थाा, जोो बफर माानदंंडोंं काा 1.6 गुनुाा हैै। समग्र खााद्य सुरुक्षाा काा 

प्रबंंधन करने और अटकलोंं कोो रोोकने केे लि�ए, कंेंद्र सरकाार नेे 

व्याापाारि�योंं/थोोक वि�क्रेतााओं,ं खुुदराा वि�क्रेतााओं,ं बड़ीी शृंंखलाा केे 

खुुदराा वि�क्रेतााओं ंऔर प्रोोसेेसर कोो 01 अपै्रैल 2025 कोो और 

बााद मंें प्रत्येेक शुकु्रवाार कोो गेेहंूं� कीी अपनीी स्टॉॉक स्थि�िति� घोोषि�त 

करनाा अनि�वाार्यय कि�याा (चाार्टट  III.21)।

माार्चच  2025 मंें भाारत काा वि�नि�र्माा�ण पीीएमआई आठ महीीनेे 

केे उच्च स्तर पर पहुं�च गयाा, जोो नए ऑर्डडर और आउटपुटु मंें 

तेेजीी कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  III.22ए)। तथाापि�, सेेवाा पीीएमआई नेे 

माार्चच  मंें माामूूलीी मंंदीी दर्जज कीी, यद्यपि� यह वि�स्ताारवाादीी के्षेत्र मंें 

मजबूतीी सेे बनाा रहाा (चाार्टट  III.22बीी)। वि�नि�र्माा�ण और सेेवााओं ंकेे 

लि�ए व्याावसाायि�क अपेेक्षााओं/ंभवि�ष्य केे आउटपुटु आकलन मंें 

थोोड़ाा सुधुाार हुुआ।

Chart III.20: Reservoir Level
(as on April 11)

Source: Central Water Commission.
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Chart III.21: Procurement and
Stocks of Foodgrains

Note: *: As on April 17 for rice and as on March 31 for wheat; #: As on April 01.
Source: Food Corporation of India.
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चाार्टट III.20 जलााशय स्तर
(11 अपै्रैल तक)
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र का

ा प्रति�शत 
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अंतंि�म 10 वर्षीीय औसत

चाावल

खरीीद* स्टॉॉक#

गेेहंूं�

स्रोोत: केंद्रीीय जल आयोोग । 
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टि�प्पणीी:  *:  चाावल केे लि�ए 17 अपै्रैल कोो और गेहंूं� केे लि�ए 31 माार्चच कीी स्थि�िति� केे अनुसुाार;  
#: 01 अपै्रैल कीी स्थि�िति� केे अनुसुाार ।
स्रोोत: भाारतीीय खााद्य नि�गम ।



151आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

औद्योोगि�क गति�वि�धि� केे उच्च आवृतृ्ति� संंकेेतकोंं मंें, माार्चच 

2025 मंें बंंदरगााह यााताायाात मंें वृदृ्धि� मंें तेेजीी आई, जोो पेेट्रोोलि�यम, 

तेेल और स्नेेहक (पीीओएल) और अन्य वि�वि�ध काार्गोो मंें उच्च 

वृदृ्धि� सेे पे्रेरि�त हैै(चाार्टट  III.23)।

नि�र्माा�ण के्षेत्र नेे मि�श्रि�त तस्वीीर कोो प्रति�बिं�ंबि�त कि�याा क्योंंकि� 

सीीमंेंट उत्पाादन नेे फरवरीी मंें दोो अंंकोंं कीी वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� दर्जज 

कीी जबकि� माार्चच  मंें इस्पाात कीी खपत मंें गि�राावट दर्जज कीी गई 

(चाार्टट  III.24)।

Chart III.23: Port Cargo

Source: Indian Ports Association.
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Chart III.22: Purchasing Managers’ Index
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Note: A level of 50 corresponds to no change in activity and a reading above 50 denotes expansion and vice versa.
Source: S&P Global.
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चाार्टट III.22: क्रय प्रबंधंक सूूचकांं�क (पीीएमआई)

चाार्टट III.23: पोोर्टट काार्गोो

पीीएमआई 

टि�प्पणीी: 50 काा स्तर गति�वि�धि� में कोोई बदलााव नहींं होोनेे केे अनुरुूप है और 50 से ऊपर काा स्तर वि�स्ताार कोो दर्शाा�ताा है और इसकेे वि�परीीत ।
स्रोोत: एस एंडं पीी ग्लोोबल ।

पीीएमआई भाावीी आउटपुटु भाावीी आउटपुटु
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स्रोोत: इंंडि�यन पोोर््ट्�स एसोोसि�एशन ।
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सेेवाा के्षेत्र केे लि�ए उपलब्ध उच्च आवृतृ्ति� संंकेेतक माार्चच 
मंें आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं मंें व्याापक आधाार वृदृ्धि� कोो दर्शाा�ते  

हंैं (साारणीी III.1)।

Chart III.24: Steel Consumption and Cement Production

Sources: Joint Plant Committee; Office of the Economic Adviser; and Ministry of Commerce and Industry.
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साारणीी III.1 : उच्च आवृृत्ति� संकेंेतक - सेवेााएंं
(वर्षष-दर-वर्षष, प्रति�शत) 

क्षेते्र संकेंेतक माार्चच-24 अपै्रै-24 मई-24 जूून-24 जुुलाा-
24 अग-24 सि�तं-ं

24
अक्‍‍तू-

24 नवं-ं24 दि�सं-ं
24 जन-25 फर-25 माार्चच-25

ग्राामीीण मांं�ग याात्रीी वााहनोंं कीी बि�क्रीी 8.9 1.2 4.3 4.9 -2.0 -1.6 -0.4 1.1 4.4 11.4 3.5 3.7 3.7

शहरीी मांं�ग
दोोपहि�याा वााहनोंं कीी बि�क्रीी 15.3 30.8 10.1 21.3 12.5 9.3 15.8 14.2 -1.1 -8.8 2.1 -9.0 11.4

ति�पहि�याा वााहनोंं कीी बि�क्रीी 4.3 14.5 14.4 12.3 5.1 8.0 6.7 -0.7 -1.3 3.5 8.6 4.7 10.5

टै्रैक्टर कीी बि�क्रीी -23.1 -3.0 0.0 3.6 1.6 -5.8 3.7 22.4 -1.3 14.0 11.4 35.9 25.4

व्याापाार, होोटल, 
परि�वहन, संचंाार

वााणि�ज्यि�िक वााहनोंं कीी बि�क्रीी -3.8 3.5 -11.0 1.3 1.6

रेलेवे माालभााड़ाा यााताायाात  8.6 1.4 3.7 10.1 4.5 0.0 -5.8 1.5 1.2        

पोोर्टट का ार्गोो यााताायाात  2.7 1.3 3.8 6.8 5.9 6.7 5.8 -3.4 -4.9 3.4 7.6 3.6 13.8

घरेलूेू हवााई काार्गोो यााताायाात  8.7 0.3 10.3 10.3 8.8 0.6 14.0 8.9 0.3 4.3 6.9 -2.5  

अंतंररााष्ट्रीीय हवााई काार्गोो यााताायाात  22.5 16.2 19.2 19.6 24.4 20.7 20.5 18.4 16.1 10.5 7.1 -6.3  

घरेलूेू हवााई याात्रीी यााताायाात  4.7 3.8 5.9 6.9 7.6 6.7 7.4 9.6 13.8 10.8 14.1 12.1 10.1

अंतंररााष्ट्रीीय हवााई याात्रीी यााताायाात  15 16.8 19.6 11.3 8.8 11.1 11.2 10.3 10.7 9.0 11.1 7.7 4.7

जीीएसटीी ई-वेे बि�ल (कुुल) 13.9 14.5 17.0 16.3 19.2 12.9 18.5 16.9 16.3 17.6 23.1 14.7 20.2

जीीएसटीी ई-वेे बि�ल (आंतंर रााज्यीीय) 15.8 17.3 18.9 16.4 19.0 13.1 19.0 18.3 5.4 17.9 23.3 14.9 20.3

जीीएसटीी ई-वेे बि�ल (अंतंर-रााज्यीीय) 10.7 9.6 13.6 16.3 19.6 12.5 17.7 14.4 44.1 17.1 22.8 14.4 20.1

होोटल अधि�वाास दर 2.7 -1.4 -2.6 -3.1 3.6 0.7 2.1 -5.3 11.1 -0.2 1.2 0.6  

प्रति� कमराा औसत रााजस्व 6.7 4.8 1.8 2.8 7.6 5.2 3.5 4.8 10.7 8.9 8.7 14.0  

पर्ययटकोंं काा आगमन 8.0 7.7 0.3 9.0 -1.3 -4.2 0.4 -1.4 -0.1 -6.6 -0.2 -8.6  

नि�र्माा�ण
इस्पाात कीी खपत  11.6 9.6 15.9 19.5 14.4 10.0 11.8 8.9 9.5 5.2 10.9 10.9 -0.5

सीीमंेंट उत्पाादन 10.6 0.2 -0.6 1.8 5.1 -2.5 7.6 3.1 13.1 4.6 14.6 10.5  

पीीएमआई सूूचकांं�क # सेेवााएंं 61.2 60.8 60.2 60.5 60.3 60.9 57.7 58.5 58.4 59.3 56.5 59.0 58.5

               
<<संकुंुचन------------------------------------------------------- वि�स्ताार>>

टि�प्पणीी: #: डेेटाा स्तरोंं में है। *: माार्चच 2025 काा डेेटाा दैनैि�क आंकंड़ोंं केे माासि�क औसत केे आधाार पर है। जुलुााई 2021 से अब तक केे प्रत्येेक संकेंेतक केे लि�ए हीीट-मैैप बनाायाा गयाा है।  
स्रोोत: सीीएमआईई; रेले मंत्राालय; ट्रैक्टर और मशीीनीीकरण संघं; भाारतीीय पोोर्टट सं घं; वि�त्तीीय सलााहकाार काा काार्याा�लय; जीीएसटीीएन; भाारतीीय वि�माानपत्तन प्रााधि�करण; एचवीीएस एनरॉॉक; पर्ययटन मंत्राालय; 
संयंुकु्त संयंंतं्र समि�ति�; और आईएचएस माार्कि�िट ।

चाार्टट III.24: इस्पाात कीी खपत और सीीमंेंट उत्पाादन

मि�लि�य

न
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सीीमंेंट उत्पाादन 
इस्पाात कीी खपत 

स्रोोत: संयंुकु्त संयंंतं्र समि�ति�; और आर्थि�िक सलााहकाार काा काार्याा�लय, वााणि�ज्य और उद्योोग मंत्राालय ।
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भाारत जलवाायु ु परि�वर्ततन केे सााथ ताालमेल बि�ठाानेे और 

उससे होोनेे वाालेे जोोखि�मोंं कोो कम करने कीी दि�शाा मंें लगन सेे 

कााम कर रहाा हैै। ऊर्जाा�  संंरक्षण केे लि�ए भाारत कीी जलवाायु ुसंंबंंधीी 

गति�वि�धि�याँँ� अन्य उभरतीी बााजाार अर्थथव्यवस्थााओं ंकीी तुुलनाा मंें 

सहीी दि�शाा मंें आगेे बढ़ रहीी हंैं। भाारत कीी अर्थथव्यवस्थाा तेेज़ीी सेे 

ऊर्जाा�-कुुशल बन रहीी हैै, ऊर्जाा�  तीीव्रताा11 2014-15 मंें 0.27 

मेेगाा जूूल/रुपये सेे घटकर 2023-24 मंें 0.22 मेेगाा जूूल/रुपये होो 

गई हैै (चाार्टट  III.25)। सरकाार द्वााराा काार्याा�न्वि�ित  कि�ए जाा रहे प्रमुुख 

ऊर्जाा�  संंरक्षण काार्ययक्रमोंं मंें ऊर्जाा�-प्रधाान उद्योोगोंं केे लि�ए प्रदर्शशन, 

उपलब्धि�� और व्याापाार (पीीएटीी) योोजनाा; ऊर्जाा�  दक्षताा ब्यूूरोो 

(बीीईई) द्वााराा उपकरणोंं केे लि�ए माानक और लेेबलिं�ग योोजनाा; 

सभीी केे लि�ए कि�फाायतीी एलईडीी द्वााराा उन्नत ज्योोति� (उजाालाा) 

योोजनाा; और इलेेक्ट्रि�िक मोोबि�लि�टीी कोो अपनाानाा शाामि�ल हंैं।

भाारत केे ऊर्जाा�  सांं�ख्यि�िकीी 2025 केे अनुुसाार, 31 माार्चच 

2024 तक नवीीकरणीीय स्रोोतोंं सेे ऊर्जाा�  उत्पाादन कीी क्षमताा 

21,09,655 मेेगाावााट (एमडबल्यूू) आंंकीी गई हैै। ऊर्जाा�  उत्पाादन 

कीी सबसे अधि�क क्षमताा पवन (55.17 प्रति�शत) सेे आतीी हैै, 

इसके बााद सौौर ऊर्जाा�  (35.50 प्रति�शत) और वृहृत जलवि�द्युतु 

(6.32 प्रति�शत) काा स्थाान आताा हैै। भाारत गैैर-नवीीकरणीीय 

स्रोोतोंं सेे बढ़तीी ऊर्जाा�  मांं�ग कोो पूूराा करने केे लि�ए अपनीी परमााणु ु

ऊर्जाा�  क्षमताा भीी बढ़ाा रहाा हैै। भाारत कीी परमााणु ुऊर्जाा�  क्षमताा 

2010-11 केे 4,780 मेेगाावााट सेे बढ़कर 2024 मंें 8,180 

मेेगाावााट होो गई हैै, जोो 70 प्रति�शत सेे अधि�क हैै। इसके अलाावाा, 

भाारत कीी योोजनाा 2031-32 तक अपनीी परमााणु ुऊर्जाा�  क्षमताा 

कोो 22,480 मेेगाावााट तक बढ़ाानेे कीी हैै (चाार्टट  III.26)। कंेंद्रीीय 

बजट 2025-26 मंें ₹20,000 करोोड़ केे परि�व्यय केे सााथ लघु ु

मॉॉड््यूूलर रि�एक्टरोंं (एसएमआर) केे अनुुसंंधाान और वि�काास केे 

लि�ए एक परमााणु ुऊर्जाा�  मि�शन और 2047 तक 100 गीीगाावााट 

(जीीडब्ल्यूू) कीी परमााणु ुऊर्जाा�  क्षमताा केे वि�काास कीी घोोषणाा कीी 

गई हैै।12

मुुद्राास्फीीति�

अखि�ल भाारतीीय उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई)13 

मंें वर्षष-दर-वर्षष बदलाावोंं केे आधाार पर माापीी गई हेेडलााइन 

मुुद्राास्फीीति�, फरवरीी केे 3.6 प्रति�शत सेे माार्चच  2025 मंें घटकर 

3.3 प्रति�शत होो गई, जोो लगााताार चौौथीी माासि�क गि�राावट और 

11	 ऊर्जाा� तीीव्रताा कोो स्थि�िर कीीमतोंं पर सकल घरेलूेू उत्पााद कीी एक इकााई उत्पन्न करने 
केे लि�ए खपत ऊर्जाा� कीी माात्राा केे रूप मंें परि�भााषि�त कि�याा गयाा हैै।

12	 https://pib.gov.in/PressReleasePage.aspx?PRID=2099244
13	 रााष्ट्रीीय सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ) द्वााराा 15 अपै्रैल, 2025 कोो जाारीी अनंंति�म 
आंकंड़ोंं केे अनुसुाार।

Source: NITI Aayog.
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Chart III.25: Energy Intensity in India
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चाार्टट III.25: भाारत मंें ऊर्जाा� तीीव्रताा चाार्टट III.26: वर्षोंं मंें परमााणु ुऊर्जाा� क्षमताा मंें वृृद्धि�
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अगस्त 2019 केे बााद सेे सबसे कम रीीडिं�ग हैै (चाार्टट  III.27)। 

हेेडलााइन मुुद्राास्फीीति� मंें लगभग 30 आधाार अंंकोंं (बीीपीीएस) 

कीी गि�राावट पूूरीी तरह सेे माार्चच  मंें कि�सीी भीी आधाार प्रभााव कीी 

अनुुपस्थि�िति� मंें लगभग 30 बीीपीीएस कीी नकााराात्मक मूूल्य गति� 

सेे आई।14 प्रमुुख समूहोंं मंें, सीीपीीआई खााद्य नेे महीीनेे केे दौौराान 

लगभग (-)0.7 प्रति�शत कीी नकााराात्मक गति� दर्जज कीी, जबकि� 

सीीपीीआई ईंधंन और कोोर (खााद्य और ईंधंन कोो छोोड़कर) समूहोंं 

मंें गति� क्रमशःः 0.1 और 0.2 प्रति�शत पर सकााराात्मक थीी।

खााद्य समूह मंें वाार्षि�िक मुुद्राास्फीीति� फरवरीी केे 3.8 

प्रति�शत सेे माार्चच  मंें तेेज़ीी सेे घटकर 2.9 प्रति�शत होो गई। 

उप-समूहोंं केे संंदर्भभ मंें, सब्जि��योंं, दाालोंं और अंंडोंं मंें और 

भीी अधि�क अपस्फीीति� देेखीी गई। मसाालोंं मंें अपस्फीीति� बनीी 

रहीी, हाालाँँ�कि� धीीमीी गति� सेे। अनााज, मांं�स और मछलीी, तथाा 

दूूध और उससे बने उत्पाादोंं मंें मुुद्राास्फीीति� मंें कमीी जाारीी रहीी। 

हाालाँँ�कि�, तेेल और वसाा, फल, चीीनीी और मि�ठााइयाँँ�, गैैर-माादक 

पेेय पदाार्थथ, और तैैयाार भोोजन मंें मुुद्राास्फीीति� मंें वृदृ्धि� जाारीी रहीी  
(चाार्टट  III.28)।

ईंधंन और प्रकााश समूह मंें माार्चच  मंें 1.5 प्रति�शत (वर्षष-दर-
वर्षष) मुुद्राास्फीीति� दर्जज कीी गई, जबकि� फरवरीी मंें इसमें (-)1.3 
प्रति�शत कीी गि�राावट दर्जज कीी गई थीी। लगााताार अठाारह महीीनोंं कीी 
अपस्फीीति� केे बााद ईंधंन समूह केे लि�ए यह पहलीी सकााराात्मक 
वर्षष-दर-वर्षष वृदृ्धि� थीी। केेरोोसि�न कीी कीीमतोंं मंें अपस्फीीति� सेे 
बााहर आनेे, बि�जलीी कीी कीीमतोंं मंें मुुद्राास्फीीति� कीी उच्च दर और 
रसोोई गैैस कीी कीीमतोंं मंें अपस्फीीति� कीी कम दर नेे इस बदलााव 
कोो गति� दीी।

माार्चच  2025 मंें कोोर सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� 4.1 प्रति�शत 
पर स्थि�िर रहीी, हाालाँँ�कि� उप-समूहोंं मंें वि�परीीत रुझाान देेखेे गए। 
पाान, तंंबााकूू और नशीीलेे पदाार्थोंं, आवाास, स्वाास्थ्य, परि�वहन 
और संंचाार तथाा शि�क्षाा मंें मुुद्राास्फीीति� बढ़ीी, जबकि� कपड़े और 
जूूतेे, मनोोरंजंन और आमोोद-प्रमोोद, व्यक्ति�गत देेखभााल और 
प्रभााव तथाा घरेेलूू साामाान और सेेवााओं ंमंें मुुद्राास्फीीति� कम हुुई 
(चाार्टट  III.29)।

के्षेत्रीीय वि�तरण केे संंदर्भभ मंें, ग्राामीीण और शहरीी मुुद्राास्फीीति� 
माार्चच  2025 मंें क्रमशःः 3.25 प्रति�शत और 3.43 प्रति�शत 

14	 बेेस इफेेक्ट, याानीी, वर्ततमाान व-द-व मुदु्राास्फीीति� पर पि�छलेे वर्षष केे दौौराान सूूचकांं�क मंें परि�वर्ततन काा प्रभााव, माार्चच मंें शूून्य थाा क्योंंकि� सीीपीीआई 2024 मंें फरवरीी और माार्चच केे बीीच 
अपरि�वर्ति�ित रहाा।

Chart III.27: Trends and Drivers of CPI Inflation

a. CPI Inflation (y-o-y)
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चाार्टट III.27: सीीपीीआई मुदु्राास्फीीति� केे रुझाान और वााहक

स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।

ए. सीीपीीआई मुदु्रस्फीीति� (व-द-व) बीी. योोगदाान
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तक कम होो गई। रााज्य स्तर पर सीीपीीआई मुुद्राास्फीीति� 1.1 
प्रति�शत सेे 6.6 प्रति�शत केे बीीच रहीी, जि�समें अधि�कांं�श 

रााज्योंं मंें 4 प्रति�शत सेे कम मुुद्राास्फीीति� दर्जज कीी गई  
(चाार्टट  III.30)।

Chart III.29: Annual Inflation across Sub-groups (March 2025 versus February 2025)

Sources: NSO; and RBI staff estimates.

Chart III.28: Annual Inflation (y-o-y) and Momentum (m-o-m) across Sub-groups

Sources: NSO; and RBI staff estimates.

चाार्टट III.28: उपसमूहूोंं मंें वाार्षि�िक मुदु्राास्फीीति� (वर्षष-दर-वर्षष) और गति� (एम-ओ-एम)

चाार्टट III.29 : उपसमूहूोंं मंें वाार्षि�िक मुदु्राास्फीीति� (फरवरीी 2025 कीी तुुलनाा  मंें माार्चच 2025)
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अपै्रैल केे अब तक (15 ताारीीख तक) उच्च आवृतृ्ति� वाालेे 
खााद्य मूूल्य आँँकड़े चाावल और गेेहूँँ�, दोोनोंं केे लि�ए अनााज कीी 

कीीमतोंं मंें कमीी दर्शाा�ते हंैं। दाालोंं कीी कीीमतोंं मंें भीी व्याापक कमीी 

दर्जज कीी गई। दूूसरीी ओर, खााद्य तेेलोंं कीी कीीमतोंं मंें मजबूतीी आई 

हैै - मुुख्यतःः तााड़, सोोयााबीीन और सूूरजमुुखीी तेेल कीी कीीमतोंं मंें। 

प्रमुुख सब्जि��योंं मंें, आलूू और प्यााज कीी कीीमतोंं मंें और सुधुाार 

दर्जज कि�याा गयाा, जबकि� टमााटर कीी कीीमतोंं मंें माामूूलीी वृदृ्धि� देेखीी 

गई (चाार्टट  III.31)।

अपै्रैल मंें अब तक (15 ताारीीख तक) पेेट्रोोल और डीीज़ल 

कीी खुुदराा बि�क्रीी कीीमतें अपरि�वर्ति�ित रहीी हंैं। केेरोोसि�न कीी 

कीीमतोंं मंें माामूूलीी वृदृ्धि� हुुई हैै, जबकि� 8 अपै्रैल 2025 कोो 

रसोोई गैैस कीी कीीमतोंं मंें ₹50 प्रति� सि�लंेंडर कीी बढ़ोोतरीी कीी गई  

(साारणीी III.2)।

माार्चच  2025 केे पीीएमआई नेे वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र केे लि�ए इनपुटु 

कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� कीी दर मंें वृदृ्धि� दर्जज कीी, जबकि� सेेवाा के्षेत्र केे लि�ए 

Sources: Department of Consumer Affairs, GoI; and RBI staff estimates. 

Chart III.31: DCA Essential Commodity Prices
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Chart III.30: Spatial Distribution of Inflation:
March 2025

(CPI-Combined)

Note: Map is for illustrative purposes only.
Sources: NSO; and RBI staff estimates.
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चाार्टट III.30 : मुदु्राास्फीीति� काा स्थाानि�क वि�तरण:
माार्चच 2025

(सीीपीीआई-संयंुकु्त)

चाार्टट III.31: डीीसीीए आवश्यक कमोोडि�टीी कीी कीीमतंें

टि�प्पणीी: माानचि�त्र केेवल दृष्टांं�त उदे्देश्योंं केे लि�ए है ।
स्रोोत: एनएसओ; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।

ए. अनााज
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मूँँ �गफलीी काा तेल आलूू 

स्रोोत: उपभोोक्ताा माामले वि�भााग, भाारत सरकाार; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान ।

प्यााज़  टमााटर (दाायाँँ� माान) सरसोंं काा तेल  सूूरजमुखुीी काा तेल
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यह अपेेक्षााकृृत स्थि�िर रहीी। हाालाँँ�कि�, माार्चच  मंें वि�नि�र्माा�ण और सेेवाा 
के्षेत्र कीी कंंपनि�योंं मंें वि�क्रय मूूल्य दबााव कम हुुआ (चाार्टट  III.32)।

मौौजूूदाा मुुद्राास्फीीति� केे बाारेे मंें परि�वाारोंं कीी धाारणाा 50 
आधाार अंंक घटकर 7.8 प्रति�शत रह गई। उनकीी मुुद्राास्फीीति� 
संंबंंधीी अपेेक्षााएँँ भीी कम हुुईं,ं अगलेे तीीन महीीनोंं और एक वर्षष 
केे लि�ए क्रमशःः 40 आधाार अंंक और 50 आधाार अंंक कीी कमीी 
आई (चाार्टट  III.33)।

IV. वि�त्तीीय स्थि�िति�याँँ�

संंचलन मंें मुुद्राा मंें मौौसमीी वृदृ्धि� और आरबीीआई केे वि�देेशीी 

मुुद्राा परि�चाालन, वर्षष 2024-25 कीी चौौथीी ति�मााहीी केे दौौराान 

चलनि�धि� कीी तंंगीी केे प्रमुुख काारण थेे। बंैंकिं�ग प्रणाालीी कीी चलनि�धि� 

आवश्यकतााओं ंकोो पूूराा करने केे लि�ए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे जनवरीी 

2025 केे मध्य तक दैैनि�क परि�वर्ततनीीय दर रेेपोो (वीीआरआर) 

साारणीी III.2: पेेट्रोोलि�यम उत्पाादोंं कीी कीीमतंें
मद इकााई घरेलूेू

कीीमतंें
मााह-दर-

मााह
(प्रति�शत)

फर-25 माार्चच-25 अपै्रै-25^ माार्चच-25 अपै्रै-25^

पेेट्रोोल ₹/लीीटर 101.02 101.02 101.02 0.0 0.0

डीीज़ल ₹/लीीटर 90.48 90.48 90.48 0.0 0.0

केेरोोसि�न
(छूूट सहि�त)

₹/लीीटर 46.37 46.23 46.56 -0.3 0.7

एलपीीजीी
(छूूट रहि�त)

₹/सि�लंेंडर 813.25 813.25 863.25 0.0 6.1

﻿टि�प्पणीीयाँँ�:	1.	 ^: 1-15 अपै्रैल 2025 केे लि�ए। 
	 2.	 केेरोोसि�न तेल केे अलाावाा, कीीमतें चाार प्रमुखु महाानगरोंं (दि�ल्लीी, कोोलकााताा, मुंं�बई 

और चेन्नई) में औसत इंंडि�यन ऑयल कॉॉर्पोोरेशेन लि�मि�टेड (आईओसीीएल) कीी 
कीीमतोंं काा प्रति�नि�धि�त्व करतीी हैं। केेरोोसि�न केे लि�ए, कीीमतें कोोलकााताा, मुंं�बई और 
चेेन्नई में सब्सि��डीी वाालीी कीीमतोंं केे औसत कोो दर्शाा�तीी हैं । 

स्रोोत: आईओसीीएल; पेट्रोोलि�यम योोजनाा और वि�शे्लेषण प्रकोोष्ठ (पीीपीीएसीी); और आरबीीआई स्टााफ  
काा अनुमुाान ।

Source: IESH, RBI.

Pe
r 

ce
nt

Chart III.33: Households' Median Inflation
Expectations

7.8

8.9

9.7

7

8

9

10

11

Se
p-

22

N
ov

-2
2

Ja
n-

23

M
ar

-2
3

M
ay

-2
3

Ju
l-2

3

Se
p-

23

N
ov

-2
3

Ja
n-

24

M
ar

-2
4

M
ay

-2
4

Ju
l-2

4

Se
p-

24

N
ov

-2
4

Ja
n-

25

M
ar

-2
5

Current 3 months ahead 1 year ahead

Chart III.32: PMI: Input and Output Prices

Note: A level of 50 corresponds to no change in activity and a reading above 50 denotes expansion and vice versa.
Source: S&P.
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चाार्टट III.33: परि�वाारोंं कीी औसत मुदु्राास्फीीति�
अपेेक्षााएँँ

चाार्टट III.32: पीीएमआई: इनपुट और आउटपुट कीीमतंें
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टि�प्पणीी: 50 काा स्तर  गति�वि�धि� में कोोई बदलााव नहींं होोनेे केे अनुरुूप है और 50 से ऊपर काा स्तर  वि�स्ताार कोो दर्शाा�ताा है और इसकेे वि�परीीत ।
स्रोोत: एस एंडं पीी ।
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नीीलाामि�योंं केे संंचाालन केे अलाावाा, टि�कााऊ चलनि�धि� प्रदाान 

करने केे लि�ए कई उपााय कि�ए हंैं। परि�णाामस्वरूप, बंैंकिं�ग प्रणाालीी 

मंें चलनि�धि� घााटाा फरवरीी-माार्चच  2025 केे दौौराान कम हुुआ, और 

चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा (एलएएफ) केे तहत औसत दैैनि�क 

नि�वल अंंतर्वेशन जनवरीी 2025 केे ₹2.0 लााख करोोड़ कीी तुुलनाा 

मंें माार्चच  2025 मंें घटकर ₹1.1 लााख करोोड़ रह गयाा।

जनवरीी 2025 सेे, रि�ज़र्वव बंैंक नेे अब तक खुुलेे बााजाार 

परि�चाालन (ओएमओ) खरीीद, लंंबीी अवधि� कीी वीीआरआर 

नीीलाामीी और वि�देेशीी मुुद्राा स्वैैप केे संंयोोजन केे मााध्यम सेे 

लगभग ₹7.9 लााख काा टि�कााऊ चलनि�धि� अंंतर्वेशन कि�याा हैै 

(साारणीी IV.1)। आरबीीआई केे चलनि�धि� बढ़ाानेे केे उपाायोंं केे 

सााथ-सााथ मााह केे अंंत मंें सरकाारीी नकदीी शेेष कीी साामाान्य 

नि�काासीी केे काारण तीीन महीीनेे सेे अधि�क केे अंंतरााल केे बााद, 

29 माार्चच  2025 सेे प्रणाालीी चलनि�धि� अधि�शेेष मंें बदल गई। 

इसके अलाावाा, स्थाायीी चलनि�धि� सुवुि�धाा (एसएलएफ) केे तहत 

स्टंैंडअलोोन प्रााइमरीी डीीलर्सस (एसपीीडीी) केे लि�ए उपलब्ध कुुल 

सीीमाा 2 अपै्रैल 2025 सेे ₹10,000 करोोड़ सेे बढ़ााकर ₹15,000 

करोोड़ कर दीी गई और अपै्रैल 2025 केे लि�ए खुुलेे बााजाार खरीीद 

परि�चाालन काा कैैलंेंडर दि�याा गयाा।

रि�ज़र्वव बंैंक 16 जनवरीी 2025 सेे दैैनि�क वीीआरआर 

नीीलाामि�याँँ� आयोोजि�त कर रहाा हैै और स्टंैंडअलोोन प्रााथमि�क 

डीीलरोंं (एसपीीडीी) कोो इन नीीलाामि�योंं मंें भााग लेेनेे कीी अनुुमति� 

दीी गई हैै। 16 माार्चच  सेे 17 अपै्रैल 2025 केे दौौराान 1 सेे 5 दि�नोंं 

कीी परि�पक्वताा अवधि� वाालेे उन्नीीस फााइन-ट््यूूनिं�ंग वीीआरआर 

परि�चाालनोंं केे मााध्यम सेे बंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें कुुल ₹10.2 लााख 

करोोड़ कीी रााशि� डाालीी गई।

साारणीी IV.1: जनवरीी 2025 से ेटि�कााऊ चलनि�धि� उपााय
 (रााशि� ₹ करोोड़ में)

उपााय नीीलाामीी कीी ताारीीख वि�वरण बि�ड कवर अनुपुाात चलनि�धि� अंतंर्वेशन

ओएमओ खरीीद जनवरीी से माार्चच, 2025 एनडीीएस-ओएम केे मााध्यम से  38,825

ओएमओ खरीीद
नीीलाामीी

जनवरीी 30, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 20,000 6.03 20,020

फरवरीी 13, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 40,000 4.53 40,000

फरवरीी 20, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 40,000 4.69 40,000

माार्चच 12, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 50,000 2.51 50,000

माार्चच 18, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 50,000 2.02 50,000

माार्चच 25, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 50,000 1.35 44,541

अपै्रैल 3, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 20,000 4.04 20,000

अपै्रैल 8, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 20,000 3.51 20,000

अपै्रैल 17, 2025 अधि�सूूचि�त रााशि�: 40,000 2.03 40,000

मीीयाादीी रेपेोो नीीलाामीी

फरवरीी 07, 2025
56-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी
अधि�सूूचि�त रााशि�: 50,000 2.17 50,010

फरवरीी 14, 2025
49-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी
अधि�सूूचि�त रााशि�: 75,000 1.33 75,003

फरवरीी 21, 2025
45-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी
अधि�सूूचि�त रााशि�: 75,000 0.77 57,951

अपै्रैल 17, 2025
43-दि�वसीीय वीीआरआर नीीलाामीी
अधि�सूूचि�त रााशि�: 1,50,000 0.17 25,731

यूूएसडीी/आईएनआर स्वैैप 
खरीीद/बि�क्रीी नीीलाामीी

जनवरीी 31, 2025
(4 फरवरीी 2025 कोो नि�पटाान)

अवधि�: 3 सााल
अधि�सूूचि�त रााशि�: USD 5 बि�लि�यन 5.12  44,000* 

फरवरीी 28, 2025
(4 माार्चच 2025 कोो नि�पटाान)

अवधि�: 3 सााल
अधि�सूूचि�त रााशि�: USD 10 बि�लि�यन 1.62  88,000* 

माार्चच 24, 2025
(माार्चच 26, 2025 कोो नि�पटाान)

अवधि�: 3 सााल
अधि�सूूचि�त रााशि�: 10 बि�लि�यन अमरीीकीी डाालर 2.23  86,000* 

कुुल 7,90,081*

टि�प्पणीी: *: अनुमुाानि�त मूल्य इंंगि�त करताा है । 
स्रोोत: आरबीीआई; और मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट , अपै्रैल 2025 ।
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चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा (एलएएफ) केे तहत औसत 
दैैनि�क नि�वल अवशोोषण 16 माार्चच  सेे 17 अपै्रैल 2025 केे दौौराान 
₹0.31 लााख करोोड़ रहाा, जबकि� 16 फरवरीी सेे 15 माार्चच  2025 
केे दौौराान औसत दैैनि�क नि�वल अंंतर्वेशन ₹1.46 लााख करोोड़ 
थाा (चाार्टट  IV.1)। इस अवधि� केे दौौराान बंैंकोंं द्वााराा स्थाायीी जमाा 
सुवुि�धाा (एसडीीएफ) केे तहत औसतन ₹2.13 लााख करोोड़ काा 
नि�वेश कि�याा गयाा, जोो पि�छलेे महीीनेे केे ₹1.12 लााख करोोड़ 
सेे अधि�क हैै। दि�संंबर 2024 केे मध्य सेे माार्चच  2025 केे अंंत 
तक एसडीीएफ केे तहत घााटेे कीी चलनि�धि� कीी स्थि�िति� और 
पर्याा�प्त फंंड प्लेेसमेंट काा सह-अस्ति�ित्व बंैंकिं�ग प्रणाालीी केे भीीतर 
चलनि�धि� केे असममि�त वि�तरण काा सुझुााव देेताा हैै। इस बीीच, 
इस अवधि� केे दौौराान सीीमांं�त स्थाायीी सुवुि�धाा (एमएसएफ) केे 
तहत दैैनि�क औसत उधाार माामूूलीी रूप सेे घटकर ₹0.04 लााख 
करोोड़ रह गयाा।

भाारि�त औसत कॉॉल दर (डबल्यूूएसीीआर) - मौौद्रि�क नीीति� 
काा परि�चाालन लक्ष्य - वर्षष केे अंंत मंें आई तेेज़ीी कोो छोोड़कर, 
मोोटेे तौौर पर नीीति�गत दाायरेे मंें हीी रहीी। 16 माार्चच  और 16 अपै्रैल 
2025 केे दौौराान नीीति�गत रेेपोो दर पर डबल्यूूएसीीआर काा प्रसाार 
औसतन (-)1 आधाार अंंक (बीीपीी) रहाा, जबकि� 16 फरवरीी सेे 
15 माार्चच  2025 केे दौौराान यह 5 आधाार अंंक थाा (चाार्टट  IV.2ए)। 
चलनि�धि� कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार केे काारण संंपाार्श्वि�िक खंंड मंें भीी 

दरेंं कम हुुईं।ं

संंपूूर्णण  साावधि� मुुद्राा बााज़ाार खंंड मंें, गैैर-बंैंकिं�ग वि�त्तीीय 
कंंपनि�योंं (एनबीीएफसीी) द्वााराा जाारीी 3-मााह केे जमाा प्रमााणपत्रोंं 
(सीीडीी), 3-मााह केे वााणि�ज्यि�िक पत्रोंं (सीीपीी) और 91-दि�वसीीय 
टीी-बि�लोंं पर दरेंं दि�संंबर 2024 केे मध्य सेे ऊँँची ी रहनेे केे बााद 
माार्चच  केे उत्तराार्धध सेे कम हुुई (चाार्टट  IV.2बीी)। मुुद्राा बााज़ाार (3-
मााह केे सीीपीी [एनबीीएफसीी] सेे 91-दि�वसीीय टीी-बि�ल घटााकर) 
मंें औसत जोोखि�म प्रीीमि�यम 16 माार्चच  सेे 16 अपै्रैल 2025 केे 
दौौराान 142 बीीपीीएस सेे घटकर वर्ततमाान अवधि� मंें 104 बीीपीीएस 
होो गयाा (चाार्टट  IV.2सीी)।

16 माार्चच  सेे 16 अपै्रैल 2025 केे दौौराान, सीीपीी कीी भाारि�त 
औसत छूूट दर (डब्ल्यूूएडीीआर) और सीीडीी कीी भाारि�त औसत 
प्रभाावीी ब्यााज दर (डब्ल्यूूएईआईआर) एक वर्षष पहलेे दर्जज कि�ए 
गए स्तरोंं कीी तुुलनाा मंें क्रमशःः 59 बीीपीीएस और 6 बीीपीीएस कम 
रहींं (चाार्टट  IV.3)।

प्रााथमि�क बााजाार मंें, वर्षष  2024-25 (21 माार्चच  2025 तक) 
केे दौौराान सीीडीी काा नि�र्गगमन ₹11.75 लााख करोोड़ केे सर्ववकाालि�क 
उच्च स्तर पर पहुँँ �च गयाा [चाार्टट  IV.4]। माार्चच  मंें अपनीी वि�त्तपोोषण 
आवश्यकतााओं ं कोो पूूराा करने केे लि�ए बंैंकोंं कीी सीीडीी पर 
नि�र्भभरताा भीी एक मौौसमीी घटनाा हैै। इसीी प्रकाार, वर्षष 2024-25 

Chart IV.1: Liquidity Operations

Source: RBI.
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स्रोोत: आरबीीआई। 
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(31 माार्चच , 2025 तक) केे दौौराान ₹15.74 लााख करोोड़ केे सीीपीी 
नि�र्गगमन 14.5 प्रति�शत अधि�क थेे।

10-वर्षीीय सरकाारीी प्रति�भूति�योंं केे बंेंचमाार्कक  पर प्रति�फल 
16 अपै्रैल 2025 कोो 6.39 प्रति�शत तक कम होो गयाा, जबकि� 

Chart IV.2: Policy Corridor and Money Market Rates

Sources:  RBI; CCIL; and Bloomberg.
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Chart IV.3: WADR and WAEIR

Note: *: up to April 16, 2025.
Sources: RBI; and CCIL- FTRAC.
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चाार्टट IV.2 : नीीति�गत कॉॉरि�डोोर और मुदु्राा बााजाार दरेंं
ए. नीीति�गत कॉॉरि�डोोर और कॉॉल दर

सीी. 91-दि�वसीीय टीी-बि�ल दर कीी तुुलनाा मंें 3-मााह केे सीीपीी और सीीडीी दर काा स्प्रेडे

बीी. मुदु्राा बााजाार दरेंं

प्रति�शत 
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नि�वल एलएएफ़ (दाायाँँ� माान)
91 दि�वसीीय टीी-बि�ल दर कीी तुलुनाा में सीीपीी एनबीीएफ़सीी 3-मााह केे दर काा स्पे्रेड

91 दि�वसीीय टीी-बि�ल दर कीी तुलुनाा में 3-मााह केे सीीडीी दर काा स्पे्रेड
91 दि�वसीीय टीी-बि�ल दर कीी तुलुनाा में सीीपीी गैर-एनबीीएफ़सीी 3-मााह केे दर काा स्पे्रेड

त्रि�-पक्षीीय रेपेोो
3 मााह सीीडीी

बााज़ाार रेपेोो 3-मााह-टीी-बि�ल 
3-मााह सीीपीी(एनबीीएफ़सीी)डबल्यूूएसीीआर एमएसएफ़ एसडीीएफ़

स्रोोत: आरबीीआई; सीीसीीआईएल; और ब्लूूमबर्गग।

₹ 
हज़ा

ार
 करो
ो
ड़ 

प्रति�शत 




टि�प्पणीी: *: 16 अपै्रैल 2025 तक।
स्रोोत: आरबीीआई; और सीीसीीआईएल- एफटीीआरएसीी।

नि�वल एलएएफ़
डबल्यूूएडीीआर (दाायाँँ� माान)

सीीपीी नि�र्गगम (माासि�क)
डबल्यूूएईआईआर (दाायाँँ� माान)

सीीडीी नि�र्गगम (माासि�क)

चाार्टट IV.3: डबल्यूूएडीीआर और डबल्यूूएईआईआर

फ
र

 मा
ार्च
च

अ
प्रै मई जू
न

जु
ला
ा

अ
ग

सि�
तं

अ
क्‍‍तू नवं

ं
दि�
सं
ं

ज
न फ
र

 मा
ार्च
च

अ
प्रै मई जू
न

जु
ला
ा

अ
ग

सि�
तं

अ
क्‍‍तू नवं

ं
दि�
सं
ं

ज
न फ
र

 मा
ार्च
च

अ
प्रै मई जू
न

जु
ला
ा

अ
ग

सि�
तं

अ
क्‍‍तू नवं

ं
दि�
सं
ं

ज
न फ
र

 मा
ार्च
च

अ
प्रै मई जू
न

जु
ला
ा

अ
ग

सि�
तं

अ
क्‍‍तू नवं

ं
दि�
सं
ं

ज
न फ
र

 मा
ार्च
च

अ
प्रै



161आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

17 माार्चच  2025 कोो यह 6.70 प्रति�शत थाा (चाार्टट  IV.5ए)। यह 
कमीी अपेेक्षाा सेे कम मुुद्राास्फीीति�, रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा खुुलेे बााजाार 
मंें परि�चाालन और वैैश्वि�क बॉॉण्ड प्रति�फल मंें कमीी केे काारण 
हुुई। घरेेलूू प्रति�फल वक्र समूचीी अवधि� संंरचनाा मंें कम हुुआ 
(चाार्टट  IV.5बीी)। 16 माार्चच  और 16 अपै्रैल 2025 केे बीीच, औसत 
अवधि� प्रसाार (10-वर्षीीय सरकाारीी प्रति�भूति�योंं काा प्रति�फल सेे 
91-दि�वसीीय टीी-बि�ल प्रति�फल घटााकर प्रााप्त) पि�छलीी अवधि� केे 
27 आधाार अंंकोंं कीी तुुलनाा मंें माामूूलीी रूप सेे बढ़कर 29 आधाार 
अंंकोंं तक पहुँँ �च गयाा।

भाारतीीय बॉॉण्ड प्रति�फल मंें गि�राावट केे काारण, 10-वर्षीीय 
भाारतीीय सरकाारीी प्रति�भूति�योंं केे प्रति�फल और 10-वर्षीीय 
अमेेरि�कीी बॉॉण्ड प्रति�फल केे बीीच काा अंंतर माार्चच  मंें कम हुुआ। 
अपै्रैल मंें अब तक (16 अपै्रैल 2025 तक) यह अंंतर कम हुुआ 
हैै, जि�सकाा मुुख्य काारण अमेेरि�कीी बॉॉण्ड प्रति�फल मंें तेेज़ीी 
हैै। अमेेरि�कीी टे्रेजरीी बॉॉण्ड कीी तुुलनाा मंें भाारत मंें प्रति�फल मंें 
अस्थि�िरताा कम रहीी (चाार्टट  IV.6)।

Chart IV.4: Certificates of Deposit (CDs) and Commercial Paper (CP) - Fortnightly Issuances 

Source: RBI.

₹ 
th

ou
sa

nd
  c

ro
re

₹ 
th

ou
sa

n
d 

cr
or

e

Certificates of deposit Commercial paper (RHS)

32.0

77.1

20

40

60

80

100

120

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

110

120

130
Ja

n-
23

Fe
b-

23

M
ar

-2
3

A
pr

-2
3

M
ay

-2
3

Ju
n-

23

Ju
l-2

3

A
ug

-2
3

Se
p-

23

O
ct

-2
3

N
ov

-2
3

D
ec

-2
3

Ja
n-

24

Fe
b-

24

M
ar

-2
4

A
pr

-2
4

M
ay

-2
4

Ju
n-

24

Ju
l-2

4

A
ug

-2
4

Se
p-

24

O
ct

-2
4

N
ov

-2
4

D
ec

-2
4

Ja
n-

25

Fe
b-

25

M
ar

-2
5

Chart IV.5: Developments in the G-sec Market

Sources: Bloomberg; CCIL; and RBI staff estimates.
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चाार्टट IV.4: जमाा प्रमााणपत्र (सीीडीी) और वााणि�ज्यि�िक पत्र (सीीपीी) - पााक्षि�क नि�र्गगम
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स्रोोत: आरबीीआई।
जमाा प्रमााणपत्र वााणि�ज्यि�िक पत्र (दाायाँँ� माान)

चाार्टट IV.5: जीी-सेके बााजाार मंें गति�वि�धि�यांं�
ए. 10-वर्षीीय जीी-सेके प्रति�फल मंें उताार-चढ़ााव बीी. जीी-सेके प्रति�फल वक्र
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आलेख अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

वर्षष 2024-25 (फरवरीी तक) केे दौौराान ₹8.77 लााख 
करोोड़ मूूल्य केे कॉॉर्पोोरेेट बॉॉण्ड जाारीी कि�ए गए, जोो पि�छलेे वर्षष 
कीी तुुलनाा मंें 16.3 प्रति�शत अधि�क थेे। माार्चच  केे उत्तराार्धध सेे 15 
अपै्रैल 2025 तक, वि�भि�न्न रेेटिं�ग स्पेेक्ट्रम और अवधि�योंं मंें 
कॉॉर्पोोरेेट बॉॉण्ड प्रति�फल मंें कमीी आई, जबकि� संंबंंधि�त जोोखि�म 
प्रीीमि�यम मंें मि�श्रि�त रुझाान देेखनेे कोो मि�लाा (साारणीी IV.2)।

नकद आरक्षि�त अनुुपाात (सीीआरआर) मंें परि�वर्ततन केे पहलेे 
दौौर केे प्रभााव हेेतुु समाायोोजि�त आरक्षि�त मुुद्राा (आरएम) मंें 11 
अपै्रैल 2025 तक 6.5 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� दर्जज कीी 
गई (एक वर्षष पूूर्वव  6.3 प्रति�शत) [चाार्टट  IV.7]। संंचलन मंें मुुद्राा 
(सीीआईसीी), जोो आरएम काा सबसे बड़ाा घटक हैै, मंें वृदृ्धि� दर 

5.9 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) रहीी, जबकि� एक वर्षष पूूर्वव  यह 3.8 
प्रति�शत थीी।

आरएम केे स्रोोत पक्ष (आस्ति�ियोंं) मंें, जि�समें आरबीीआई 
कीी नि�वल वि�देेशीी आस्ति�ियांं� (एनएफए) और नि�वल घरेेलूू 
आस्ति�ियांं� (एनडीीए) दोोनोंं शाामि�ल हंैं, 11 अपै्रैल 2025 तक 
वि�देेशीी मुुद्राा आस्ति�ियोंं मंें 4.9 प्रति�शत (वर्षष-दर-वर्षष) कीी माामूूलीी 
वृदृ्धि� हुुई, जबकि� स्वर्णण मंें 47.9 प्रति�शत कीी वृदृ्धि� हुुई, जि�सकाा 
मुुख्य काारण स्वर्णण कीी ऊँँची ी कीीमतोंं केे काारण पुनुरू्मू�ल्यन मंें 
वृदृ्धि� थीी (चाार्टट  IV.8)। इसके परि�णाामस्वरूप एनएफए मंें इसकीी 
हि�स्सेेदाारीी माार्चच  2024 केे अंंत तक 8.3 प्रति�शत सेे बढ़कर 11 
अपै्रैल 2025 तक 12.1 प्रति�शत होो गई।

Chart IV.6 : Volatility and Spread-Bond Market

Note: * 12-months rolling standard deviation.
Sources: Bloomberg; and RBI staff calculations.
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साारणीी IV.1: वि�त्तीीय बााजाार - दरंें और स्प्रेडे
  ब्यााज दरें ं(प्रति�शत) स्प्रेडे (आधाार बिं�दंुु) 

(संबंंधंि�त जोोखि�म पर - मुकु्त दर)

लि�खत 16 फर 2025 – 
13 माार्चच 2025

16 माार्चच 2025-15 
अपै्रै 2025 भि�न्नताा 16 फर 2025 – 13 

माार्चच 2025
16 माार्चच 2025-15 

अपै्रै 2025 भि�न्नताा 

1 2 3 (4 = 3-2) 5 6 (7 = 6-5)

कॉॉर्पोोरेटे बॉॉन्ड            

(i) एएए (1-वर्षष) 7.85 7.43 -42 121 99 -22

(ii) एएए (3-वर्षष) 7.65 7.44 -21 96 94 -2

(iii) एएए (5-वर्षष) 7.60 7.42 -18 84 86 2

(iv) एए (3 वर्षष) 8.43 8.27 -16 174 177 3

(v) बीीबीीबीी-(3-वर्षष) 12.08 11.93 -15 539 543 4

टि�प्पणीी: प्रति�फल और स्पे्रेड कीी गणनाा माासि�क औसत केे रूप में कीी जाातीी है। 
स्रोोत: एफ़आईएमएमडीीए; और ब्लूूमबर्गग।

चाार्टट IV.6: अस्थि�िरताा और स्प्रेडे-बॉॉण्ड बााज़ाार
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163आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

4 अपै्रैल 2025 तक मुुद्राा आपूूर्ति�ि  (एम
3
) मंें 9.5 प्रति�शत 

(वर्षष-दर-वर्षष) कीी वृदृ्धि� हुुई (एक वर्षष पूूर्वव  11.4 प्रति�शत)।15 
बंैंकोंं केे पाास कुुल जमाा, जोो एम

3
 काा लगभग 86.5 प्रति�शत 

हैै, मंें 9.9 प्रति�शत (एक वर्षष पूूर्वव  12.7 प्रति�शत) कीी वृदृ्धि� 
हुुई। अनुुसूूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं (एससीीबीी) कीी ऋण वृदृ्धि� 
4 अपै्रैल 2025 तक 12.0 प्रति�शत (एक वर्षष पूूर्वव  16.0 

प्रति�शत) तक कम होो गई, जोो प्रति�कूल आधाार प्रभााव केे 
काारण हुुई, जि�सने सकााराात्मक गति� कोो संंतुुलि�त कर दि�याा  
(चाार्टट  IV.9)।

4 अपै्रैल 2025 तक, एससीीबीी कीी जमाा वृदृ्धि� (वि�लय केे 
प्रभााव कोो छोोड़कर) एक वर्षष पहलेे केे 13.3 प्रति�शत सेे घटकर 
10.4 प्रति�शत होो गई (चाार्टट  IV.10)।

15	 बंैंक केे सााथ गैैर-बंैंक केे वि�लय केे प्रभााव कोो छोोड़कर (1 जुलुााई, 2023 सेे प्रभाावीी)।

 Note: Latest data for reserve money pertain to April 11, 2025.
Source: RBI.

Chart IV.7: Reserve Money and Currency
in Circulation
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Chart IV.8: RBI's Net Foreign Exchange Assets
(NFA) - Growth
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Chart IV.9: M3 Growth and Credit Growth of SCBs – Base and Momentum Effect

Source: RBI.
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चाार्टट IV.7: आरक्षि�त मुदु्राा और संचंलन मंें
मुदु्राा मंें वृृद्धि�

चाार्टट IV.9: एससीीबीी कीी एम
3
 वृृद्धि� और ऋण वृृद्धि� - आधाार और संवंेेग प्रभााव
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स्रोोत : आरबीीआई।

एससीीबीी कीी ऋण वृदृ्धि�
एससीीबीी काा ऋण संवेेग प्रभााव (दाायाँँ� माान)

एम
3
 वृदृ्धि� 

एससीीबीी काा ऋण आधाार प्रभााव (दाायाँँ� माान)
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एससीीबीी काा वृदृ्धि�शीील ऋण-जमाा अनुुपाात 18 अक्टूूबर 
2024 केे 80.7 प्रति�शत केे नि�म्नतम स्तर सेे बढ़कर 4 अपै्रैल 
2025 कोो 89.1 प्रति�शत होो गयाा।

फरवरीी 2025 सेे नीीति�गत रेेपोो दर मंें 50-बीीपीीएस कीी 
कटौौतीी कीी प्रति�क्रि�याा मंें, बंैंकोंं नेे अपने रेेपोो-लिं�ंक्ड ईबीीएलआर 
मंें लगभग इतनीी हीी कमीी कीी हैै। सीीमांं�त नि�धि� लाागत-आधाारि�त 
उधाार दर (एमसीीएलआर), जि�सकीी पुनुर्नि�िर्धाा�रण अवधि� 

लंंबीी होोतीी हैै और जोो नि�धि� कीी लाागत सेे संंबंंधि�त होोतीी हैै, 

कुुछ अंंतरााल केे सााथ समाायोोजि�त होो सकतीी हैै। अनुुसूूचि�त 

वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं (एससीीबीी) केे बकाायाा रुपयाा ऋणोंं पर भाारि�त 

औसत उधाार दर (डब्ल्यूूएएलआर) मंें 7 बीीपीीएस कीी गि�राावट 

आई हैै; हाालाँँ�कि�, फरवरीी मंें नए रुपयाा ऋणोंं केे लि�ए इसमें 8 

बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई हैै (साारणीी IV.3)। जमाारााशि�योंं केे माामलेे 

मंें, इसीी अवधि� केे दौौराान नई जमाारााशि�योंं पर भाारि�त औसत 

Source: RBI.
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Chart IV.10: SCBs' Deposit Growth - Base and Momentum Effect
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Chart IV.11: Incremental Credit-Deposit Ratio

Source: RBI.
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चाार्टट IV.10: एससीीबीी कीी जमाा वृृद्धि� - आधाार और संवंेेग प्रभााव
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स्रोोत : आरबीीआई।

चाार्टट IV.11: वृृद्धि�शीील ऋण-जमाा अनुपुाात
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स्रोोत : आरबीीआई।
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घरेेलूू साावधि� जमाा दर (डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर) मंें 8 बीीपीीएस कीी 

कमीी आई।

नि�जीी बंैंकोंं कीी तुुलनाा मंें साार्ववजनि�क के्षेत्र केे बंैंकोंं (पीीएसबीी) 

मंें डबल्यूूएएलआर मंें वृदृ्धि� अधि�क थीी; हाालाँँ�कि�, बकाायाा ऋणोंं 

केे माामलेे मंें, फरवरीी 2025 केे दौौराान पीीएसबीी मंें संंचरण अधि�क 

थाा (चाार्टट  IV.12)। डबल्यूूएडीीटीीडीीआर केे माामलेे मंें, पीीएसबीी 

और वि�देेशीी बंैंकोंं, दोोनोंं नेे अपनीी नई जमाा दरोंं मंें कमीी कीी हैै।

भाारत सरकाार नेे वि�भि�न्न लघु ु बचत लि�खतोंं पर ब्यााज 

दरोंं कीी समीीक्षाा कीी हैै, जोो तुुलनीीय परि�पक्वतााओं ंकीी सरकाारीी 

प्रति�भूति�योंं पर द्वि�तीीयक बााजाार प्रति�फल सेे जुडेु़े हंैं और इसेे 

ति�1:2025-26 केे लि�ए अपरि�वर्ति�ित रखाा हैै।16 परि�णाामस्वरूप, 

अधि�कांं�श लि�खतोंं पर दरेंं अब 16-66 बीीपीीएस कीी सीीमाा 

मंें सूूत्र-आधाारि�त दरोंं सेे ऊपर हंैं।17 दर सहजताा चक्र मंें 

जब जमाा दरोंं मंें कमीी आनेे कीी उम्मीीद हैै, उच्च लघु ु बचत 

साारणीी IV.3: बैंकंोंं कीी जमाा और उधाार दरोंं मंें संचंरण
(आधाार बिं�दंु)ु

मीीयाादीी जमाा दरेंं उधाार दरेंं

अवधि� रेपेोो दर  मीीयाादीी
जमाा
दरेंं

डबल्यूूएडीीटीीडीीआर 
– नई

जमाारााशि�याँँ�

ईबीीएलआर 1-वर्षीीय 
एमसीीएलआर 
(मााध्यि�िकाा)

डबल्यूूएएलआर 
– नयाा रुपयाा 

ऋण

डबल्यूूएएलआर- 
बकाायाा रुपयाा 

ऋण

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

सहज अवधि�
फरवरीी 2025 से माार्चच* 2025

-25 -8 0 -25 0 8 -7

सख्त अवधि�
मई 2022 से जन 2025

+250 253 199 250 178 181 115

सहजताा अवधि�
फर 2019 से ेमाार्चच 2022 

-250 -259 -188 -250 -155 -232 -150

टि�प्पणीी: 1. ईबीीएलआर पर डेेटाा 32 घरेलूेू बैंकोंं से संबंंधंि�त है। 
*: एमसीीएलआर पर डेेटाा फरवरीी 2025 से संबंंधंि�त है।
डब्ल्यूूएएलआर: भाारि�त औसत उधाार दर; डब्ल्यूूएडीीटीीडीीआर: भाारि�त औसत घरेलूेू मीीयाादीी जमाा दर;
एमसीीएलआर: नि�धि�-आधाारि�त उधाार दर कीी सीीमांं�त लाागत; ईबीीएलआर: बााह्य बेंचमाार्कक -आधाारि�त उधाार दर।
स्रोोत: आरबीीआई। 

16	 https://dea.gov.in/sites/default/files/Revision%20of%20RoI.pdf
17	 आरबीीआई मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट- अपै्रैल 2025, अध्यााय IV.

Chart IV.12: Transmission across Bank-group (February 2025)

Source: RBI.
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चाार्टट IV.12: बैंकं समूहूोंं मंें संचंरण (फरवरीी 2025)
ए. उधाार दरेंं बीी. जमाा दरेंं

आ
धाा
र बिं�

दु ु

आ
धाा
र बिं�

दु ु

डबल्यूूएएलआर
(नयाा रुपयाा ऋण)

डबल्यूूएएलआर
(बकाायाा रुपयाा ऋण)

डबल्यूूएडीीटीीडीीआर 
(नयाा जमाा)

डबल्यूूएडीीटीीडीीआर 
(बकाायाा जमाा)

स्रोोत : आरबीीआई।

पीीएसबीी पीीएसबीीपीीवीीबीी पीीवीीबीी वि�देशेीी बैंक वि�देशेीी बैंक
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दरेंं बंैंक जमाा वृदृ्धि� केे लि�ए चिं�ंताा काा एक संंभाावि�त स्रोोत होो  
सकतीी हंैं।

माार्चच  केे उत्तराार्धध मंें भाारतीीय शेेयर बााजाारोंं मंें वि�देेशीी 

पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेशकोंं (एफपीीआई) केे नि�वेश, आघाात-सहनीीय 

आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं और मुुद्राास्फीीति� मंें कमीी केे काारण बढ़त दर्जज 

कीी गई। हाालाँँ�कि�, अपै्रैल कीी शुरुुआत मंें शेेयर बााजाारोंं मंें भाारीी 

गि�राावट देेखीी गई, जोो अमेेरि�काा द्वााराा पाारस्परि�क शुलु्क लगााए 

जाानेे केे काारण वैैश्वि�क बााजाारोंं मंें आई गि�राावट केे अनुुरूप थीी। 7 

अपै्रैल कोो हुुई भाारीी बि�कवाालीी नेे माार्चच  केे उत्तराार्धध मंें दर्जज बढ़त 

कोो लगभग खत्म कर दि�याा, क्योंंकि� नि�फ्टीी 50 केे 22 प्रति�शत 

और एनएसई 500 केे 26 प्रति�शत शेेयरोंं नेे उस दि�न 52-सप्तााह 

केे नए नि�चलेे स्तर दर्जज कि�ए (चाार्टट  IV.13)। यह अत्यधि�क 

अस्थि�िरताा सेे भीी जुडु़ाा थाा क्योंंकि� भाारत VIX नेे 7 अपै्रैल 2025 

कोो (नवंंबर 2007 केे बााद सेे) अपनीी उच्चतम एकल-दि�वसीीय 

प्रति�शत वृदृ्धि� दर्जज कीी [चाार्टट  IV.14]। अमेेरि�काा द्वााराा पाारस्परि�क 

शुलु्कोंं मंें वि�रााम कीी घोोषणाा केे बााद वैैश्वि�क बााजाारोंं मंें हुुई बढ़त केे 

अनुुरूप, घरेेलूू शेेयर बााजाारोंं मंें भीी तेेजीी आई। माार्चच  2025 मंें घरेेलूू 

उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (सीीपीीआई) मुुद्राास्फीीति� मंें गि�राावट 

केे समर्थथन सेे, वि�त्तीीय के्षेत्र केे शेेयरोंं नेे इस सुधुाार काा नेेतृृत्व 

कि�याा। घरेेलूू और वैैश्वि�क दोोनोंं इक्वि�िटीी बााजाारोंं मंें अनि�श्चि�तताा 
इक्वि�िटीी नि�र्गगमोंं केे मााध्यम सेे संंसााधन जुटुाानेे पर भाारीी पड़ रहीी 
हैै (चाार्टट  IV.15ए)। माार्चच  2025 मंें कोोई मेेनबोोर्डड  आईपीीओ जाारीी 
नहींं हुुआ - फरवरीी 2023 केे बााद ऐसाा पहलाा उदााहरण थाा  
(चाार्टट  IV.15बीी)।

संेंटर फॉॉर मॉॉनि�टरिं�गं इंंडि�यन इकोोनॉॉमीी (सीीएमआईई) 
द्वााराा संंकलि�त के्षेत्रीीय इक्वि�िटीी बााजाार सूूचकांं�कोंं केे वि�शे्लेषण सेे 

Chart IV.13 : Equity Market Performance

Note: Data up to April 17, 2025.
Source: Bloomberg.
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Chart IV.14: India VIX: Episodes of Sharp Volatility

Sources: Bloomberg; and RBI staff calculations.
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चाार्टट IV.13: इक्वि�िटि� बााज़ाार काा प्रदर्शशन
ए. 2025 मंें क्षेते्रवाार प्रति�लााभ बीी. नए 52 सप्तााह केे नि�म्न स्तर वाालेे सूूचकांं�क भाागीीदाार
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ऊर्जाा� 
धाातुु

एफ़एमसीीजीी 
पीीएसयूू 

तेेल एवं ंगैस 
वि�द्युतु
ऑटोो

हेेल्थकेेयर 
बीीएसई मि�डकैप 
पूंं�जीीगत वस्तुएुँँ 

उपभोोक्ताा स्वनि�र्णणयगत वस्तुएुँँ
टि‍�‍कााऊ उपभोोक्ताा वस्तुएुंं

बीीएसई स्माालकैप
औद्योोगि�क 
रि�यल्टीी 
आईटीी 

प्रति�शत




प्रति�शत नि�फ्टीी 50 एनएसई 500 

टि�प्पणीी: 17 अपै्रैल 2025 तक डेेटाा। 
स्रोोत: ब्लूूमबर्गग।

चाार्टट IV.14: भाारत VIX: तीीव्र अस्थि�िरताा केे एपि�सोोड
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स्रोोत: ब्लूूमबर्गग; और आरबीीआई स्टााफ कीी गणनाा।
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संंकेेत मि�लताा हैै कि� अमेेरि�काा केे लि�ए पर्याा�प्त नि�र्याा�त जोोखि�म 
वाालेे के्षेत्र अपै्रैल 2025 मंें अब तक अत्यधि�क अस्थि�िर रहे हंैं 
(चाार्टट  IV.16)।

भाारतीीय इक्वि�िटीी ऐति�हाासि�क रूप सेे अन्य उभरतीी हुुई 
बााज़ाार अर्थथव्यवस्थााओं ं (ईएमई) कीी तुुलनाा मंें प्रीीमि�यम पर 
काारोोबाार करतीी रहीी हंैं। वि�भि�न्न सूूचकांं�कोंं मंें अग्रि�म मूूल्य-और 
-आय (पीीई) अनुुपाातोंं केे 10-वर्षीीय औसत केे साापेेक्ष प्रीीमि�यम/

डि�स्कााउंंट द्वााराा माापेे गए बााज़ाार मूूल्यांं�कन केे वि�शे्लेषण सेे पताा 

चलताा हैै कि� वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी केे शुरुुआतीी 

महीीनोंं मंें अग्रि�म पीीई अनुुपाात अपने 10-वर्षीीय औसत सेे कााफ़ीी 

ऊपर चढ़ गए। तब सेे भाारतीीय इक्वि�िटीी बााज़ाारोंं मंें आए सुधुाार केे 

बााद, येे अनुुपाात अब अपने दीीर्घघकाालि�क औसत केे करीीब पहुँँ �च 

गए हंैं, जोो बााज़ाार मूूल्यांं�कनोंं मंें और अधि�क स्थाायीी स्तरोंं पर 

कमीी काा संंकेेत देेताा हैै (चाार्टट  IV.17)।

Note: Data up to April 17, 2025.
Sources: CMIE; and RBI staff calculations.

Chart IV.16: Performance of CMIE Sectoral Indices
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चाार्टट IV.15: प्रााथमि�क बााजाार गति�वि�धि�
ए. इक्वि�िटीी बााजाार काा संसंााधन जुुटाानाा बीी. मेनेबोोर्डड आईपीीओ कीी संखं्याा
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चाार्टट IV.16: सीीएमआईई क्षेते्रीीय सूूचकांं�कोंं काा प्रदर्शशन
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आलेख अर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

वर्षष 2024-25 (अप्रैैल-फरवरीी) केे दौौराान सकल आवक 

वि�देेशीी प्रत्यक्ष नि�वेश (एफडीीआई) 15.2 प्रति�शत (वर्षष-दर-

वर्षष) बढ़कर 75.1 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गयाा [चाार्टट  

IV.18ए]। सिं�ंगाापुरु 29.8 प्रति�शत कीी हि�स्सेेदाारीी केे सााथ 

इक्वि�िटीी प्रवााह काा सबसे बड़ाा स्रोोत थाा, उसके बााद मॉॉरीीशस 

और अमेेरि�काा काा स्थाान थाा। एफडीीआई प्रवााह मंें वि�नि�र्माा�ण 

के्षेत्र कीी हि�स्सेेदाारीी सबसे अधि�क (24.1 प्रति�शत) थीी, उसके 

बााद वि�त्तीीय सेेवााओं ंऔर बि�जलीी काा स्थाान थाा। भाारत सेे उच्च 

प्रत्याावर्ततन और जाावक एफडीीआई केे काारण इस अवधि� केे 

दौौराान नि�वल एफडीीआई घटकर 1.5 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर 

रह गयाा। वैैश्वि�क स्तर पर, अमेेरि�काा आवक एफडीीआई केे लि�ए 

सबसे पसंंदीीदाा गंंतव्य बनाा हुुआ हैै और हााल केे वर्षोंं मंें भाारत 

सेे वि�देेशीी प्रत्यक्ष नि�वेश (ओडीीआई) केे लि�ए दूूसराा सबसे बड़ाा 

गंंतव्य हैै (चाार्टट  IV.18बीी)।
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Chart IV.17: 12-Month Forward PE Multiple Premium/Discount over 10-year Average

Sources: Bloomberg; and RBI staff calculations.
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Chart IV.18: Foreign Direct Investment Flows

Sources: RBI; and Department of Economic Affairs, Ministry of Finance.

b. Top Overseas Direct Investment Destinationsa. Gross and Net FDI
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चाार्टट IV.18: वि�देशीी प्रत्यक्ष नि�वेश प्रवााह
ए. सकल और नि�वल एफ़डीीआई ए. सकल और नि�वल एफ़डीीआई

बि�लि�य

न

 अ
मेरि
�की

ी डॉ
ॉल
र

(अ
प्रै-
फ
र)

(अ
प्रै-
फ
र)

सिं�
गाा
पूर
 

यूए
स 


यूए
ई 

मॉॉ
रि�शस


नीी
दर
लैं
ड 

यूके
 

स्वि�िट्

ज़
रलैं

ड

नि�वल बहि�र्वाा�ह एफ़डीीआई
सकल एफ़डीीआई

प्रति�वर्ततन/वि�नि�वेश
नि�वल एफ़डीीआई (अपै्रै-फर)

स्रोोत: आरबीीआई; और आर्थि�िक माामले वि�भााग, वि�त्त मंंत्राालय।



169आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

माार्चच 2025 मंें एफपीीआई प्रवााह मंें 3.8 बि�लि�यन अमेेरि�कीी 
डॉॉलर मूूल्य केे अंंतर्वाा�ह केे काारण बदलााव देेखाा गयाा, जोो 
ज्याादाातर डेेट सेेगमेंट (3.6 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर) द्वााराा 
संंचाालि�त थाा [चाार्टट  IV.19ए]। माार्चच  मंें इक्वि�िटीी सेेगमेंट मंें 0.2 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर काा माामूूलीी अंंतर्वाा�ह देेखाा गयाा, जि�सने 
पि�छलेे दोो महीीनोंं मंें देेखेे गए बहि�र्वाा�ह कीी प्रवृतृ्ति� कोो उलट 
दि�याा। वर्षष 2024-25 मंें पूूरीी तरह सेे सुलुभ माार्गग  (एफएआर) केे 
मााध्यम सेे 9.4 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर कीी डेेट एफपीीआई 
सरकाारीी प्रति�भूति�योंं मंें प्रवााहि�त हुुई हैै।18 मौौजूूदाा वैैश्वि�क व्याापाार 
अनि�श्चि�ततााओं ंकेे बीीच बढ़तेे जोोखि�म-रहि�त भाावनााओं ंकेे काारण 
वर्षष 2024-25 कीी दूूसरीी छमााहीी केे दौौराान इक्वि�िटीी सेेगमेंट मंें 
बहि�र्वाा�ह केे बाावजूद, वर्षष 2024-25 केे दौौराान नि�वल एफपीीआई 
प्रवााह 1.7 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर पर सकााराात्मक रहाा, 
लेेकि�न पि�छलेे वर्षष कीी तुुलनाा मंें कााफीी कम हैै (चाार्टट  IV.19बीी)।

अनुुसूूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं (के्षेत्रीीय ग्राामीीण बंैंकोंं कोो 
छोोड़कर) केे लि�ए अनि�वाासीी जमाा (एनआरडीी) केे प्रवााह 
मंें पि�छलीी ति�मााहीी कीी तुुलनाा मंें वर्षष 2024-25 कीी चौौथीी 
ति�मााहीी मंें सुधुाार देेखाा गयाा [चाार्टट  IV.20]। वर्षष 2024-25 केे 
लि�ए, सभीी उप-घटकोंं, अर्थाा�त वि�देेशीी मुुद्राा अनि�वाासीी (बंैंक) 
(एफसीीएनआर(बीी)), अनि�वाासीी (बााह्य) रुपयाा खाातेे (एनआर(ई)

आरए) और अनि�वाासीी सााधाारण (एनआरओ) खाातोंं मंें एनआरडीी 
काा नि�वल प्रवााह सकााराात्मक रहाा।

संंचयीी आधाार पर, अपै्रैल 2024 - फरवरीी 2025 केे दौौराान 
बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार (ईसीीबीी) पंंजीीकरण (50.1 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर) और संंवि�तरण (46.1 बि�लि�यन अमेेरि�कीी 
डॉॉलर) पि�छलेे वर्षष कीी इसीी अवधि� कीी तुुलनाा मंें क्रमशःः 8.6 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर और 13.4 बि�लि�यन अमेेरि�कीी 
डॉॉलर अधि�क रहे। 25.8 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर केे मूूलधन 

18	 स्रोोत:  h t tps : / /www. fp i .nsd l .co . in /web/Repor ts /Yearwise .
aspx?RptType=5

Chart IV.19: Net Portfolio Investments

Notes: 1. Debt also includes investments under the hybrid instruments. 
 2. *: Data up to April 16, 2025.
Sources: National Securities Depository Limited (NSDL); and Institute of International Finance.
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Chart IV.20: Quarterly Flows of Components of 
NRD of SCBs (excluding RRBs)

Note: Data for Q4:2024-25 are provisional.
Source: Form A return under Section 42(2) of RBI Act, 1934.
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चाार्टट IV.19: नि�वल पोोर्टटफोोलि�योो नि�वेश
ए. भाारत बीी. नि�वल एफ़पीीआई प्रवााह : प्रमुखु ईएमई (बि�लि�यन अमेरेि�कीी डॉॉलर)
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टि�प्पणि�याँँ�:	 1.	ऋण में हााइब्रि�ड लि�खतोंं केे तहत नि�वेश भीी शाामि�ल हैं।
	 2.	*: डेेटाा 16 अपै्रैल 2025 तक हैै।
स्रोोत: नेशनल सि�क्योोरि�टीीज डि�पॉॉजि�टरीी लि�मि�टेड (एनएसडीीएल); और अंतंर्राा�ष्ट्रीीय वि�त्त संसं्थाान।

चाार्टट IV.20: एससीीबीी केे एनआरडीी केे घटकोंं काा ति�मााहीी 
प्रवााह (आरआरबीी कोो छोोड़कर)
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टि�प्पणीी: ति�4: 2024-25 केे लि�ए डेेटाा अनंंति�म है।
स्रोोत: आरबीीआई अधि�नि�यम 1934 कीी धााराा 42 (2)  केे तहत फॉॉर्मम ए रि�टर्नन। 
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पुनुर्भुु�गताान केे समाायोोजन केे बााद, चाालूू वि�त्त वर्षष केे दौौराान 

नि�वल ईसीीबीी अंंतर्वाा�ह (20.3 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर) कााफीी 

अधि�क रहाा - एक वर्षष पहलेे दर्जज कि�ए गए स्तर सेे दोोगुनेुे सेे भीी 

अधि�क (चाार्टट  IV.21)।

अपै्रैल 2024-फरवरीी 2025 केे दौौराान पंंजीीकृृत कुुल 

ईसीीबीी काा लगभग 44 प्रति�शत पूंं�जीीगत व्यय केे लि�ए थाा, जि�समें 

ऋण/उप-ऋण भीी शाामि�ल हैै (चाार्टट  IV.22)।

वर्षष केे दौौराान पंंजीीकृृत ईसीीबीी कीी कुुल लाागत मंें 35 
बीीपीीएस कीी गि�राावट आई, जोो वैैश्वि�क बंेंचमाार्कक  ब्यााज दरोंं – 
प्रति�भूति�त एकदि�वसीीय वि�त्तपोोषण दर (एसओएफआर) और 
भाारि�त औसत ब्यााज माार्जि�िन (डब्ल्यूूएआईएम) दोोनोंं मंें कमीी केे 
काारण हुुई [चाार्टट  IV.23]।

माार्चच  2025 केे दौौराान भाारतीीय रुपए (आईएनआर) मंें 0.5 
प्रति�शत (माा-माा-माा) कीी वृदृ्धि� हुुई, जि�से एफपीीआई अंंतर्वाा�ह 
और अंंतर-कंंपनीी उधाार सेे वर्षष केे अंंत मंें डॉॉलर प्रााप्ति�योंं काा 

Chart IV. 21: External Commercial Borrowings - Registrations and Flows

Sources: Form ECB, RBI.
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Chart IV.22: End-use of the Registered ECBs
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चाार्टट IV.21: बााह्य वााणि�ज्यि�िक उधाार- पंजंीीकरण और प्रवााह
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स्रोोत: फॉॉर्मम ईसीीबीी, आरबीीआई। 

चाार्टट IV.22: पंजंीीकृृत ईसीीबीी काा अंतंि�म उपयोोग

अपै्रै-फर

अपै्रै-फर

बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर 

आयाात/ पूंं�जीीगत वस्तुओुं ंकीी स्थाानीीय सोोर्सिं�ंग
ऑन-लंेंडिं�ग/सब-लंेंडिं�ग (कैैपेेक्स)
अन्य (काार्ययशीील पूंं�जीी और साामाान्य कॉॉर्पोोरेटे उदे्देश्य सहि�त)

आधुनुि�कीीकरण/नयाा प्रोोजेेक्ट/अवसंरंचनाा वि�काास 
ईसीीबीी/रुपयाा ऋण काा पुनुर्वि�ित्तपोोषण

स्रोोत: आरबीीआई। 
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समर्थथन प्रााप्त हुुआ; हाालांं�कि�, वैैश्वि�क अनि�श्चि�तताा बढ़नेे केे काारण 
रुपये मंें अस्थि�िरताा बढ़ीी (चाार्टट  IV.24)।

माार्चच  2025 मंें 40-मुुद्राा वाास्तवि�क प्रभाावीी वि�नि�मय दर 
(आरईईआर) केे संंदर्भभ मंें भाारतीीय रुपये मंें 1.0 प्रति�शत (मााह-
मााह) कीी गि�राावट आई, जि�सकाा काारण नााममाात्र प्रभाावीी शर्तोंं 
मंें भाारतीीय रुपये काा मूूल्यह्राास और भाारत केे अपने प्रमुुख 
व्याापाारि�क भाागीीदाारोंं केे सााथ मुुद्राास्फीीति� अंंतर काा बढ़नाा हैै 
(चाार्टट  IV.25)।

11 अपै्रैल 2025 तक, भाारत केे पाास 677.8 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर काा वि�देेशीी मुुद्राा भंंडाार थाा, जोो लगभग 11 
महीीनोंं केे आयाात और दि�संंबर 2024 केे अंंत तक बकाायाा 
वि�देेशीी ऋण केे 94 प्रति�शत केे लि�ए पर्याा�प्त थाा (चाार्टट  IV.26ए)। 
अपने वर्ततमाान स्तर पर, भाारत केे पाास दुनुि�याा काा चौौथाा सबसे 
बड़ाा वि�देेशीी मुुद्राा भंंडाार हैै (चाार्टट  IV.26बीी)।

भाारत काा चाालूू खााताा घााटाा (सीीएडीी) वर्षष 2024-25 कीी 
दूूसरीी ति�मााहीी केे 16.7 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर (जीीडीीपीी काा 

Chart IV.23: Overall Cost of ECBs

Sources: Form ECB; and RBI staff estimates.
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Chart IV.24: Movements of the Indian Rupee and Major Currencies against the US Dollar
(March 2025 over February 2025)

Notes: US dollar (DXY) measures the movements of the US dollar against a basket of major currencies (Euro, Japanese yen, British pound, Canadian dollar, Swedish krona, 
Swiss franc).
Sources: FBIL; Thomson Reuters; and RBI staff estimates.
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चाार्टट IV.23: ईसीीबीी कीी कुुल लाागत
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डॉॉलर केे लि�ए जमाानतीी एकदि�वसीीय वि�त्तपोोषण दर (एसओएफ़आर) भाारि�त औसत ब्यााज माार्जि�िन
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स्रोोत: फॉॉर्मम ईसीीबीी; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान। 

चाार्टट IV.24: अमेरेि�कीी डॉॉलर केे मुकुााबले भाारतीीय रुपये और प्रमुखु मुदु्रााओं ंमंें उताार-चढ़ााव
(फरवरीी 2025 कीी तुुलनाा मंें माार्चच 2025)
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टि�प्पणीी: अमेेरि�कीी डॉॉलर (डीीएक्सवााई) प्रमुखु मुदु्रााओं ं(यूूरोो, जाापाानीी येन, ब्रि�टि�श पााउंंड, कैनेेडि�यन डॉॉलर, स्वीीडि�श क्रोोनाा,स्वि�िस फ्रैंक) कीी बाास्केेट कीी तुलुनाा में अमेेरि�कीी डॉॉलर में उताार-चढ़ााव 
कोो माापताा है।
स्रोोत: एफबीीआईएल; आईएमएफ; थॉॉमसन रॉॉयटर्सस; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।
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1.8 प्रति�शत) सेे घटकर वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी मंें 
11.5 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर (जीीडीीपीी काा 1.1 प्रति�शत) 
होो गयाा, लेेकि�न यह 2023-24 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे 10.4 
बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर (जीीडीीपीी काा 1.1 प्रति�शत) सेे अधि�क 
थाा। व्याापाार, कंंप्यूूटर, परि�वहन और याात्राा, सेेवााओं ंकेे नि�र्याा�त 
मंें मजबूत वृदृ्धि� केे सााथ-सााथ उच्च पे्रेषण प्रााप्ति�योंं नेे बढ़तेे पण्य 
वस्तुु व्याापाार घााटेे केे प्रभााव कोो कम कि�याा। वर्षष 2024-25 कीी 
तीीसरीी ति�मााहीी मंें 26.8 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर काा नि�वल 

पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह मुुख्य रूप सेे भाारत मंें एफपीीआई और एफडीीआई 
केे बहि�र्वाा�ह सेे पे्रेरि�त थाा। सीीएडीी और नि�वल पूंं�जीी बहि�र्वाा�ह केे 
काारण तीीसरीी ति�मााहीी केे दौौराान वि�देेशीी मुुद्राा भंंडाार (बीीओपीी 
आधाार पर) मंें 37.7 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर कीी कमीी हुुई 
(चाार्टट  IV.27)।

भाारत काा बााह्य ऋण माार्चच 2024 केे अंंत मंें 668.8 बि�लि�यन 
अमेेरि�कीी डॉॉलर (जीीडीीपीी काा 18.5 प्रति�शत) सेे बढ़कर दि�संंबर 
2024 केे अंंत मंें 717.9 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर (जीीडीीपीी काा 

Chart IV.25: Movements in the 40-Currency Real Effective Exchange Rate

Source: RBI.
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Chart IV.26: Foreign Exchange Reserves

Notes: 1. *: Data for April 11.
 2. The import cover data for December 2024, January, February, and March 2025 is based on annualised merchandise imports for the quarter ending December 
  2024 as per the balance of payments statistics.
 3. Data for Switzerland is for February 2025.
Sources: RBI; respective central bank websites; and RBI staff estimates.
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चाार्टट IV.25: 40-मुदु्राा वाास्तवि�क प्रभाावीी वि�नि�मय दर मंें उताार-चढ़ााव

चाार्टट IV.26: वि�देशीी मुदु्राा भंडंाार

ए. माासि�क परि�वर्ततन बीी. माासि�क परि�वर्ततन काा वि�घटन

सू
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साापेेक्ष कीीमत प्रभााव
आरईईआर में परि�वर्ततन

नााममाात्र वि�नि�मय दर प्रभााव

स्रोोत: आरबीीआई। 
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ए. भाारत बीी.  वि�देशीी मुदु्राा भंडंाार (माार्चच अंतं 2025)
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टि�प्पणि�याँँ�:	 1.	 *: 11 अपै्रैल तक डेेटाा।
	 2.	भु गुताान संतंुलुन केे आंकंड़ोंं केे आधाार पर दि�संबंर 2024 और जनवरीी, फरवरीी, माार्चच 2025 केे लि�ए आयाात कवर डेेटाा दि�संबंर 2024 कोो समााप्त होोनेे वाालीी ति�मााहीी केे लि�ए 

वाार्षि�िक पण्य वस्तुओुं ंकेे आयाात पर आधाारि�त है।
	 3.	स्वि�िट् जरलंैंड केे डेेटाा फरवरीी 2025 केे हैं। 
स्रोोत: आरबीीआई; संबंंधंि�त केंद्रीीय बैंक कीी वेबसााइटें; और आरबीीआई स्टााफ काा अनुमुाान।



173आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

19.1 प्रति�शत) होो गयाा। हाालाँँ�कि�, अन्य बााह्य भेेद्यताा संंकेेतकोंं 

मंें इसीी अवधि� केे दौौराान सुधुाार देेखाा गयाा, जोो चुनुौौतीीपूूर्णण वैैश्वि�क 

वााताावरण केे बीीच भाारत केे बााह्य के्षेत्र कीी आघाात-सहनीीयताा पर 

जोोर देेताा हैै (चाार्टट  IV.28)।

भाारत कीी नि�वल अंंतररााष्ट्रीीय नि�वेश स्थि�िति� (आईआईपीी) 

वर्षष 2024-25 कीी तीीसरीी ति�मााहीी केे दौौराान 11 बि�लि�यन 

अमेेरि�कीी डॉॉलर बढ़कर 364.5 बि�लि�यन अमेेरि�कीी डॉॉलर होो गई। 

हाालाँँ�कि� इस ति�मााहीी केे दौौराान भाारतीीय नि�वाासि�योंं कीी वि�देेशीी 

आस्ति�ियोंं और भाारत कीी वि�देेशीी देेयतााओं,ं दोोनोंं मंें गि�राावट 

आई, लेेकि�न अंंतररााष्ट्रीीय देेयतााओं ंकेे मुुकााबलेे अंंतररााष्ट्रीीय 

आस्ति�ियोंं काा अनुुपाात दि�संंबर 2024 मंें एक वर्षष पहलेे केे 73.1 

प्रति�शत सेे बढ़कर 74.7 प्रति�शत होो गयाा (चाार्टट  IV.29)।

Chart IV.27: India’s Balance of Payments

Sources: RBI.
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Chart IV.28: India’s External Vulnerability Indicators

Note: RM: Residual Maturity.
Sources: RBI; and Government of India.
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चाार्टट IV.27: भाारत काा भुुगताान संतंुुलन
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स्रोोत: आरबीीआई। स्रोोत: आरबीीआई। 

चाार्टट IV.28: भाारत केे बााह्य संवंेेदनशीीलताा संकेंेतक

बााह्य कर्ज़ज़ और
जीीडीीपीी अनुपुाात

अल्पाावधि� कर्ज़ज़ 
(आरएम) और 

कुुल कर्ज़ज़ अनुपुाात 

अल्पाावधि� कर्ज़ज़ (आरएम) 
और आरक्षि�त मुदु्राा 

अनुपुाात

कर्ज़ज़ सेवाा अनुपुाात नि�वल आईआईपीी 
और जीीडीीपीी 
अनुपुाात

प्रति�शत




माार्चच-अंतं 2013 माार्चच-अंतं 2024 जूून अंतं 2024 सि�तंंबर अंतं 2024 दि�संबंर अंतं 2024 

टि�प्पणीी: आरएम: अवशि�ष्ट परि�पक्वताा।
स्रोोत: आरबीीआई; और भाारत सरकाार।
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भुुगताान प्रणाालीी

माार्चच 2025 मंें वि�भि�न्न भुगुताान मााध्यमोंं सेे डि�जि�टल 
लेेनदेेन मंें वृदृ्धि� हुुई, जि�सकाा नेेतृृत्व एकीीकृृत भुगुताान इंंटरफेस 
(यूूपीीआई) और भाारत बि�ल भुगुताान प्रणाालीी (बीीबीीपीीएस) केे 
मााध्यम सेे खुुदराा लेेनदेेन नेे कि�याा [साारणीी IV.4]। तत्कााल 
सकल नि‍�‍पटाान (आरटीीजीीएस) केे मााध्यम सेे बड़े मूूल्य केे 
लेेनदेेन मंें माात्राा और मूूल्य दोोनोंं मंें लगााताार वृदृ्धि� दर्जज कीी गई। 
बीीबीीपीीएस मंें भीी माात्राा और मूूल्य दोोनोंं मंें नि�रंतंर वृदृ्धि� देेखीी 
गई, और माार्चच  2025 तक इसमें नि�रंतंर वृदृ्धि� देेखीी गई, जोो 

डि�जि�टल प्लेेटफॉॉर्मम  केे मााध्यम सेे उपभोोक्ताा बि�ल भुगुताान मंें 
लगााताार बदलााव काा संंकेेत हैै।

यूूपीीआई भाारत केे डि�जि�टल भुगुताान परि�दृश्य कीी 
आधाारशि�लाा बनाा हुुआ हैै, जोो माार्चच  2025 मंें 18.3 बि�लि�यन 
लेेनदेेन केे सााथ प्रमुुख भुगुताान प्रणाालि�योंं मंें दूूसरीी सबसे 
अधि�क वृदृ्धि� दर्जज कर रहाा हैै। यूूपीीआई लेेनदेेन काा एक 
महत्वपूर्णण हि�स्साा खरीीदाारीी पर खर्चच कि�याा जााताा हैै, जि�समें 
जीीवनशैैलीी सेे संंबंंधि�त और आवश्यक खरीीदाारीी दोोनोंं  
शाामि�ल हंैं।19

19	 पर्फि�ि योोस और पीीडब्ल्यूूसीी (2025), भाारत कैैसेे खर्चच करताा हैै: उपभोोक्ताा खर्चच व्यवहाार मंें एक गहराा गोोताा। पर्फि�ि योोस, फरवरीी।

साारणीी IV.4: चुुनिं�दंाा भुुगताान प्रणाालि�योंं मंें वृृद्धि�
(व-द-व प्रति�शत मंें)

भुुगताान प्रणाालीी संकेंेतक लेेनदेेन कीी माात्राा लेेनदेेन काा मूलू्य

फर-24 फर-25 माार्चच-24 माार्चच-25 फर-24 फर-25 माार्चच-24 माार्चच-25

आरटीीजीीएस 18.8 2.5 12.3 10.3 21.2 10.2 12.4 18.1

एनईएफ़टीी 47.3 11.0 45.2 13.5 25.1 2.0 15.2 12.3

यूूपीीआई 60.6 33.1 55.3 36.2 47.9 20.2 40.8 25.2

आईएमपीीएस 19.4 -24.3 16.8 -20.5 21.2 -0.9 16.2 5.2

एनएसीीएच 13.1 6.8 22.8 12.3 15.6 20.0 15.8 18.4

एनईटीीसीी 12.1 18.7 10.6 11.9 19.2 18.3 17.2 14.5

बीीबीीपीीएस 29.8 87.3 25.4 85.7 85.8 240.6 82.8 265.0

टि�प्पणीी : आरटीीजीीएस: तत्कााल सकल नि‍�‍पटाान, एनईएफ़टीी: रााष्ट्रीीय इलेेक्ट्रॉॉनि‍�‍क नि‍�‍धि� अंतंरण, यूूपीीआई: एकीीकृृत भुगुताान इंंटरफेस, आईएमपीीएस: त्वरि�त भुगुताान सेेवाा,
एनएसीीएच: रााष्ट्रीीय स्वचाालि�त समााशोोधन गृहृ, एनईटीीसीी: रााष्ट्रीीय इलेेक्ट्रॉॉनि�क टोोल संगं्रह, बीीबीीपीीएस: भाारत बि�ल भुगुताान प्रणाालीी।
स्रोोत: आरबीीआई।

Chart IV.29: India's Net IIP and Assets to Liabilities Ratio

Source: RBI.
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चाार्टट IV.29: भाारत काा नि�वल आईआईपीी और आस्ति�ियोंं एवंं देेयतााओं ंकाा अनुपुाात
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स्रोोत: आरबीीआई। 
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भुगुताान और फि�नटेेक के्षेत्र तक अपनीी नि�रंतंर पहुं�च केे 
हि�स्सेे केे रूप मंें, रि�ज़र्वव बंैंक नेे माार्चच  2025 मंें 5वांं� डि�जि�टल 
भुगुताान जाागरूकताा सप्तााह (डीीपीीएडबल्यूू) मनाायाा।20 ‘भाारत 
डि�जि�टल रूप सेे भुगुताान करताा हैै’ वि�षय केे तहत आयोोजि�त 
और ‘हर भुगुताान डि�जि�टल’ मि�शन केे सााथ संंरेेखि�त, इस पहल 
काा उदे्देश्य साार्ववजनि�क जाागरूकताा बढ़ाानाा हैै। 9 अपै्रैल 2025 
केे वि�काासाात्मक और वि�नि�याामक नीीति�योंं पर अपने वक्तव्य मंें, 
रि�ज़र्वव बंैंक नेे प्रस्तााव दि�याा कि� भाारतीीय रााष्ट्रीीय भुगुताान नि�गम 
(एनपीीसीीआई) उपयोोगकर्ताा�  कीी बदलतीी जरूरतोंं केे आधाार 
पर व्यक्ति� सेे व्याापाारीी (पीी2एम) भुगुताान केे लि�ए यूूपीीआई 
लेेनदेेन कीी सीीमाा कोो संंशोोधि�त कर सकताा हैै। बंैंकोंं केे पाास 
एनपीीसीीआई फे्रेमवर्कक  केे भीीतर आंंतरि�क सीीमााएँँ नि�र्धाा� रि�त करने 
काा वि�वेकााधि�काार बनाा रहेगाा। इस बीीच, वि�नि�याामक संैंडबॉॉक्स 
‘थीीम न्यूूट्रल’ और ‘ऑन टैैप’ होो जााएगाा, जि�ससे वि�भि�न्न शे्रेणि�योंं 
मंें योोग्य फि�नटेेक नवााचाारोंं काा नि�रंतंर परीीक्षण संंभव होो सकेगाा।

V. नि�ष्कर्षष

नि�कट भवि�ष्य मंें, वैैश्वि�क वृदृ्धि� काा परि�दृश्य नि�रााशााजनक 
बनाा हुुआ हैै, क्योंंकि� टैैरि�फ सेे संंबंंधि�त अनि�श्चि�तताा और वि�भि�न्न 
देेशोंं कीी व्यक्ति�गत नीीति�गत प्रति�क्रि�यााओं ं केे परि�णाामस्वरूप 
नि�वेश व्यय मंें कमीी, उपभोोक्ताा वि�श्वाास मंें कमीी और वैैश्वि�क 
व्याापाार मंें मंंदीी आ सकतीी हैै। वैैश्वि�क अर्थथव्यवस्थाा कीी दि�शाा 
पर इन घटनााक्रमोंं केे दीीर्घघकाालि�क प्रभााव अत्यधि�क अनि�श्चि�त 
बने हुुए हंैं क्योंंकि� टैैरि�फ केे दाायरेे, समय और तीीव्रताा केे बाारे े
मंें अभीी भीी कोोई स्पष्टताा नहींं हैै। आगेे चलकर, वैैश्वि�क वि�त्तीीय 
स्थि�िति�याँँ� अस्थि�िर बनीी रहनेे कीी संंभाावनाा हैै और उभरतीी 
हुुई अर्थथव्यवस्थााएँँ फीीडबैक लूूप और प्रभााव-वि�स्ताार केे प्रति� 
संंवेेदनशीील हंैं, जि�ससे वैैश्वि�क मुुद्राास्फीीति� फि�र सेे बढ़ सकतीी 
हैै। हाालाँँ�कि�, वैैश्वि�क कमोोडि�टीी कीीमतोंं मंें गि�राावट कमोोडि�टीी 
आयाातक देेशोंं मंें मुुद्राास्फीीति� केे दबााव कोो कम कर सकतीी हैै, 

हाालाँँ�कि� मुुद्राा दबााव इन लााभोंं कोो आंंशि�क रूप सेे कम कर 
सकताा हैै।

भाारत कीी इन वि�परीीत परि�स्थि�िति�योंं काा साामनाा करने 
कीी क्षमताा, एक मज़बूूत समष्टि�आर्थि�िक फे्रेमवर्कक  और कम होोतीी 
मुुद्राास्फीीति�, तथाा मज़बूूत घरेेलूू वि�काास इंंजन द्वााराा पोोषि�त, 
इसकीी मज़बूूत वृदृ्धि� दर सेे प्रााप्त होोतीी हैै। भाारत मंें कृृषि� के्षेत्र 
अपनीी गति� बनााए रखनेे केे लि�ए तैैयाार हैै, जि�से बंंपर खरीीफ और 
रबीी कीी फसल और बेेहतर जलााशयोंं कीी स्थि�िति� केे सााथ-सााथ 
गर्मि�ियोंं मंें अधि�क बुवुााई काा समर्थथन प्रााप्त हैै। हाालाँँ�कि�, साामाान्य 
स्तर सेे ऊपर ताापमाान मंें वृदृ्धि� और चाालूू ग्रीीष्म ऋतुु (अपै्रैल-
जूून) मंें लूू कीी संंभाावनाा सेे उत्पन्न जोोखि�मोंं पर नज़र रखनेे 
कीी आवश्यकताा हैै। औद्योोगि�क और सेेवाा गति�वि�धि�याँँ� लगााताार 
आघाात-सहनीीय बनीी हुुई हंैं। कई उद्योोग नि�काायोंं, के्रेडि�ट रेेटिं�ग 
एजंेंसि�योंं और बंैंकोंं सहि�त उद्योोग संंघोंं केे प्रति�नि�धि�योंं केे 
बीीच कि�ए गए सर्वेक्षण केे नतीीजेे मुुद्राास्फीीति� मंें कमीी, ग्राामीीण 
उपभोोग मंें नि�रंतंर वृदृ्धि� और शहरीी उपभोोग मंें सुधुाार सेे समर्थि�ित 
आर्थि�िक गति�वि�धि�योंं मंें आशाावााद दर्शाा�ते हंैं। हाालाँँ�कि�, वैैश्वि�क 
अनि�श्चि�ततााएँँ इस परि�दृश्य केे लि�ए नकााराात्मक जोोखि�म केे रूप 
मंें काार्यय करतीी हंैं।

आगेे भाारत आपूूर्ति�ि  शंृंखलाा पुनुरं्संरेेखण, वि�वि�ध प्रत्यक्ष 
वि�देेशीी नि�वेश स्रोोतोंं, और आघाात-सहनीीयताा व पैैमाानेे कीी 
तलााश मंें वैैश्वि�क नि�वेशकोंं केे सााथ जुडु़ााव सेे लााभाान्वि�ित होोनेे 
केे लि�ए तैैयाार हैै, क्योंंकि� उसके व्याापाारि�क संंबंंध पहलेे सेे हीी 
मज़बूूत हंैं। इसके अलाावाा, सेेवाा नि�र्याा�त और धन पे्रेषण प्रवााह 
मंें भाारत कीी नि�रंतंर मज़बूूतीी चाालूू खाातेे केे लि�ए एक महत्वपूर्णण 
बफर प्रदाान करतीी रहेगीी। संंतुुलि�त नीीति�गत समर्थथन भाारत कोो 
वैैश्वि�क अस्थि�िरताा कोो अवसर मंें बदलने और उभरते वैैश्वि�क 
आर्थि�िक परि�दृश्य मंें अपनीी स्थि�िति� मज़बूूत करने मंें मदद कर 
सकताा हैै।

20	 आरबीीआई पे्रेस वि�ज्ञप्ति�। 10 माार्चच, 2025। डि�जि�टल भुगुताान जाागरूकताा सप्तााह 
2025।
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अनुबुंधं 1: आरबीीआई केे उद्यम सर्वेक्षण से ेप्रमुखु नि�ष्कर्षष

वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र मंें क्षमताा उपयोोग (सीीयूू) मंें 120 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई, जबकि� मौौसमीी रूप सेे समाायोोजि�त सीीयूू मंें ति�3: 2024-25 
मंें 60 बीीपीीएस कीी वृदृ्धि� हुुई (चाार्टट  ए1)। नि�र्माा�तााओं ंनेे आगाामीी ति�मााहि�योंं केे लि�ए सीीयूू पर सकााराात्मक दृष्टि�कोोण कीी रि�पोोर्टट  करनाा जाारीी 
रखाा (चाार्टट  ए2)।

Chart A1: Capacity Utilisation in Manufacturing Sector

Source: Order Books, Inventories and Capacity Utilisation Survey, RBI.
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Chart A2: Manufacturers' Assessment and Expectations on Capacity Utilisation

Source: Industrial Outlook Survey, RBI.
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चाार्टट ए1: वि�नि�र्माा�ण क्षेते्र मंें क्षमताा उपयोोग

चाार्टट ए2: क्षमताा उपयोोग पर वि�नि�र्माा�तााओं ंकाा मूलू्यांं�कन और अपेेक्षााएंं

प्रति�शत



नि�वल प्रति�क्रि�या





ा
 (प्रति�शत




)

सीीयूू मौौसमीी रूप से समाायोोजि�त

मूूल्यांं�कन अपेेक्षााएँँ

सीीयूू सीीयूू दीीर्घाा�वधि�क औसत

ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति�

स्रोोत : आदेशे पुसु्ति�िकााएं,ं माालसूचीी और क्षमताा उपयोोग सर्वेक्षण, भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंक।

स्रोोत : औद्योोगि�क दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण, भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंक।

ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति�
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मांं�ग कीी स्थि�िति� पर नि�र्माा�तााओं ंकेे आशाावााद नेे ति�1: 2025-26 मंें मौौसमीी कमीी दर्जज कीी, लेेकि�न आगाामीी ति�मााहि�योंं मंें सुधुाार दर्जज 
कि�याा। सेेवााओं ंऔर अवसंरंचनाा फर्मोंं नेे मांं�ग कीी स्थि�िति� पर अधि�क आशाावाादीी दृष्टि�कोोण कीी रि�पोोर्टट  करनाा जाारीी रखाा (चाार्टट  ए3)। रोोजगाार 
कीी स्थि�िति� पर अपेेक्षााएं ंकााफीी हद तक मांं�ग कीी स्थि�िति�योंं केे सााथ ताालमेल मंें वि�कसि�त हुुईं ं(चाार्टट  ए4)।

Chart A4: Expectations on Overall Employment Situation

Sources: Industrial Outlook Survey; and Services and Infrastructure Outlook Survey, RBI.
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Chart A3: Expectations on Production/Turnover

Sources: Industrial Outlook Survey; and Services and Infrastructure Outlook Survey, RBI.
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चाार्टट ए3: उत्पाादन/टर्ननओवर पर अपेेक्षााएँँ

चाार्टट ए4: समग्र रोोजगाार कीी स्थि�िति� पर अपेेक्षााएँँ

वि�नि�र्माा�ण सेेवााएँँ

अवसंरंचनाा (पूूर्णणकाालि�क) अवसंरंचनाा (अंशंकाालि�क)

अवसंरंचनाा 

स्रोोत: औद्योोगि�क दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण; और सेवाा और अवसंरंचनाा दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण, आरबीीआई। 

स्रोोत: औद्योोगि�क दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण; और सेवाा और अवसंरंचनाा दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण, आरबीीआई। 

नि�वल प्रति�क्रि�या
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नि�वल प्रति�क्रि�या
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ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति�

वि�नि�र्माा�ण सेेवााएँँ (पूूर्णणकाालि�क) सेेवााएँँ (पूूर्णणकाालि�क)
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व्याापक के्षेत्रोंं मंें फर्मम ति�3: 2025-26 केे मााध्यम सेे समग्र व्याावसाायि�क स्थि�िति� केे बाारे े मंें आशाावाादीी बनीी हुुई हंैं 
(चाार्टट  ए5)।

ति�1: 2025-26 केे दौौराान सेेवााओं ंऔर बुनुि�याादीी ढांं�चे केे के्षेत्रोंं केे लि�ए इनपुटु लाागत दबााव उच्च रहनेे कीी संभंाावनाा हैै; जबकि� 
वि�नि�र्माा�ण के्षेत्र लाागत दबाावोंं मंें कुुछ कमीी कीी अपेेक्षाा करताा हैै (चाार्टट  ए6)।

Chart A5: Expectations on Overall Business Situation

Sources: Industrial Outlook Survey; and Services and Infrastructure Outlook Survey, RBI.
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Chart A6: Expectations on Input Cost

Sources: Industrial Outlook Survey; and Services and Infrastructure Outlook Survey, RBI.
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चाार्टट ए5: समग्र व्याावसाायि�क स्थि�िति� पर अपेेक्षााएंं

चाार्टट ए6: इनपुट लाागत पर अपेेक्षााएँँ

स्रोोत: औद्योोगि�क दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण; और सेवाा और अवसंरंचनाा दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण, आरबीीआई। 

वि�नि�र्माा�ण सेेवााएँँ अवसंरंचनाा 

ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति� ति�
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वि�नि�र्माा�ण सेेवााएँँ अवसंरंचनाा 

स्रोोत: औद्योोगि�क दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण; और सेवाा और अवसंरंचनाा दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण, आरबीीआई। 
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आलेेखअर्थथव्यवस्थाा कीी स्थि�िति�

ति�1: 2025-26 मंें बि�क्रीी मूूल्य और लााभ माार्जि�िन कीी वृदृ्धि� कम मांं�ग स्थि�िति�योंं केे अनुरुूप वि�नि�र्माा�ण उद्यमोंं केे लि�ए मध्यम होोनेे कीी 
संभंाावनाा हैै। हाालांं�कि�, सेेवाा और अवसंरंचनाा फर्मम, इसीी अवधि� केे दौौराान बि�क्रीी मूूल्य और लााभ माार्जि�िन दोोनोंं मंें बेेहतर वृदृ्धि� कीी उम्मीीद 
करते हंैं (चाार्टट  ए7)।

ऋण मांं�ग पर बंैंकरोंं काा आशाावााद ति�1:2025-26 केे दौौराान मध्यम हुुआ (चाार्टट  ए8)।

टि�प्पणीी: ‘नि�वल प्रति�क्रि�याा’ कीी गणनाा आशाावााद कीी रि�पोोर्टट  करने वाालेे उत्तरदाातााओं ंकेे प्रति�शत और नि�रााशाावााद कीी रि�पोोर्टिं�ग 
केे बीीच अंतंर केे रूप मंें कीी जाातीी हैै। वृदृ्धि� वि�कल्प (I) लाागत सेे संबंंधंि�त माापदंडंोंं कोो छोोड़कर, सभीी माापदंडंोंं केे लि�ए एक आशाावाादीी 
प्रति�क्रि�याा हैै, जैैसेे कच्चेे मााल कीी लाागत, आदि�, जहांं� कमीी वि�कल्प (डीी) एक प्रति�क्रि�याा कंंपनीी केे दृष्टि�कोोण सेे आशाावााद कोो 
दर्शाा�ताा हैै।

Chart A8: Senior Loan Officers' Assessment and Expectations on Credit Demand

Source: Banking lending survey, RBI.
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Chart A7: Expectations on Selling Price

Source: Industrial Outlook Survey; and Services and Infrastructure Outlook Survey, RBI.
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चाार्टट ए7: वि�क्रय मूलू्य पर अपेेक्षााएँँ

चाार्टट ए8: वरि�ष्ठ ऋण अधि�काारि�योंं काा मूलू्यांं�कन और ऋण मांं�ग पर अपेेक्षााएंं
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वि�नि�र्माा�ण 

मूूल्यांं�कन अपेेक्षााएँँ  वाास्तवि�क ऋण वृदृ्धि� (ति�-दर-ति�) (दाायाँँ� माान)
वि�नि�र्माा�ण 

सेेवााएँँ अवसंरंचनाा 

स्रोोत: औद्योोगि�क दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण; और सेवाा और अवसंरंचनाा दृष्टि�कोोण सर्वेक्षण, आरबीीआई। 

स्रोोत: बंैंकिं�ग ऋण सर्वेक्षण, भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंक।
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आलेेखस्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तीीन वर्षष:  कुुछ वि�चाार

स्थाायीी जमाा सुुवि�धाा केे तीीन वर्षष:  
कुुछ वि�चाार
अवनीीश कुुमाार, प्रि�यंंकाा सचदेेवाा और 
इंंद्रनीील भट्टााचाार्यय^

अपनीी शुुरूआत केे तीीन सााल पूूरेे होोनेे पर, स्थाायीी जमाा 

सुुवि�धाा (एसडीीएफ) भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे चलनि�धि� प्रबंंधन 

ढांं�चे कीी एक महत्वपूूर्णण वि�शेषताा रहीी हैै, जि�सनेे एलएएफ 

कॉॉरि�डोोर केे तल केे रूप मंें नि�श्चि�त दर रि�वर्सस रेेपोो कीी जगह लीी 

हैै । यह आलेेख कंेंद्रीीय बंैंकोंं द्वााराा उपलब्ध करााई गई स्थाायीी 

सुुवि�धााओं ंकेे समग्र संंदर्भभ मंें भाारत मंें एसडीीएफ काा मूूल्यांं�कन 

करताा हैै । एसडीीएफ कीी स्थाापनाा आम तौौर पर वैैश्वि�क सर्वोोत्तम 

प्रथााओं ंकेे अनुुरूप हैै, जि�समंें जमाा सुुवि�धााएं ंअसंंपाार्श्वि�िक जमाा 

केे रूप मंें होोतीी हंैं । सााक्ष्यजन्य परि�णााम एलएएफ कॉॉरि�डोोर मंें 

डब्ल्यूूएसीीआर केे स्थाान काा नि�र्धाा�रण करनेे मंें चलनि�धि� कीी 

स्थि�िति�, चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा और बााजाार सूूक्ष्म संंरचनाा केे 

महत्व कीी पुुष्टि� करतेे हंैं ।

परि�चय

चलनि�धि� प्रबंंधन संंचाालन और अभ्याास, मौौद्रि�क नीीति� केे 

संंचाालन केे मूूल मंें हंैं - «इसकीी वाास्तुुकलाा मंें प्लंंबिं�ंग» (पाात्र 

और अन्य, 2016) । कंेंद्रीीय बंैंकिं�ग कीी भााषाा मंें, मौौद्रि�क नीीति� कीी 

संंचाालन प्रक्रि�याा काा ताात्पर्यय उचि�त चलनि�धि� प्रबंंधन संंचाालन 

केे मााध्यम सेे मौौद्रि�क नीीति� केे दैैनि�क काार्याा�न्वयन सेे हैै । 

परि�चाालन ढांं�चे मंें परि�चाालन लक्ष्य और वेे उपकरण शाामि�ल हंैं 

जि�नकाा उपयोोग कंेंद्रीीय बंैंक नीीति� दर केे सााथ परि�चाालन लक्ष्य 

कोो संंरेेखि�त करनेे केे अपने उदे्देश्य केे अनुुसरण मंें बंैंक रि�ज़र्वव 

केे लि�ए अंंतर-बंैंक बााजाार मंें चलनि�धि� कीी स्थि�िति� काा प्रबंंधन 

करनेे केे लि�ए करताा हैै । इन उपकरणोंं मंें शाामि�ल हंैं (i) स्थाायीी 

सुवुि�धााएँ ँ - उधाार और जमाा दोोनोंं सुवुि�धााएँ ँ - जि�नकाा उपयोोग 

वााणि�ज्यि�िक बंैंक अपने वि�वेक सेे कर सकतेे हंैं; (ii) खुुलेे बााजाार 

संंचाालन (ओएमओ) - पुनुर्खखरीीद अनुुबंंधोंं केे मााध्यम सेे एकमुुश्त 

और प्रति�वर्तीी दोोनोंं काा संंचाालन - जोो कंेंद्रीीय बंैंक केे वि�वेक पर 

संंचाालि�त होोतेे हंैं; और (iii) कंेंद्रीीय बंैंक द्वााराा नि�र्धाा� रि�त न्यूूनतम 

आरक्षि�त आवश्यकतााएँ ँऔर सााथ हीी इसकीी रखरखााव प्रक्रि�याा ।

भाारतीीय संंदर्भभ मंें, भाारि�त औसत कॉॉल मनीी दर 

(ड््ब्ल्यूूएसीीआर), जोो मुुद्राा बााजाार केे असंंपाार्श्वि�िक खंंड कीी दर हैै 

और बंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें चलनि�धि� बेेमेेल कोो दर्शाा�तीी हैै, मई 2011 

मंें संंस्थाागत ब्यााज दर कॉॉरि�डोोर ढांं�चे मंें परि�चाालन लक्ष्य हैै 

(आरबीीआई, 2011) । इस ढांं�चे केे तहत, बंैंक सीीमांं�त स्थाायीी 

सुवुि�धाा (एमएसएफ) केे मााध्यम सेे संंपाार्श्वि�िक गि�रवीी रखकर राात 

भर केे आधाार पर नीीति� दर सेे अधि�क दंंडाात्मक दर पर कंेंद्रीीय 

बंैंक सेे चलनि�धि� प्रााप्त कर सकतेे हंैं, जबकि� वेे फि�क्स्ड रेेट रि�वर्सस 

रेेपोो (एफआरआरआर) केे तहत संंपाार्श्वि�िक केे खि�लााफ नीीति� 

दर सेे कम दर पर राात भर केे आधाार पर कंेंद्रीीय बंैंक केे पाास 

धन रख सकतेे हंैं । इस प्रकाार, चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा 

(एलएएफ) केे तहत इन दोोनोंं सुवुि�धााओं ंपर ब्यााज दरोंं नेे ब्यााज 

दर कॉॉरि�डोोर कोो परि�भााषि�त कि�याा, जि�समें एमएसएफ दर छत 

केे रूप मंें, एफआरआरआर कोो फ़्लोोर केे रूप मंें और पॉॉलि�सीी 

रेेपोो दर कहींं बीीच मंें थीी । यह ढांं�चाा 8 अपै्रैल, 2022 तक चाालूू 

थाा, जब स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा (एसडीीएफ) नेे एलएएफ कॉॉरि�डोोर 

केे फ़्लोोर केे रूप मंें एफआरआरआर कोो बदल दि�याा । हाालांं�कि�, 

एफआरआरआर केे वि�परीीत , एसडीीएफ एक असंंपाार्श्वि�िक सुवुि�धाा 

हैै जोो कंेंद्रीीय बंैंक कोो संंपाार्श्वि�िक भाार सेे मुुक्त करतीी हैै और इस 

प्रकाार चलनि�धि� प्रबंंधन मंें इसकीी लचीीलाापन बढ़ाातीी हैै ।

मौौद्रि�क नीीति� समि�ति� (एमपीीसीी) द्वााराा नीीति� रेेपोो दर कीी 

घोोषणाा कि�ए जाानेे केे बााद, डब्ल्यूूएसीीआर कोो नीीति� रेेपोो दर केे 

अनुुरूप बनाानेे केे लि�ए चलनि�धि� प्रबंंधन संंचाालन कि�ए जाातेे 

हंैं । मुुख्य चलनि�धि� प्रबंंधन संंचाालन कोो रि�ज़र्वव रखरखााव चक्र 

केे सााथ समन्वयि�त कि�याा जााताा हैै । इसके अलाावाा, अस्थाायीी 

चलनि�धि� बेेमेेल कोो ऑफसेेट करनेे और डब्ल्यूूएसीीआर कोो 

नीीति� दर केे करीीब स्थि�िर करनेे केे लि�ए रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�वेक पर 

^	लेेखक भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक सेे हंैं । वेे टि�प्पणि�योंं केे लि�ए एक अनााम रेफेरीी और  
डेेटाा समर्थथन केे लि�ए दर्शशन पीी. बोोधले केे आभाारीी हंैं । इस लेेख मंें व्यक्त कि�ए गए 
वि�चाार लेेखकोंं केे हंैं और भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�चाारोंं काा प्रति�नि�धि�त्व नहींं  
करतेे हंैं ।
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आलेख स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तीीन वर्षष:  कुुछ वि�चाार

फााइन ट््यूूनिं�ंग संंचाालन कि�ए जाातेे हंैं । मौौद्रि�क नीीति� काार्याा�न्वयन 
मंें चलनि�धि� प्रबंंधन केे महत्वपूर्णण महत्व कोो देेखते हुुए, एसडीीएफ 
कीी स्थाापनाा केे सााथ परि�चाालन प्रक्रि�याा मंें बडे़े सुधुाार कि�ए गए हंैं ।

यह आलेेख कंेंद्रीीय बंैंकोंं द्वााराा उपलब्ध करााई गई स्थाायीी 
सुवुि�धााओं ंकेे समग्र संंदर्भभ मंें भाारत मंें स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा काा 
मूूल्यांं�कन प्रस्तुुत करताा हैै । इस आलेेख कीी संंरचनाा इस प्रकाार 
हैै: खंंड II मंें कंेंद्रीीय बंैंकोंं कीी स्थाायीी सुवुि�धााओं ं पर वैैश्वि�क 
प्रथााओं ंकाा एक स्नैैपशॉॉट प्रस्तुुत कि�याा गयाा हैै, उसके बााद खंंड 
III मंें एसडीीएफ केे सााथ भाारतीीय अनुुभव कीी चर्चाा�  कीी गई हैै  । 
सााक्ष्यजन्य काार्ययप्रणाालीी, परि�णााम और उनके नि�हि�ताार्थथ खंंड 
IV मंें प्रस्तुुत कि�ए गए हैंं, तथाा खंंड V मंें कुुछ नि�ष्कर्षाा�त्मक 
टि�प्पणि�यांं� दीी गई हंैं ।

II. कंेंद्रीीय बैंकं स्थाायीी सुुवि�धााएं ं- वैैश्वि�क प्रथााएंं

परि�चाालन लक्ष्य मंें स्वीीकाार्यय परि�वर्ततनशीीलताा केे संंदर्भभ मंें, 
मौौद्रि�क नीीति� परि�चाालन ढाँँ�चोंं कोो सीीलिं�ंग, कॉॉरि�डोोर याा फ्लोोर 
सि�स्टम केे रूप मंें वर्गीीकृृत कि�याा जाा सकताा हैै । दुनुि�याा भर केे 
कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे आम तौौर पर कॉॉरि�डोोर याा फ्लोोर सि�स्टम कोो 
अपनाायाा हैै । क्रॉॉस कंंट्रीी अनुुभव सेे पताा चलताा हैै कि� सभीी 
प्रमुुख कंेंद्रीीय बंैंकोंं केे पाास स्थाायीी सुवुि�धााएँ ँ हंैं जोो बंैंकोंं और 
अन्य पाात्र प्रति�पक्षोंं कोो राात भर कीी चलनि�धि� प्रदाान करनेे याा 
अवशोोषि�त करनेे केे लि�ए कंेंद्रीीय बंैंक द्वााराा नि�र्दि�िष्ट शर्तोंं केे तहत 
अपनीी पहल पर उपलब्ध हंैं (बिं�ंदसेइल, 2014) ।

एक तरल अंंतरबंैंक बााजाार और एक सुदुृढ़ भुगुताान और 
नि�पटाान प्रणाालीी यह सुनुि�श्चि�त करतीी हैै कि� बााजाार संंतुुलन 
एक सााथ व्यक्ति�गत वि�त्तीीय संंस्थाान स्तर पर संंतुुलन कीी ओर 
लेे जााताा हैै, इस प्रकाार स्थाायीी सुवुि�धााओं ं काा सहााराा कम सेे 
कम होोताा हैै । ऐसेे परि�दृश्य मंें, एक कंेंद्रीीय बंैंक कीी ऋण सुवुि�धाा 
कि�सीी भीी दि�न केे अंंत मंें असंंतुुलन कोो नि�धि� देेनेे केे लि�ए एक 
ओवरड्रााफ्ट सुवुि�धाा केे रूप मंें काार्यय करतीी हैै, जि�समें नि�यमि�त 
पुनुर्वि�ित्त संंचाालन (नीीति� दर) कीी तुुलनाा मंें अधि�क दंंडाात्मक दर 
वसूल कर नि�यमि�त पहुँँ� च कोो हतोोत्सााहि�त कि�याा जााताा हैै । इसीी 
तरह, जमाा सुवुि�धाा पर कम ब्यााज दर काा उदे्देश्य कंेंद्रीीय बंैंक केे 
सााथ नि�ष्क्रि��य नि�धि�योंं कीी तैैनाातीी कोो हतोोत्सााहि�त करनाा हैै; 
इसके बजााय, प्रति�भाागि�योंं कोो एक-दूूसरेे केे सााथ लेेनदेेन करनाा 

चााहि�ए जोो एक तरल अंंतर-बंैंक बााजाार वि�कसि�त करनेे मंें मदद 
करताा हैै । दंंडाात्मक दरेंं सुनुि�श्चि�त करतीी हैंं कि� स्थाायीी सुवुि�धााएँ ँ
चलनि�धि� प्रबंंधन केे लि�ए एक सुरुक्षाा वााल्व केे रूप मंें काार्यय करतीी 
हंैं (मोोहन, 2006) ।

चलनि�धि� समाायोोजन सुवुि�धाा केे तहत स्थाायीी सुवुि�धााओं ं
पर ब्यााज दरेंं कॉॉरि�डोोर कीी रूपरेेखाा कोो परि�भााषि�त करतीी हैंं । 
नीीति� दर केे दोोनोंं ओर एक समाान माार्जि�िन एक सममि�त कॉॉरि�डोोर 
काा नि�र्माा�ण करताा हैै । एक गलि�यााराा प्रणाालीी बंैंकोंं कोो अपने 
चलनि�धि� बफर कोो अधि�क सख्तीी सेे प्रबंंधि�त करनेे और अंंतर-
बंैंक बााजाार मंें अधि�क गति�वि�धि� कीी सुवुि�धाा प्रदाान करनेे केे लि�ए 
प्रोोत्सााहि�त करतीी हैै । हाालांं�कि�, यह सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए कि� 
मुुद्राा बााजाार दरेंं नीीति� दर केे करीीब रहंें, इसके लि�ए अपेेक्षााकृृत 
अधि�क लगााताार कंेंद्रीीय बंैंक संंचाालन कीी आवश्यकताा होोतीी हैै । 
वैैश्वि�क वि�त्तीीय संंकट (जीीएफसीी) केे बााद सेे बड़ीी और उन्नत 
अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे लि�ए एक फ़्लोोर सि�स्टम आदर्शश रहाा हैै । इस 
प्रणाालीी केे तहत, कंेंद्रीीय बंैंक चलनि�धि� संंचाालन केे मााध्यम सेे 
प्रचुरु माात्राा मंें भंंडाार कीी आपूूर्ति�ि  करतेे हंैं, और जमाा सुवुि�धाा केे 
मााध्यम सेे भंंडाार (ब्यााज दर) कीी कीीमत केे लि�ए एक फ़्लोोर 
प्रदाान करतेे हंैं । फ़्लोोर सि�स्टम काा लााभ यह हैै कि� कंेंद्रीीय बंैंक 
अल्पकाालि�क मुुद्राा बााजाार दरोंं कोो मुुख्य दर सेे नीीचेे धकेलेे बि�नाा 
बंैंकिं�ग प्रणाालीी कोो चलनि�धि� कीी आपूूर्ति�ि  बढ़ाा सकताा हैै (बं्रैंडााओ-
माार्क्स�स और रत्नोोवस्कीी, 2024) । इस प्रकाार, कंेंद्रीीय बंैंक केे 
पाास दोो स्वतंत्र उपकरण हंैं - ब्यााज दर और आपूूर्ति�ि  कीी गई 
चलनि�धि� कीी माात्राा (चाार्टट  1.ए) ।

हाालांं�कि�, आंंशि�क रि�ज़र्वव प्रणाालीी मंें, रि�ज़र्वव आवश्यकतााएं ं
रि�ज़र्वव रखरखााव केे लि�ए वैैधाानि�क आवश्यकतााओं ं केे आधाार 
पर चलनि�धि� कोो ठीीक करनेे कीी आवश्यकताा कीी जांं�च कर 
सकतीी हंैं । यदि� बंैंकोंं कोो रि�ज़र्वव औसत केे अधीीन कि�याा जााताा 
हैै, याानीी, वेे रखरखााव अवधि� केे दौौराान रखरखााव कोो न्यूूनतम 
दैैनि�क औसत स्तर तक कम कर सकतेे हंैं, तोो बंैंक रि�ज़र्वव केे 
लि�ए मांं�ग वक्र कॉॉरि�डोोर केे मध्य केे पाास ब्यााज दरोंं केे लि�ए 
सपााट होो जााताा हैै (चाार्टट  1.बीी ) ।

उन्नत अर्थथव्यवस्थााओं ं मंें, यूूरोोपीीय संेंट्रल बंैंक (ईसीीबीी), 
बंैंक ऑफ कनााडाा (बीीओसीी), रि�ज़र्वव बंैंक ऑफ न्यूूजीीलंैंड 
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(आरबीीएनजेड) और रि�ज़र्वव बंैंक ऑफ ऑस्टे्रेलि�याा (आरबीीए) 

वर्षष 2000 केे आसपाास सममि�त गलि�यााराा प्रणाालीी केे अग्रदूूत 

थेे । जहांं� ईसीीबीी नेे अपनीी स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा कोो एक महीीनेे 

कीी आरक्षि�त रखरखााव अवधि� केे सााथ जोोड़ाा, वहींं अन्य तीीन 

कंेंद्रीीय बंैंक बि�नाा आरक्षि�त औसत केे संंचाालि�त हुुए (व्हााइटसेेल, 

2006) । नॉॉरे्ज़ेस बंैंक नेे अक्टूूबर 2011 तक फ़्लोोर सि�स्टम केे 

अपेेक्षााकृृत नि�वल संंस्करण केे मााध्यम सेे मौौद्रि�क नीीति� कोो लाागूू 

कि�याा; उसके बााद, यह कोोटाा-आधाारि�त प्रणाालीी मंें स्थाानांं�तरि�त 

होो गयाा - फ़्लोोर सि�स्टम और कॉॉरि�डोोर सि�स्टम1 केे बीीच एक 

समझौौताा । बंैंक ऑफ कनााडाा (बीीओसीी) और रि�ज़र्वव बंैंक ऑफ 

न्यूूजीीलंैंड (आरबीीएनजेड) जैैसेे कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे 2020 मंें फ़्लोोर 

सि�स्टम कोो अपनाायाा एक हैै रि�ज़र्वव बैैलंेंस पर ब्यााज, जोो बंैंकोंं 

याा अन्य पाात्र प्रति�पक्षोंं केे रि�ज़र्वव बैैलंेंस पर दीी जाानेे वाालीी दर 

हैै । दूूसरीी हैै ओवरनााइट रि�वर्सस रेेपोो सुवुि�धाा पर मि�लनेे वाालीी  
दर जोो कई वि�त्तीीय संंस्थाानोंं कोो दीी जाातीी हैै (अफोंंसोो और 

अन्य, 2023) ।

हााल केे समय मंें, हाालांं�कि�, बीीओसीी, बंैंक ऑफ इंंग्लंैंड 

(बीीओई), ईसीीबीी और आरबीीए सभीी नेे तब तक भंंडाार कम 

करनेे कीी योोजनाा कीी घोोषणाा कीी हैै जब तक कि� कंेंद्रीीय बंैंक सेे 

उधाारीी नहींं बढ़ जाातीी और बााजाार दरेंं कंेंद्रीीय बंैंक द्वााराा जमाा 

पर भुगुताान कीी जाानेे वाालीी ब्यााज दर सेे थोोड़ीी अधि�क नहींं होो 

जाातीी, अनि�वाार्यय रूप सेे एक गलि�यााराा प्रणाालीी कीी ओर लौौटनाा, 

हाालांं�कि� वेे इसेे «कॉॉरि�डोोर» नहींं कहते हंैं (नेेल्सन, 2024) । 

एक संंकीीर्णण प्रसाार केे सााथ नए ‹नरम› तल ढांं�चे कोो एक संंकर 

प्रणाालीी केे रूप मंें वर्णि�ित कि�याा जाा सकताा हैै, जोो संंरचनाात्मक 

और ठीीक-ठीीक संंचाालन दोोनोंं केे सााथ सबसे छोोटीी संंभव 

कंेंद्रीीय बंैंक बैैलंेंस शीीट कोो जोोड़ताा हैै । इसकाा मुुख्य उदे्देश्य 

प्रचुरु अति�रि�क्त चलनि�धि� कीी स्थि�िति� सेे कम पर्याा�प्त चलनि�धि� कीी 

स्थि�िति� मंें संंक्रमण मंें अल्पकाालि�क मुुद्राा बााजाार दरोंं केे प्रभाावीी 

नि�यंंत्रण कीी अनुुमति� देेनाा हैै अल्पाावधि� मुुद्राा बााजाार दर मंें उच्च 

अस्थि�िरताा सेे बचनेे केे लि�ए, हााइब्रि�ड सि�स्टम जमाा सुवुि�धाा 

कोो स्थाायीी उधाार सुवुि�धाा याा लगााताार नि�श्चि�त दर पूूर्णण-आबंंटन 

उधाार संंचाालन केे सााथ पूूरक बनााताा हैै, जि�सकीी कीीमत जमाा 

सुवुि�धाा दर पर याा उससे थोोड़ीी अधि�क होोतीी हैै, जोो ऊपर सेे 

मुुद्राा बााजाार ब्यााज दर कोो सीीमि�त करतीी हैै और इस तरह ढांं�चे 

1	 नई व्यवस्थाा केे तहत, कंेंद्रीीय बंैंक केे पाास प्रत्येेक बंैंक कीी जमाारााशि� कीी  
केेवल एक नि�श्चि�त रााशि� - एक कोोटाा - कोो मुखु्य नीीति� दर पर पाारि�श्रमि�क दि�याा  
जााताा हैै  । कोोटाा सेे अधि�क जमाारााशि� पर कम दर, आरक्षि�त दर पर पाारि�श्रमि�क दि�याा 
जााताा हैै  ।

Chart 1: Operating Procedure of Liquidity Management

a. Operating Framework: Corridor vs Floor System b. Corridor System Central Bank Reserves over
a Maintenance period

Source: Adapted from Brandao-Marques and Ratnovski (2024). Source: Adapted from Bernhardsen and Kloster (2010).
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चाार्टट 1: चलनि�धि� प्रबंधंन कीी परि�चाालन प्रक्रि�याा

ए. ऑपरेटेिं�ग फे्रेमवर्कक : कॉॉरि�डोोर बनााम फ्लोोर सि�स्टम
ओ/एन ब्यााज दर 

कॉॉरि�डोोर प्रणाालीी मंें 
भंडंाार कीी आपूूर्ति�ि
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बीी. कॉॉरि�डोोर प्रणाालीी रखरखााव अवधि� केे दौौराान
कंेंद्रीीय बैंकं रि�ज़र्वव

सेेन्ट्रल बंैंक
रि�ज़र्वव सेेन्ट्रल बंैंक

रि�ज़र्वव
स्रोोत: बर्ननहाार्डडसन और क्लॉॉस्टर (2010) सेे सााभाार ।स्रोोत: बं्रैंडोो - माार्क्स�स और राानोोवस्कीी 2024 ।
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कोो शूून्य-चौौड़ााई याा लगभग शूून्य-चौौड़ााई वाालाा गलि�यााराा बनाातीी 
हैै । आरबीीए नेे पर्याा�प्त भंंडाार प्रणाालीी मंें जाानेे कीी योोजनाा काा 
समर्थथन कि�याा हैै जि�समें बंैंकोंं कीी भंंडाार कीी मांं�ग कोो खुुलेे बााजाार 
रेेपोो संंचाालन केे मााध्यम सेे नकद दर लक्ष्य केे करीीब कीी कीीमत 
पर संंतुुष्ट कि�याा जााताा हैै, जि�सेे पूूर्णण  आवंंटन नीीलाामीी केे रूप मंें 
जाानाा जााताा हैै । एक्सचेंज सेेटलमंेंट (ईएस) दर द्वााराा प्रदाान कीी 
गई मंंजि�ल केे सााथ, इन परि�चाालनोंं कोो नकद दर कोो लक्ष्य2 केे 
करीीब रखनाा चााहि�ए  ।

ऐति�हाासि�क रूप सेे, कंेंद्रीीय बंैंक केेवल चलनि�धि� प्रदाान 
करनेे वाालीी सुवुि�धाा काा हीी उपयोोग करतेे थेे - याा तोो छूूट याा 
अग्रि�म सुवुि�धाा । हाालाँँ�कि�, कंेंद्रीीय बंैंकोंं नेे 1990 केे दशक केे अंंत 
मंें चलनि�धि� अवशोोषण सुवुि�धााओं ंकोो शुरुू कि�याा (बिं�ंडसेइल और 
जेेबलेकीी, 2011) । कंेंद्रीीय बंैंक आम तौौर पर वि�त्तीीय संंस्थाानोंं 
कोो संंपाार्श्वि�िक लेेनदेेन केे मााध्यम सेे उधाार देेतेे हंैं, याानीी, खुुद 
कोो के्रेडि�ट जोोखि�म सेे बचाानेे और प्रति�पक्षि�योंं केे समाान उपचाार 
सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए पुनुर्खखरीीद समझौौतेे (चााइलौौक्स और 
अन्य, 2008) । प्रति�पक्षि�योंं कोो उधाार देेतेे समय, कंेंद्रीीय बंैंक 
(i) उन प्रति�भूूति�योंं कोो नि�र्दि�िष्ट करकेे जोोखि�म कीी सीीमाा केे बाारे े
मंें स्पष्ट होोताा हैै जि�सेे वह संंपाार्श्वि�िक केे रूप मंें स्वीीकाार करनेे केे 
लि�ए तैैयाार हैै; और (ii) इन प्रति�भूूति�योंं पर वह हेेयरकट/माार्जि�िन 
जोो वह चाार्जज करेेगाा । यह अभ्याास वि�त्तीीय अनुुशाासन कोो बढ़ाावाा 
देेनेे केे अलाावाा कंेंद्रीीय बंैंक कीी बैैलंेंस शीीट कीी गुणुवत्ताा कीी रक्षाा 
करताा हैै । कंेंद्रीीय बंैंकोंं कोो कभीी भीी ऐसीी स्थि�िति� काा साामनाा 
नहींं करनाा पड़ताा हैै जहाँँ� वेे डि�फॉॉल्ट करतेे हंैं - इस प्रकाार, 
बंैंकोंं कोो कंेंद्रीीय बंैंक केे पाास धन जमाा करतेे समय कोोई प्रति�पक्ष 
जोोखि�म नहींं होोताा हैै । हाालाँँ�कि�, एक कंेंद्रीीय बंैंक प्रति�भूूति�योंं केे 
लि�ए बााज़ाार बनाानेे केे लि�ए बि�क्रीी याा रि�वर्सस रीीपरचेेज अनुुबंंधोंं केे 
मााध्यम सेे संंपाार्श्वि�िक केे रूप मंें सुरुक्षाा प्रदाान करनाा चुनु सकताा 
हैै (नि�यम, 2012) ।

III. भाारत मंें स्थाायीी जमाा सुुवि�धाा

भाारतीीय संंदर्भभ मंें, मौौद्रि�क नीीति� ढांं�चे कोो संंशोोधि�त करनेे 
और उसेे मजबूत बनाानेे केे लि�ए वि�शेषज्ञ समि�ति� कीी रि�पोोर्टट  
मंें स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा (एसडीीएफ) कीी पहलीी बाार सि�फाारि�श 
कीी गई थीी (अध्यक्ष: डॉॉ. उर्जि�ित आर. पटेल, 2014) मौौद्रि�क 
नीीति� केे परि�चाालन ढांं�चे केे ओवरहााल केे हि�स्सेे केे रूप मंें । 

समि�ति� नेे सि�फाारि�श कीी कि� सि�स्टम सेे अधि�शेेष चलनि�धि� केे 
अवशोोषण केे लि�ए एक (कम) पाारि�श्रमि�क वाालेे एसडीीएफ कोो 
पेेश कि�याा जाा सकताा हैै, लेेकि�न बदले मंें संंपाार्श्वि�िक प्रदाान करनेे 
कीी आवश्यकताा केे बि�नाा, नीीति� लक्ष्य दर केे संंदर्भभ केे बि�नाा 
ब्यााज दर नि�र्धाा� रि�त करनेे केे वि�वेक केे सााथ । एसडीीएफ कोो 
स्टरलााइजे़ेशन ऑपरेेशन केे लि�ए भीी इस्तेेमााल करनेे काा प्रस्तााव 
थाा क्योंंकि� इसमें अवशोोषण केे लि�ए संंपाार्श्वि�िक केे प्राावधाान कीी 
आवश्यकताा नहींं होोगीी - जोो पूंं�जीी प्रवााह मंें नि�रंतंर उछााल केे 
साामने रि�वर्सस रेेपोो सुवुि�धाा पर एक बााध्यकाारीी बााधाा होो सकतीी हैै 
(आरबीीआई, 2014) । वर्षष 2016 मंें 500 और 1000 रुपये केे 
नोोटोंं कोो संंचलन सेे हटाा दि�याा गयाा और इसके परि�णाामस्वरूप 
चलनि�धि� कीी अधि�कताा नेे पाारंपंरि�क सााधनोंं सेे जुडु़ीी संंपाार्श्वि�िक 
बााधााओं ंकोो भीी प्रदर्शि�ित कि�याा, जि�सके काारण बंैंकिं�ग प्रणाालीी सेे 
बड़ीी माात्राा मंें अधि�शेेष चलनि�धि� कोो नि�काालनेे केे लि�ए नि�वल मांं�ग 
और समय देेयतााओं ं(एनडीीटीीएल) मंें वृदृ्धि� पर 100 प्रति�शत कीी 
वृदृ्धि�शीील नकद आरक्षि�त अनुुपाात (सीीआरआर) लगाानेे और 
बााजाार स्थि�िरीीकरण योोजनाा (एमएसएस) केे तहत बांं�ड जाारीी 
करनेे जैैसेे अपरंपंराागत उपाायोंं कीी शुरुूआत कीी आवश्यकताा 
थीी । ऐसेे वि�कल्पोंं कीी अनुुपस्थि�िति� मंें, प्रचुरु माात्राा मंें चलनि�धि� 
केे बीीच अंंतर-बंैंक दरोंं केे शूून्य स्तर तक गि�रनेे काा जोोखि�म हैै, 
जोो वि�त्तीीय स्थि�िरताा केे लि�ए जोोखि�म पैैदाा करताा हैै ।

आरबीीआई अधि�नि�यम कीी धााराा 17 मंें संंशोोधन नेे रि�ज़र्वव 
बंैंक कोो एसडीीएफ कोो संंस्थाागत बनाानेे मंें सक्षम बनाायाा । 
एसडीीएफ कोो अपै्रैल 2022 मंें पेेश कि�याा गयाा और इसने 
एलएएफ कॉॉरि�डोोर केे फ़्लोोर केे रूप मंें एफआरआरआर कोो 
प्रति�स्थाापि�त कि�याा । एसडीीएफ कीी स्थाापनाा केे सााथ, 3.35 
प्रति�शत पर बनााए रखाा गयाा एफआरआरआर, पॉॉलि�सीी रेेपोो दर 
सेे अलग होो गयाा, हाालाँँ�कि� यह रि�ज़र्वव बंैंक केे टूूलकि�ट काा हि�स्साा 
बनाा हुुआ हैै और इसकाा इस्तेेमााल उसके वि�वेक पर कि�याा जाा 
सकताा हैै । एसडीीएफ दर, जोो बि�नाा संंपाार्श्वि�िक राातोंंराात जमाा पर 
लाागूू होोतीी हैै, पॉॉलि�सीी रेेपोो दर सेे 25 आधाार अंंक (बीीपीीएस) 
नीीचेे नि�र्धाा� रि�त कीी गई थीी । इसने, रेेपोो दर सेे 25 बीीपीीएस ऊपर 
एमएसएफ दर केे सााथ, एलएएफ कॉॉरि�डोोर कीी चौौड़ााई कोो 50 
बीीपीीएस केे अपने पूूर्वव-महाामाारीी स्तर पर बहााल कर दि�याा । इस 
प्रकाार, एलएएफ कॉॉरि�डोोर केे दोोनोंं सि�रोंं पर स्थाायीी सुवुि�धााएँ ँ

2	 क्रि�स्टोोफर कंेंट (2024), ‹मौौद्रि�क नीीति� काार्याा�न्वयन केे लि�ए भवि�ष्य कीी प्रणाालीी›, 
ब््ललूमबर््ग ऑस्ट्रेलिया ब्रीफिग  । भाषण https://www.rba.gov.au/speeches/2024/ 

sp-ag-2024-04-02.html सेे लि�याा गयाा  ।

3	 कंेंद्रीीय बजट 19-2018 मंें आरबीीआई अधि�नि�यम, 1934 कीी धााराा 17 मंें संंशोोधन 
का प्रस््तताव किया गया था, जो भारतीय रिज़र््व बैैंक को चलनिधि प्रबंधन के प्रयोजनोों के 
लिए समय-समय पर केेंद्रीय  बोर््ड  द्वारा अनुमोदित स््थथायी जमा सवुिधा योजना के तहत 
बैैंकोों या किसी अन््य व््यक्ति से ब््ययाज के साथ चकुाने योग््य जमा के रूप मेें धन स््ववीकार 
करने की अनुमति देता है  ।
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आलेेखस्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तीीन वर्षष:  कुुछ वि�चाार

स्थाापि�त कीी गईं ं- एक कोो अवशोोषि�त करनेे केे लि�ए और दूूसरीी 
कोो चलनि�धि� कोो इंंजेेक्ट करनेे केे लि�ए, जि�ससे परि�चाालन 
ढांं�चाा सममि�त होो गयाा । इसके अलाावाा, पुनुर्खखरीीद लेेनदेेन, 
एकमुुश्त ओएमओ और सीीआरआर केे वि�परीीत, एसडीीएफ 
और एमएसएफ तक पहुंं�च बंैंकोंं केे वि�वेक पर हैै, जोो रि�ज़र्वव बंैंक 
केे वि�वेक पर संंचाालि�त होोतेे हंैं । इसके अलाावाा, आरबीीआई नेे 
एसडीीएफ केे तहत उचि�त मूूल्य नि�र्धाा�रण केे सााथ लंंबीी अवधि� 
केे लि�ए चलनि�धि� कोो अवशोोषि�त करनेे कीी लचीीलाापन बरकराार 
रखाा हैै, जब भीी जरूरत होोतीी हैै । बााध्यकाारीी संंपाार्श्वि�िक बााधाा कोो 
हटााकर जोो कंेंद्रीीय बंैंक केे चलनि�धि� प्रबंंधन काार्योंं कोो बााधि�त 
कर सकताा थाा, एसडीीएफ नेे मौौद्रि�क नीीति� केे परि�चाालन ढांं�चे 
कोो मजबूत कि�याा हैै । यह राातोंंराात अंंतर-बंैंक बााजाार दरोंं केे 
लि�ए एक मंंजि�ल प्रदाान करकेे वि�त्तीीय स्थि�िरताा उपकरण केे रूप 
मंें भीी काार्यय करताा हैै । एसडीीएफ कीी संंस्थाा आम तौौर पर वैैश्वि�क 
सर्वोोत्तम प्रथााओं ंकेे अनुुरूप हैै जि�समें जमाा सुवुि�धााएं ंअसुरुक्षि�त 
जमाा केे रूप मंें होोतीी हंैं ।

कोोवि�ड19- केे बााद, रि�ज़र्वव बंैंक नेे वाास्तवि�क अर्थथव्यवस्थाा 
पर महाामाारीी केे प्रति�कूूल प्रभााव कोो कम करनेे केे लि�ए पाारंपंरि�क 
और अपरंपंराागत दोोनोंं नीीति� उपाायोंं केे मााध्यम सेे बंैंकिं�ग प्रणाालीी 
मंें पर्याा�प्त चलनि�धि� डाालीी । माार्चच  2020 सेे जनवरीी 2021 केे दौौराान 
ओवरनााइट एफआरआरआर केे मााध्यम सेे अधि�शेेष कोो पूूरीी 
तरह सेे हटाा दि�याा गयाा । इसके बााद, जनवरीी 2021 मंें साामाान्य 
चलनि�धि� संंचाालन फि�र सेे शुरुू होोनेे पर, अधि�शेेष चलनि�धि� काा 

बड़ाा हि�स्साा वि�भि�न्न आकाारोंं और अवधि�योंं केे परि�वर्ततनीीय दर 
रि�वर्सस रेेपोो (वीीआरआरआर) फााइन ट््यूूनिं�ंग संंचाालन केे मााध्यम 
सेे अवशोोषि�त कि�याा गयाा । चलनि�धि� कीी अधि�कताा और उसके 
बााद आवश्यक साामाान्यीीकरण नेे अपै्रैल 2022 मंें एसडीीएफ 
कीी शुरुुआत केे लि�ए एक उपयुकु्त समय प्रदाान कि�याा । तब सेे, 
अधि�शेेष चलनि�धि� कोो बडे़े पैैमाानेे पर एसडीीएफ केे मााध्यम सेे 
हटाा दि�याा गयाा हैै, जबकि� वीीआरआरआर संंचाालन केे मााध्यम 
सेे अवशोोषण कीी हि�स्सेेदाारीी घट रहीी हैै । मौौद्रि�क नीीति� केे रुख 
मंें बदलााव केे सााथ समाायोोजन कोो वाापस लेेनेे केे सााथ -2022
23 मंें अधि�शेेष चलनि�धि� कीी स्थि�िति� कम होो गई । बंैंकोंं द्वााराा 
एमएसएफ काा अधि�क सहााराा लेेनेे तथाा सााथ हीी एसडीीएफ केे 
तहत बड़ीी अधि�शेेष नि�धि� जमाा करनेे कोो ध्याान मंें रखते हुुए, 
एसडीीएफ तथाा एमएसएफ दोोनोंं केे तहत चलनि�धि� सुवुि�धााओं ं
कोो सप्तााहांं�त तथाा छुुट्टि�योंं केे दौौराान भीी वाापस लेेनेे कीी अनुुमति� 
दीी गई, जोो 30 दि�संंबर, 2023 सेे प्रभाावीी हैै, जि�ससे बंैंकोंं कोो 
अपने परि�चाालन मंें अधि�क लचीीलाापन प्रााप्त हुुआ । अपै्रैल 2022 
सेे माार्चच  2025 तक 1.7₹ लााख करोोड़ केे औसत चलनि�धि� 
अवशोोषण मंें सेे लगभग 65 प्रति�शत एसडीीएफ केे मााध्यम सेे 
थाा, जबकि� शेेष वीीआरआरआर नीीलाामीी केे मााध्यम सेे प्रााप्त 
कि�याा गयाा थाा, जबकि� 7 अपै्रैल, 2017 सेे 20 माार्चच , 2020 केे 
दौौराान एफआरआरआर केे तहत केेवल 16 प्रति�शत अवशोोषि�त 
कि�याा गयाा थाा (चाार्टट  2) ।

एसडीीएफ केे तहत पर्याा�प्त नि�धि� प्लेेसमेंट केे सााथ-सााथ 

Chart 2: Liquidity Operations

Source: Reserve Bank of India (RBI).
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आलेख स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तीीन वर्षष:  कुुछ वि�चाार

चलनि�धि� घााटेे कीी स्थि�िति� कीी एक सााथ घटनाा बंैंकिं�ग प्रणाालीी केे 
भीीतर चलनि�धि� केे वि�षम वि�तरण और बंैंकोंं कीी बढ़तीी चलनि�धि� 
वरीीयताा काा सुझुााव देेतीी हैै (चाार्टट  3) । रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा कुुल 
अवशोोषण केे अनुुपाात केे रूप मंें एसडीीएफ शेेष रााशि� केे हि�स्सेे मंें 
वृदृ्धि� बंैंकोंं द्वााराा नि�धि�योंं कीी एहति�याातीी मांं�ग मंें वृदृ्धि� कोो दर्शाा�तीी 
हैै । 24/7/365 भुगुताान प्रणाालि�योंं केे मदे्देनजर उच्च चलनि�धि� 
बीीमाा कीी आवश्यकताा कीी पृषृ्ठभूूमि� मंें, बंैंकोंं कोो अपने दि�न-
प्रति�दि�न केे लेेन-देेन मंें अनि�श्चि�तताा काा साामनाा करनाा पड़ रहाा 
हैै क्योंंकि� देेर राात मंें उच्च मूूल्य केे लेेन-देेन केे परि�णाामस्वरूप 
रि�ज़र्वव रखरखााव मंें कमीी होो सकतीी हैै । इसके अलाावाा, खजाानेे 
सेे अंंति�म लााभाार्थीी कोो समय पर धनरााशि� जाारीी करनेे सेे बंैंकोंं 
केे पाास पहले उपलब्ध फ्लोोट मनीी कााफीी कम होो गई हैै । इस 
प्रकाार, हााल केे वर्षोंं मंें बंैंक प्रति�दि�न बड़ीी शेेष रााशि� रखने कोो 
प्रााथमि�कताा देे रहेे हंैं, जोो एसडीीएफ चरण केे सााथ मेेल खााताा 
हैै । इसके परि�णाामस्वरूप बंैंकोंं नेे एलएएफ केे तहत लंंबीी अवधि� 
केे वीीआरआरआर संंचाालन केे मााध्यम सेे कंेंद्रीीय बंैंक केे पाास 
अधि�शेेष नि�धि� पाार्कक  करनेे मंें कम रुचि� दि�खााई हैै ।

स्थाायीी सुवुि�धाा कंेंद्रीीय बंैंकोंं द्वााराा परि�चाालन लक्ष्य केे 
स्तर और अस्थि�िरताा कोो नि�यंंत्रि�त करनेे केे लि�ए उपयोोग कि�याा 
जाानेे वाालाा एक प्रााथमि�क उपकरण हैै । लचीीलेे मुुद्राास्फीीति� 
लक्ष्यीीकरण (एफआईटीी) कोो औपचाारि�क रूप सेे अपनाानेे केे 

बााद सेे, ड््ब्ल्यूूएसीीआर नेे कोोवि�ड अवधि� कोो छोोड़कर बडे़े पैैमाानेे 
पर कॉॉरि�डोोर केे तल सेे ऊपर काारोोबाार कि�याा । बडे़े पूंं�जीी प्रवााह 
केे सााथ-सााथ कोोवि�ड-19 संंबंंधि�त उपाायोंं केे काारण चलनि�धि� 
कीी अधि�कताा नेे ड््ब्ल्यूूएसीीआर कोो एफआरआरआर (कॉॉरि�डोोर 
केे लेेयर) सेे नीीचेे धकेल दि�याा, जैैसाा कि� एफआरआरआर केे 
मुुकााबले ड््ब्ल्यूूएसीीआर केे बडे़े नकााराात्मक प्रसाार मंें परि�लक्षि�त 
होोताा हैै । यह नकााराात्मक प्रसाार अपै्रैल सेे अगस्त 2022 केे 
दौौराान एसडीीएफ केे काार्याा�न्वयन केे बााद बनाा रहाा, जि�समें 
जुलुााई 2022 अपवााद रहाा । इसके बााद, ड््ब्ल्यूूएसीीआर धीीरेे-
धीीरेे एसडीीएफ दर सेे ऊपर चलाा गयाा (चाार्टट  4) ।

सि�स्टम लि�क्वि�िडि�टीी और कॉॉरि�डोोर कीी चौौड़ााई केे अलाावाा, 
बााजाार कीी सूूक्ष्म संंरचनाा और वि�नि�याामक सुझुााव, ड््ब्ल्यूूएसीीआर 
केे स्तर और इसकीी परि�वर्ततनशीीलताा कोो नि�र्धाा� रि�त करतेे 
हंैं । बंैंकोंं मंें लि�क्वि�िडि�टीी काा वि�षम वि�तरण मध्यस्थताा केे 
अवसरोंं कोो प्रोोत्सााहि�त कर सकताा हैै जि�सके परि�णाामस्वरूप 
ड््ब्ल्यूूएसीीआर कीी कठोोरताा और प्रसाार काा वि�स्ताार होो सकताा 
हैै । इसके अलाावाा, सभीी पाात्र कॉॉल मनीी प्रति�भाागि�योंं (सहकाारीी 
बंैंकोंं सहि�त) कोो नेेगोोशि�एटेेड डीीलिं�ंग सि�स्टम-कॉॉल (एनडीीएस-
कॉॉल) सदस्यताा प्रााप्त करनेे केे लि�ए रि�ज़र्वव बंैंक केे नि�र्देेश केे 
संंबंंध मंें वि�नि�याामक वि�काास केे परि�णाामस्वरूप प्रति�भाागि�योंं काा 
एनडीीएस-कॉॉल प्लेेटफ़ॉॉर्मम  कीी ओर पलाायन हुुआ हैै - इस प्रकाार 

Chart 3: Liquidity Demand and SDF Holdings

Source: RBI.
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चाार्टट 3: चलनि�धि� मांं�ग और एसडीीएफ होोल्डिं�ं�ग्स

₹ 
ला

ाख
 क

रोो
ड़

स्रोोत: आरबीीआई । 
रि�पोो और एमएसपीी केे मााध्यम सेे कुुल इंंजेेक्शन एसडीीएफ होोल्डिं�ं�ग्स

8-
अ

प्रै-
22

 

11
-जू

न-
22

 

14
-अ

ग-
22

17
-अ

क्‍‍तू
-2

2

20
-दि�

सं
-ं2

2

22
-फ

र-
23

27
-अ

प्रै-
23

30
-जू

न-
23

2-
सि�तं

-
23

5-
नवं

-ं2
3

8-
जन

-
24

12
-मा

ार्चच
-2

4

15
-म

ई-
24

18
-जु

ला
ा-2

4

20
-सि�तं

-
24

23
-नवं

-ं
24

26
-जन

-
25

31
-मा

ार्चच
-2

5



187आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

आलेेखस्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तीीन वर्षष:  कुुछ वि�चाार

टे्रेडेेड डीील मंें वृदृ्धि� हुुई हैै । कॉॉल मनीी माारे्केट लेेनदेेन याा तोो 
एनडीीएस-कॉॉल पर टे्रेड कि�ए गए थेे याा कााउंंटर (ओटीीसीी) पर 
टे्रेड कि�ए जाानेे केे बााद एनडीीएस-कॉॉल पर रि�पोोर्टट  कि�ए गए थेे । 
टे्रेडेेड वॉॉल्यूूम काा हि�स्साा जोो 2020-22 केे दौौराान घट गयाा थाा, 
तब सेे धीीरेे-धीीरेे बढ़ गयाा हैै और अक्टूूबर 2023 सेे सभीी लेेनदेेन 
टे्रेडेेड सेेगमंेंट मंें होो रहेे हंैं (चाार्टट  5) । इससे पहले, रि�पोोर्टट  कि�ए गए 
सौौदोंं पर कम दर केे काारण डब्ल्यूूएसीीआर कोो अनुुपाातहीीन रूप 

सेे नीीचेे खींंच लि�याा गयाा थाा, क्योंंकि� छोोटेे सहकाारीी बंैंक - रि�पोोर्टट  
कि�ए गए सौौदोंं मंें प्रमुुख ऋणदााताा और जि�नके पाास एनडीीएस-
कॉॉल तक पहुंं�चनेे केे लि�ए अपेेक्षि�त सूूचनाा प्रौौद्योोगि�कीी (आईटीी) 
बुनुि�याादीी ढांं�चाा नहींं थाा - आमतौौर पर बााजाार केे समय केे करीीब 
कम दरोंं पर द्वि�पक्षीीय रूप सेे ऋण देेतेे थेे ।

इसके अलाावाा, कॉॉल मनीी माारे्केट मंें माारे्केट टााइमिं�ंग कीी 
बहाालीी और साामंंजस्य नेे बााजाार कीी वि�संंगति� कोो दूूर कि�याा 

Chart 5: Traded vs. Reported Deals in Call Money Market

Sources: RBI; and CCIL.
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Chart 4: WACR Spread

Sources: Clearing Corporation of India Ltd. (CCIL); and RBI.
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चाार्टट 4: डब्ल्यूएसीीआर स्प्रेडे

चाार्टट 5: कॉॉल मनीी माारे्केट मंें काारोोबाार बनााम रि�पोोर्टट कि�ए गए सौौदेे
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जि�ससे रि�पोोर्टट  कि�ए गए सौौदेे कम हुुए और टे्रेड कि�ए गए सौौदे े
बढ़े । कोोवि�ड19- द्वााराा उत्पन्न परि�चाालन अव्यवस्थााओं ं और 
स्वाास्थ्य जोोखि�मोंं केे उच्च स्तर कोो देेखते हुुए रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा 
वि�नि�यमि�त वि�भि�न्न बााजाारोंं केे लि�ए टे्रेडिं�ग घंंटोंं मंें 7 अपै्रैल, 
2020 सेे संंशोोधन कि�याा गयाा थाा । चलनि�धि� कीी अधि�कताा कीी 
अवधि� केे दौौराान, बंैंक सहकाारीी बंैंकोंं सेे बेेहद कम दरोंं पर धन 
उधाार लेे सकतेे थेे और उन्हंें एफआरआरआर/एसडीीएफ विं�ंडोो 
केे तहत उच्च दरोंं पर रख सकतेे थेे । रि�ज़र्वव बंैंक नेे नवंंबर 2020 
सेे चरणबद्ध तरीीकेे सेे बााजाार केे घंंटोंं कोो बहााल कि�याा4 ।

IV. सााक्ष्यजन्य वि�शे्लेषण

जैैसाा कि� पहले बताायाा गयाा हैै, डब्ल्यूूएसीीआर केे स्तर कोो 
नि�र्धाा� रि�त करनेे मंें कई काारक भूूमि�काा नि�भाातेे हंैं, और इस प्रकाार 
एलएएफ कॉॉरि�डोोर केे फ़्लोोर पर इसकाा प्रसाार होोताा हैै । यह 
खंंड 8 अपै्रैल 2022 सेे 28 माार्चच  2025 कीी अवधि� केे दौौराान 
दैैनि�क डेेटाा केे आधाार पर एसडीीएफ पर डब्ल्यूूएसीीआर प्रसाार 
केे नि�र्धाा�रकोंं काा आकलन करनेे काा प्रयाास करताा हैै, और इसेे 
कॉॉरि�डोोर कीी चौौड़ााई (50 बीीपीीएस) कीी समाान वि�शेषताा केे 
सााथ एफआरआरआर अवधि� केे सााथ बंेंचमाार्कक  करताा हैै, याानीी  
6 अपै्रैल 2017 सेे 20 माार्चच  2020 तक ।5 दोोनोंं व्यवस्थााओं ं
केे तहत एलएएफ कॉॉरि�डोोर केे फ़्लोोर पर कॉॉल दर केे प्रसाार 
केे नि�र्धाा�रकोंं कीी जांं�च करनेे केे लि�ए एक सााक्ष्यजन्य वि�शे्लेषण 
कि�याा गयाा हैै, जोो कि� चलनि�धि� कोो प्रभाावि�त करनेे वाालेे काारकोंं 
केे सााथ-सााथ बााजाार सूूक्ष्म संंरचनाा केे तत्वोंं द्वााराा नि�र्धाा� रि�त 
होोताा हैै । मौौजूूदाा सााहि�त्य (कुुमाार, और अन्य, 2017; प्रभु ु
और भट्टााचाार्यय, 2023) केे आधाार पर, चलनि�धि� कीी स्थि�िति� 
(LIQ_Cond), चलनि�धि� वि�तरण (LIQ_Dist) और चलनि�धि� 
अनि�श्चि�तताा (LIQ_Unc) केे सााथ-सााथ असंंपाार्श्वि�िक बााजाार मंें 
कुुल सौौदोंं मंें काारोोबाार केे अनुुपाात (TRDtoTot) कोो स्वतंत्र चर 
केे रूप मंें शाामि�ल कि�याा गयाा थाा ।

चलनि�धि� कीी स्थि�िति� कोो बंैंकिं�ग प्रणाालीी कीी नि�वल मांं�ग 

और समय देेयतााओं ं(एनडीीटीीएल) केे अनुुपाात केे रूप मंें दैैनि�क 
नि�वल एलएएफ स्थि�िति�6 केे रूप मंें परि�भााषि�त कि�याा गयाा हैै । 
एलएएफ परि�चाालनोंं काा लक्ष्य प्रणाालीी मंें क्षणि�क/घर्षषण चलनि�धि� 
बेेमेेल कोो संंबोोधि�त करनाा हैै । प्रणाालीीगत चलनि�धि� घााटेे केे 
दौौराान, पर्याा�प्त संंपाार्श्वि�िक वाालेे बंैंक रि�ज़र्वव बंैंक सेे चलनि�धि� प्रााप्त 
कर सकतेे हंैं । इसके वि�परीीत, आसाान चलनि�धि� कीी स्थि�िति� केे 
परि�णाामस्वरूप रि�ज़र्वव बंैंक सेे चलनि�धि� काा कम सहााराा मि�लताा 
हैै । एनडीीटीीएल केे लि�ए सकााराात्मक नि�वल एलएएफ काा अर्थथ 
हैै बंैंकिं�ग प्रणाालीी केे भीीतर अधि�शेेष चलनि�धि� और इसके 
वि�परीीत । इस अनुुपाात मंें वृदृ्धि� सेे डब्ल्यूूएसीीआर और एसडीीएफ 
दर पर इसकाा प्रसाार कम होो जााएगाा । चलनि�धि� वि�तरण एक 
अन्य महत्वपूर्णण काारक हैै क्योंंकि� चलनि�धि� केे वि�षम वि�तरण 
केे परि�णाामस्वरूप प्रणाालीीगत दृष्टि�कोोण सेे कॉॉल मनीी बााजाार 
पर अधि�क नि�र्भभरताा होोनेे कीी संंभाावनाा हैै इस अभ्याास मंें, 
ओवरनााइट मनीी माारे्केट कीी कुुल माात्राा केे अनुुपाात केे रूप मंें 
असंंपाार्श्वि�िक अंंतर-बंैंक कॉॉल मनीी माारे्केट वॉॉल्यूूम केे अनुुपाात 
द्वााराा चलनि�धि� वि�तरण काा अनुुमाान लगाायाा जााताा हैै । एसडीीएफ 
अवधि� केे दौौराान नि�वल एलएएफ केे औसत वि�चलन केे वर्गग  केे 
रूप मंें कैैप्चर कीी गई चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा, डब्ल्यूूएसीीआर कोो 
मजबूत करतीी हैै, जि�ससे एसडीीएफ दर पर इसकाा प्रसाार बढ़ 
जााताा हैै । जैैसाा कि� पहले चर्चाा�  कीी गई हैै, कुुल सौौदोंं मंें काारोोबाार 
काा हि�स्साा भीी प्रसाार कोो सकााराात्मक रूप सेे प्रभाावि�त करनेे कीी 
उम्मीीद हैै । दोोनोंं नमूनाा अवधि�योंं केे लि�ए चयनि�त चर केे साारांं�श 
आँकँडे़े अनुुलग्नक साारणीी 2 मंें प्रस्तुुत कि�ए गए हंैं ।

आरंभं मंें, आश्रि�त और व्यााख्याात्मक चरोंं केे बीीच संंबंंधोंं 
केे प्राारंभंि�क मूूल्यांं�कन केे लि�ए स्कैैटर प्लॉॉट प्रस्तुुत कि�ए गए हैंं । 
स्कैैटर प्लॉॉट दि�खाातेे हंैं कि� ड््ब्ल्यूूएसीीआर काा प्रसाार एसडीीएफ 
और एफआरआरआर अवधि� दोोनोंं केे दौौराान चलनि�धि� कीी 
स्थि�िति�योंं केे सााथ नकााराात्मक रूप सेे सहसंंबद्ध हैै, जबकि� कुुल 
सौौदोंं और चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा केे लि�ए काारोोबाार सकााराात्मक 
रूप सेे सहसंंबद्ध हैै । हाालाँँ�कि�, ड््ब्ल्यूूएसीीआर प्रसाार और 
चलनि�धि� वि�तरण केे बीीच सहसंंबंंध अस्पष्ट हैै (चाार्टट  6) ।

ड््ब्ल्यूूएसीीआर, और इस प्रकाार इसकाा प्रसाार, उच्च 
अस्थि�िरताा दृढ़ताा प्रदर्शि�ित करताा हैै (सिं�ंह, 2020) । एक 

4	 आरबीीआई द्वााराा बााजाार मंें काारोोबाार केे घंंटेे बढ़ाानेे पर 8 फरवरीी, 2023 कीी पे्रेस 
वि�ज्ञप्ति�; https://rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=55180
5	 सााक्ष्यजन्य वि�शे्लेषण मंें, एफआरआरआर अवधि� केे लि�ए नमूनेे मंें 20 माार्चच , 2020 
के बाद की अवधि शामिल नहीीं है, क््योोंकि विभिन््न पारपंरिक और अपरपंरागत उपायोों 
के माध््यम से कोविड19- प्रेरित प्रोत््ससाहन के कारण चलनिधि की अधिकता है । नमने 
से कोविड अवधि को बाहर रखन से साक्षष्यजन््य विश्लेषण के लिए विचार की गई दोनोों 
समय अवधि के लिए निश्चित चौड़़ाई वाले कॉरिडोर का भी ध््ययान रखा जाता है  ।
6	 वीीआरआरआर और एसडीीएफ केे मााध्यम सेे चलनि�धि� केे कुुल अवशोोषण केे रूप मंें 
परिभाषित, रेपो और एमएसएफ के माध््यम से इंजेक््शन के निवल  ।
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ऑटोोरि�ग्रैसि�व कंंडीीशनल हेेटेेरोोसेेडैैस्टि�िसि�टीी (आर्कक ) मॉॉडल 

(एंगंल और बोोलर्ससलेव, 1986) काा अनुुमाान प्रसाार केे नि�र्धाा�रकोंं 

काा वि�शे्लेषण करनेे केे लि�ए लगाायाा जााताा हैै । मााध्य समीीकरण 
केे अलाावाा, आर्कक  मॉॉडल मंें एक वि�चरण समीीकरण (θ) होोताा हैै 
जि�सेे इसके पि�छलेे वर्गग  त्रुुटि� अवधि� केे भाारि�त औसत केे एक 
फं़ंक्शन केे रूप मंें व्यक्त कि�याा जााताा हैै, अर्थाा�त आर्कक  अवधि� 
( ) और पि�छलीी सशर्तत वि�चरण अवधि� ( ) । वि�चरण 
समीीकरण मंें गुणुांं�कोंं कीी व्यााख्याा ऑटोोकोोरि�लेशन काारक (θ)

और अस्थि�िरताा दृढ़ताा (θ + φ)) काारक केे रूप मंें कीी जाा सकतीी 
हैै । पहले चर्चाा�  कि�ए गए चरोंं कोो नि�यंंत्रि�त करतेे हुुए, मााध्य और 
वि�चरण समीीकरणोंं काा अनुुमाान अधि�कतम संंभाावनाा वि�धि� काा 
उपयोोग करकेे SDF और FRRR अवधि� केे लि�ए आर्कक  ढांं�चे 
मंें लगाायाा जााताा हैै । प्रसाार मंें परि�वर्ततनशीीलताा पर नीीति� घोोषणाा 
केे प्रभााव कोो देेखने केे लि�ए नीीति� रेेपोो दर (Repot) कोो वि�चरण 

समीीकरण मंें शाामि�ल कि�याा जााताा हैै । LIQ_Unct वि�चरण 
समीीकरण मंें भीी शाामि�ल हैै । मॉॉडल नीीचेे नि�र्दि�िष्ट कि�याा गयाा हैै 
और परि�णााम साारणीी 1 और साारणीी 2 मंें प्रस्तुुत कि�ए गए हंैं ।

मााध्य समीीकरण

वि�चरण समीीकरण

साारणीी1 सेे, यह देखेाा गयाा हैै कि� नमूनाा अवधि� केे दौौराान 

चलनि�धि� कीी स्थि�िति� काा ड््ब्ल्यूूएसीीआर (एसडीीएफ दर पर) केे 

प्रसाार पर नकााराात्मक और महत्वपूर्णण प्रभााव पड़ताा हैै, याानीी 

बंैंकिं�ग प्रणाालीी मंें अधि�शेेष चलनि�धि� अंतंरबंैंक कॉॉल दर कोो नरम 
7	 आर्कक  मॉॉडल समय केे सााथ भि�न्नताा कोो बदलनेे कीी अनुुमति� देेतेे हंैं और अक्सर 
छोटी लेकिन अत््यधिक अस््थथिर अवधि को चिह्नित करने के लिए उपयोग किए जाते हैैं  ।

Chart 6: Relationship between WACR Spread (over LAF floor) and Explanatory Variables

Source: Authors’ estimation.

a. Spread and Liquidity Condition b. Spread and Liquidity Distribution

W
A

C
R 

Sp
re

ad
 o

ve
r 

Fl
oo

r 
(p

er
 c

en
t)

c. Spread and Traded Deals d. Spread and Liquidity Uncertainty

W
A

C
R 

Sp
re

ad
 o

ve
r 

Fl
oo

r 
(p

er
 c

en
t)

W
A

C
R 

Sp
re

ad
 o

ve
r 

Fl
oo

r 
(p

er
 c

en
t)

W
A

C
R 

Sp
re

ad
 o

ve
r 

Fl
oo

r 
(p

er
 c

en
t)

Fixed Rate Reverse Repo Period Standing Deposit Facility Period

Fixed Rate Reverse Repo Period Standing Deposit Facility Period Fixed Rate Reverse Repo Period Standing Deposit Facility Period

Fixed Rate Reverse Repo Period Standing Deposit Facility Period

-0.6

-0.4

-0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

-2.0 -1.6 -1.2 -0.8 -0.4 0.0 0.4 0.8 1.2 1.6 2.0 2.4 2.8 3.2 3.6 4.0 4.4 4.8

Liq Conditions (Net LAF as proportion of NDTL)

-0.6

-0.4

-0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20

Liquidity Distribution (per cent)

-0.6

-0.4

-0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

0.0 0.2 0.4 0.6 0.8 1.0

Traded volume to Total volume in call money market
-0.6

-0.4

-0.2

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Liquidity Uncertainty

चाार्टट 6: डब्ल्यूएसीीआर स्प्रेडे (एलएएफ फ़्लोोर पर) और व्यााख्याात्मक चर केे बीीच संबंंधं

क. स्प्रेडे और चलनि�धि� कीी स्थि�िति�
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चलनि�धि� शर्तें (एनडीीटीीएल केे अनुपुाात केे रूप मंें नि�वल एलएएफ) चलनि�धि� वि�योोजन (प्रति�शत) 

कॉॉल मनीी माारे्केट मंें काारोोबाार कीी माात्राा सेे लेेकर कुुल माात्राा तक

स्रोोत: लेेखकोंं काा अनुमुाान ।

स्थि�िर दर रि�वर्सस रेपेोो अवधि�

स्थि�िर दर रि�वर्सस रेपेोो अवधि� स्थि�िर दर रि�वर्सस रेपेोो अवधि�

स्थि�िर दर रि�वर्सस रेपेोो अवधि�स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा अवधि�

स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा अवधि� स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा अवधि�

चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा

स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा अवधि�

ग. स्प्रेडे और टे्रेडेेड डीील

ख. स्प्रेडे और चलनि�धि� वि�योोजन

घ. स्प्रेडे और चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा
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कर देतेीी हैै, जि�ससे प्रसाार कम होो जााताा हैै । चलनि�धि� वि�तरण 
और चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा काा सकााराात्मक गुणुांं�क भीी अपेेक्षि�त 
रेखेााओं ंपर हैै - अधि�क वि�षम वि�तरण और अधि�क अनि�श्चि�तताा 
ड््ब्ल्यूूएसीीआर कोो मजबूत करतीी हैै जि�ससे प्रसाार बढ़ताा हैै । 
ड््ब्ल्यूूएसीीआर प्रसाार और चलनि�धि� वि�तरण केे बीीच सकााराात्मक 
संबंंधं कॉॉल मनीी बााजाार मंें गहरााई कीी कमीी कोो दर्शाा�ताा हैै जहांं� 
कुुछ खि�लााड़ीी अक्सर बााजाार कीी गति�शीीलताा कोो संचंाालि�त 
करतेे हंैं (कुुमाार और अन्य, 2017) । काारोोबाार कि�ए गए सौौदोंं कीी 
हि�स्सेेदाारीी मंें वृदृ्धि� भीी पहले बतााए गए काारणोंं सेे प्रसाार मंें वृदृ्धि� केे 
सााथ जुडु़ीी हुुई हैै । चूंं�कि� इंंटरबंैंक ओवरनााइट माारे्केट मंें अस्थि�िरताा 
क्लस्टरिं�गं कीी वि�शेषताा होोतीी हैै, इसलि�ए दृढ़ताा कोो इंंगि�त करनेे 
वाालाा वि�लंबि�त प्रसाार, प्रसाार सेे सकााराात्मक रूप सेे संबंंधंि�त हैै । 
वि�चरण समीीकरण केे परि�णााम बताातेे हंैं कि� तरलताा अनि�श्चि�तताा 
प्रसाार कीी अस्थि�िरताा कोो बढ़ाातीी हैै जबकि� नीीति� घोोषणाा काा प्रसाार 

पर सकााराात्मक और महत्वपूर्णण प्रभााव पड़ताा हैै ।

साारणीी 2 सेे स्पष्ट हैै, एफआरआरआर अवधि� केे औसत 

समीीकरण मंें वि�लंंबि�त प्रसाार, चलनि�धि� कीी स्थि�िति� और चलनि�धि� 

वि�तरण केे गुणुांं�कोंं केे संंकेेत एसडीीएफ अवधि� केे समाान हंैं । 

काारोोबाारीी सौौदोंं और चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा काा प्रभााव एसडीीएफ 

केे वि�परीीत एफआरआरआर केे तहत महत्वपूर्णण नहींं पाायाा गयाा 

हैै । एफआरआरआर अवधि� केे दौौराान, बंैंकोंं कोो रि�ज़र्वव रखरखााव 

पखवााडे़े केे दौौराान आयोोजि�त चाार-14दि�वसीीय परि�वर्ततनीीय दर 

अवधि� रेेपोो नीीलाामि�योंं केे मााध्यम सेे दैैनि�क आधाार पर अपनीी 

स्वयंं कीी नि�वल मांं�ग और समय देेयतााओं ं (एनडीीटीीएल) केे 

0.25 प्रति�शत तक और बंैंकिं�ग प्रणाालीी एनडीीटीीएल केे 0.75 

प्रति�शत तक नि�श्चि�त दर रेेपोो तक पहुंं�च थीी, जि�ससे सुनुि�श्चि�त 

चलनि�धि� कीी एक माात्राा उपलब्ध हुुई । इस प्रकाार, इस अवधि� 

केे दौौराान प्रसाार केे स्तर पर चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा काा प्रभााव 

महत्वपूर्णण नहींं थाा । हाालांं�कि�, प्रसाार कीी परि�वर्ततनशीीलताा पर 

चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा काा महत्वपूर्णण सकााराात्मक प्रभााव पड़ताा 

पाायाा गयाा हैै ।

V. नि�ष्कर्षष

एसडीीएफ कीी शुरुूआत भाारतीीय संंदर्भभ मंें मौौद्रि�क नीीति� 

काार्याा�न्वयन मंें एक आदर्शश बदलााव काा प्रति�नि�धि�त्व करतीी हैै । 

यह कंेंद्रीीय बंैंक कोो संंपाार्श्वि�िक उपलब्धताा सेे बााधि�त हुुए बि�नाा 

चलनि�धि� प्रबंंधन मंें अधि�क लचीीलाापन प्रदाान करताा हैै - एक 

तथ्य जोो असााधाारण चलनि�धि� कीी अधि�कताा कीी अवधि� केे दौौराान 

पहले भीी उल्लेेख कि�याा गयाा थाा । इसके अलाावाा, एसडीीएफ 

उचि�त मूूल्य नि�र्धाा�रण केे सााथ लंंबीी अवधि� मंें चलनि�धि� कोो 

साारणीी 1: एसडीीएफ अवधि� केे दौौराान प्रसाार कोो
प्रभाावि�त करने ेवाालेे काारक

आश्रि�त चर: प्रसाार (ड््ब्ल्यूूएसीीआर बनााम एसडीीएफ दर)

मााध्य समीीकरण वि�चरण समीीकरण

व्यााख्याात्मक चर

प्रसाार (-1) 0.770*** सीी -0.009***

चलनि�धि� कीी शरं्तें -0.027*** रेसेि�ड(-1)2 0.825***

कुुल काारोोबाार माात्राा 0.044*** रेपेोो 0.002***

चलनि�धि� वि�तरण 0.011*** चलनि�धि� 
अनि�श्चि�तताा

0.001***

चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा 0.007***

नि�दाान

आर्कक  एलएम (6) (पीी-वैैल्यूू) 0.99

क्यूू (6) (पीी-वैैल्यूू) 0.67

समाायोोजि�त आर2 0.75

टि�प्पणीी: ‘***’, ‘**’ और ‘*’ क्रमशःः 1, 5 और 10 प्रति�शत पर महत्व दर्शाा�ते हंैं ।  
स्रोोत: लेेखकोंं काा अनुमुाान ।

साारणीी 2: एफआरआरआर अवधि� केे दौौराान प्रसाार कोो 
प्रभाावि�त करने ेवाालेे काारक

आश्रि�त चर: प्रसाार (स्थि�िर दर रि�वर्सस रेपेोो पर ड््ब्ल्यूूएसीीआर)

मााध्य समीीकरण वि�चरण समीीकरण

व्यााख्याात्मक चर

प्रसाार (-1) 0.609*** सीी -0.002

चलनि�धि� कीी शरं्तें -0.007*** रेसेि�ड(-1)2 0.342***

कुुल काारोोबाार माात्राा  -0.008 रेपेोो 0.001***

चलनि�धि� वि�तरण 0.007*** चलनि�धि� 
अनि�श्चि�तताा

0.001***

चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा -0.002

नि�दाान

आर्कक  एलएम (6) (पीी-वैैल्यूू) 0.99

क्यूू (6) (पीी-वैैल्यूू) 0.17

समाायोोजि�त आर2 0.47

टि�प्पणीी: ‘***’, ‘**’ और ‘*’ क्रमशःः 1, 5 और 10 प्रति�शत पर महत्व दर्शाा�ते हंैं ।  
स्रोोत: लेेखकोंं काा अनुमुाान ।
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अवशोोषि�त करनेे कीी लचीीलाापन प्रदाान करताा हैै । इस प्रकाार, 

अति�रि�क्त चलनि�धि� काा नसबंंदीी आगेे केे प्रवााह कोो ट्रि�गर कि�ए 

बि�नाा कि�याा जाा सकताा हैै, जोो कि� बाार-बाार ओएमओ बि�क्रीी केे 

मााध्यम सेे संंभव हैै जोो ब्यााज दरोंं कोो ऊंंचाा रखताा हैै और ब्यााज 

दर अंंतर कोो बनााए रखताा हैै ।

सााक्ष्यजन्य परि�णााम ड््ब्ल्यूूएसीीआर और इसके प्रसाार कोो 

नि�र्धाा� रि�त करनेे मंें चलनि�धि� कीी स्थि�िति�, चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा 

और चलनि�धि� वि�तरण केे महत्व कीी पुषु्टि� करतेे हंैं, जि�सकीी पुषु्टि� 

ओवरनााइट इंंटर-बंैंक मनीी माारे्केट मंें हााल केे घटनााक्रमोंं सेे 

होोतीी हैै । परि�णााम सहकाारीी बंैंकोंं कोो एनडीीएस-कॉॉल प्लेेटफ़ॉॉर्मम 

पर स्थाानांं�तरि�त करनेे मंें रि�ज़र्वव बंैंक कीी नि�याामक पहलोंं कीी 

प्रभाावकाारि�ताा केे बाारेे मंें भीी सााक्ष्य प्रदाान करतेे हंैं, जि�सने पहले 

देेखीी गई ड््ब्ल्यूूएसीीआर केे मूूल्य नि�र्धाा�रण मंें वि�कृति�योंं कोो कम 

कि�याा हैै । इसके अलाावाा, जनवरीी 2025 केे मध्य सेे दैैनि�क 

वीीआरआर कीी शुरुूआत नेे चलनि�धि� अनि�श्चि�तताा कोो कम कर 

दि�याा हैै । बााजाार कीी गति�शीीलताा और वि�त्तीीय बााजाार सााधनोंं केे 

मूूल्य नि�र्धाा�रण सेे संंकेेत नि�काालनेे कीी सुवुि�धाा केे लि�ए बााजाार 

सूूक्ष्म संंरचनाा और मौौद्रि�क नीीति� कीी परि�चाालन प्रक्रि�याा मंें इस 

तरह केे परि�शोोधन वाास्तव मंें आवश्यक हंैं ।
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अनुुबंंध

साारणीी 1: स्थाायीी जमाा सुवुि�धााएं:ं सीीमाा पाार
देेश नााम रूप मूलू्य नि�र्धाा�रण वि�धि� पहंुं�च सीीमि�त हैै

ऑस्टे्रेलि�याा वि�नि�मय नि�पटाान
खााताा

आरबीीए जमाा दर नकद लक्ष्य दर – 10 बीीपीीएस एक्सचेंज सेेटलमंेंट खााताा पाात्रताा

ब्रााज़ि�ल स्थाायीी सुवुि�धाा रि�वर्सस रेपेोो बेेस सेेलि�क दर – 35 बीीपीीएस वि�त्तीीय संसं्थााएं ंजोो प्रााथमि�क डीीलर हंैं;
पाात्र संपंाार्श्वि�िक

कनााडाा जमाा सुवुि�धाा जमाा ऑपरेटेिं�ग बंैंड कीी नि�चलीी
सीीमाा पर स्थि�िर;

एलवीीटीीएस भुगुताान प्रणाालीी मंें
भाागीीदाार

यूूरोो प्रणाालीी जमाा सुवुि�धाा जमाा नि�श्चि�त दर कोोई सीीमाा नहींं

भाारत स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा असंपंाार्श्वि�िक जमाा पॉॉलि�सीी दर - 25 बीीपीीएस एससीीबीी; चुनुिं�ंदाा यूूसीीबीी, आरआरबीी, चुनुिं�ंदाा 
एसएससीीबीी और प्रााथमि�क डीीलर

इंंडोोनेशेि�याा जमाा सुवुि�धाा जमाा पॉॉलि�सीी दर - 75 बीीपीीएस मौौद्रि�क परि�चाालन मंें भाागीीदाार केे रूप मंें 
पंजंीीकृृत बंैंक

कोोरि�याा चलनि�धि� समाायोोजन
जमाा

जमाा आधाार दर – 50बीीपीीएस रि�ज़र्वव डि�पॉॉजि�टरीी संसं्थााएँँ

मलेेशि�याा स्थाायीी सुवुि�धाा जमाा ओपीीआर - 25बीीपीीएस वि�त्तीीय संसं्थााएं ंजोो
अंतंरबंैंक भाागीीदाार हंैं

मेके्सि�िकोो स्थाायीी सुवुि�धाा जमाा पाारि�श्रमि�क नहींं दि�याा गयाा वााणि�ज्यि�िक और वि�काास बंैंक

न्यूूज़ीीलैंडं स्थाायीी सुवुि�धाा जमाा आधि�काारि�क नकद दर सेे नीीचेे तय वााणि�ज्यि�िक बंैंक और वि�त्तीीय संसं्थााएंं
नॉॉरे्वे स्थाायीी सुवुि�धाा अति�रि�क्त रि�ज़र्वव वेेतन वााणि�ज्यि�िक बंैंक, नि�पटाान बंैंक और

वि�शेष वि�त्तीीय संसं्थाान

फि�लि�पींंस जमाा सुवुि�धाा राातोंंराात जमाा नि�श्चि�त दर बंैंक, NBQBs, और ट्रस्ट संसं्थााएंं
सिं�गंाापुुर स्थाायीी सुवुि�धाा जमाा संदंर्भभ दर 50 बीी.पीी. सेे कम,

0 प्रति�शत पर स्थि�िर
MEPS+ सहभाागीी बंैंक

दक्षि�ण अफ़्रीीकाा स्थाायीी सुवुि�धाा
रि�वर्सस रेपेोो

दि�न केे अंतं मंें स्वचाालि�त 
स्क्वाायर ऑफ सुवुि�धाा

रेपेोो 100 बीीपीीएस सेे कम समााशोोधन बंैंक

स्वीीडन स्थाायीी सुवुि�धाा जमाा रेपेोो दर मााइनस 10 बीीपीीएस मौौद्रि�क नीीति� प्रति�पक्ष और रि�क्सबैंक कीी 
भुगुताान प्रणाालीी RIX मंें कुुछ प्रति�भाागीी

थााईलैंडं दि�न केे अंतं मंें जमाा सुवुि�धाा जमाा नीीति� दर मााइनस 50बीीपीी बंैंक, वि�त्त कम्पनि�याँँ�, वि�शेष वि�त्तीीय संसं्थााएँ ँ
और बीीओटीी द्वााराा अनुमुत अन्य वि�धि�क व्यक्ति�

यूूनााइटेड किं�गडम परि�चाालन स्थाायीी
जमाा सुवुि�धाा

जमाा बंैंक दर मााइनस 25बीीपीी बंैंक, बि�ल्डिं�ं�ग सोोसाायटीी, सीीसीीपीी और
ब्रोोकर डीीलर, असीीमि�त आकाार

संयुंुक्त रााज्य अमेरेि�काा स्थाायीी सुवुि�धाा आरक्षि�त शेेष पर 
ब्यााज

माार्चच 2025 तक, 440 बीीपीीएस जमाा करनेे वाालीी संसं्थााओं ं

स्रोोत: बीीआईएस; और कंेंद्रीीय बंैंक कीी वेेबसााइटंें ।
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आलेख स्थाायीी जमाा सुवुि�धाा केे तीीन वर्षष:  कुुछ वि�चाार

साारणीी 2: सांं�ख्यि�िकीी साारांं�श

 
स्प्रेडे

(ड््ब्ल्यूएसीीआर – फ़्लोोर) चलनि�धि� कीी शरं्तें चलनि�धि� वि�तरण कुुल सौौदोंं केे लि�ए काारोोबाार

एफआरआरआर एसडीीएफ एफआरआरआर एसडीीएफ एफआरआरआर एसडीीएफ एफआरआरआर एसडीीएफ

मााध्य 0.15 0.28 0.82 0.34 8.32 2.23 0.67 0.91

मााध्यि�िकाा 0.14 0.29 0.48 0.25 7.92 2.19 0.71 0.99

अधि�कतम 1.02 1.16 4.27 4.46 29.83 3.76 0.94 1.0

न्यूूनतम -0.15 -0.48 -1.50 -1.65 3.02 0.17 0.08 0.23

माानक वि�चलन 0.09 0.20 1.28 0.99 2.76 0.40 0.13 0.15

स्कीीनेसे 2.11 -0.33 0.51 1.24 1.40 0.22 -0.73 -1.91

कुुर्टोोसि�स 19.7 3.53 2.27 5.70 8.77 4.37 3.27 5.7

प्रेके्षण 712 721  712 721  712 721  712 721

टि�प्पणीी: एफआरआरआर अवधि� 6 अपै्रैल, 2017 सेे 20 माार्चच, 2020 तक हैै; एसडीीएफ अवधि� 8 अपै्रैल, 2022 सेे 28 माार्चच, 2025 तक हैै ।  
स्रोोत: लेेखकोंं काा अनुमुाान ।
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आलेेखजलवाायुु नीीति� अनि�श्चि�तताा और  ऊर्जाा� वस्तुु मूलू्योंं कीी बदलतीी गति�शीीलताा

जलवाायुु नीीति� अनि�श्चि�तताा और 
ऊर्जाा� वस्तुु मूलू्योंं कीी बदलतीी
गति�शीीलताा

सताादु्रु दाास और वि�द्याा काामते द्वााराा^

यह आलेेख गैैवरि�लि�डि�स (2021) द्वााराा वि�कसि�त जलवाायुु 
नीीति� अनि�श्चि�तताा (सीीपीीयूू) सूूचकांं�क काा उपयोोग करके माापेे गए 
जलवाायुु परि�वर्ततन और वैैश्वि�क ऊर्जाा� वस्तुुओं ं कीीमतोंं केे बीीच 
वि�कसि�त होोतेे संंबंंधोंं और भाारत कीी घरेलूेू मुुद्राास्फीीति� पर इसकेे 
प्रभााव काा वि�शे्लेषण करताा हैै  । माासि�क डेेटाा काा उपयोोग कर 
कि�ए गए सांं�ख्यि�िकीीय परीीक्षण संंकेत देतेेे हंैं कि� सीीपीीयूू सूूचकांं�क 
और वैैश्वि�क ऊर्जाा� वस्तुुओं ं कीीमतोंं केे बीीच संंबंंध माार्चच 2017 
केे आसपाास एक संंरचनाात्मक वि�रााम सेे गुुजराा । जबकि� माार्चच 
2017 सेे पहलेे, दोोनोंं चर केे बीीच संंबंंध धनाात्मक थाा, यह तब 
सेे ऋणाात्मक हैै । स्थाानीीय रेखेीीय प्रके्षेपण (एलएलपीी) ढांं�चेे काा 
उपयोोग करके डेेटाा वि�शे्लेषण सेे पताा चलताा हैै कि� सीीपीीयूू और 
ऊर्जाा� वस्तुुओं ं कीीमतोंं केे बीीच गति�शीीलताा मंें इस बदलााव नेे 
हााल केे वर्षोंं मंें भाारत मंें घरेलूेू कीीमतोंं पर वैैश्वि�क जलवाायुु नीीति� 
अनि�श्चि�तताा कोो प्रति�चक्रीीय बनाायाा हैै ।

परि�चय

जीीवााश्म ईंधंन जैैसेे ऊर्जाा� केे पाारंपंरि�क स्रोोतोंं नेे वैैश्वि�क 
आर्थि�िक वि�स्ताार मंें योोगदाान दि�याा हैै । जीीवााश्म ईंधंन केे नि�रंतंर 
उपयोोग केे सााथ-सााथ प्रति�कूल पर्याा�वरणीीय परि�णाामोंं केे 
परि�णाामस्वरूप जलवाायु ुपरि�वर्ततन कीी घटनाा केे प्रति� वैैश्वि�क नीीति� 
चिं�तंाा उत्पन्न हुुई हैै । 2016 मंें पेेरि�स समझौौतेे पर हस्तााक्षर करने 
केे बााद सेे वैैश्वि�क ताापमाान मंें वृदृ्धि� कोो 2 डि�ग्रीी सेेल्सि�ियस सेे कम 
तक सीीमि�त करने केे उदे्देश्य सेे, बढ़तीी संखं्याा मंें देशे स्वैैच्छि�िक 
उत्सर्जजन मंें कमीी और अन्य वि�काास रणनीीति�योंं केे लि�ए रोोडमैप 
तैैयाार कर रहे हंैं तााकि� «नि�वल शूून्य उत्सर्जजन» केे लक्ष्य कोो प्रााप्त 
कि�याा जाा सकेे । इसलि�ए, वैैश्वि�क ऊर्जाा� उपयोोग और ऊर्जाा� वस्तुओुं ं
कीी कीीमतंें जलवाायु ुनीीति� परि�वर्ततनोंं सेे संबंंधंि�त अनि�श्चि�ततााओं ंकेे 

सााथ जटि�ल रूप सेे जुडु़ीी हुुई हंैं । उपर्युु�क्त अंतंर्संबंधंोंं केे प्रकााश मंें, 
यह पत्र वैैश्वि�क ऊर्जाा� कीीमतोंं पर जलवाायु ुनीीति� अनि�श्चि�तताा केे 
प्रभााव और संबंंधंि�त रूप सेे, भाारत मंें घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� केे लि�ए 
इन गति�शीीलताा केे प्रभाावोंं काा वि�शे्लेषण करताा हैै ।

जलवाायु ु परि�वर्ततन और ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं केे बीीच संबंंधं 
धनाात्मक याा ऋणाात्मक होो सकते हंैं । जलवाायु ुवि�नि�यमन पे्रेरि�त 
अनि�श्चि�तताा कोो हरि�त ऊर्जाा� मंें फर्मम नि�वेश सेे धनाात्मक रूप सेे 
संबंंधंि�त पाायाा गयाा हैै, जोो अपने काार्बबन पदचि�ह्न कोो कम करने कीी 
इच्छाा सेे पे्रेरि�त हैै (रोोड्रि�ग्ज लोोपेेज़ और अन्य, 2017) । नि�वेशक 
बढ़तीी जलवाायु ु परि�वर्ततन चिं�तंााओं ं केे जवााब मंें ब्रााउन फर्मोंं सेे 
दूूर चले जाातेे हंैं और ग्रीीन फर्मोंं मंें चले जाातेे हंैं, जि�ससेे ग्रीीन 
स्टॉॉक कीी तुलुनाा मंें ब्रााउन स्टॉॉक काा प्रदर्शशन कम होोताा हैै (पाास्टर 
और अन्य, 2021, बोोरीी और अन्य, 2022) । इसकेे वि�परीीत, 
अनि�श्चि�तताा केे तहत नि�वेश नि�र्णणयोंं केे लि�ए वाास्तवि�क वि�कल्प 
दृष्टि�कोोण एजंेंटोंं कोो नि�वेश करने केे लि�ए प्रतीीक्षाा करने केे वि�कल्प 
मूूल्य कोो बढ़ााकर अपने नि�वेश कोो स्थगि�त करने केे लि�ए नि�र्देशेि�त 
करताा हैै (बर्नाा�नकेे, 1983; दीीक्षि�त और अन्य, 1994) । कई 
अध्ययनोंं मंें हरि�त याा नि�म्न काार्बबन प्रौौद्योोगि�कि�योंं मंें इस तरह केे 
नि�वेश स्थगन केे डेेटाा सााक्ष्य मि�ले हंैं (फ़स और अन्य, 2009; 
ब्लि��थ और अन्य, 2007; केेटुुनेेन और अन्य, 2011) । दोो वि�रोोधीी 
दृष्टि�कोोण, जि�नमंें सेे एक काा तर्कक  हैै कि� अनि�श्चि�तताा फर्मोंं कोो 
नि�वेश करने सेे हतोोत्सााहि�त करतीी हैै, जबकि� दूूसराा सुझुााव देतेाा 
हैै कि� अनि�श्चि�तताा नि�वेश कोो प्रोोत्सााहि�त करतीी हैै, ऊर्जाा� वस्तुओुं ं
कीी कीीमतोंं केे लि�ए वि�परीीत प्रभााव होो सकते हंैं और इसलि�ए, आगेे 
केे डेेटाा वि�शे्लेषण कीी आवश्यकताा हैै । जलवाायु ुपरि�वर्ततन जोोखि�म 
संबंंधंीी नीीति�योंं सेे ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं पर असर पड़ने कीी संभंाावनाा 
हैै । नि�वेश कीी मांं�ग और मुदु्राास्फीीति� कीी उम्मीीदोंं पर जलवाायु ुनीीति� 
अनि�श्चि�तताा केे प्रभााव सेे मुदु्राास्फीीति� संबंंधंीी दबााव पैैदाा होो सकते 
हंैं (एडेेडि�रन और अन्य, 2023) । जलवाायु ुपरि�वर्ततन सेे संबंंधंि�त 
भौौति�क जोोखि�म खााद्य, आवाास और ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं केे संबंंधं मंें 
मुदु्राास्फीीति� कीी अस्थि�िरताा कोो बढ़ाा सकते हंैं, जि�सकाा मुदु्राास्फीीति� 
पर वि�षम प्रभााव होो सकताा हैै (RBI, 2023) । इसलि�ए, जलवाायु ु
नीीति� अनि�श्चि�तताा केे काारण ऊर्जाा� मूूल्य परि�वर्ततनोंं केे घरेलूेू 
मुदु्राास्फीीति� पर पड़ने वाालेे प्रभााव काा वि�शे्लेषण करनाा महत्वपूर्णण 
होो जााताा हैै ।

^	लेेखक आर्थि�िक एवं ंनीीति� अनुसुंधंाान वि�भााग (डीीईपीीआर) सेे हंैं। लेेखक, मनीीष कपूर, 
सौौरभ घोोष और हरेंदं्र कुुमाार बेेहराा कोो उनकेे माार्गगदर्शशन केे लि�ए धन्यवााद देनेाा चााहते हंैं। 
इस आलेेख मंें व्यक्त कि�ए गए वि�चाार लेेखकोंं केे हंैं और भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे वि�चाारोंं काा 
प्रति�नि�धि�त्व नहींं करते हंैं।
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इस पृषृ्ठभूूमि� केे सााथ, आलेेख काा शेेष भााग इस प्रकाार 

व्यवस्थि�ित हैै । खंंड II जलवाायु ुपरि�वर्ततन नीीति� और ऊर्जाा� कीीमतोंं 

केे बीीच संबंंधंोंं काा वि�शे्लेषण करने वाालेे सााहि�त्य काा संकं्षि�प्त 

अवलोोकन प्रदाान करताा हैै । खंंड III वि�शे्लेषण मंें उपयोोग कि�ए 

गए डेेटाा और चर केे चयन काा वि�स्तृतृ वि�वरण प्रस्तुतु करताा 

हैै । खंंड IV और V मंें काार्ययप्रणाालीी और पेेपर मंें प्रााप्त मुखु्य डेेटाा 

परि�णाामोंं पर चर्चाा� कीी गई हैै । खंंड VI कुुछ मुखु्य नि�ष्कर्षोंं और 

नीीति� सुझुाावोंं केे सााथ समााप्त होोताा हैै ।

II. सााहि�त्य समीीक्षाा

मौौजूूदाा सााहि�त्य नेे जलवाायु ु परि�वर्ततन और तेेल उद्योोग केे 

बीीच संबंंधंोंं केे वि�भि�न्न पहलुओुं ंकाा वि�शे्लेषण कि�याा हैै । जलवाायु ु

परि�वर्ततन नीीति�योंं मंें संकं्रमण जोोखि�मोंं और कच्चे तेेल केे उपयोोग 

और नवीीकरणीीय ऊर्जाा� खपत कीी साापेेक्ष लाागतोंं पर उनकेे प्रभााव 

केे मााध्यम सेे तेेल के्षेत्र केे लि�ए जोोखि�म प्रीीमि�यम कोो बदलनेे कीी 

क्षमताा हैै (डि�यााज़-रैनैीी और अन्य, 2021) । जीीवााश्म ईंधंन फर्मोंं 

कोो उच्च अनि�श्चि�तताा केे काारण गैैर-जीीवााश्म ईंधंन फर्मोंं कीी तुलुनाा 

मंें अपेेक्षााकृृत बड़ीी बंैंक उधाारीी लाागत काा साामनाा करनाा पड़ताा हैै 

(डेेलि�स और अन्य, 2019) । काार्बबन-गहन उद्योोगोंं पर जलवाायु ु

परि�वर्ततन काा वि�त्तीीय बााजाार प्रभााव कई अध्ययनोंं काा वि�षय 

रहाा हैै । भवि�ष्यवााणीी बााजाारोंं सेे डेेटाा काा उपयोोग करते हुुए, मंेंग 

(2017) वि�शे्लेषण करते हंैं कि� शेेयर बााजाार द्वााराा काार्बबन वि�नि�यमन 

कीी संभंाावनाा मंें परि�वर्ततन कैैसेे माापाा जााताा हैै । शे्लेन्कर और टेेलर 

(2021) ऊर्जाा� उद्योोगोंं कीी लााभप्रदताा पर भवि�ष्य कीी जलवाायु ु

नीीति�योंं कीी अपेेक्षााओं ंकेे प्रभााव कोो उजाागर करते हंैं । पाास्टर और 

अन्य (2022) ग्रीीन बॉॉन्ड केे उच्च प्रदर्शशन काा शे्रेय पर्याा�वरणीीय 

चिं�तंााओं ंमंें मजबूत वृदृ्धि� कोो देतेेे हंैं न कि� उच्च अपेेक्षि�त रि�टर्नन 

कोो । अर्डि�ियाा और अन्य मंें भीी इसीी तरह काा नि�ष्कर्षष नि�काालाा गयाा 

हैै । (2023) एसएंडंपीी 500 कंंपनि�योंं केे डेेटाा काा उपयोोग करते 

हुुए । बोोल्टन और कैैस्पर्स्की�ी (2021) नेे अमेेरि�कीी स्टॉॉक रि�टर्नन 

केे क्रॉॉस सेेक्शन काा वि�शे्लेषण कि�याा और पाायाा कि� उच्च काार्बबन 

डााइऑक्सााइड उत्सर्जजन वाालीी फर्मोंं केे स्टॉॉक उच्च रि�टर्नन कमाातेे 

हंैं, जोो काार्बबन उत्सर्जजन जोोखि�म केे संपंर्कक  मंें आनेे केे लि�ए नि�वेशकोंं 

द्वााराा मांं�गे जाानेे वाालेे बढ़े हुुए मुआुवजे कोो उजाागर करताा हैै ।

ऐसाा कोोई भीी उपकरण नहींं हैै जोो जलवाायु ु परि�वर्ततन कोो 
उसकेे पूूर्णण आयााम मंें पकड़ सकेे । इस चुनुौौतीी सेे पाार पाानेे केे लि�ए, 
गैैवरि�लि�डि�स (2021) नेे एक जलवाायु ुनीीति� अनि�श्चि�तताा (सीीपीीयूू) 
सूूचकांं�क वि�कसि�त कि�याा । सीीपीीयूू सूूचकांं�क न केेवल जलवाायु ु
पर दृष्टि�कोोण परि�वर्ततन कोो ध्याान मंें रखताा हैै बल्कि�ि ऊर्जाा� के्षेत्र मंें 
संकं्रमण जोोखि�मोंं सेे संबंंधंि�त संकेंेत भीी प्रदाान करताा हैै । वि�भि�न्न 
आर्थि�िक संकेंेतकोंं केे सााथ सूूचकांं�क केे संबंंधं काा वि�शे्लेषण करने 
वाालाा सााहि�त्य बढ़ रहाा हैै । बौौरीी और अन्य (2022) नेे पाायाा कि� 
हरि�त बनााम भूूरीी ऊर्जाा� शेेयरोंं केे प्रदर्शशन मंें अंतंर जलवाायु ुनीीति� 
अनि�श्चि�तताा सेे पे्रेरि�त हैै । ट्रीीपोंंगकरुनाा और अन्य (2023) बताातेे 
हंैं कि� सीीपीीयूू केे कम जोोखि�म वाालेे शेेयरोंं केे जोोखि�म-समाायोोजि�त 
भवि�ष्य केे रि�टर्नन उच्च सीीपीीयूू जोोखि�म वाालेे शेेयरोंं कीी तुलुनाा मंें 
अधि�क हंैं और इस प्रकाार यह प्रमााण प्रदाान करते हंैं कि� सीीपीीयूू 
कीी कीीमत अलग-अलग शेेयरोंं केे क्रॉॉस-सेेक्शन मंें नि�र्धाा�रि�त कीी 
गई हैै । (2023) नेे जलवाायु ुनीीति� अनि�श्चि�तताा, तेेल कीी कीीमतोंं 
और नवीीकरणीीय ऊर्जाा� खपत केे बीीच संबंंधंोंं कीी जांं�च करने केे 
लि�ए स्टोोकेेस्टि�िक अस्थि�िरताा (टीीपीीपीी-एसवीी-वीीएआर) केे सााथ 
एक समय-भि�न्न पैैराामीीटर वेेक्टर ऑटोोरि�ग्रैसि�व मॉॉडल वि�कसि�त 
कि�याा । दााई और झांं�ग (2023) नेे पाायाा कि� सीीपीीयूू वााणि�ज्यि�िक 
बंैंकोंं मंें दि�वाालि�याापन केे जोोखि�म कोो बढ़ााताा हैै । ति�याान और अन्य 
(2022) नेे यूू.एस., यूूरोोप और चीीन मंें ग्रीीन बॉॉन्ड कीी कीीमतोंं पर 
सीीपीीयूू केे असममि�त प्रभाावोंं कोो उजाागर कि�याा । घरेलूेू कीीमतोंं 
पर सीीपीीयूू इंंडेेक्स केे पाास-थू्रू प्रभााव कोो अपेेक्षााकृृत कम समझाा 
गयाा हैै और यह लेेख भाारत केे संदंर्भभ मंें उस कमीी कोो पूूराा 
करताा हैै ।

III. आँकँड़े े

आर्थि�िक परि�णाामोंं पर जलवाायु ु परि�वर्ततन केे प्रभााव केे 
कि�सीी भीी वि�शे्लेषण केे लि�ए जलवाायु ुपरि�वर्ततन केे पर्याा�प्त मााप कीी 
आवश्यकताा होोगीी जोो वाायुमुंंडल, भूूमि� कीी सतह, बर्फफ  और बर्फफ , 
महाासाागरोंं और पाानीी केे अन्य नि�काायोंं और जीीवि�त चीीजोंं सेे 
मि�लकर जलवाायु ुप्रणाालीी केे सभीी पहलुओुं ंकोो पकड़ने मंें सक्षम 
होो । यह देखेते हुुए कि� भाारत वैैश्वि�क ऊर्जाा� बााजाारोंं मंें एक मूूल्य लेेनेे 
वाालाा देशे हैै, वैैश्वि�क जलवाायु ुनीीति� सेे संबंंधंि�त सीीपीीयूू सूूचकांं�क 
एक उपयुकु्त उपााय होो सकताा हैै । सीीपीीयूू सूूचकांं�क काा उपयोोग 
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अन्य वि�काासशीील अर्थथव्यवस्थााओं ं (रेने और अन्य, 2022; 
दााई और झांं�ग, 2023) केे संदंर्भभ मंें वि�शे्लेषण मंें वैैश्वि�क जलवाायु ु
जोोखि�म केे लि�ए एक बंेंचमाार्कक  केे रूप मंें कि�याा गयाा हैै । एक और 
लााभ यह हैै कि� अन्य जलवाायु ुपरि�वर्ततन चर कीी तुलुनाा मंें, सीीपीीयूू 
सूूचकांं�क उच्च आवृतृ्ति� (माासि�क) पर उपलब्ध हैै ।

सीीपीीयूू इंंडेेक्स काा नि�र्माा�ण बेेकर और अन्य (2016) मंें 
उल्लि�िखि�त काार्ययप्रणाालीी पर आधाारि�त हैै । वि�शेष रूप सेे, जलवाायु ु
परि�वर्ततन अनि�श्चि�तताा सेे संबंंधंि�त कीीवर्डड केे लि�ए आठ प्रमुखु 
अमेेरि�कीी समााचाार पत्रोंं कीी खोोज कीी गई और सूूचकांं�क1 केे नि�र्माा�ण 
केे लि�ए प्राासंगंि�क लेेखोंं कीी माानकीीकृृत स्केेल कीी गई संखं्याा केे 
औसत पर वि�चाार कि�याा गयाा । माासि�क ऊर्जाा� मूूल्य सूूचकांं�क डेेटाा 
वि�श्व बंैंक पिं�कं शीीट वस्तुओुं ंबााजाारोंं केे आंकंड़ोंं सेे प्रााप्त कि�याा 
जााताा हैै । ऊर्जाा� सूूचकांं�क मंें कोोयलाा, कच्चे तेेल और प्रााकृृति�क 
गैैस काा भाारि�त मूूल्य सूूचकांं�क शाामि�ल हैै । वि�शे्लेषण मंें उपयोोग कीी 
गई नमूूनाा अवधि� जनवरीी -1991अक्टूूबर 2022 हैै ।

डब्ल्यूपीीआई पर डेेटाा सीीईआइसीी सेे प्रााप्त कि�याा जााताा हैै 
और जनवरीी 1991 सेे अक्टूूबर 2022 तक एक सुसुंगंत समय 
शृंंखलाा 2005-2004 ,94-1993 और 2012-2011 मंें आधाार 
वर्षष परि�वर्ततनोंं कोो देखेते हुुए स्प्लि��िसिं�गं केे मााध्यम सेे प्रााप्त कीी 
जाातीी हैै । नवीीनतम शृंंखलाा कोो बंेंचमाार्कक  केे रूप मंें उपयोोग करकेे 
ऐति�हाासि�क शंृंखलाा काा नि�र्माा�ण कि�याा गयाा हैै ।

बैैक्सटर किं�ग फ़ि�ल्टर काा उपयोोग करकेे तीीनोंं चरोंं कोो डीी-
सीीज़नलााइज़, लॉॉग-ट्रांं�सफ़ॉॉर्मम और डीीटं्रेंड कि�याा जााताा हैै और चक्र 
नि�काालेे जाातेे हंैं । डीीटं्रेंडिं�ंग केे काारण नमूूनेे कीी शुरुुआत और अंतं 
मंें कुुछ महीीनोंं केे अवलोोकन खोो जाातेे हंैं, और अंतंि�म नमूूनाा मई 
1991 और मई 2022 केे बीीच कीी अवधि� काा होोताा हैै । आगाामीी 
अनुभुाागोंं मंें सभीी डेेटाा वि�शे्लेषण शृंंखलाा केे नि�काालेे गए चक्रोंं पर 
कि�ए जाातेे हंैं ।

IV. प्रवि�धि� और परि�णााम

सीीपीीयूू, तेेल कीी कीीमत और नवीीकरणीीय ऊर्जाा� खपत केे 
बीीच संबंंधं गति�शीील और समय केे सााथ बदलताा रहताा हैै (झोोउ 
और अन्य, 2023) । जैैसाा कि� पहले बताायाा जाा चुकुाा हैै, सीीपीीयूू 
और ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं केे बीीच संबंंधं धनाात्मक याा ऋणाात्मक 

होो सकताा हैै, जि�समें एक दृष्टि�कोोण यह तर्कक  देतेाा हैै कि� जलवाायु ु
संबंंधंीी अनि�श्चि�तताा फर्मोंं कोो हरि�त ऊर्जाा� मंें नि�वेश करने सेे 
हतोोत्सााहि�त करतीी हैै, जबकि� दूूसराा दृष्टि�कोोण जलवाायु ु संबंंधंीी 
चिं�तंााओं ंकेे जवााब मंें स्वच्छ ऊर्जाा� मंें नि�वेश बढ़ाानेे केे लि�ए समर्थथन 
प्रदाान करताा हैै । नतीीजतन, सीीपीीयूू केे काारण पाारंपंरि�क ऊर्जाा� 
कीी कीीमत भीी कि�सीी भीी दि�शाा मंें प्रभाावि�त होो सकतीी हैै । हरि�त 
ऊर्जाा� मंें कम/अधि�क नि�वेश काा अर्थथ हरि�त ऊर्जाा� मंें देरेीी/तेेजीी सेे 
बदलााव होो सकताा हैै और इससेे तेेल, प्रााकृृति�क गैैस और कोोयले 
जैैसीी ऊर्जाा� वस्तुओुं ंकीी कीीमतंें बढ़/घट सकतीी हंैं । यह भीी संभंव 
हैै कि� जलवाायु ुनीीति� संबंंधंीी चर्चाा� केे आधाार पर समय केे सााथ 
संबंंधं वि�कसि�त और बदल रहाा होो । इसलि�ए, सीीपीीयूू और ऊर्जाा� 
मूूल्य सूूचकांं�क केे बीीच गति�शीील संबंंधं काा वि�शे्लेषण करने केे 
लि�ए, संरंचनाात्मक बे्रेक कीी उपस्थि�िति� कीी पहचाान करने केे लि�ए 
एक सुपु्रीीमम वााल्ड परीीक्षण कि�याा गयाा थाा, यदि� कोोई होो । परीीक्षण 
केे परि�णााम माार्चच 2017 केे आसपाास एक संरंचनाात्मक बे्रेक कोो 
उजाागर करते हंैं (अनुलुग्नक साारणीी ए1) । दोो नमूूनोंं मंें दोो चरोंं 
केे बीीच एक स्कैैटर प्लॉॉट भीी संरंचनाात्मक वि�रााम और रि�श्तेे मंें 
बदलााव कीी पुषु्टि� करताा हैै । जबकि� चरोंं केे बीीच माार्चच 2017 सेे 
पहले काा संबंंधं धनाात्मक हैै, 2017 केे बााद काा संबंंधं ऋणाात्मक 
हैै (चाार्टट  1) । संबंंधंोंं मंें बदलााव डेेटाा कोो विं�संोोरााइज़ करने केे 
लि�ए मज़बूूत हैै और इसलि�ए, कुुछ बााहरीी टि�प्पणि�योंं सेे पे्रेरि�त 
नहींं हैै ।

1	 सीीपीीयूू सूूचकांं�क केे नि�र्माा�ण कीी वि�स्तृतृ व्यााख्याा केे लि�ए, गैैवरि�लि�डि�स  
(2021) देखंेें ।

Chart 1: Relationship Between CPU Index and
World Bank Energy Index

Source: Gavriilidis (2021); World Bank; and Authors’ Calculations.
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चाार्टट 1: सीीपीीयूू सूूचकांं�क और वि�श्व बैंकं ऊर्जाा� सूूचकांं�क 
केे बीीच संंबंंध
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जलवाायु ुनीीति� अनि�श्चि�तताा सूूचकांं�क

स्रोोत: गैैवरि�लि�डि�स (2021); वि�श्व बंैंक; और लेेखकोंं कीी गणनाा।

माार्चच 2017 सेे पहले
माार्चच 2017 केे बााद

उपयुकु्त माान
उपयुकु्त माान
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परि�णााम मौौजूूदाा डेेटाा सााक्ष्य केे अनुरुूप हंैं जोो सीीपीीयूू 
सूूचकांं�क और ऊर्जाा� कीीमतोंं केे बीीच समय-भि�न्न गति�शीील 
संबंंधं काा सुझुााव देतेेे हंैं । झोोउ और अन्य (2023) दि�खााताा हैै कि� 
तेेल कीी कीीमतोंं पर सीीपीीयूू काा प्रभााव वि�षम और गति�शीील हैै । 
समय-भि�न्न गं्रेंजर परीीक्षणोंं काा उपयोोग करते हुुए, रेने और अन्य 
(2023) नेे पाायाा कि� चरम जलवाायु ुघटनााओं ंयाा प्रमुखु जलवाायु-ु
संबंंधंीी नीीति� परि�वर्ततनोंं केे बााद सीीपीीयूू और ऊर्जाा� कीीमतोंं केे बीीच 
काारण संबंंधं कााफीी बढ़ जााताा हैै ।

धनाात्मक सेे ऋणाात्मक मंें संबंंधं मंें बदलााव काा एक संभंाावि�त 
स्पष्टीीकरण नवंबंर 2016 मंें प्रभाावीी हुुए पेेरि�स समझौौतेे केे बााद 
वैैश्वि�क जलवाायु ु परि�वर्ततन नीीति� प्रयाासोंं मंें वृदृ्धि� होो सकतीी हैै । 
पेेरि�स समझौौताा एक ऐति�हाासि�क अंतंररााष्ट्रीीय समझौौताा हैै 
जि�सकाा उदे्देश्य वैैश्वि�क ग्रीीनहााउस गैैस उत्सर्जजन कोो कम करनाा हैै 
तााकि� इस सदीी मंें वैैश्वि�क ताापमाान वृदृ्धि� कोो 2 डि�ग्रीी सेेल्सि�ियस तक 
सीीमि�त कि�याा जाा सकेे और वृदृ्धि� कोो 1.5 डि�ग्रीी तक सीीमि�त करने 
केे सााधनोंं काा अनुसुरण कि�याा जाा सकेे । समझौौतेे केे तहत, सभीी 
प्रमुखु उत्सर्जजक देशेोंं नेे अपने जलवाायु ुप्रदूूषण मंें कटौौतीी करने 
कीी प्रति�बद्धताा जतााई । पेेरि�स समझौौतेे पर हस्तााक्षर करने केे बााद, 
कई देशेोंं नेे वि�स्तृतृ रााष्ट्रीीय स्तर पर नि�र्धाा�रि�त योोगदाान (एनडीीसीी) 
जाारीी कि�ए हंैं जोो उत्सर्जजन मंें कटौौतीी करने और जलवाायु ुप्रभाावोंं 
केे अनुकूुूल होोनेे केे लि�ए उनकीी संबंंधंि�त जलवाायु ुकाार्यय योोजनाा 
कीी रूपरेखेाा तैैयाार करते हंैं । पेेरि�स समझौौतेे सेे पहले, जलवाायु ु
नीीति� मंें अनि�श्चि�तताा हरि�त संकं्रमण कीी संभंाावनाा केे बाारे े मंें रहीी 
होोगीी । यदि� अनि�श्चि�तताा मंें वृदृ्धि� हुुई थीी, तोो यह सुझुााव दि�याा जाा 
सकताा हैै कि� संकं्रमण कीी अवधि� याा तोो स्थगि�त कर दीी जााएगीी याा 
अपरि�वर्ति�ित रहेगीी । इससेे हरि�त परि�योोजनााओं ंमंें नि�वेश कोो रोोकनाा 
और ऊर्जाा� केे पाारंपंरि�क स्रोोतोंं काा लंंबेे समय तक उपयोोग करनाा 
होो सकताा हैै । 2016 केे बााद, जलवाायु ुनीीति� पहले सेे अनुमुाानि�त 
संकं्रमण सेे अधि�क तेेज़ीी सेे नि�वल शूून्य मंें बदल सकतीी हैै । 
वर्ततमाान परि�दृश्य मंें, अनि�श्चि�तताा मंें कि�सीी भीी वृदृ्धि� काा अर्थथ यह 
लगाायाा जाा सकताा हैै कि� क्याा संकं्रमण समय-सीीमाा मंें तेेजीी लााई 
जााएगीी याा प्रत्यााशि�त रूप सेे बनीी रहेगीी । इससेे हरि�त ऊर्जाा� नि�वेश 
केे प्रति� अधि�क प्रोोत्सााहन मि�ल सकताा हैै और पाारंपंरि�क ऊर्जाा� 
स्रोोतोंं केे लि�ए मंंदीी काा दृष्टि�कोोण बन सकताा हैै । परि�णाामस्वरूप, 
ऊर्जाा� मूूल्य सूूचकांं�क और जलवाायु ु नीीति� अनि�श्चि�तताा केे बीीच 

संबंंधं चक्रीीय सेे प्रति�चक्रीीय होो गयाा हैै । दोोनोंं केे बीीच संबंंधंोंं मंें 
यह परि�वर्ततन और भाारत केे लि�ए इसकेे नि�हि�ताार्थोंं काा औपचाारि�क 
रूप सेे नि�म्नलि�खि�त अनुभुााग मंें वि�शे्लेषण कि�याा गयाा हैै ।

V. सीीपीीयूू और ऊर्जाा� मूलू्योंं कीी वि�काासशीील गति�शीीलताा काा 
भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा पर प्रभााव

अब तक केे वि�शे्लेषण सेे पताा चलाा हैै कि� सीीपीीयूू सूूचकांं�क 
और ऊर्जाा� सूूचकांं�क केे बीीच संबंंधं मंें संरंचनाात्मक परि�वर्ततन हुुआ 
हैै और माार्चच 2017 केे बााद यह धनाात्मक सेे ऋणाात्मक होो गयाा 
हैै । इसकेे बााद, दोो उप-नमूूनोंं केे लि�ए तीीन चरोंं काा उपयोोग करकेे 
अर्थथमि�तीीय मॉॉडलोंं कीी एक शृंंखलाा काा अनुमुाान लगाायाा जााताा 
हैै तााकि� यह नि�र्धाा�रि�त कि�याा जाा सकेे कि� इस संबंंधं मंें परि�वर्ततन 
भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा कोो प्रभाावि�त करताा हैै याा नहींं । वि�चाारााधीीन 
तीीन चर सीीपीीयूू सूूचकांं�क, ऊर्जाा� वस्तुओुं ं मूूल्य सूूचकांं�क और 
भाारत काा मुखु्य थोोक मूूल्य सूूचकांं�क (डब्ल्यूपीीआई) हंैं । हम 
नि�म्नलि�खि�त रूप केे स्थाानीीय रैखैि�क प्रके्षेपण (एलएलपीी) मॉॉडल 
काा अनुमुाान लगाातेे हंैं

yt + k = αk + βkCPUt +
t–1
∑

j = t – 12
 γk, j Χj + ϵi,t where k = 1, 

2, ….10

वि�शे्लेषण कीी इकााई एक महीीनेे मंें आश्रि�त चर काा पे्रेक्षि�त मूूल्य 
हैै । आश्रि�त चर सीीपीीयूू, वैैश्वि�क ऊर्जाा� सूूचकांं�क याा डब्ल्यूपीीआई 
हैै । आवेेग प्रति�क्रि�याा फं़ंक्शन उत्पन्न करने केे लि�ए, हमें वि�भि�न्न 
बााद केे समय क्षि�ति�ज पर आश्रि�त चर पर जलवाायु ुनीीति� आघाात 
केे प्रभााव कोो माापने कीी आवश्यकताा हैै । तदनुसुाार, आश्रि�त चर 
केे k-लीीड््स केे सााथ k-संखं्याा केे अलग-अलग प्रति�गमन चलााए 
जाातेे हंैं, जहाँँ� k=10,…,1  ,0 महीीनेे । मुखु्य व्यााख्याात्मक चर 
सीीपीीयूू सूूचकांं�क मंें समकाालीीन चक्र हैै । नि�यंतं्रण चर मंें सीीपीीयूू 
सूूचकांं�क केे बाारह अंतंरााल और आश्रि�त चर शाामि�ल हंैं ।

आवेेग प्रति�क्रि�याा काार्यय दर्शाा�तेे हंैं कि� माार्चच 2017 सेे पहले, 
सीीपीीयूू सूूचकांं�क और डब्ल्यूपीीआई केे बीीच संबंंधं महत्वपूर्णण 
थेे, जि�समें सीीपीीयूू वृदृ्धि� (कमीी) केे परि�णाामस्वरूप डब्ल्यूपीीआई 
वृदृ्धि� (कमीी) होोतीी थीी । हाालांं�कि�, माार्चच 2017 सेे सीीपीीयूू केे लि�ए 
ऊर्जाा� सूूचकांं�क और डब्ल्यूपीीआई कीी प्रति�क्रि�याा उलट गई हैै । 
जबकि� यह माार्चच 2017 सेे पहले प्रोोसााइक्लि�िक थाा (चाार्टट2), यह 
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तब सेे कााउंंटरसााइक्लि�िक बन गयाा हैै (चाार्टट  3) । माार्चच 2017 केे 
बााद, ऊर्जाा� कीी कीीमतोंं और डब्ल्यूपीीआई पर धनाात्मक सीीपीीयूू 
आघाात काा ऋणाात्मक प्रभााव पड़ताा हैै । परि�णाामोंं कीी मजबूतीी कीी 
जांं�च केे लि�ए वैैकल्पि�िक अर्थथमि�तीीय मॉॉडल काा अनुमुाान लगाायाा 
गयाा । एक एक्सोोजेेनस शॉॉक केे रूप मंें उपयोोग कि�ए गए सीीपीीयूू 

इंंडेेक्स केे चक्रोंं केे सााथ एक वीीएआरएक्स मॉॉडल और चोोल्स्कीी 
ऑर्डडरिं�गं केे सााथ एक एसवीीएआर मॉॉडल दोोनोंं गुणुाात्मक रूप सेे 
समाान परि�णााम देतेेे हंैं । परि�णााम पूूर्वोोक्त मांं�ग सूूचक केे बि�नाा वाालेे 
मॉॉडलोंं सेे महत्वपूर्णण रूप सेे भि�न्न नहींं हंैं (अनुलुग्नक 
चाार्टट  ए2-ए5) ।

Chart 2: Pre-March 2017 Relationship Between CPU Index, Energy Index and WPI

Orthogonalized IRF95% CI Orthogonalized IRF95% CI Orthogonalized IRF95% CI

May 1991 - March 2017

Source: Authors’ Calculations.
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Chart 3: Post-March 2017 Relationship Between CPU Index, Energy Index and WPI

Source: Authors’ Calculations.
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स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा। 

स्वयं ंपर आघाात केे प्रति� सीीपीीयूू कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा सीीपीीयूू सूूचकांं�क पर आघाात केे प्रति� डब्ल्यूपीीआई कीी 
आवेेगपूूर्णण प्रति�क्रि�याा

स्वयं ंपर आघाात केे प्रति� सीीपीीयूू कीी 
आवेेग प्रति�क्रि�याा
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चाार्टट 2: माार्चच 2017 से ेपहले सीीपीीयूू सूूचकांं�क, ऊर्जाा� सूूचकांं�क और डब्ल्यूूपीीआई केे बीीच संंबंंध
मई 1991-माार्चच 2017

चाार्टट 3: माार्चच 2017 केे बााद सीीपीीयूू इंंडेक्स, ऊर्जाा� सूूचकांं�क और डब्ल्यूूपीीआई केे बीीच संंबंंध
अपै्रैल 2017 - मई 2022

स्वयं ंपर आघाात केे प्रति� सीीपीीयूू कीी
आवेेग प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू सूूचकांं�क पर आघाात केे प्रति� ऊर्जाा� सूूचकांं�क कीी 
आवेेग प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू सूूचकांं�क पर आघाात केे प्रति� डब्ल्यूपीीआई कीी 
आवेेगपूूर्णण प्रति�क्रि�याा

मााहमााह मााह
95% सीीआई ऑर्थोोगोोनलााइज्ड आईआरएफ 95% सीीआई ऑर्थोोगोोनलााइज्ड आईआरएफ 95% सीीआई ऑर्थोोगोोनलााइज्ड आईआरएफ

स्रोोत: लेेखकोंं कीी गणनाा। 
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VI. नि�ष्कर्षष

दुनुि�याा केे आर्थि�िक वि�काास कीी बढ़तीी ऊर्जाा� जरूरतोंं कोो पूूराा 
करने केे लि�ए जीीवााश्म ईंधंन केे नि�रंतंर उपयोोग केे परि�णाामस्वरूप 
न केेवल ऊर्जाा� केे पाारंपंरि�क स्रोोतोंं केे भंडंाार मंें कमीी आई हैै, 
बल्कि�ि चरम जलवाायु ु घटनााओं ं कीी एक तेेज़ और अप्रत्यााशि�त 
शृंंखलाा और वैैश्वि�क ताापमाान मंें वृदृ्धि� कीी प्रवृतृ्ति� भीी हुुई हैै । 
इसकेे परि�णाामस्वरूप जलवाायु ु सेे संबंंधंि�त चिं�तंााओं ं केे लि�ए 
वैैश्वि�क आह्वाान हुुआ हैै और दुनुि�याा भर केे कई देशेोंं कोो हरि�त 
अर्थथव्यवस्थाा मंें संकं्रमण कीी योोजनााओं ंकोो वि�कसि�त करने और 
उनकाा पाालन करने केे लि�ए काार्ररवााई करने केे लि�ए पे्रेरि�त कि�याा 
हैै । इस संदंर्भभ मंें, यह पेेपर सीीपीीयूू सूूचकांं�क और ऊर्जाा� वस्तुओुं ं
कीी कीीमतोंं काा उपयोोग करकेे जलवाायु ुनीीति� अनि�श्चि�तताा केे बीीच 
संबंंधंोंं काा वि�शे्लेषण करताा हैै ।

सीीपीीयूू सूूचकांं�क और ऊर्जाा� वस्तुओुं ं सूूचकांं�क केे बीीच 
संबंंधं समय केे सााथ बदलताा रहताा हैै । माार्चच 2017 केे आसपाास 
धनाात्मक संबंंधं मंें संरंचनाात्मक गि�राावट आई जि�सकेे बााद यह 
ऋणाात्मक होो गयाा । इन बदले हुुए गति�कीी केे काारण भाारत मंें 
डब्ल्यूपीीआई पर जलवाायु ुनीीति� अनि�श्चि�तताा केे प्रभााव कीी अलग-
अलग वि�कसि�त गति�कीी भीी साामनेे आई हैै ।

नि�ष्कर्षोंं केे महत्वपूर्णण नीीति�गत प्रभााव हंैं । सबसेे पहले, 
हरि�त ऊर्जाा� संकं्रमण सेे संबंंधंि�त नीीति�योंं कोो तैैयाार करते समय 
जलवाायु ु नीीति�योंं केे ऊर्जाा� मूूल्योंं पर प्रभााव कोो ध्याान मंें रखाा 
जाानाा चााहि�ए । दूूसराा, जबकि� जलवाायु ुनीीति� काा वि�भि�न्न अन्य 
चैैनलोंं केे मााध्यम सेे भाारत कीी वृहृद अर्थथव्यवस्थाा पर प्रभााव होो 
सकताा हैै, ब्रााउन ऊर्जाा� मूूल्योंं केे मााध्यम सेे घरेलूेू डब्ल्यूपीीआई मंें 
नीीति� अनि�श्चि�तताा केे पाारि�त होोनेे केे चैैनल मंें महत्वपूर्णण परि�वर्ततन 
हुुआ हैै । मध्यम अवधि� मंें, भाारत कोो वैैश्वि�क नीीति�गत काार्ररवााइयोंं 
सेे लााभ होो सकताा हैै क्योंंकि� इनकाा वैैश्वि�क ऊर्जाा� मूूल्योंं पर 
ऋणाात्मक प्रभााव पड़ताा हैै । हाालाँँ�कि�, इन चरोंं केे बीीच संबंंधं 
लगााताार वि�कसि�त होो रहाा हैै और इसकीी नि�यमि�त नि�गराानीी कीी 
आवश्यकताा हैै । वर्ततमाान वि�शे्लेषण ऊर्जाा� सूूचकांं�क पर सीीपीीयूू केे 
प्रभााव पर समग्र रूप सेे वि�चाार करताा हैै । वि�भि�न्न प्रकाार केे ऊर्जाा� 
स्रोोतोंं कीी कीीमतोंं पर सीीपीीयूू केे प्रभााव कीी वि�वि�धताा भवि�ष्य केे 
शोोध केे लि�ए एक संभंाावि�त दि�शाा होो सकतीी हैै ।
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अ‍‍नुबुंंध

चाार्टट ए1: तीीन सूूचकांं�कोंं कीी समय शृंखंलाा

साारणीी ए2: ऊर्जाा� सूूचकांं�क और सीीपीीयूू केे बीीच संंबंंध मंें संंरचनाात्मक वि�रााम केे लि�ए सुपु्रीीमम वााल्ड परीीक्षण

ऊर्जाा� सूूचकांं�क

सीीपीीयूू सूूचकांं�क 0.0065

(0.0173)

स्थि�िरांं�क -0.0001

(0.0030)

एन 372

*पीी < 0.1, **पीी < 0.05, ***पीी < 0.01.

पूूर्णण नमूूनाा: 1991m5 - 2022m4

अनुमुाानि�त वि�रााम ति�थि� 2017m3

एचओ: कोोई संरंचनाात्मक बे्रेक नहींं

परीीक्षाा सांं�ख्यि�िकीीय पीी-मूूल्य

स्वााल्ड 31.5702 0.0000

बहि�र्जाा�त चर: सीीपीीयूू इंंडेेक्स

सीीपीीयूू इंंडेेक्स: सीीपीीयूू इंंडेेक्स; स्थि�िर
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वैैकल्पि�िक वि�नि�र्देशेोंं सेे परि�णााम (जीी20 अर्थथव्यवस्थााओं ंकेे लि�ए ओईसीीडीी समग्र आर्थि�िक संकेंेतक शाामि�ल हंैं)

1. सीीपीीयूू सूूचकांं�क केे चक्रोंं केे सााथ वीीएआरेके्स मॉॉडल काा उपयोोग बहि�र्जाा�त आघाात केे रूप मंें कि�याा जााताा हैै

	 परि�णााम एलएलपीी काा उपयोोग करकेे प्रााप्त परि�णाामोंं केे समाान हंैं, यद्यपि� 2017 केे बााद कीी अवधि� केे गुणुांं�क बढ़तेे वि�श्वाास अंतंरााल 
केे काारण सांं�ख्यि�िकीीय रूप सेे कम महत्वपूर्णण हंैं।

1.	 चॉॉलेेस्कीी ऑर्डडरिं�गं केे सााथ एसवीीएआर
	 तीीन चरोंं, अर्थाा�त्् सीीपीीयूू सूूचकांं�क, ऊर्जाा� वस्तुओुं ंमूूल्य सूूचकांं�क और डब्ल्यूपीीआई काा उपयोोग करकेे एक संरंचनाात्मक वीीएआर 

काा अनुमुाान लगाायाा जााताा हैै। प्रति�गमन काा संरंचनाात्मक रूप इस प्रकाार हैै:
B0 yt = A + B1 yt–1 + B2 yt–2 + B3 yt–3 + … Bs yt–s + ut

	 जहाँँ� y t चरोंं काा एक nx1 सदि�श हैै, A स्थि�िरांं�कोंं काा एक nx1 सदि�श हैै, B s गुणुांं�कोंं काा एक nxn मैैट्रि�क्स हैै जहाँँ� s =1, 2, 
3….p अंतंराालोंं कीी संखं्याा हैै, और u t संंरचनाात्मक गड़बड़ीी काा एक nx1 सदि�श हैै।

Chart A2: Pre-March 2017 Relationship Between CPU Index, Energy Index and WPI
May 1991 - March 2017
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Chart A3: Post-March 2017 Relationship Between CPU Index, Energy Index and WPI 
April 2017 - May 2022
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चाार्टट ए2: माार्चच 2017 से ेपहले सीीपीीयूू इंंडेक्स, ऊर्जाा� सूूचकांं�क और डब्ल्यूूपीीआई केे बीीच संंबंंध
मई -1991 - माार्चच 2017

चाार्टट ए3: माार्चच 2017 केे बााद सीीपीीयूू इंंडेक्स, ऊर्जाा� सूूचकांं�क और डब्ल्यूू केे बीीच संंबंंध
अपै्रैल 2017 - मई 2022

95% सीीआई 95% सीीआईगति�शीील गुणुक गति�शीील गुणुक
महीीनेेमहीीनेे

सीीपीीयूू सूूचकांं�क मंें आघाात केे प्रति� ऊर्जाा� कमोोडि�टीी सूूचकांं�क कीी आवेेगपूूर्णण प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू सूूचकांं�क मंें आघाात केे प्रति� ऊर्जाा� कमोोडि�टीी सूूचकांं�क कीी आवेेगपूूर्णण प्रति�क्रि�याा सीीपीीयूू इंंडेेक्स मंें आघाात केे प्रति� ड््ब्ल्यूपीीटीी कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू सूूचकांं�क मंें आघाात केे प्रति� डब्ल्यूपीीआई कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा

महीीनेेमहीीनेे
95% सीीआई 95% सीीआईगति�शीील गुणुक गति�शीील गुणुक
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आलेख जलवाायुु नीीति� अनि�श्चि�तताा और  ऊर्जाा� वस्तुु मूलू्योंं कीी बदलतीी गति�शीीलताा

हम पहचाान केे लि�ए चोोल्स्कीी अपघटन कोो माानतेे हंैं। इसलि�ए, पहचाान योोजनाा नि�म्नलि�खि�त हैै:

 	 एसवीीएआर मॉॉडल सेे प्रााप्त परि�णााम एलएलपीी सेे प्रााप्त परि�णाामोंं केे समाान हंैं, लेेकि�न व्याापक वि�श्वाास अंतंरााल केे काारण इनकाा 
सांं�ख्यि�िकीीय महत्व कम हैै।

Chart A4: Pre-March 2017 Relationship Between CPU Index, Energy Index and WPI 
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Chart A5: Post-March 2017 Relationship Between CPU Index, Energy Index and WPI
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चाार्टट ए4: माार्चच 2017 से ेपहले सीीपीीयूू इंंडेक्स, ऊर्जाा� सूूचकांं�क और डब्ल्यूूपीीआई केे बीीच संंबंंध
मई -1991 - माार्चच 2017

चाार्टट ए5: माार्चच 2017 केे बााद सीीपीीयूू इंंडेक्स, एनर्जीी इंंडेक्स और डब्ल्यूूपीीआई केे बीीच संंबंंध
अपै्रैल -2017 - मई 2022

स्वयं ंपर आघाात केे प्रति� सीीपीीयूू
सूूचकांं�क कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा

स्वयं ंपर आघाात केे प्रति� सीीपीीयूू 
सूूचकांं�क कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू सूूचकांं�क पर आघाात केे प्रति� 
ऊर्जाा� सूूचकांं�क कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू इंंडेेक्स पर आघाात केे प्रति� 
डब्ल्यूपीीआई कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू सूूचकांं�क पर आघाात केे प्रति� ऊर्जाा� 
सूूचकांं�क कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा

सीीपीीयूू इंंडेेक्स पर आघाात केे प्रति� डब्ल्यूपीीआई 
कीी आवेेग प्रति�क्रि�याा
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

रि�जर्वव बंैंक नेे अर्थथव्यवस्थाा केे बाारे े मंें ग्राामीीण रुझाानोंं कोो 
सम्मि�िलि�त रूप सेे समझनेे केे लि�ए 2022 मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा 
वि�श्वाास सरे्वेक्षण (आरसीीसीीएस) कीी शुुरुआत कीी। सरे्वेक्षण सेे 
पताा चलताा हैै कि� साामाान्य आर्थि�िक और रोोजगाार स्थि�िति�योंं कीी 
धाारणााओं ंमंें सुुधाार हुुआ हैै जि�समंें भवि�ष्य केे दृष्टि�कोोण लगााताार 
आशाावाादीी हंैं। अवि�रत चिं�तंााओं ंकेे बाावजूद, परि�वाार भवि�ष्य कीी 
आय और लचीीलेे खर्चच व्यवहाार मंें मजबूूत वि�श्वाास प्रदर्शि�ित करते 
हंैं। मुुद्राास्फीीति� कीी धाारणााएँ ँ और प्रत्यााशााएं ं उच्च बनीी हुुई हंैं, 
लेेकि�न उनमंें एक  नरमीी कीी प्रवृतृ्ति� दि�खतीी हंैं। वर्ततमाान स्थि�िति� 
सूूचकांं�क मंें लगााताार सुुधाार हुुआ हैै, जबकि� भवि�ष्य काा प्रत्यााशाा 
सूूचकांं�क स्थि�िर आशाावााद दर्शाा�ताा हैै। आरसीीसीीएस ग्राामीीण 
आवााज़ कोो सबसे आगेे लााकर नीीति� नि�र्माा�ण दृष्टि�कोोण कोो समृृद्ध 
करताा हैै, उनकीी उभरतीी प्रत्यााशााओं ंऔर आर्थि�िक लचीीलेेपन कोो 
उजाागर करताा हैै।

परि�चय

भाारत केे आर्थि�िक परि�दृश्य मंें, ग्राामीीण1 के्षेत्र एक महत्वपूूर्णण 
भूूमि�काा नि�भााताा हैै, जोो देशे कीी वृदृ्धि� और वि�काास कोो गति� देतेाा हैै। 
भाारतीीय ग्राामीीण बााजाारोंं काा महत्व इस तथ्य सेे स्पष्ट हैै कि� लगभग 
56-60 प्रति�शत जीीडीीपीी, 53 प्रति�शत तेेजीी सेे बढ़तीी उपभोोक्ताा 
वस्तुओुं ंकीी मांं�ग और 59 प्रति�शत उपभोोक्ताा टि�कााऊ मांं�ग ग्राामीीण 
के्षेत्रोंं सेे उत्पन्न होोतीी हैै (अंकंााराानीी, फैैबि�योो, तथाा अन्य., 2014)। 
भाारत कीी ग्राामीीण आबाादीी संसं्कृृति�, साामााजि�क-आर्थि�िक स्थि�िति� 

और भौौगोोलि�क वि�स्ताार मंें वि�वि�धताापूूर्णण हैै और अर्थथव्यवस्थाा 
केे बाारे े मंें ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी परि�वाारोंं कीी भाावनाा आर्थि�िक 
दृष्टि�कोोण, क्रय व्यवहाार और समग्र कल्यााण केे बाारे ेमंें महत्वपूूर्णण 
जाानकाारीी प्रदाान करतीी हैै।

रि�जर्वव बंैंक उपभोोक्ताा रुझाानोंं काा आकलन करनेे केे लि�ए 
परि�वाारोंं केे मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशाा सरे्वेक्षण (आईईएसएच) और 
उपभोोक्ताा वि�श्वाास सरे्वेक्षण (सीीसीीएस) जैैसेे घरेलूेू सरे्वेक्षण 
आयोोजि�त करताा रहाा हैै। हाालाँँ�कि�, येे प्रयाास मुखु्य रूप सेे शहरीी 
उपभोोक्तााओं ं पर कंेंद्रि�त रहेे हंैं। सि�तंबर 2022 मंें द्वि�-माासि�क 
आरसीीसीीएस शुरुू करकेे गैैर-शहरीी के्षेत्रोंं मंें घरेलूेू सरे्वेक्षणोंं काा 
दाायराा बढ़ाायाा गयाा। सरे्वेक्षण मंें ग्राामीीण उपभोोक्तााओं ं कीी आय 
और व्यय पैैटर्नन, मौौजूूदाा मूूल्य स्थि�िति� और व्याापक आर्थि�िक 
वााताावरण तथाा रोोजगाार दृष्टि�कोोण पर उनकीी भाावनााओं ंकेे बाारे े
मंें उनकीी धाारणााओं ंकोो स्पष्ट कि�याा गयाा हैै। सरे्वेक्षण काा डि�ज़ााइन 
और काार्याा�न्वयन सरे्वेक्षणोंं पर तकनीीकीी सलााहकाार समि�ति� 
(टीीएसीीएस) केे माार्गगदर्शशन मंें कि�याा गयाा।

यह आलेेख अब तक एकत्र कि�ए गए आरसीीसीीएस डेेटाा केे 
आधाार पर वर्णणनाात्मक सांं�ख्यि�िकीी केे संदंर्भभ मंें पृषृ्ठभूूमि�, सरे्वेक्षण 
पद्धति� और परि�णाामोंं काा संकं्षि�प्त अवलोोकन प्रदाान करताा हैै। शेेष 
आलेेख नि�म्नाानुसुाार सुवु्यवस्थि�ित कि�याा हैै। आलेेख काा खंंड 
II आरसीीसीीएस केे वि�काास पर पृषृ्ठभूूमि� प्रदाान करताा हैै। बााद 
केे खंंडोंं मंें सरे्वेक्षण पद्धति� और दाायरे े (खंंड III) और सरे्वेक्षण 
परि�णाामोंं कीी प्रस्तुतुि� (खंंड IV) काा वि�स्तृतृ अवलोोकन शाामि�ल हैै। 
प्रमुखु नि�ष्कर्षोंं काा साारांं�श देकेर और खंंड V मंें उनकेे नीीति�गत 
नि�हि�ताार्थोंं पर चर्चाा� करकेे लेेख काा समाापन होोताा हैै।

II. पृृष्ठभूूमि�

रि�जर्वव बंैंक ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी के्षेत्रोंं कोो सम्मि�िलि�त 
करनेे केे लि�ए घरेलूेू सरे्वेक्षणोंं केे वि�स्ताार कीी संभंाावनाा तलााश रहाा 
हैै और माार्चच 2022 मंें, ग्राामीीण के्षेत्रोंं मंें भीी सीीसीीएस केे कवरेजे 
काा वि�स्ताार करनेे काा नि�र्णणय लि�याा गयाा। इसकेे बााद, वि�भि�न्न 
मैैक्रोो माापदंडंोंं पर ग्राामीीण उपभोोक्तााओं ंकीी भाावनााओं ंकोो इकट्ठाा 
करनेे केे लि�ए एक मसौौदाा प्रश्नाावलीी तैैयाार कीी गई। शहरीी घरेलूेू 
सरे्वेक्षणोंं केे लगभग समाान एक संभंाावि�त नमूनाा डि�जााइन और 
एक वि�स्तृतृ नमूनाा फे्रेम केे सााथ, इस पर बंैंक कीी टीीएसीीएस कीी 
कई बैैठकोंं केे दौौराान वि�चाार-वि�मर्शश कि�याा गयाा और ऑन-फीील्ड 

^	लेेखक भाारतीीय रि�जर्वव बंैंक (आरबीीआई) सेे हंैं। इस लेेख मंें व्यक्त कि�ए गए वि�चाार 
लेेखकोंं केे हंैं और आरबीीआई केे वि�चाारोंं काा प्रति�नि�धि�त्व नहींं करतेे हंैं।
1	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक कीी बंैंकिं�ग अवसंरंचनाा सूूचनाा प्रणाालीी (सीीआईएसबीीआई) सेे 
जनसखं््यया समूहोों का वर्गीकरण, जैसे ग्रामीण, अर््ध-शहरी, शहरी और महानगरीय, प्राप्त 
किया जाता है। 9,999 तक की आबादी वाले क्षेत्ररों को ‘ग्रामीण’ के रूप मेें वर्गीकृत किया 
गया है, 10,000 से 99,999 तक की आबादी को ‘अर््ध-शहरी’ के रूप मेें वर्गीकृत किया 
गया है, 1,00,000 से 9,99,999 की आबादी को ‘शहरी’ के रूप मेें नामित किया गया 
है, और 10 लाख और उससे अधिक की आबादी वाले क्षेत्ररों को ‘महानगरीय’ के रूप मेें 
नामित किया गया है। आरबीआई द्वारा किए गए शहरी सर्वेक्षण, अर््थथात् आईईएसएच और 
सीसीएस, शहरी और महानगरीय केेंद्ररों  पर ध््ययान केेंद्रि त करते हैैं, जबकि आरसीसीएस 
विशेष रूप से ग्रामीण और अर््ध-शहरी स््थथानोों मेें किए जाते हैैं।

भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा 
वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

सौौरज्योोति� सरदाार, मनु स्वर्णणकाार, अयाान पॉॉल 
और तुुषाार बीी दाास द्वााराा^
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

काार्याा�न्वयन केे लि�ए अंतंि�म रूप दि�याा गयाा (टीीएसीीएस पर चर्चाा� केे 
लि�ए अनुलुग्नक 1 देखंेें)। 

सरे्वेक्षण प्रश्नाावलीी कीी प्रभाावशीीलताा कीी जांं�च करनेे केे लि�ए जूून 
2022 केे अंतंि�म सप्तााह केे दौौराान पुणेुे जि�ले केे अंतंर्गगत माालवलीी 
गांं�व मंें एक प्राायोोगि�क सरे्वेक्षण कि�याा गयाा थाा। एकत्रि�त अंतंर्दृृष्टि� 
केे आधाार पर, प्रश्नाावलीी कोो उपयुकु्त रूप सेे संशंोोधि�त कि�याा गयाा 
और जुलुााई 2022 मंें आरसीीसीीएस काा एक अन्वेेषणाात्मक दौौर 
शुरुू कि�याा गयाा। अन्वेेषणाात्मक दौौर सेे प्रााप्त सबक, जैैसेे शहरीी 
सरे्वेक्षणोंं कीी तुलुनाा मंें अधि�क समय कीी आवश्यकताा, कई गांं�वोंं मंें 
लक्ष्य नमूनाा आकाार कोो प्रााप्त करनेे मंें चुनुौौति�यांं� और 2011 कीी 
जनगणनाा सेे उपलब्ध आंकंड़ोंं सेे जमीीनीी स्थि�िति� मंें बेेमेेलताा कोो 
नमूनााकरण रणनीीति� कोो संशंोोधि�त करनेे केे लि�ए ध्याान मंें रखाा 
गयाा।

संशंोोधि�त नमूनााकरण रणनीीति� केे आधाार पर, पहलाा पाायलट 
सरे्वेक्षण सि�तंबर 2022 मंें शुरुू कि�याा गयाा थाा, जि�समंें 19 रााज्योंं 
केे 42 जि�लोंं कोो शाामि�ल कि�याा गयाा थाा, जि�सकाा लक्ष्य नमूनाा 
आकाार 6,100 थाा। जि�लोंं काा चयन आरबीीआई काार्याा�लयोंं केे 
आस-पाास कीी पहंुं�च योोग्य परि�धि� मंें कि�याा गयाा थाा, जि�ससेे एजंेंसीी 
केे जांं�चकर्ताा� सरे्वेक्षण करनेे केे स्थाानोंं पर आरााम सेे याात्राा कर सकंें 
और आरबीीआई केे अधि�काारीी समय पर सत्याापन पूूराा कर सकंें, 
जि�ससेे डेेटाा कीी गुणुवत्ताा सुनुि�श्चि�त होो सकेे। नमूनााकरण फे्रेम नेे 
ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी कंेंद्रोंं केे बीीच लगााताार 3:2 अनुपुाात बनााए 
रखाा। वि�वि�धताा सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए एक गाँँ�व सेे प्रति�क्रि�यााएँँ 
एकत्र करनेे केे इराादे े सेे प्रत्येेक ग्राामीीण याा अर्धध-शहरीी कंेंद्र मंें 
सााक्षाात्काारोंं कीी लक्षि�त संखं्याा 15 नि�र्धाा�रि�त कीी गई थीी। सरे्वेक्षण 
मंें एक रााज्य केे भीीतर जि�लोंं केे एक नि�श्चि�त पैैनल काा इस्तेेमााल 
कि�याा गयाा।

सि�तंबर 2022, नवंबंर 2022 और जनवरीी 2023 मंें तीीन 
प्राायोोगि�क दौौर आयोोजि�त कि�ए गए। इसकेे अलाावाा, साामाान्य 
प्राायोोगि�क सरे्वेक्षण दौौरोंं केे सााथ-सााथ दोोहरााए गए सरे्वेक्षणोंं केे दोो 
दौौर मई और जुलुााई 2023 मंें आयोोजि�त कि�ए गए, जि�समंें पि�छलेे 
दौौरोंं केे दौौराान सरे्वेक्षण मंें भााग लेेनेे वाालेे उत्तरदाातााओं ं सेे एक 
हीी प्रश्नाावलीी लीी गई तााकि� सभीी दौौरोंं मंें ‘प्रति�क्रि�याा स्थि�िरताा’ काा 
परीीक्षण कि�याा जाा सकेे। दोोहरााए गए सरे्वेक्षणोंं केे परि�णााम लगभग 
सभीी माापदंडंोंं केे लि�ए संबंंधंि�त प्राायोोगि�क सरे्वेक्षण दौौरोंं केे सााथ 
संगंति� दर्शाा�ते हंैं। शहरीी सरे्वेक्षणोंं केे समाान पहलेे सेे हीी परीीक्षण 

कीी गई सत्याापन प्रक्रि�यााओं ंकेे मााध्यम सेे डेेटाा गुणुवत्ताा पहलूू भीी 
सुनुि�श्चि�त कि�याा गयाा थाा।

सि�तंबर 2023 मंें, आरसीीसीीएस पाायलट रााउंंड कीी समीीक्षाा 
केे बााद सरे्वेक्षण कवरेजे काा वि�स्ताार कि�याा गयाा थाा। प्रति�नि�धि�त्व 
मंें सुधुाार केे लि�ए नमूनाा फे्रेम मंें साात अति�रि�क्त रााज्य जोोडे़े गए, 
जि�ससेे लक्षि�त नमूनाा आकाार 8,100 होो गयाा। एक सााल बााद, 
कवरेजे कोो चाार पूूर्वोोत्तर रााज्योंं जैैसेे अरुणााचल प्रदेशे, नाागाालंैंड, 
मणि�पुरु, मि�जोोरम और कंेंद्र शाासि�त प्रदेशे लद्दााख सहि�त पांं�च नए 
रााज्योंं/कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं (यूूटीी) तक बढ़ाा दि�याा गयाा, जि�समंें 
500 अति�रि�क्त परि�वाारोंं कोो लक्षि�त कि�याा गयाा। इन अति�रि�क्त 
नमूनोंं और मौौजूूदाा रााज्योंं मंें नमूनोंं कोो और जोोड़ने केे सााथ, 
ग्राामीीण सरे्वेक्षण अब 100 जि�लोंं केे 610 गांं�वोंं केे 9000 परि�वाारोंं  
कोो शाामि�ल करताा हैै, जोो सभीी 28 भाारतीीय रााज्योंं और तीीन कंेंद्र 
शाासि�त प्रदेशेोंं कोो शाामि�ल करताा हैै और द्वि�-माासि�क आधाार पर 
आयोोजि�त कि�याा जााताा हैै। 

आंकंड़ोंं कीी गुणुवत्ताा और स्थि�िरताा सहि�त सरे्वेक्षण प्रक्रि�याा 
केे गहन परीीक्षण केे एक भााग केे रूप मंें, कठोोर सांं�ख्यि�िकीीय डेेटाा 
लेेखाा परीीक्षाा (एसडीीए) करनेे काा काार्यय आईएसआई, कोोलकााताा 
कोो सौंंपाा गयाा थाा (अनुबुंधं 2)। डेेटाा लेेखाा परीीक्षाा केे नि�ष्कर्षोंं नेे 
सरे्वेक्षण कीी मजबूतीी कीी पुषु्टि� कीी। सरे्वेक्षण प्रक्रि�याा कोो बेेहतर बनाानेे 
केे सुझुाावोंं पर वि�चाार-वि�मर्शश कि�याा गयाा तथाा सरे्वेक्षण प्रत्युतु्तरोंं 
कीी बेेहतर अभि�व्यक्ति� और समझ केे लि�ए कंंप्यूूटर सहाायताा प्रााप्त 
व्यक्ति�गत सााक्षाात्काार (सीीएपीीआई) स्क्रि�िप्ट मंें संशंोोधन कि�ए गए।

डेेटाा कीी गुणुवत्ताा पर उचि�त परि�श्रम और वि�भि�न्न दौौरोंं मंें 
परि�णाामोंं मंें स्थि�िरताा केे अवलोोकन केे बााद, यह नि�र्णणय लि�याा गयाा 
कि� आरसीीसीीएस सेे डेेटाा वि�भि�न्न हि�तधाारकोंं कीी आसाान पहंुं�च 
केे लि�ए साार्ववजनि�क डोोमेेन मंें जाारीी कि�याा जााएगाा। यह साार्ववजनि�क 
डोोमेेन मंें सूूचनाा प्रसाारि�त करनेे कीी प्रथाा केे अनुरुूप हैै, जैैसाा कि� 
रि�जर्वव बंैंक द्वााराा कि�ए गए अन्य सरे्वेक्षणोंं केे माामले मंें हैै।

III. सरे्वेक्षण ढांं�चाा और काार्ययप्रणाालीी अवलोोकन

III.1 प्रश्नाावलीी और संबंंधंि�त वि�वरण

आरसीीसीीएस प्रश्नाावलीी दोो प्रमुखु शहरीी सरे्वेक्षणोंं अर्थाा�त 
सीीसीीएस और आईईएसएच केे सरे्वेक्षण काार्ययक्रमोंं सेे तैैयाार कीी 
गई हैै। चाार अलग-अलग ब्लॉॉक मंें संरंचि�त, प्रश्नाावलीी काा उदे्देश्य 
ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी उत्तरदाातााओं ंसेे व्याापक जाानकाारीी एकत्र 
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

करनाा हैै। प्रश्नोंं कीी सटीीक प्रकृृति� और मूूल्यांं�कन केे तरीीकोंं केे बाारे े
मंें वि�वरण केे लि�ए सरे्वेक्षण प्रश्नाावलीी अनुलुग्नक 3 मंें दीी गई हैै।

प्रश्नाावलीी केे ब्लॉॉक I मंें आवश्यक जनसांं�ख्यि�िकीीय वि�वरण, 
कमाानेे वाालेे सदस्योंं कीी संखं्याा, औसत माासि�क आय और कृृषि� 
भूूमि� काा कब्जाा शाामि�ल हैै। ब्लॉॉक II साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति�योंं, 
रोोजगाार दृष्टि�कोोण और मुदु्राास्फीीति� सहि�त मूूल्य स्तरोंं पर ध्याान 
कंेंद्रि�त करतेे हुुए अर्थथव्यवस्थाा पर उत्तरदाातााओं ंकेे वि�चाारोंं और 
प्रत्यााशााओं ंकाा पूूरक हैै। ब्लॉॉक III प्रति�भाागि�योंं कीी अपनेे घर कीी 
आय और खर्चच केे बाारे ेमंें धाारणााओं ंऔर प्रत्यााशााओं ंपर गहरााई सेे 
चर्चाा� करताा हैै। तीीन-बिं�दंु ुपैैमाानेे काा उपयोोग करतेे हुुए, उत्तरदााताा 
एक सााल पहलेे कीी तुलुनाा मंें वर्ततमाान स्थि�िति� और अगलेे वर्षष केे 
लि�ए उनकीी प्रत्यााशााओं ंपर प्रति�क्रि�याा देतेेे हंैं। अंतं मंें, प्रश्नाावलीी काा 
ब्लॉॉक IV मुदु्राास्फीीति� कीी धाारणााओं ंऔर प्रत्यााशााओं ंकेे माात्राात्मक 
आकलन पर कंेंद्रि�त हैै।

III.2 कवरेजे

जुलुााई 2024 सेे, अद्यतन सरे्वेक्षण योोजनाा मंें सभीी भाारतीीय 
रााज्योंं और 3 कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं केे 100 सेे अधि�क जि�लोंं कोो 
शाामि�ल कि�याा गयाा हैै, जि�सकाा लक्ष्य नमूनाा आकाार 9,000 हैै। 
नमूनाा आकाार पर पहंुं�चनेे केे लि�ए, एक आनुपुााति�क नमूनाा योोजनाा 
काा उपयोोग कि�याा गयाा थाा। इस प्रक्रि�याा मंें, प्रत्येेक रााज्य केे भीीतर 
ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी आबाादीी केे संबंंधंि�त अनुपुाात केे आधाार 
पर रााज्य-स्तरीीय नमूनाा आकाार नि�र्धाा�रि�त कि�याा गयाा थाा। यह 
नमूनाा योोजनाा सरे्वेक्षण मंें अधि�कांं�श रााज्योंं और जनसंखं्याा कीी 
वि�वि�धताा कोो शाामि�ल करनाा सुनुि�श्चि�त करतीी हैै, जि�ससेे यह 
वैैश्वि�क स्तर पर उपभोोक्ताा भाावनाा सरे्वेक्षणोंं मंें अद्वि�तीीय प्रयाासोंं 
मंें सेे एक बन जााताा हैै। अनुलुग्नक 4 मंें साारणीी ए1 आरसीीसीीएस 
द्वााराा शाामि�ल कि�ए गए रााज्योंं कीी एक व्याापक सूूचीी उनकेे संबंंधंि�त 
लक्ष्य नमूनाा आकाारोंं केे सााथ प्रदाान करतीी हैै।

III.3 नमूनााकरण योोजनाा

आरसीीसीीएस नमूनााकरण योोजनाा शहरीी सरे्वेक्षणोंं केे समाान 
दोो-चरणीीय दृष्टि�कोोण अपनाातीी हैै। दोो-चरणीीय नमूनााकरण 
योोजनाा केे अनुरुूप, डेेटाा कीी गुणुवत्ताा सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए 
नि�र्धाा�रि�त समय केे भीीतर सत्याापन पूूराा करनेे काा प्रति�नि�धि�त्व 
और व्यवहाार्ययताा दोोनोंं कोो ध्याान मंें रखतेे हुुए एक रााज्य केे भीीतर 
जि�लोंं केे एक नि�श्चि�त समूूह कोो पैैनलबद्ध कि�याा जााताा हैै। जि�लोंं काा 
चयन इस प्रकाार कि�याा गयाा हैै कि� लक्ष्य नमूनाा आकाार प्रााप्त करनेे 

केे लि�ए पर्याा�प्त ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी केेन्द्रोंं कोो इसमंें शाामि�ल 
कि�याा जाा सकेे।

पहलेे चरण मंें, प्रााथमि�क नमूनााकरण इकााइयाँँ� (पीीएसयूू) 
जि�न्हंें ‘प्रथम-चरण इकााइयाँँ� (एफएसयूू) भीी कहाा जााताा हैै, जि�नमंें 
ग्राामीीण गाँँ�व और अर्धध-शहरीी कंेंद्र शाामि�ल होोतेे हंैं, और जोो जि�ले 
केे भीीतर एक व्यवस्थि�ित याादृच्छि�िक नमूनााकरण तकनीीक केे 
मााध्यम सेे चुनेुे जाातेे हंैं। ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी कंेंद्रोंं काा चयन 
बंैंकिं�ग बुनुि�याादीी ढांं�चे केे न्यूूनतम स्तर कीी मौौजूूदगीी केे आधाार पर 
कि�याा जााताा हैै तााकि� दूूसरे ेचरण कीी इकााइयोंं (एसएसयूू), अर्थाा�त् 
परि�वाारोंं केे लि�ए पर्याा�प्त संखं्याा मंें नमूनेे सुनुि�श्चि�त कि�ए जाा सकंें। 
यदि� कोोई चुनुाा गयाा गाँँ�व प्रति�बंधंि�त के्षेत्र मंें आताा हैै, तोो नमूनाा 
प्रक्रि�याा कीी अखंंडताा बनााए रखनेे केे लि�ए नि�कटतम संभंव गाँँ�व 
काा चयन कि�याा जााताा हैै। 

प्रत्येेक चयनि�त गांं�व याा अर्धध-शहरीी कंेंद्रोंं मंें 15 परि�वाारोंं काा 
सााक्षाात्काार लि�याा जााताा हैै। प्राारंभंि�क परि�वाार कोो याादृच्छि�िक रूप 
सेे चुनुाा जााताा हैै, और बााद केे परि�वाारोंं कोो दााहि�ने हााथ केे नि�यम 
काा उपयोोग करकेे चुनुाा जााताा हैै, प्रत्येेक सफल सााक्षाात्काार केे 
बााद पांं�च परि�वाारोंं कोो स्कि�िप कि�याा जााताा हैै, जि�ससेे कंेंद्र केे भीीतर 
नमूनेे काा प्रसाार सुनुि�श्चि�त होोताा हैै। सााक्षाात्काार केे लि�ए अगलेे 
उपलब्ध परि�वाार काा चयन करकेे गैैर-प्रति�क्रि�याा स्थि�िति�योंं काा 
प्रबंधंन कि�याा जााताा हैै। बहुुमंंजि�लाा इमाारतोंं याा अपाार्टट मंेंट मंें, प्रति� 
इमाारत अधि�कतम दोो सााक्षाात्काार आयोोजि�त कि�ए जाातेे हंैं।

III.4 काार्ययप्रणाालीी

III.4.ए शुुद्ध प्रति�क्रि�याा और साारांं�श सूूचकांं�क

पाारंपंरि�क जनमत सरे्वेक्षणोंं मंें, उत्तरदाातााओं ंकोो आम तौौर 
पर तीीन वि�कल्प दि�ए जाातेे हंैं, जैैसेे, वृदृ्धि�, यथाास्थि�िति� और घट। 
तीीनोंं कीी व्यााख्याा करनाा चुनुौौतीीपूूर्णण, बल्कि�ि समझनाा मुशु्कि��ल 
होो सकताा हैै। इसलि�ए, वि�चाारााधीीन पैैराामीीटर कीी गति� कीी 
साामाान्य समझ केे लि�ए एक एकल माात्राात्मक उपााय पर पहंुं�चनाा 
आवश्यक हैै। इस परि�वर्ततन केे लि�ए एक साामाान्य तरीीकाा ‘नि�वल 
प्रति�क्रि�यााओं’ं केे मााध्यम सेे हैै, जि�से ‘बकाायाा’ याा ‘नि�वल बकाायाा’ 
केे रूप मंें भीी जाानाा जााताा हैै। इस मीीट्रि�क कीी गणनाा बि�गड़तीी 
(नकााराात्मक) रि�पोोर्टट  करनेे वाालेे उत्तरदाातााओं ं केे प्रति�शत कोो 
सुधुाार (सकााराात्मक) रि�पोोर्टट  करनेे वाालेे प्रति�शत सेे घटााकर कीी 
जाातीी हैै और यह -100 सेे +100 तक होो सकतीी हैै।
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आरसीीसीीएस मंें, दोो अलग-अलग समय क्षि�ति�जोंं पर 
उपभोोक्ताा वि�श्वाासोंं कोो दर्शाा�ने वाालेे दोो प्रमुखु सूूचकांं�क अर्थाा�त एक 
वर्षष पहलेे कीी तुलुनाा मंें वर्ततमाान धाारणााओं ंकोो दर्शाा�नेवाालाा वर्ततमाान 
स्थि�िति� सूूचकांं�क (सीीएसआई) और आगाामीी वर्षष कीी प्रत्यााशााओं ं
कोो दर्शाा�नेवाालाा भवि�ष्य प्रत्यााशाा सूूचकांं�क (एफईआई) प्रााप्त करनेे 
केे लि�ए ‘नि�वल प्रति�क्रि�याा’ काा उपयोोग कि�याा जााताा हैै। दोोनोंं 
साारांं�श सूूचकांं�कोंं कीी गणनाा केे लि�ए नि�म्न सूूत्र काा अनुसुरण 
कि�याा जााताा हैै:

समग्र सूूचकांं�क = 100 + औसत (चयनि�त काारकोंं कीी 
नि�वल प्रति�क्रि�याा),

जहाँँ�, नि�वल प्रति�क्रि�याा = सकााराात्मक धाारणाा (प्रति�शत मंें) 
- नकााराात्मक धाारणाा (प्रति�शत मंें)

वि�भि�न्न काारकोंं, जैैसेे आर्थि�िक स्थि�िति�, रोोजगाार, मूूल्य 
स्तर, आय और व्यय पर वर्ततमाान धाारणााओं ंपर औसत नि�वल 
प्रति�क्रि�यााओं ं काा उपयोोग सीीएसआई कीी गणनाा केे लि�ए कि�याा 
जााताा हैै, जबकि� इन काारकोंं पर आनेे वाालेे वर्षष कीी प्रत्यााशााओं ं
पर औसत नि�वल प्रति�क्रि�यााओं ंकाा उपयोोग एफईआई कीी गणनाा 
केे लि�ए कि�याा जााताा हैै। सीीएसआई और एफईआई कीी सीीमाा 0 
सेे 200 केे बीीच होोतीी हैै, जि�समंें 100 सेे नीीचेे केे सूूचकांं�क मूूल्य 
नि�रााशाावााद कोो दर्शाा�ते हंैं और 100 सेे ऊपर केे आंकंड़े आशाावााद 
काा संकेंेत देतेेे हंैं

III.4.बीी मााध्यि�िकाा मूूल्योंं काा अनुुमाान

माात्राात्मक मुदु्राास्फीीति� धाारणााओं ंऔर प्रत्यााशााओं ं केे लि�ए 
औसत मूूल्योंं काा एकत्रीीकरण प्रति�स्थाापन केे सााथ दोो-चरणीीय 
सरल याादृच्छि�िक नमूनााकरण काा उपयोोग करताा हैै, जि�से K बाार 
दोोहराायाा जााताा हैै। प्रत्येेक पुनुराावृतृ्ति� मंें, मुदु्राास्फीीति� धाारणााओं/ं
प्रत्यााशााओं ंकाा औसत मूूल्य   कीी पुनुःः नमूनाा कि�ए गए डेेटाा सेे 
गणनाा कीी जाातीी हैै। इन K औसत मूूल्योंं   काा अंकंगणि�तीीय मााध्य 
कुुल मुदु्राास्फीीति� धाारणााओं/ंप्रत्यााशााओं ंकेे रूप मंें गणनाा कीी जाातीी 
हैै। इन K औसत मूूल्योंं और उनकेे अंकंगणि�तीीय मााध्य काा उपयोोग 
करकेे, कुुल-स्तरीीय माानक त्रुटुि� कीी गणनाा बााद मंें कीी जाातीी हैै।

	 (I)

	 (II)

काार्ययप्रणाालीी कोो स्पष्ट करनेे केे बााद, इस लेेख काा शेेष भााग 
सरे्वेक्षण केे परि�णााम प्रस्तुतु करताा हैै।.

IV. सरे्वेक्षण परि�णााम2

IV.1 उत्तरदाातााओं ंकाा प्रोोफ़ााइल

माार्चच 2025 काा सरे्वेक्षण दौौर वि�भि�न्न रााज्योंं मंें उल्लेेखनीीय 
वि�वि�धतााओं ं केे सााथ पुरुुष-सेे-महि�लाा उत्तरदााताा अनुपुाात 3:2 
दर्शाा�ताा हैै। सरे्वेक्षण मंें शाामि�ल लगभग 83 प्रति�शत परि�वाारोंं नेे 
माासि�क घरेलूेू आय ₹25,000 सेे कम बतााई, जबकि� लगभग 5 
प्रति�शत नेे ₹50,000 माासि�क सेे अधि�क आय कीी सूूचनाा दीी (चाार्टट  
1ए)। शि�क्षाा योोग्यताा केे संदंर्भभ मंें, लगभग 60 प्रति�शत नेे 10वींं 
कक्षाा पूूरीी कीी, जि�नमंें सेे लगभग 40 प्रति�शत डि�ग्रीी याा उच्च शि�क्षाा 
प्रााप्त थेे। गृहृि�णीी और स्व-नि�योोजि�त व्यक्ति�, जोो कुुल मि�लााकर 50 
प्रति�शत सेे अधि�क थेे, प्रमुखु व्याावसाायि�क समूूह थेे, जि�नमंें दैनैि�क 
वेेतन भोोगीी कर्ममचाारीी उत्तरदाातााओं ंकीी तीीसरीी सबसे बड़ीी शे्रेणीी काा 
प्रति�नि�धि�त्व करतेे थेे (चाार्टट  1बीी)। 30 प्रति�शत सेे अधि�क परि�वाारोंं 
केे पाास आय-उत्पाादक कृृषि� भूूमि� थीी। वि�स्तृतृ जनसांं�ख्यि�िकीीय 
वि�तरण अनुलुग्नक 4 मंें साारणीी ए2 मंें दि�याा गयाा हैै

IV.2 समष्टि� आर्थि�िक स्थि�िति�योंं पर वि�चाार

IV.2.ए साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति�

ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी परि�वाारोंं नेे सि�तंबर 2022 मंें समग्र 
आर्थि�िक स्थि�िति� केे बाारे ेमंें अपनीी धाारणााओं ंकेे बाारे ेमंें उल्लेेखनीीय 
रूप सेे नकााराात्मक भाावनाा (-27.7) व्यक्त कीी, जोो मुखु्य रूप सेे 
कोोवि�ड-19 महाामाारीी केे लंंबेे समय तक चलनेे वाालेे संकंट काा 
संदंर्भभ देतेीी हैै। समय केे सााथ, उनकीी भाावनाा मंें धीीरे-ेधीीरे ेसुधुाार 
होोताा गयाा और सि�तंबर 2023 मंें पहलीी बाार वह आशाावाादीी बन 
गई। यह ऊपर कीी ओर काा रुझाान माार्चच 2024 तक जाारीी रहाा, जोो 
सि�तंबर 2022 मंें प्राारंभंि�क सरे्वेक्षण दौौर सेे उल्लेेखनीीय 43 अंकंोंं 
कीी वृदृ्धि� कोो दर्शाा�ताा हैै। हाालाँँ�कि�, वर्ततमाान आर्थि�िक स्थि�िति� कीी 
धाारणााएँँ उसकेे बााद कम होोनेे लगींं, जनवरीी 2025 केे सरे्वेक्षण दौौर 
सेे सुधुाार दि�खाानेे सेे पहलेे नि�वल प्रति�क्रि�याा माार्चच 2024 मंें 14.9 
सेे घटकर नवंबंर 2024 मंें 1.1 होो गई।

इन उताार-चढ़ाावोंं केे बाावजूूद, ग्राामीीण उत्तरदाातााओं ं नेे 
सरे्वेक्षण कीी शुरुुआत सेे हीी एक सााल केे आर्थि�िक दृष्टि�कोोण केे 

2	 यह ध्याान दि�याा जाा सकताा हैै कि� यहांं� प्रस्तुतु जनसांं�ख्यि�िकीीय और सााथ हीी साामााजि�क-
आर््थथिक प्रोफ़़ाइल सर्वेक्षण उत्तरदाताओ ंसे मेल खाती है और इसे जनसखं््यया विशेषताओ ं
का प्रतिनिधित््व करने के रूप मेें नहीीं लिया जाना चाहिए।
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बाारे ेमंें लगााताार आशाावााद बनााए रखाा। अधि�कांं�श दौौरोंं मंें, आधेे 
सेे ज़्याादाा उत्तरदाातााओं ंनेे साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति� मंें सुधुाार कीी 
उम्मीीद जतााई (चाार्टट  2; और अनुलुग्नक 5 मंें साारणीी बीी1)।

IV.2बीी रोोजगाार कीी स्थि�िति�

रोोजगाार कीी स्थि�िति�योंं केे बाारे े मंें ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी 
परि�वाारोंं केे बीीच मौौजूूदाा भाावनाा साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति� मंें 
देखेीी गई भाावनाा केे समाान पैैटर्नन कोो दर्शाा�तीी हैै। सि�तंबर 2022 मंें 

नि�वल नकााराात्मक भाावनाा सेे शुरुू होोकर, वर्ततमाान रोोजगाार स्थि�िति� 
कीी धाारणााओं ं मंें धीीरे-ेधीीरे ेसुधुाार होोकर 2024 कीी शुरुुआत मंें 
सकााराात्मक होो गई। यह सुधुाार माार्चच 2024 तक जाारीी रहाा, लेेकि�न 
उसकेे बााद कम होोनेे लगाा। जुलुााई और नवंबंर 2024 केे बीीच, 
जनवरीी 2025 सेे आशाावाादीी होोनेे सेे पहलेे भाावनाा नि�रााशाावाादीी 
बनीी रहीी।

भवि�ष्य कीी ओर देखेतेे हुुए, उत्तरदााताा रोोजगाार कीी स्थि�िति� 
केे लि�ए एक सााल केे दृष्टि�कोोण केे बाारे ेमंें अत्यधि�क आशाावाादीी बने 
हुुए हंैं। लगााताार, आधेे सेे अधि�क ग्राामीीण उत्तरदाातााओं ंनेे भवि�ष्य 
कीी रोोजगाार संभंाावनााओं ंकेे बाारे ेमंें सकााराात्मकताा व्यक्त कीी हैै, यह 
आंकंड़ाा माार्चच 2024 सेे 55 प्रति�शत सेे अधि�क हैै (चाार्टट  3; और 
अनुलुग्नक 5 मंें साारणीी बीी2)। 

IV.3 परि�वाारोंं द्वााराा अपनीी आय और व्यय कीी स्थि�िति� काा आकलन 

IV.3.ए आय परि�दृश्य 

ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी उपभोोक्तााओं ंकेे बीीच उनकीी वर्ततमाान 
घरेलूेू आय स्थि�िति� केे बाारे े मंें भाावनाा नि�रााशाावाादीी के्षेत्र मंें बनीी 
रहीी, जि�समंें दौौरोंं केे दौौराान नि�रााशाावााद मंें धीीरे-ेधीीरे ेकमीी आई। 
हाालाँँ�कि�, मई 2024 सेे, प्रगति� धीीमीी होो गई क्योंंकि� सबसे हााल केे 
तीीन सरे्वेक्षण दौौरोंं मंें कम होोनेे सेे पहलेे वर्ततमाान आय स्थि�िति� केे 
बाारे ेमंें नि�रााशाावााद बढ़ गयाा।

Chart 1: Demographic Distribution of the Respondents (March 2025)

Source: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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Chart 2: Sentiments on General 
Economic Situation

Sources: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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चाार्टट 1: उत्तरदाातााओं ंकाा जनसांं�ख्यि�िकीीय वि�तरण (माार्चच 2025)

चाार्टट 2: साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति� 
पर रुझाान
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50 हजाार रुपयेे - 1 लााख रुपयेे सेे कम
1 लााख रुपयेे और उससेे अधि�क

दैनैि�क श्रमि�क
गृहृि�णि�यांं�

स्वनि�योोजि�त
सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति�

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी
अन्य

ए. औसत माासि�क आय
हि�स्सेेदाारीी (प्रति�शत मंें)

बीी. व्यवसााय
हि�स्सेेदाारीी (प्रति�शत मंें)

स्रोोत: आरबीीआई कीी आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।

(नि�
वल

 प्र
ति�क्रि�या


ा

)

वर्ततमाान अवधि� एक सााल आगेे
स्रोोत: आरबीीआई कीी आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।

सि�
त-

22

नव
-2

2

जन
-

23

माा
र्चच -

23

मई
-2

3

जु
ला

ा-2
3

सि�
त-

23

नवं
-ं2

3

जन
-

24

माा
र्चच -

24

मई
-2

4

जु
ला

ा-2
4

सि�
त-

24

नवं
-ं2

4

जन
-

25

माा
र्चच -

25



210 आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

इसकेे वि�परीीत, ग्राामीीण परि�वाारोंं नेे सरे्वेक्षण अवधि� केे दौौराान 

भवि�ष्य कीी आय संभंाावनााओं ंपर लगााताार अत्यधि�क आशाावाादीी 

दृष्टि�कोोण बनााए रखाा। उल्लेेखनीीय रूप सेे, लगभग 90 प्रति�शत 

उत्तरदाातााओं ं कोो अगलेे वर्षष मंें अपनेे घरेलूेू आय मंें कि�सीी भीी 

गि�राावट कीी आशंकंाा नहींं हैै, जोो उनकीी भवि�ष्य कीी आय मंें 

मजबूत आत्मवि�श्वाास कोो दर्शाा�ताा हैै (चाार्टट  4; और अनुलुग्नक 5 मंें 
साारणीी बीी5)।

जबकि� ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी आबाादीी मौौजूूदाा आय-

संबंंधंीी चिं�तंााओं ंसेे जूूझ रहीी हैै, परि�वाारोंं केे बीीच भवि�ष्य कीी आय 

प्रके्षेपवक्र केे बाारे े मंें उत्सााहजनक दृष्टि�कोोण आर्थि�िक लचीीलेेपन 

और आत्मवि�श्वाास कीी एक आशााजनक अंतंर्प्ररवााह काा संकेंेत 

देतेाा हैै, जोो गति�शीील आर्थि�िक दृष्टि�कोोणोंं केे बीीच वि�कसि�त होो रहेे 

उपभोोक्ताा वि�श्वाास काा संकेंेत देतेाा हैै।

IV.3.बीी खर्चच कीी स्थि�िति�

सि�तंबर 2022 सेे, ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी परि�वाारोंं नेे 

लगााताार वर्ततमाान खर्चच केे प्रति� उल्लेेखनीीय रूप सेे उत्सााहजनक 

भाावनाा प्रदर्शि�ित कीी हैै, जि�सकीी नि�वल प्रति�क्रि�याा माार्चच 2025 

मंें 88.2 केे शि�खर पर पहंुं�च गई हैै। आवश्यक खर्चच इस समग्र 

व्यय काा प्रााथमि�क चाालक रहाा हैै, हाालांं�कि� गैैर-आवश्यक व्यय नेे 

भीी समग्र व्यय कोो बढ़ाानेे मंें भूूमि�काा नि�भााई हैै। सि�तंबर 2022 मंें 

नकााराात्मक के्षेत्र सेे शुरुू होोकर, गैैर-आवश्यक व्यय केे आसपाास 

कीी भाावनाा मंें उल्लेेखनीीय सुधुाार देखेाा गयाा, जोो माार्चच 2025 तक 

नि�वल आधाार पर लगभग 38.7 अंकंोंं कीी वृदृ्धि� केे सााथ 35.9 

अंकं तक पहंुं�च गयाा। जबकि� मुदु्राास्फीीति� नेे उच्च आवश्यक खर्चच मंें 

योोगदाान दि�याा होो सकताा हैै, आय कीी स्थि�िति� मंें सुधुाार और खरीीद 

पैैटर्नन केे मौौसमीी धक्काा वर्ततमाान अवधि� केे दौौराान गैैर-आवश्यक 

व्यय मंें भीी वृदृ्धि� काा संकेंेत देतेेे हंैं। इसीी तरह, भवि�ष्य केे व्यय पर 

दृष्टि�कोोण उच्च आशाावााद केे दाायरे ेमंें बनाा रहाा, जोो आवश्यक और 

गैैर-आवश्यक दोोनोंं खर्चोंं सेे पे्रेरि�त थाा। यह उल्लेेखनीीय हैै कि� 

नि�वल आधाार पर, वर्ततमाान अवधि� और आगाामीी एक वर्षष दोोनोंं केे 

लि�ए गैैर-आवश्यक व्यय केे संबंंधं मंें भाावनाा मंें सुधुाार देखेाा गयाा, 

यद्यपि� यह आवश्यक व्यय कीी तुलुनाा मंें कााफीी कम स्तर पर थाा 

(चाार्टट  5; और अनुलुग्नक 5 मंें साारणीी बीी6-बीी8)।

IV.4 मूूल्य स्तर और मुुद्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ंपर आकलन

IV.4.ए मुुद्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ंकाा माात्राात्मक आकलन

अधि�कांं�श ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी परि�वाार बढ़तीी कीीमतोंं कोो 

लेेकर चिं�तंि�त हंैं। सि�तंबर 2022 सेे मई 2024 तक मौौजूूदाा समग्र 

Chart 3: Sentiments on Employment Scenario

Sources: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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Chart 4: Sentiments on Households' 
Income Situation

Sources: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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चाार्टट 3: रोोजगाार परि�दृश्य पर रुझाान
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

मुदु्राास्फीीति� कीी उनकीी धाारणाा मंें 230 आधाार अंकंोंं (बीीपीीएस) कीी 
संचंयीी गि�राावट केे बाावजूूद, ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी परि�वाार सााल-
दर-सााल मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं केे बाारे े मंें सतर्कक  रहेे, क्योंंकि� 
इसीी अवधि� केे दौौराान इसमंें केेवल 90 बीीपीीएस कीी कमीी आई। 
जुलुााई 2024 सेे, मुदु्राास्फीीति� कीी धाारणााएँँ ऊपर कीी ओर बढ़ीी हंैं, 
जि�सकाा मुखु्य काारण खााद्य पदाार्थोंं, वि�शेष रूप सेे सब्जि��योंं कीी 
बढ़तीी कीीमतें हंैं। हाालाँँ�कि�, जैैसेे-जैैसेे खााद्य कीीमतोंं मंें कमीी आनेे 
लगीी, जनवरीी 2025 केे सरे्वेक्षण मंें इन धाारणााओं ंमंें नरमीी दि�खााई 
दीी। माार्चच 2025 तक, परि�वाारोंं कीी मौौजूूदाा मुदु्राास्फीीति� धाारणाा 
पि�छलेे दौौर कीी तुलुनाा मंें 40 बीीपीीएस घटकर 6.6 प्रति�शत होो गई। 
आगाामीी वर्षष केे लि�ए मुदु्राास्फीीति� कीी प्रत्यााशााओं ं मंें भीी पि�छलेे दोो 
सरे्वेक्षण दौौरोंं कीी तुलुनाा मंें 40 बीीपीीएस कीी संचंयीी गि�राावट दर्जज 
कीी गई, हाालांं�कि� माार्चच 2025 मंें स्तर 9.3 प्रति�शत केे उच्च स्तर 
पर बनाा रहाा (चाार्टट  6)।

IV.4.बीी मूूल्य स्तर और मुुद्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ं पर गुुणाात्मक 
मूूल्यांं�कन

सरे्वेक्षणोंं केे सभीी दौौरोंं मंें साामाान्य मूूल्य स्तर केे बाारे े मंें 
परि�वाारोंं कीी भाावनाा लगााताार नि�रााशाावाादीी बनीी रहीी हैै। अधि�कांं�श 
परि�वाारोंं नेे कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� कीी सूूचनाा दीी हैै और अनुमुाान लगाायाा 
हैै कि� अगलेे वर्षष भीी वेे ऊंंचेे स्तर पर बने रहंेंगेे। वर्ततमाान मुदु्राास्फीीति� 
और इसकेे भवि�ष्य केे प्रके्षेपवक्र दोोनोंं काा गुणुाात्मक मूूल्यांं�कन 

उनकेे माात्राात्मक मूूल्यांं�कन केे समाान प्रवृतृ्ति� काा अनुसुरण करताा 

हैै। हाालाँँ�कि�, माार्चच 2025 केे सरे्वेक्षण मंें सि�तंबर 2022 कीी तुलुनाा 

मंें मुदु्राास्फीीति� कीी वर्ततमाान धाारणाा मंें नि�रााशाावााद मंें 15.6 अंकंोंं कीी 

नि�वल कमीी दि�खााई गई। हाालाँँ�कि�, एक वर्षष-आगेे केे दृष्टि�कोोण नेे 

नि�रााशाावााद मंें कम परि�मााण (10.6 अंकं) कीी नि�वल कमीी दर्जज कीी 

(चाार्टट  7; और अनुलुग्नक 5 मंें साारणि�याँँ� बीी3-बीी4)।

Chart 5: Sentiments on Households' Spending Situation

Source: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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Chart 6: Median Inflation Rate - Perceptions 
and Expectations

Sources: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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चाार्टट 5: परि�वाारोंं कीी व्यय स्थि�िति� पर रुझाान
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IV.4.सीी मुुद्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ंद्वााराा प्रति�क्रि�यााओं ंकाा वि�तरण

वि�भि�न्न मुदु्राास्फीीति� वर्गोंं मंें उत्तरदाातााओं ं केे वि�तरण कीी 

काालाानुकु्रमि�क प्रस्तुतुि� समय केे सााथ मुदु्राास्फीीति� कीी बदलतीी 

धाारणााओं ं मंें अंतंर्दृृष्टि� प्रदाान करतीी हैै। उल्लेेखनीीय रूप सेे, 

जबकि� सरे्वेक्षण कि�ए गए परि�वाारोंं मंें सेे आधेे सेे थोोड़ाा अधि�क नेे 

सि�तंबर 2022 मंें मुदु्राास्फीीति� कोो 10 प्रति�शत सेे कम माानाा, माार्चच 

2025 मंें आयोोजि�त नवीीनतम सरे्वेक्षण दौौर मंें लगभग तीीन-चौौथााई 
उत्तरदाातााओं ंनेे अब 10 प्रति�शत सेे कम मुदु्राास्फीीति� कोो माानाा हैै। 
यह स्पष्ट हैै कि� यह बदलााव मुखु्य रूप सेे उच्चतम मुदु्राास्फीीति� 
वर्गग सेे आयाा हैै। इसीी तरह, आनेे वाालेे वर्षष मंें मुदु्राास्फीीति� केे 10 
प्रति�शत सेे नीीचेे रहनेे कीी आशंकंाा जताानेे वाालेे उत्तरदाातााओं ंकाा 
अनुपुाात भीी इसीी तरह कीी प्रवृतृ्ति� प्रदर्शि�ित करताा हैै, हाालांं�कि� यह 
हि�स्साा मौौजूूदाा धाारणााओं ंसेे बहुुत कम हैै (चाार्टट  8) ।

Chart 7: Sentiments on Price Levels and Inflation

Source: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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Chart 8: Distribution of Responses by Inflation Perceptions and Expectations

Source: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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चाार्टट 7: मूलू्य स्तर और मुदु्राास्फीीति� पर रुझाान

चाार्टट 8: मुदु्राास्फीीति� कीी धाारणााओं ंऔर प्रत्यााशााओं ंकेे अनुसुाार प्रति�क्रि�यााओं ंकाा वि�तरण
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IV.4.डीी आय और व्यवसााय शे्रेणीी केे अनुुसाार मुुद्राास्फीीति� कीी 
प्रत्यााशााएँँ

आय और व्यवसााय शे्रेणि�योंं मंें मुदु्राास्फीीति� कीी धाारणााएँँ 
और प्रत्यााशााएँँ अलग-अलग होोतीी हंैं। माार्चच 2025 मंें, सेेवाानि�वृतृ्त 
व्यक्ति�योंं नेे अपेक्षााकृृत उच्च वर्ततमाान अवधि� कीी मुदु्राास्फीीति� कीी 
सूूचनाा दीी, जबकि� गृहृणि�योंं और सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� दोोनोंं नेे भवि�ष्य 
कीी मुदु्राास्फीीति� केे बाारे ेमंें चिं�तंााएँँ व्यक्त कींं। इसीी तरह, पि�छलेे तीीन 
सरे्वेक्षण दौौरोंं मंें, सेेवाानि�वृतृ्त लोोगोंं नेे वर्ततमाान मुदु्राास्फीीति� और 
भवि�ष्य कीी प्रत्यााशााओं ंदोोनोंं केे बाारे ेमंें चिं�तंााएँँ जतााईं ं। हाालाँँ�कि�, 
यह पैैटर्नन सभीी सरे्वेक्षण दौौरोंं मंें लगााताार नहींं रहताा हैै (साारणीी 1; 
और अनुलुग्नक 6 मंें साारणि�याँँ� सीी1-सीी2)। 

मुदु्राास्फीीति� कीी धाारणाा और प्रत्यााशााओं ं केे बाारे े मंें घरेलूेू 
भाावनााओं ंकेे संबंंधं मंें वि�भि�न्न अन्य साामााजि�क-आर्थि�िक वर्गोंं मंें 
भि�न्नताा स्पष्ट हैै। अनुलुग्नक 6 मंें आगेे केे वि�वरण दि�ए गए हैंं।

IV.5 साारांं�श सूूचकांं�क

IV.5.ए वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क (सीीएसआई)

सीीएसआई  नेे समय केे सााथ लगााताार और उल्लेेखनीीय 
सुधुाार दि�खाायाा हैै। सि�तंबर 2022 मंें नि�रााशाावाादीी के्षेत्र मंें 82.9 
सेे शुरुू होोकर, माार्चच 2024 केे सरे्वेक्षण दौौर मंें सकााराात्मक के्षेत्र 
(100.4) मंें प्रवेेश करतेे हुुए सीीएसआई नेे पर्याा�प्त सुधुाार कि�याा हैै। 
2024 कीी दूूसरीी छमााहीी केे दौौराान सीीएसआई मंें गति� धीीमीी होो 
गई, जोो नकााराात्मक के्षेत्र मंें रहतेे हुुए तटस्थ रेखेाा केे पाास मँँडराा 
रहीी थीी। जनवरीी 2025 केे दौौर सेे वर्ततमाान भाावनाा मंें फि�र सेे सुधुाार 
दि�खाा (चाार्टट  9)।

IV.5.बीी भवि�ष्यकाालीीन प्रत्यााशाा सूूचकांं�क (एफईआई)

एफईआई एक दूूरदर्शीी परि�प्रेक्ष्य प्रदाान करताा हैै, जोो समय 
केे सााथ लगााताार सकााराात्मकताा और क्रमि�क सुधुाार काा संकेंेत 
देतेाा हैै। सि�तंबर 2022 सेे परि�वाारोंं केे दृष्टि�कोोण मंें संचंयीी रूप सेे 
9.9 अंकंोंं काा सुधुाार हुुआ, जोो माार्चच 2025 मंें 125.9 तक पहुँँ �च 
गयाा (चाार्टट  9)।

IV.5.सीी वि�भि�न्न आय समूूहोंं और व्यवसााय शे्रेणि�योंं केे बीीच 
वि�श्वाास

एक मजबूत सरे्वेक्षण ढांं�चे मंें, वि�भि�न्न साामााजि�क-आर्थि�िक 
समूूहोंं केे बीीच आर्थि�िक धाारणााओं ंऔर प्रत्यााशााओं ंमंें वि�वि�धताा 
काा अनुमुाान लगाानाा स्वााभाावि�क हैै।

साारणीी 1: माार्चच 2025 मंें औसत मुदु्राास्फीीति� कीी धाारणााएंं 
और प्रत्यााशााएंं

(प्रति�शत मंें)

औसत माासि�क आय वाार

आय वर्गग वर्ततमाान एक सााल आगेे

मााध्यि�िकाा स्टैंडंर्डड 
त्रुटुि�

मााध्यि�िकाा स्टैंडंर्डड 
त्रुटुि�

₹5 हजाार सेे कम 6.2 0.38 9.9 0.34

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार 
सेे कम

6.6 0.28 8.9 0.22

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार 
सेे कम

6.3 0.27 9.2 0.29

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार 
सेे कम

7.0 0.46 9.3 0.43

₹50 हजाार - ₹1 लााख 
सेे कम

6.0 0.26 8.8 0.57

₹1 लााख और उससेे अधि�क 6.3 0.45 8.0 0.47

व्यवसााय केे अनुसुाार

आय वर्गग वर्ततमाान एक सााल आगेे

मााध्यि�िकाा स्टैंडंर्डड 
त्रुटुि�

मााध्यि�िकाा स्टैंडंर्डड 
त्रुटुि�

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.6 0.39 9.3 0.36

स्व-नि�योोजि�त 6.9 0.38 9.0 0.34

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.5 0.35 9.1 0.32

गृहृस्थ 6.4 0.29 9.5 0.31

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 7.6 0.83 9.5 0.79

अन्य 6.1 0.25 8.8 0.29

नोोट: आंकंड़े 31 रााज्योंं / कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई काा आरसीीसीीएस और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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Chart 9: Consumer Confidence Indices

Sources: RBI's RCCS; and Authors’ calculations.
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चाार्टट 9: उपभोोक्ताा वि�श्वाास सूूचकांं�क
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वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क भवि�ष्य कीी प्रत्यााशााएं ंसूूचकांं�क
स्रोोत: आरबीीआई कीी आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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साामाान्य तौौर पर, उच्च आय वर्गोंं सेे प्रााप्त प्रति�क्रि�यााएँँ लगााताार 
बेेहतर आर्थि�िक दृष्टि�कोोण काा सुझुााव देतेीी हंैं, जोो साारांं�श सूूचकांं�कोंं 
(अनुलुग्नक 7 मंें साारणीी डीी1) मंें भीी दि�खााई देतेीी हैै।

वेेतनभोोगीी वर्गग वर्ततमाान आर्थि�िक स्थि�िति� मंें वि�श्वाास केे संबंंधं 
मंें समूूहोंं मंें सबसे अधि�क आशाावाादीी बनकर उभरताा हैै। इसकेे 
वि�परीीत, एफईआई केे अनुसुाार, वेेतनभोोगीी वर्गग और गृहृि�णि�याँँ� 
दोोनोंं हीी उच्च स्तर काा आशाावााद प्रदर्शि�ित करतेे हंैं (अनुलुग्नक 7 
मंें साारणीी डीी2)।

V. नि�ष्कर्षष

आर्थि�िक स्थि�िति�योंं केे बाारे ेमंें आर्थि�िक एजंेंटोंं कीी भाावनााओं ं
केे वि�काास कोो समझनाा सााक्ष्य-आधाारि�त नीीति� नि�र्माा�ण केे लि�ए 
महत्वपूूर्णण हैै। ऐसेे सरे्वेक्षणोंं कोो और अधि�क समाावेेशीी बनाानेे कीी 
आवश्यकताा कोो स्वीीकाार करतेे हुुए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे शहरीी परि�वाारोंं 
केे मौौजूूदाा सरे्वेक्षणोंं केे अनुरुूप ग्राामीीण भाावनााओं ंकोो माापनेे केे 
लि�ए 2022 मंें आरसीीसीीएस कीी शुरुुआत कीी। यह लेेख ग्राामीीण 
उपभोोक्ताा वि�श्वाास और मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ंमंें देखेेे गए रुझाानोंं 
केे आधाार पर परि�णाामोंं केे सााथ-सााथ आरसीीसीीएस कीी नमूनाा 
रूपरेखेाा और काार्ययप्रणाालीी प्रस्तुतु करताा हैै।

वि�भि�न्न सरे्वेक्षण दौौरोंं केे परि�णाामोंं सेे पताा चलताा हैै कि� 
साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति� और रोोजगाार कीी स्थि�िति� केे बाारे े मंें 

परि�वाारोंं कीी धाारणााओं ं मंें बीीच-बीीच मंें आनेे वाालीी बााधााओं ं केे 
बाावजूूद 2022 सेे उल्लेेखनीीय सुधुाार हुुआ हैै। भवि�ष्य कीी आय 
संभंाावनााओं ंकेे बाारे ेमंें आशाावााद एक प्रमुखु आकर्षषण बनाा हुुआ 
हैै, ग्राामीीण परि�वाार लगााताार अगलेे वर्षष बेेहतर आय कीी उम्मीीद 
कर रहेे हंैं। खर्चच करनेे कीी भाावनाा मजबूत बनीी हुुई हैै, जोो मुखु्य 
रूप सेे आवश्यक खर्चच सेे पे्रेरि�त हैै, जबकि� गैैर-आवश्यक व्यय मंें 
भीी क्रमि�क सुधुाार दि�खाा हैै, जोो चुनुौौतीीपूूर्णण आर्थि�िक परि�दृश्य मंें 
लचीीलेेपन कोो दर्शाा�ताा हैै। 

खााद्य पदाार्थोंं कीी कीीमतोंं मंें वृदृ्धि� केे काारण बढ़ीी चिं�तंाा केे 
कुुछ संकं्षि�प्त प्रकरणोंं कोो छोोड़कर मौौजूूदाा मुदु्राास्फीीति� केे बाारे े मंें 
धाारणााओं ं मंें समय केे सााथ गि�राावट कीी प्रवृतृ्ति� दि�खीी हैै। इनसे 
मुदु्राास्फीीति� कीी प्रत्यााशााएं ं भीी कम हुुई हंैं, हाालांं�कि� गि�राावट कीी 
दर धीीमीी रहीी हैै। उपभोोक्ताा भाावनााओं ंकेे व्याापक उपाायोंं, जैैसेे कि� 
सीीएसआई नेे हााल केे दौौर मंें तटस्थ स्तरोंं केे आसपाास मँँडराातेे 
हुुए उल्लेेखनीीय सुधुाार दि�खाायाा हैै, जबकि� एफईआई मजबूत 
आशाावााद काा संकेंेत देतेाा हैै। इस सरे्वेक्षण कीी शुरुूआत केे सााथ, 
नीीति� नि�र्माा�ण केे लि�ए उपलब्ध जाानकाारीी काा दाायराा बढ़ गयाा हैै, 
क्योंंकि� समाावेेशीी आर्थि�िक प्रगति� केे एक प्रमुखु मााध्यम ग्राामीीण 
उपभोोक्तााओं ं केे आकलन और आकांं�क्षााओं ं कोो स्पष्ट रूप सेे 
शाामि�ल कि�याा गयाा हैै।
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अनुबुंंध 1: सरे्वेक्षणोंं पर तकनीीकीी सलााहकाार समि�ति� (टीीएसीीएस)

घरेलूेू मुदु्राास्फीीति� प्रत्यााशााओं ंकोो माापनेे केे लि�ए, आरबीीआई देशे भर केे प्रमुखु शहरीी कंेंद्रोंं मंें वि�भि�न्न जनसंखं्याा समूूहोंं मंें 2005 
सेे आईईएसएच सरे्वेक्षण कर रहाा हैै। सरे्वेक्षण केे परि�णााम नि�यमि�त रूप सेे तै्रैमाासि�क मौौद्रि�क नीीति� रणनीीति� बैैठकोंं मंें प्रस्तुतु कि�ए गए, 
जि�समंें मौौद्रि�क नीीति� पर तकनीीकीी सलााहकाार समि�ति� (टीीएसीीएमपीी) कीी बैैठक केे दौौराान महत्वपूूर्णण अंतंर्दृृष्टि� सााझाा कीी गई। डेेटाा कीी 
संवेंेदनशीील प्रकृृति� कोो देखेतेे हुुए, वि�शेष रूप सेे इसकेे साार्ववजनि�क प्रकटीीकरण सेे पहलेे, जनवरीी 2007 मंें साातवींं टीीएसीीएमपीी बैैठक 
मंें सरे्वेक्षण कीी पद्धति�गत अखंंडताा, गुणुवत्ताा और स्थि�िरताा सुनुि�श्चि�त करनेे केे महत्व पर जोोर दि�याा गयाा। परि�णाामस्वरूप, माार्चच 2007 
मंें, वि�भि�न्न सरे्वेक्षणोंं पर संरंचि�त तकनीीकीी माार्गगदर्शशन कीी आवश्यकताा कोो पहचाानते हुुए, रि�ज़र्वव बंैंक नेे तत्काालीीन उप गवर्ननर डॉॉ. 
रााकेेश मोोहन कीी अध्यक्षताा मंें टीीएसीीएस काा गठन कि�याा। इस उच्च स्तरीीय समि�ति� मंें प्रति�ष्ठि�त संसं्थाानोंं जैैसेे भाारतीीय सांं�ख्यि�िकीी 
संसं्थाान (आईएसआई), इंंदि�राा गांं�धीी वि�काास अनुसुंधंाान संसं्थाान (आईजीीआईडीीआर) और बााजाार वि�शे्लेषकोंं केे सााथ-सााथ संबंंधंि�त 
उपयोोगकर्ताा� वि�भाागोंं जैैसेे आर्थि�िक अनुसुंधंाान और नीीति� वि�भााग (डीीईपीीआर) और मौौद्रि�क नीीति� वि�भााग (एमपीीडीी) केे प्रति�नि�धि� शाामि�ल 
थेे। वर्ततमाान मंें, टीीएसीीएस कीी अध्यक्षताा उप गवर्ननर द्वााराा कीी जाातीी हैै, जबकि� ईडीी उपााध्यक्ष होोतेे हंैं। वर्ततमाान मंें बााहरीी वि�शेषज्ञोंं केे 
पैैनल मंें शाामि�ल  आईएसआई; आईजीीआईडीीआर; नेेशनल कााउंंसि�ल ऑफ एप्लााइड इकोोनॉॉमि�क रि�सर्चच (एनसीीएईआर); और रााष्ट्रीीय 
सांं�ख्यि�िकीी काार्याा�लय (एनएसओ), भाारत सरकाार टीीएसीीएस काा हि�स्साा हैै।
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अनुबुंंध 2: सांं�ख्यि�िकीीय डेेटाा लेेखाा परीीक्षाा

आरबीीआई वि�नि�याामक और पर्ययवेक्षीी रि�पोोर्टिं�ंग केे मााध्यम सेे और वि�भि�न्न संरंचि�त सरे्वेक्षणोंं सेे भीी व्याापक आर्थि�िक और वि�त्तीीय 
आंकंड़े एकत्र करताा हैै, जोो सूूचि�त नि�र्णणय लेेनेे और नीीति� नि�र्माा�ण केे लि�ए आधाार बनाातेे हंैं। डेेटाा गुणुवत्ताा कीी नींंव कोो बेेहतर बनाानेे केे 
लि�ए, आरबीीआई नेे ऐसेे महत्वपूूर्णण और मूूल्यवाान डेेटाा केे सांं�ख्यि�िकीीय डेेटाा लेेखाा परीीक्षाा (एसडीीए) करनेे केे लि�ए एक व्यवस्थाा स्थाापि�त 
कीी हैै। यह संरंचि�त सांं�ख्यि�िकीीय लेेखाा परीीक्षाा सांं�ख्यि�िकीीय डेेटाा कीी स्थि�िरताा, अखंंडताा और वि�श्वसनीीयताा काा मूूल्यांं�कन करतीी हैै, इसकेे 
उपयोोग मंें पाारदर्शि�िताा और पेेशेेवर सटीीकताा सुनुि�श्चि�त करताा हैै। हाालांं�कि�, मजबूत डेेटाा प्रबंधंन प्रोोटोोकॉॉल केे सााथ आंतंरि�क डेेटाा कीी 
गोोपनीीयताा और सुरुक्षाा आरबीीआई केे लि�ए सर्वोोच्च प्रााथमि�कताा रहीी। 

भाारतीीय सांं�ख्यि�िकीी संसं्थाान (आईएसआई), जि�से रााष्ट्रीीय महत्व केे संसं्थाान केे रूप मंें माान्यताा प्रााप्त हैै, सैैद्धांं�ति�क और व्याावहाारि�क 
सांं�ख्यि�िकीी मंें महत्वपूूर्णण भूूमि�काा नि�भााताा हैै। आरबीीआई नेे बंैंक द्वााराा उपयोोग कि�ए गए सरे्वेक्षण डेेटाा केे लि�ए सांं�ख्यि�िकीीय डेेटाा लेेखाा 
परीीक्षाा करनेे केे लि�ए आईएसआई केे सााथ एक समझौौताा ज्ञाापन (एमओयू) मंें प्रवेेश कि�याा हैै। पहलेे संदंर्भभ केे रूप मंें, आईएसआई कोो 
आरसीीसीीएस केे छह पाायलट रााउंंड केे डेेटाा काा सांं�ख्यि�िकीीय लेेखाा परीीक्षाा करनेे काा कााम सौंंपाा गयाा थाा। प्रमुखु काार्योंं मंें डेेटाा स्रोोतोंं 
काा मूूल्यांं�कन, डेेटाा क्लि�िनिं�ंग पर रि�पोोर्टट , नमूनााकरण पद्धति� कीी समीीक्षाा, सांं�ख्यि�िकीीय वि�शे्लेषण तकनीीकोंं काा अनुपु्रयोोग, परि�णाामोंं 
काा सत्याापन, माान्यतााओं ंऔर सीीमााओं ंकीी जांं�च, पुनुःःप्रााप्त डेेटाा काा दस्ताावेेजीीकरण, अनुपुाालन सत्याापन और सि�फाारि�शोंं केे सााथ 
लेेखाापरीीक्षाा साारांं�श शाामि�ल थेे।

आईएसआई नेे अपनीी रि�पोोर्टट  मंें, काार्यय कीी सरााहनाा कीी हैै और भाारत मंें ग्राामीीण और अर्धध-शहरीी गांं�वोंं मंें के्षेत्र सरे्वेक्षण करनेे केे मुदु्दोंं 
और चुनुौौति�योंं कोो पहचाानाा हैै। उन्होंंनेे यह भीी स्वीीकाार कि�याा हैै कि� आरसीीसीीएस एक गहन सरे्वेक्षण हैै और सीीमि�त संसंााधनोंं केे सााथ 
द्वि�माासि�क आवृतृ्ति� मंें इसेे आयोोजि�त करनाा अपनेे आप मंें एक चुनुौौतीी हैै। आईएसआई केे डेेटाा लेेखाा परीीक्षाा काा साारांं�श नीीचेे दि�याा गयाा हैै:

ए.	 आरसीीसीीएस केे सरे्वेक्षण माापदंडंोंं केे वि�तरण केे स्टोोकेेस्टि�िक प्रभुतु्व केे पैैटर्नन कीी स्थि�िरताा सरे्वेक्षण कीी औचि�त्य कीी धाारणाा केे 
अनुरुूप हैै और इस प्रकाार, नि�ष्कर्षष नि�काालाा गयाा कि� ग्राामीीण सरे्वेक्षण काा गुणुाात्मक डेेटाा सुसुंगंत हैै।

बीी.	 सरे्वेक्षण कीी डेेटाा संगंतताा सुनुि�श्चि�त करनेे केे लि�ए सीीएपीीआई स्क्रि�िप्ट कीी अंतंर्नि�िहि�त सत्याापन जांं�च पर रि�पोोर्टट  मंें वि�स्ताार सेे 
चर्चाा� कीी गई थीी।

टीीएसीीएस नेे इन टि�प्पणि�योंं केे आधाार पर सरे्वेक्षण कोो मौौजूूदाा नमूनाा डि�जााइन केे सााथ जाारीी रखनेे और व्याापक परि�चाालन केे लि�ए 
साार्ववजनि�क डोोमेेन मंें डेेटाा प्रकााशि�त करनेे पर वि�चाार करनेे कीी सि�फाारि�श कीी।
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अनुबुंंध 3: सरे्वेक्षण प्रश्नाावलीी

आरबीीआई हर दोो महीीनेे मंें चुनुिं�ंदाा रााज्योंं मंें परि�वाारोंं केे बीीच रााष्ट्रव्याापीी आरसीीसीीएस आयोोजि�त करताा हैै, जि�सकाा उदे्देश्य कीीमतोंं 
और मुदु्राास्फीीति� सहि�त वि�भि�न्न आर्थि�िक माापदंडंोंं पर उनकीी वर्ततमाान धाारणााओं ंऔर भवि�ष्य कीी प्रत्यााशााओं ंकाा आकलन करनाा हैै। 
सभीी प्रति�कर्ताा�ओं ंकीी व्यक्ति�गत जाानकाारीी गोोपनीीय रखीी जाातीी हैै और प्रसाारि�त नहींं कीी जाातीी हैै; केेवल समेेकि�त परि�णााम प्रकााशि�त 
कि�ए जाातेे हंैं।

क्याा आप सरे्वेक्षण मंें भााग लेेने ेकेे इच्छुुक हैं?ं  हांं�/नहींं 

ब्लॉॉक I: प्रति�कर्ताा�ओं ंकाा वि�वरण
नाम

पता

पताा 1 - मकाान नंंबर/भवन काा नााम

पताा2 - कॉॉलोोनीी/सड़क/गांं�व 

लंैंडमाार्कक

गांं�व/जि�लाा पि�न कोोड

टेलीफोन नंबर

प्रति�कर्ताा�ओं ंकीी आयुु (पूूर्णण वर्षष, 21 वर्षष और उससेे अधि�क मंें) 

लिं�ंग पुरुुष महि�लाा अन्य 

व्यवसााय

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी
[1]

अन्य स्व-नि�योोजि�त
[2]

गृहृ नि�र्माा�ताा 
[3]

दैनैि�क काार्ययकर्ताा�
[4] 

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति�
[5]

अन्य (बेेरोोजगाार, छाात्र आदि�)
[6]

कृृषि� भूूमि� हाँ नहीं

परि�वाार केे सदस्य 1 or 2 [1] 3 or 4 [2] 5 और अधि�क [3] 

कमााने ेवााले सदस्योंं कीी 
संंख्याा

औसत माासि�क 
आय

₹5 हजाार सेे कम
[1]

₹5 हजाार - ₹10 हजाार
[2]

₹10 हजाार - ₹25 हजाार
[3]

₹25 हजाार - ₹50 हजाार
[4]

₹50 हजाार - ₹1 लााख
[5]

₹1 लााख और उससेे अधि�क
[6] 

शैैक्षि�क
योोग्यताा

नि�रक्षर [1] 5वींं कक्षाा सेे नीीचेे [2] 5वींं कक्षाा-10वींं कक्षाा सेे नीीचेे [3] 

10वींं कक्षाा-12वींं कक्षाा सेे नीीचेे
[4]

12वींं कक्षाा कक्षाा
[5]

स्नाातक
[6]

स्नाातकोोत्तर
[7]
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ब्लॉॉक II: अर्थथव्यवस्थाा केे बाारे ेमंें प्रति�कर्ताा�ओं ंकीी धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं

प्रश्न 
संं.

एक वर्षष पहलेे कीी तुुलनाा मंें अब से ेएक वर्षष बााद 

सुधुाार/
वृृद्धि�

यथाास्थि�िति� बि�गड़ीी/
घटीी

सुधुाार/
वृृद्धि�
होोगीी

यथाास्थि�िति� 
रहेगेीी

बि�गड़/घट 
जााएगीी 

1 साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति� [1] [2] [3] [1] [2] [3]

2 रोोजगाार पाारि�दृश्य [1] [2] [3] [1] [2] [3]

ब्लॉॉक III: परि�वाार केे बाारे ेमंें धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं

प्रश्न 
संं.

एक वर्षष पहलेे कीी तुुलनाा मंें अब से ेएक वर्षष बााद 

सुधुाार/
वृृद्धि�

यथाास्थि�िति� बि�गड़ीी/
घटीी

सुधुाार/
वृृद्धि�
होोगीी

यथाास्थि�िति� 
रहेगेीी

बि�गड़/घट 
जााएगीी 

3 घरेलूेू आय [1] [2] [3] [1] [2] [3]

4ए आवश्यक वस्तुओुं ंपर व्यय [1] [2] [3] [1] [2] [3]

4बी  गैैर-आवश्यक वस्तुओुं ंपर व्यय [1] [2] [3] [1] [2] [3]

4 कुुल खर्चच [1] [2] [3] [1] [2] [3]

Q5 [यदि� ति�4_1 =<वृदृ्धि�/घट>] क्योंं आपने ेअपने े(याा अन्य परि�वाार केे सदस्योंं) केे खर्चच मंें वृृद्धि�/घट कीी हैै? (सभीी लाागू उत्तर चुुनंें) 

हाँँ� नहींं

ए. क्योंंकि� आपकीी आय मंें <वृदृ्धि�/घट> हुुई हैै।                                             [1] [2]

बीी. क्योंंकि� आपकेे नि�वेेश/धन मंें <वृदृ्धि�/घट> हुुई हैै। हैै। [1] [2]

सीी. क्योंंकि� रि�यल एस्टेेट, काार, उपभोोक्ताा उपयोोगीी वस्तुओुं ंजैैसीी बड़ीी टि�कट खरीीद पर आपकाा खर्चच मंें <वृदृ्धि�/घट> 
हुुई हैै।                                              [1] [2]

डीी. क्योंंकि� उपभोोक्ताा वस्तुओुं ंकीी लाागत, सेेवााओं ंकीी लाागत (जैैसेे, चि�कि�त्साा, शि�क्षाा, परि�वहन, आदि�) बढ़ गई/घट गई 
हैै। [1] [2]

ई. अन्य (कृृपयाा नि�र्दि�िष्ट करें)ं [1] [2]

प्र.6
परि�वाारोंं कीी वर्ततमाान वि�त्तीीय 
स्थि�िति� 

बहुुत अधि�क 
बचत 

कम बचत बस गुजुााराा होो 
रहाा हैै 

पि�छलीी बचत पर गुजुााराा 
करनाा

वर्ततमाान कर्जज
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ब्लॉॉक IV: कीीमतोंं और मूलू्य परि�वर्ततन कीी दर केे बाारे ेमंें धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं

प्रश्न 
संं.

एक साल पहले की तुलना में अब से एक साल बाद

वृृद्धि� यथाावत घट वृृद्धि� यथाावत घट

7 वस्तुओुं ंऔर सेेवााओं ंकीी कुुल 
कीीमतें

[1] [2] [3] [1] [2] [3]

8 मूूल्य परि�वर्ततन कीी दर* [1] [2] [3] [1] [2] [3]

8ए वर्ततमाान मुदु्राास्फीीति� दर# < 1  
प्रति�शत

1-2  
प्रति�शत

2-3  
प्रति�शत

3-4  
प्रति�शत

4-5  
प्रति�शत

5-6  
प्रति�शत

6-7  
प्रति�शत

7-8  
प्रति�शत

8-9  
प्रति�शत

9-10  
प्रति�शत

10-11 
प्रति�शत

11-12 
प्रति�शत

12-13 
प्रति�शत

13-14 
प्रति�शत

14-15 
प्रति�शत

15-16 
प्रति�शत

>=16 
प्रति�शत

कोोई 
वि�चाार 
नहींं

8बी 1 वर्षष केे बााद मुदु्राास्फीीति� 
कीी दर#

< 1  
प्रति�शत

1-2  
प्रति�शत

2-3  
प्रति�शत

3-4  
प्रति�शत

4-5  
प्रति�शत

5-6  
प्रति�शत

6-7  
प्रति�शत

7-8  
प्रति�शत

8-9  
प्रति�शत

9-10  
प्रति�शत

10-11 
प्रति�शत

11-12 
प्रति�शत

12-13 
प्रति�शत

13-14 
प्रति�शत

14-15 
प्रति�शत

15-16 
प्रति�शत

>=16 
प्रति�शत

कोोई 
वि�चाार 
नहींं

*- यदि� आप प्रश्न 7 मंें (1) चुनुते हंैं, तोो कृृपयाा प्रश्न 8 काा उत्तर दें।ं
#- मुदु्राास्फीीति� दर मूूल्य परि�वर्ततन कीी वाार्षि�िक दर हैै। कृृपयाा प्रत्येेक प्रश्न केे लि�ए प्राासंगंि�क वि�कल्पोंं पर टि�क करें।ं 
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अनुबंध-4

साारणीी ए1: रााज्यवाार लक्ष्य नमूनूाा आकाार
रााज्य लक्षि�त नमूनूाा आकाार

आंधं्र प्रदेशे* 300

अरुणााचल प्रदेशे** 100

असम 200

बि�हाार 800

छत्तीीसगढ़ 150

दि�ल्लीी 100

गोोवाा* 100

गुजुराात 550

हरि�यााणाा 200

हि�मााचल प्रदेशे* 100

जम्मूू और कश्मीीर 100

झाारखंंड 200

कर्नाा�टक 500

केेरल 200

लद्दााख (कंेंद्र शाासि�त प्रदेशे)** 100

मध्य प्रदेशे 400

महाारााष्ट्र 1000

मणि�पुरु** 100

मेेघाालय* 100

मि�जोोरम** 100

नाागाालंैंड** 100

ओडि�शाा 300

पंजंााब 150

रााजस्थाान 400

सि�क्कि�िम* 100

तमि�लनााडुु 450

तेेलंंगाानाा 300

त्रि�पुरुाा* 100

उत्तर प्रदेशे 1000

उत्तरााखंंड* 100

पश्चि�म बंगंााल 600

कुुल 9000

टि�प्पणि�याँँ�: **: जुलुााई 2024 सेे जोोड़ाा गयाा। *: सि�तंबर 2023 सेे जोोड़ाा गयाा।  
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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साारणीी ए2: माार्चच 2025 मंें उत्तरदाातााओं ंकाा जनसांं�ख्यि�िकीीय वि�तरण
(प्रति�शत मंें)

  उत्तरदाातााओं ंकाा हि�स्साा

लिं�ंग वाार

महि�लाा 41.9

पुरुुष 58.1

आयुु वर्गग वाार

21-29 वर्षष 27.8

30-39 वर्षष 26.8

40-59 वर्षष 33.4

60 वर्षष और उससेे अधि�क 12.1

व्यवसााय समूहू वाार

दैनैि�क कर्ममचाारीी 16.4

स्व-नि�योोजि�त 29.0

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 14.0

गृहृि�णि�यांं� 26.3

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 2.9

अन्य 11.4

औसत माासि�क आय वाार

₹5 हजार से कम 9.8

₹5 हज़ार - ₹10 हज़ार से कम 33.0

₹10 हज़ार - ₹25 हज़ार से कम 39.8

₹25 हज़ार - ₹50 हज़ार से कम 12.4

₹50 हजार - ₹1 लाख से कम 3.7

₹1 लाख और उससे अधिक 1.3

शैैक्षि�क पाात्रताा वाार

अशि�क्षि�त 6.1

5वींं कक्षाा सेे नीीचेे 6.1

5वींं कक्षाा सेे <10वींं कक्षाा तक 28.6

10वींं सेे <12वींं कक्षाा तक 18.3

12 वींं कक्षाा 18.4

स्नाातक 17.8

स्नाातकोोत्तर 4.7

कृृषि� भूूमि� वाालेे परि�वाारोंं काा हि�स्साा* 32.0

टि�प्पणि�याँँ�: * कृृषि� भूूमि� सेे आय प्रााप्त होोतीी हैै। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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अनुबंध-5

साारणीी बीी1: साामाान्य आर्थि�िक स्थि�िति� केे संंबंंध मंें धाारणााएँ ँऔर प्रत्यााशााएंं
(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण दौौर वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

सुधुाारि�त यथाावत बि�गड़ीी हुुई नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सुधुाारि�त यथाावत बि�गड़ीी हुुई नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 27.6 17.1 55.3 -27.7 48.3 17.4 34.3 14.0

नवं-ं22 30.8 18.6 50.6 -19.8 51.4 16.4 32.3 19.1

जन-23 32.5 20.7 46.8 -14.3 54.5 17.7 27.8 26.6

माार्चच-23 33.7 21.3 45.0 -11.3 52.5 18.2 29.3 23.1

मई-23 33.7 24.3 42.0 -8.4 52.4 19.7 27.9 24.6

जुलुाा-23 34.1 21.8 44.1 -10.0 51.2 18.6 30.2 21.0

सि�तं-23 40.8 20.4 38.8 2.0 58.0 16.5 25.6 32.4

नवं-ं23 39.0 21.7 39.3 -0.3 58.5 16.4 25.2 33.3

जन-24 41.7 23.3 35.1 6.6 61.8 16.4 21.8 40.0

माार्चच-24 45.9 23.1 31.0 14.9 63.3 15.8 20.9 42.4

मई-24 44.6 22.4 33.0 11.6 61.2 17.2 21.7 39.5

जुलुाा-24 39.6 25.6 34.8 4.8 58.1 16.9 25.0 33.1

सि�तं-24 39.9 25.4 34.8 5.1 57.2 19.2 23.6 33.6

नवं-ं24 38.2 24.7 37.1 1.1 57.9 18.1 24.0 34.0

जन-25 39.4 25.2 35.4 4.0 58.8 17.0 24.2 34.6

माार्चच-25 41.4 23.8 34.7 6.7 60.0 16.6 23.4 36.6

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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साारणीी बीी2: रोोजगाार पर धाारणााएँ ँऔर प्रत्यााशााएंं
(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण दौौर वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

सुधुाारि�त यथाावत बि�गड़ीी हुुई नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सुधुाारि�त यथाावत बि�गड़ीी हुुई नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 31.7 21.0 47.4 -15.7 51.9 20.3 27.8 24.1

नवं-ं22 34.0 20.2 45.8 -11.8 53.1 18.9 27.9 25.2

जन-23 33.6 24.2 42.2 -8.6 56.1 20.0 23.9 32.3

माार्चच-23 34.2 23.6 42.2 -8.0 53.7 20.8 25.5 28.3

मई-23 33.2 26.4 40.4 -7.2 54.5 21.0 24.6 29.9

जुलुाा-23 34.7 25.6 39.7 -5.0 52.8 21.9 25.3 27.5

सि�तं-23 36.9 25.1 38.1 -1.2 56.3 19.9 23.8 32.5

नवं-ं23 36.9 24.4 38.7 -1.8 57.7 19.0 23.3 34.4

जन-24 37.8 25.6 36.6 1.2 61.0 18.1 20.9 40.1

माार्चच-24 40.6 24.8 34.6 6.0 62.1 17.5 20.4 41.7

मई-24 39.4 23.8 36.8 2.5 60.4 18.5 21.2 39.2

जुलुाा-24 35.0 27.1 37.9 -2.9 57.7 19.0 23.3 34.4

सि�तं-24 35.9 26.2 37.9 -2.0 57.1 20.9 22.1 35.0

नवं-ं24 36.6 25.6 37.8 -1.2 58.4 19.4 22.2 36.1

जन-25 38.4 25.8 35.8 2.6 58.9 19.0 22.1 36.8

माार्चच-25 39.6 24.9 35.4 4.2 59.8 18.8 21.5 38.3

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।



224 आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025
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साारणीी बीी3: मूलू्य स्तर पर धाारणााएँ ँऔर प्रत्यााशााएंं

(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण दौौर वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

सुधुाारि�त यथाावत बि�गड़ीी हुुई नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सुधुाारि�त यथाावत बि�गड़ीी हुुई नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 96.8 2.5 0.7 -96.2 89.9 5.1 4.9 -85.0

नवं-ं22 97.2 2.4 0.5 -96.7 90.8 5.1 4.1 -86.7

जन-23 96.1 3.1 0.8 -95.3 91.2 4.9 3.9 -87.3

माार्चच-23 96.0 3.2 0.8 -95.2 91.2 5.6 3.2 -88.0

मई-23 95.9 3.2 0.9 -95.0 89.8 5.0 5.2 -84.7

जुलुाा-23 96.3 3.0 0.7 -95.5 89.8 4.3 6.0 -83.8

सि�तं-23 94.9 3.9 1.2 -93.7 87.8 5.7 6.5 -81.3

नवं-ं23 95.4 3.7 0.9 -94.4 90.2 5.2 4.6 -85.5

जन-24 94.7 4.6 0.7 -94.0 90.0 5.2 4.8 -85.2

माार्चच-24 94.6 4.3 1.1 -93.5 90.2 5.7 4.1 -86.1

मई-24 94.6 4.3 1.1 -93.5 90.3 5.3 4.4 -85.9

जुलुाा-24 96.2 3.2 0.6 -95.6 91.2 4.7 4.1 -87.1

सि�तं-24 96.1 2.7 1.1 -95.0 89.6 5.2 5.2 -84.5

नवं-ं24 96.6 3.0 0.4 -96.3 90.0 5.0 5.0 -85.0

जन-25 96.2 3.3 0.4 -95.8 90.0 5.0 5.1 -84.9

माार्चच-25 95.1 3.4 1.5 -93.6 88.7 5.4 5.9 -82.8

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

साारणीी बीी4: मूलू्य स्तर (मुदु्राास्फीीति�) मंें परि�वर्ततन कीी दर पर धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं*
(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण 
दौौर

वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

पि�छले सााल 
से ेअधि�क 
मूलू्य वृृद्धि�

पि�छले सााल 
केे समाान 
मूलू्यवृृद्धि�

पि�छले सााल 
से ेकम 

मूलू्यवृृद्धि�

नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

पि�छले सााल 
से ेअधि�क 
मूलू्य वृृद्धि�

पि�छले सााल 
केे समाान 
मूलू्यवृृद्धि�

पि�छले सााल 
से ेकम 

मूलू्यवृृद्धि�

नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 91.5 6.6 1.9 -89.6 88.7 7.9 3.5 -85.2

नवं-ं22 91.7 5.7 2.6 -89.1 89.9 7.0 3.0 -86.9

जन-23 91.6 6.6 1.9 -89.7 90.9 6.8 2.3 -88.6

माार्चच-23 91.3 7.3 1.4 -89.9 91.3 7.1 1.7 -89.6

मई-23 91.0 6.9 2.1 -88.9 90.6 6.5 2.9 -87.7

जुलुाा-23 92.8 5.1 2.1 -90.7 90.4 5.6 4.1 -86.3

सि�तं-23 89.9 7.5 2.7 -87.2 88.8 6.6 4.6 -84.3

नवं-ं23 89.8 7.1 3.1 -86.7 91.4 5.7 2.9 -88.5

जन-24 88.8 8.0 3.2 -85.6 91.6 5.1 3.3 -88.3

माार्चच-24 78.1 17.2 4.7 -73.4 82.5 14.3 3.1 -79.4

मई-24 78.9 15.4 5.7 -73.2 82.3 15.3 2.4 -80.0

जुलुाा-24 80.5 15.2 4.3 -76.2 83.6 13.5 2.9 -80.7

सि�तं-24 80.6 14.6 4.8 -75.8 81.8 15.4 2.8 -79.0

नवं-ं24 82.3 14.2 3.5 -78.8 83.6 12.3 4.2 -79.4

जन-25 80.4 16.5 3.1 -77.3 80.5 16.3 3.2 -77.2

माार्चच-25 78.3 17.4 4.3 -74.0 79.3 16.0 4.7 -74.6

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
*केेवल उन उत्तरदाातााओं ंकेे लि�ए लाागूू हैै जि�न्हंें लगताा हैै कि� कीीमत बढ़ गई हैै/कीीमत बढ़ जााएगीी।
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

साारणीी बीी5: आय पर धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं
(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण दौौर वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

वृृद्धि� यथाावत कमीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

बढे़ेगीी यथाावत रहेगेीी घटेेगीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 20.1 39.7 40.2 -20.2 52.2 35.3 12.5 39.7

नवं-ं22 22.0 41.6 36.4 -14.3 52.6 35.6 11.9 40.7

जन-23 22.0 43.9 34.2 -12.2 55.6 33.8 10.7 44.9

माार्चच-23 21.2 44.6 34.3 -13.1 54.2 33.6 12.2 42.0

मई-23 21.1 45.9 33.0 -11.8 54.2 33.8 12.0 42.1

जुलुाा-23 22.7 44.3 33.1 -10.4 54.8 33.2 12.0 42.8

सि�तं-23 23.6 43.9 32.5 -8.9 55.8 32.3 11.9 43.9

नवं-ं23 24.5 43.1 32.4 -8.0 56.8 31.3 11.9 45.0

जन-24 22.4 47.3 30.3 -7.9 57.4 30.7 11.9 45.5

माार्चच-24 23.8 47.6 28.6 -4.8 59.0 30.3 10.7 48.4

मई-24 22.5 46.4 31.2 -8.7 57.4 31.0 11.6 45.8

जुलुाा-24 22.7 45.0 32.4 -9.7 57.5 30.5 12.0 45.5

सि�तं-24 23.3 44.1 32.6 -9.3 57.1 31.9 11.0 46.2

नवं-ं24 24.2 43.3 32.5 -8.3 58.2 30.1 11.7 46.5

जन-25 23.7 45.6 30.7 -7.0 58.4 30.1 11.5 47.0

माार्चच-25 24.7 45.3 29.9 -5.2 59.0 30.8 10.3 48.7

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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साारणीी बीी6: खर्चच पर धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं
(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण दौौर वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

वृृद्धि� यथाावत कमीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

बढे़ेगीी यथाावत घटेेगीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 80.1 14.0 6.0 74.1 82.2 13.7 4.1 78.1

नवं-ं22 79.5 14.5 6.0 73.5 81.4 14.2 4.4 77.0

जन-23 79.4 15.7 4.9 74.6 81.9 14.2 3.9 78.0

माार्चच-23 80.7 15.2 4.1 76.6 82.9 13.9 3.2 79.7

मई-23 80.5 13.6 5.9 74.7 83.5 11.7 4.9 78.6

जुलुाा-23 83.4 13.3 3.4 80.0 84.8 12.0 3.2 81.6

सि�तं-23 81.2 15.0 3.8 77.4 84.2 12.3 3.5 80.6

नवं-ं23 80.8 16.0 3.2 77.6 84.6 12.4 3.0 81.6

जन-24 80.0 16.5 3.5 76.5 84.4 12.2 3.3 81.1

माार्चच-24 82.5 14.4 3.1 79.5 85.7 11.6 2.8 82.9

मई-24 85.0 12.3 2.7 82.3 87.1 10.4 2.5 84.7

जुलुाा-24 86.2 11.5 2.2 84.0 88.5 9.1 2.4 86.1

सि�तं-24 87.9 9.7 2.5 85.4 88.8 9.2 2.0 86.9

नवं-ं24 88.5 9.6 1.9 86.6 90.0 8.0 2.0 88.0

जन-25 87.9 10.3 1.9 86.0 89.0 9.3 1.8 87.2

माार्चच-25 90.5 7.3 2.2 88.2 90.8 7.4 1.9 88.9

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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साारणीी बीी7: खर्चच पर धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं- आवश्यक वस्तुएंं
(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण दौौर वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

वृृद्धि� यथाावत कमीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

बढे़ेगीी यथाावत घटेेगीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 86.8 8.9 4.3 82.4 85.9 10.6 3.5 82.4

नवं-ं22 87.5 8.7 3.9 83.6 85.3 11.4 3.4 81.9

जन-23 86.4 9.7 3.8 82.6 85.6 11.3 3.2 82.4

माार्चच-23 87.1 10.0 2.9 84.1 87.4 10.1 2.6 84.8

मई-23 86.8 8.9 4.2 82.6 87.6 9.0 3.4 84.2

जुलुाा-23 89.1 8.5 2.4 86.7 87.6 9.8 2.7 84.9

सि�तं-23 86.5 10.4 3.1 83.4 86.8 9.9 3.4 83.4

नवं-ं23 86.8 10.3 2.9 83.9 88.2 9.2 2.6 85.6

जन-24 85.8 11.7 2.5 83.3 87.4 9.5 3.1 84.3

माार्चच-24 85.1 12.1 2.8 82.3 88.0 9.4 2.6 85.4

मई-24 87.2 10.4 2.4 84.8 88.8 8.6 2.5 86.3

जुलुाा-24 88.1 9.6 2.3 85.8 89.2 8.4 2.5 86.7

सि�तं-24 89.1 8.5 2.4 86.7 89.9 8.0 2.1 87.8

नवं-ं24 89.1 8.9 2.1 87.0 90.0 7.9 2.1 87.9

जन-25 87.9 9.5 2.6 85.4 89.5 8.2 2.3 87.2

माार्चच-25 89.8 8.0 2.2 87.6 91.2 6.9 2.0 89.2

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

साारणीी बीी8: खर्चच पर धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं- गैैर-आवश्यक वस्तुएंं
(प्रति�शत प्रति�क्रि�यााएं)ं

सरे्वेक्षण दौौर वर्ततमाान धाारणााएंं एक सााल आगे ेप्रत्यााशााएंं

वृृद्धि� यथाावत कमीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

बढे़ेगीी यथाावत घटेेगीी नि�वल 
प्रति�क्रि�याा

सि�तं-22 34.8 27.7 37.6 -2.8 43.7 29.2 27.0 16.7

नवं-ं22 37.2 30.9 31.9 5.3 46.4 30.5 23.1 23.4

जन-23 39.1 30.0 30.9 8.2 47.7 29.2 23.1 24.6

माार्चच-23 40.1 27.5 32.4 7.8 48.3 26.6 25.1 23.2

मई-23 41.8 29.9 28.3 13.5 47.8 28.7 23.5 24.2

जुलुाा-23 43.7 29.8 26.5 17.2 50.0 28.0 22.1 27.9

सि�तं-23 44.4 31.9 23.7 20.7 53.6 28.1 18.3 35.4

नवं-ं23 47.2 30.5 22.3 24.9 56.1 27.5 16.4 39.6

जन-24 46.5 30.9 22.6 23.9 56.4 26.5 17.1 39.3

माार्चच-24 51.8 25.5 22.8 29.0 63.8 23.2 13.0 50.8

मई-24 53.6 22.3 24.1 29.5 66.3 21.3 12.5 53.9

जुलुाा-24 53.9 21.0 25.2 28.7 67.5 19.6 12.9 54.5

सि�तं-24 55.6 18.3 26.1 29.4 68.2 18.7 13.0 55.2

नवं-ं24 57.3 18.5 24.2 33.2 68.1 19.1 12.8 55.4

जन-25 57.3 19.7 23.1 34.2 68.1 19.6 12.4 55.7

माार्चच-25 58.4 19.1 22.5 35.9 69.6 18.2 12.3 57.3

नोोट: जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त 
प्रदेशेोंं केे आधाार पर संंकलि�त कि�ए गए हंैं। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

अनुबुंंध-6

साारणीी सीी1: औसत माासि�क आय-वाार मुदु्राास्फीीति� धाारणाा और प्रत्यााशााएंं

सरे्वेक्षण दौौर परि�वाारोंं कीी औसत माासि�क आय
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

सि�तंं-22

₹5 हजाार सेे कम 9.0 0.68 10.4 0.28

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 8.6 0.39 10.4 0.15

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 9.2 0.44 10.7 0.20

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 9.0 0.58 10.8 0.50

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 9.7 0.92 11.5 1.36

₹1 लााख और उससेे अधि�क 8.9 0.53 7.2 1.39

नवंं-22

₹5 हजाार सेे कम 9.0 0.65 10.5 0.31

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 8.0 0.30 10.3 0.20

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 8.3 0.37 10.4 0.17

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 8.4 0.56 10.0 0.51

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 9.0 0.86 9.7 1.20

₹1 लााख और उससेे अधि�क 7.2 0.98 10.3 0.50

जन-23

₹5 हजाार सेे कम 8.0 0.85 9.9 0.68

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 8.2 0.52 10.4 0.19

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 8.3 0.41 10.6 0.15

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.9 0.94 10.3 0.40

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 7.8 0.93 10.0 0.57

₹1 लााख और उससेे अधि�क 7.0 0.97 9.5 0.78

माार्चच-23

₹5 हजाार सेे कम 8.9 1.03 10.2 0.69

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 7.2 0.49 10.1 0.40

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.6 0.56 9.8 0.44

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.5 0.88 9.9 0.67

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 8.4 0.73 11.2 1.07

₹1 लााख और उससेे अधि�क 9.4 0.82 11.3 0.74

मई-23

₹5 हजाार सेे कम 6.7 0.80 9.5 0.59

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 7.1 0.55 9.1 0.58

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.7 0.63 10.0 0.42

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 8.0 0.71 10.4 0.28

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 9.1 0.94 10.2 0.95

₹1 लााख और उससेे अधि�क 6.6 0.45 9.0 1.00
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सरे्वेक्षण दौौर परि�वाारोंं कीी औसत माासि�क आय
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

जुुलाा-23

₹5 हजाार सेे कम 6.4 0.51 8.3 0.51

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 7.8 0.38 9.6 0.48

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.7 0.39 9.7 0.57

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.5 0.53 9.7 0.51

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 5.9 0.23 9.5 1.08

₹1 लााख और उससेे अधि�क 9.1 1.44 9.7 1.20

सि�तंं-23

₹5 हजाार सेे कम 6.3 0.36 8.6 0.32

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 7.5 0.38 9.5 0.44

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 6.8 0.48 8.9 0.33

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.7 0.60 9.2 0.49

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 8.2 0.92 9.0 0.66

₹1 लााख और उससेे अधि�क 6.0 0.58 5.7 0.65

नवंं-23

₹5 हजाार सेे कम 6.3 0.55 10.2 0.52

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 6.9 0.37 10.0 0.33

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.3 0.29 10.0 0.28

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.6 0.94 10.1 0.50

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 6.8 0.69 8.5 0.64

₹1 लााख और उससेे अधि�क 9.2 0.24 10.5 0.54

जन-24

₹5 हजाार सेे कम 6.7 0.35 8.8 0.39

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 6.5 0.28 9.2 0.37

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 6.9 0.34 9.8 0.41

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.6 0.56 10.3 0.32

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 7.7 0.60 10.4 0.21

₹1 लााख और उससेे अधि�क 5.9 0.41 8.8 0.76

माार्चच-24

₹5 हजाार सेे कम 6.7 0.50 9.7 0.42

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 6.3 0.26 9.4 0.28

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 6.4 0.26 9.7 0.26

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 6.9 0.52 9.6 0.41

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 6.5 0.62 8.9 0.78

₹1 लााख और उससेे अधि�क 8.8 0.19 11.5 1.02
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

सरे्वेक्षण दौौर परि�वाारोंं कीी औसत माासि�क आय
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

मई-24

₹5 हजाार सेे कम 6.4 0.51 10.1 0.30

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 6.7 0.39 9.8 0.26

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 6.4 0.21 9.6 0.38

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 6.2 0.44 9.4 0.65

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 6.4 0.34 9.0 0.40

₹1 लााख और उससेे अधि�क 5.4 0.30 9.3 1.59

जुुलाा-24

₹5 हजाार सेे कम 6.2 0.28 9.4 0.43

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 7.1 0.30 9.9 0.28

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.2 0.30 9.8 0.24

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 6.7 0.57 9.1 0.54

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 7.9 0.66 10.1 0.51

₹1 लााख और उससेे अधि�क 7.3 0.56 10.1 0.65

सि�तंं-24

₹5 हजाार सेे कम 6.7 0.48 9.5 0.57

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 6.7 0.29 9.3 0.31

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.0 0.28 9.6 0.31

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.0 0.34 9.3 0.37

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 7.0 0.34 9.9 0.37

₹1 लााख और उससेे अधि�क 6.6 0.42 9.0 0.78

नवंं-24

₹5 हजाार सेे कम 7.0 0.58 9.6 0.45

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 7.3 0.26 9.8 0.31

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.2 0.27 9.8 0.28

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.0 0.39 9.4 0.39

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 6.0 0.35 7.8 0.55

₹1 लााख और उससेे अधि�क 6.8 0.70 9.2 0.58

जन-25

₹5 हजाार सेे कम 6.9 0.35 9.5 0.52

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 7.0 0.25 9.4 0.30

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 7.1 0.21 9.6 0.27

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.6 0.35 10.0 0.28

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 6.9 0.54 8.9 0.34

₹1 लााख और उससेे अधि�क 6.6 0.52 8.7 0.64
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

सरे्वेक्षण दौौर परि�वाारोंं कीी औसत माासि�क आय
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

माार्चच-25

₹5 हजाार सेे कम 6.2 0.38 9.9 0.34

₹5 हज़ाार - ₹10 हज़ाार सेे कम 6.6 0.28 8.9 0.22

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 6.3 0.27 9.2 0.29

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 7.0 0.46 9.3 0.43

₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम 6.0 0.26 8.8 0.57

₹1 लााख और उससेे अधि�क 6.3 0.45 8.0 0.47

टि�प्पणि�याँँ�: 1. जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं;, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, 
आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं केे आधाार पर संकंलि�त कि�ए गए हंैं।  
2. साारणीी माात्राात्मक प्रति�क्रि�यााओं ंकेे लि�ए अनुमुाान और माानक त्रुटुि�यांं� प्रदाान करतीी हैै। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

साारणीी सीी2: व्यवसााय वाार मुदु्राास्फीीति� कीी धाारणााएंं और प्रत्यााशााएंं

सरे्वेक्षण दौौर उत्तरदाातााओं ंकीी व्यवसााय श्रेणेि�याँँ�
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

सि�तंं-22

भूूमि� केे माालि�क कि�साान^ 10.0 0.63 11.4 1.06

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 10.1 0.34 11.5 0.61

स्व-नि�योोजि�त 9.7 0.53 10.8 0.50

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 10.0 0.33 11.3 0.71

गृहृस्थ 8.2 0.57 10.1 0.42

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 9.2 0.69 12.3 1.36

अन्य 9.2 0.66 10.8 0.43

नवंं-22

भूूमि� केे माालि�क कि�साान^ 9.5 0.75 11.1 0.89

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 8.4 0.63 10.3 0.36

स्व-नि�योोजि�त 9.0 0.78 11.4 0.77

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 8.7 0.56 10.6 0.54

गृहृस्थ 8.3 0.30 10.3 0.26

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 7.2 0.38 9.1 0.48

अन्य 7.9 0.54 10.2 0.47

जन-23

भूूमि� केे माालि�क कि�साान^ 8.9 0.84 10.8 0.41

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 9.4 0.80 11.2 0.81

स्व-नि�योोजि�त 8.0 0.77 9.9 0.59

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 7.7 0.49 10.4 0.20

गृहृस्थ 7.6 0.50 10.2 0.17

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 8.4 0.83 10.5 0.58

अन्य 8.3 0.72 10.4 0.24

माार्चच-23

भूूमि� केे माालि�क कि�साान^ 9.6 0.85 10.6 1.14

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 7.5 0.87 10.0 0.55

स्व-नि�योोजि�त 8.7 1.02 10.0 0.73

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.6 0.51 9.3 0.58

गृहृस्थ 7.4 0.72 9.9 0.57

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 8.5 0.96 10.0 0.95

अन्य 7.2 0.52 9.9 0.44

मई-23

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 7.5 0.81 9.8 0.65

स्व-नि�योोजि�त 7.3 0.64 9.6 0.52

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 8.3 0.60 10.4 0.24

गृहृस्थ 7.0 0.76 9.5 0.70

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 6.9 0.65 9.3 0.75

अन्य 7.2 0.40 9.6 0.60
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

सरे्वेक्षण दौौर उत्तरदाातााओं ंकीी व्यवसााय श्रेणेि�याँँ�
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

जुुलाा-23

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 7.0 0.53 9.3 0.53

स्व-नि�योोजि�त 7.4 0.45 9.3 0.65

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 8.2 0.54 10.5 0.46

गृहृस्थ 6.9 0.47 9.0 0.60

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 6.9 0.93 9.3 1.01

अन्य 7.8 0.41 9.8 0.43

सि�तंं-23

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.9 0.51 9.3 0.54

स्व-नि�योोजि�त 6.9 0.41 8.6 0.34

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 7.5 0.41 9.0 0.34

गृहृस्थ 7.3 0.48 9.3 0.47

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 5.9 0.17 8.2 0.25

अन्य 6.7 0.35 8.8 0.32

नवंं-23

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 7.2 0.54 10.5 0.35

स्व-नि�योोजि�त 6.9 0.52 10.1 0.25

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 7.0 0.36 9.4 0.44

गृहृस्थ 7.0 0.61 9.6 0.53

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 6.8 0.55 10.1 0.33

अन्य 6.5 0.43 9.8 0.49

जन-24

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.7 0.32 9.3 0.54

स्व-नि�योोजि�त 7.5 0.41 9.9 0.38

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.7 0.43 9.3 0.60

गृहृस्थ 6.2 0.24 8.8 0.34

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 7.6 0.55 10.2 0.54

अन्य 6.6 0.40 9.5 0.48

माार्चच-24

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.4 0.34 9.8 0.29

स्व-नि�योोजि�त 6.3 0.27 9.5 0.33

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.8 0.39 9.9 0.26

गृहृस्थ 6.8 0.34 9.7 0.32

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 6.5 0.53 9.6 0.48

अन्य 6.4 0.35 9.0 0.44
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

सरे्वेक्षण दौौर उत्तरदाातााओं ंकीी व्यवसााय श्रेणेि�याँँ�
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

मई-24

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.4 0.31 9.5 0.39

स्व-नि�योोजि�त 6.4 0.38 9.5 0.41

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.4 0.41 9.8 0.45

गृहृस्थ 6.2 0.24 9.8 0.30

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 6.7 0.68 9.1 1.01

अन्य 6.2 0.37 9.9 0.31

जुुलाा-24

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.8 0.33 9.7 0.36

स्व-नि�योोजि�त 7.5 0.34 9.8 0.29

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.9 0.49 9.6 0.41

गृहृस्थ 6.5 0.31 9.9 0.25

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 6.8 0.65 9.4 0.64

अन्य 7.1 0.36 10.0 0.28

सि�तंं-24

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.6 0.36 9.5 0.47

स्व-नि�योोजि�त 7.1 0.39 9.3 0.30

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.9 0.39 9.8 0.35

गृहृस्थ 6.3 0.30 9.4 0.34

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 7.6 0.60 10.0 0.63

अन्य 7.0 0.33 9.7 0.38

नवंं-24

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 7.4 0.34 9.9 0.37

स्व-नि�योोजि�त 7.3 0.29 9.7 0.41

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 7.6 0.33 9.3 0.33

गृहृस्थ 6.8 0.27 9.5 0.31

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 8.7 0.97 10.5 1.39

अन्य 7.1 0.36 9.4 0.47

जन-25

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 7.0 0.43 9.4 0.45

स्व-नि�योोजि�त 7.1 0.37 9.3 0.32

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 7.6 0.35 10.0 0.30

गृहृस्थ 6.7 0.24 9.6 0.31

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 9.3 0.61 9.9 0.66

अन्य 7.2 0.25 9.1 0.33
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

सरे्वेक्षण दौौर उत्तरदाातााओं ंकीी व्यवसााय श्रेणेि�याँँ�
वर्ततमाान एक वर्षष आगेे

मााध्यि�िकाा आईई एसई मााध्यि�िकाा आईई एसई

माार्चच-25

दैनैि�क काार्ययकर्ताा� 6.6 0.39 9.3 0.36

स्व-नि�योोजि�त 6.9 0.38 9.0 0.34

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 6.5 0.35 9.1 0.32

गृहृस्थ 6.4 0.29 9.5 0.31

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 7.6 0.83 9.5 0.79

अन्य 6.1 0.25 8.8 0.29

टि�प्पणि�याँँ�: 1. जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं;, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, 
आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं केे आधाार पर संकंलि�त कि�ए गए हंैं। 
2. - ^: मई 2023 सेे बंदं कि�याा।
3. साारणीी माात्राात्मक प्रति�क्रि�यााओं ंकेे लि�ए अनुमुाान और माानक त्रुटुि�यांं� प्रदाान करतीी हैै। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

अनुबंध-7

साारणीी डीी1: आय समूहूवाार उपभोोक्ताा वि�श्वाास सूूचकांं�क

दौौर माासि�क औसत घरेलूेू आय बै्रैकेेट वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क 
(सीीएसआई )

भवि�ष्यकाालीीन प्रत्यााशााएंं 
सूूचकांं�क (एफईआई)

सि�तंं-22

₹10 हजाार सेे कम 76.3 110.1

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 86.4 116.4

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 93.2 120.4

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 102.1 124.8

कुुल 82.9 114.2

नवंं-22

₹10 हजाार सेे कम 80.7 109.6

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 87.7 117.5

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 94.6 121.6

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 103.7 128.0

कुुल 86.2 115.1

जन-23

₹10 हजाार सेे कम 82.4 113.7

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 92.2 121.6

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 97.0 125.7

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 104.2 129.3

कुुल 88.8 118.9

माार्चच-23

₹10 हजाार सेे कम 83.5 111.5

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 91.7 119.4

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 102.9 127.7

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 109.9 127.1

कुुल 89.8 117.0

मई-23

₹10 हजाार सेे कम 85.3 114.0

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 92.6 120.4

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 99.1 124.8

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 108.6 124.9

कुुल 90.5 118.1

जुुलाा-23

₹10 हजाार सेे कम 86.4 114.1

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 94.8 120.3

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 101.0 123.8

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 107.8 124.4

कुुल 91.8 117.8
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

दौौर माासि�क औसत घरेलूेू आय बै्रैकेेट वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क 
(सीीएसआई )

भवि�ष्यकाालीीन प्रत्यााशााएंं 
सूूचकांं�क (एफईआई)

सि�तंं-23

₹10 हजाार सेे कम 91.0 118.5

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 97.3 123.5

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 105.0 128.0

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 107.9 132.1

कुुल 95.1 121.6

नवंं-23

₹10 हजाार सेे कम 88.9 117.7

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 98.1 125.4

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 105.1 126.0

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 111.4 129.3

कुुल 94.6 121.7

जन-24

₹10 हजाार सेे कम 92.1 120.8

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 94.3 122.8

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 98.2 126.7

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 112.9 131.6

कुुल 96.5 124.3

माार्चच-24

₹10 हजाार सेे कम 96.4 122.7

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 98.5 124.6

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 102.1 127.7

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 113.6 133.0

कुुल 100.4 125.9

मई-24

₹10 हजाार सेे कम 94.8 120.4

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 96.3 122.6

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 100.2 127.6

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 108.7 127.5

कुुल 98.8 124.7

जुुलाा-24

₹10 हजाार सेे कम 90.3 117.7

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 91.5 119.9

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 98.4 124.6

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 111.5 130.7

कुुल 96.1 122.4
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

दौौर माासि�क औसत घरेलूेू आय बै्रैकेेट वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क 
(सीीएसआई )

भवि�ष्यकाालीीन प्रत्यााशााएंं 
सूूचकांं�क (एफईआई)

सि�तंं-24

₹10 हजाार सेे कम 91.3 120.3

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 93.0 123.0

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 99.0 125.1

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 108.3 127.4

कुुल 96.9 123.4

नवंं-24

₹10 हजाार सेे कम 90.2 119.7

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 92.2 121.9

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 98.8 126.5

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 110.8 130.3

कुुल 96.4 123.9

जन-25

₹10 हजाार सेे कम 92.1 119.6

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 94.3 121.8

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 100.1 127.3

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 113.6 131.1

कुुल 98.0 124.1

माार्चच-25

₹10 हजाार सेे कम 94.3 121.7

₹10 हज़ाार - ₹25 हज़ाार सेे कम 96.1 123.4

₹25 हज़ाार - ₹50 हज़ाार सेे कम 101.6 127.7

₹50 हजाार और उससेे अधि�क 114.3 133.0

कुुल 100.1 125.9

टि�प्पणि�याँँ�:1.	 जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं;, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, 
आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं केे आधाार पर संकंलि�त कि�ए गए हंैं। 

	 2.	 ₹5 हजाार सेे कम और ₹5 हजाार सेे कम - ₹10 हजाार सेे कम माासि�क आय वर्गग काा वि�लयन कि�याा जााताा हैै। इसीी तरह, ₹50 हजाार - ₹1 लााख सेे कम और ₹1 लााख 
और उससेे अधि�क माासि�क आय वर्गग काा वि�लयन कि�याा जााताा हैै। 

स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

साारणीी डीी2: व्यवसााय समूहूवाार उपभोोक्ताा वि�श्वाास सूूचकांं�क

दौौर व्यवसााय श्रेणेीी वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क 
(सीीएसआई)

भवि�ष्य कीी उम्मीीदंें सूूचकांं�क 
(एफईआई)

सि�तंं-22

दैनैि�क कर्ममचाारीी 80.2 111.5

स्व-नि�योोजि�त 81.7 110.8

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 89.0 118.5

गृहृि�णि�यांं� 83.1 118.2

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 81.4 105.4

अन्य 81.2 114.5

कुुल 82.9 114.2

नवंं-22

दैनैि�क कर्ममचाारीी 81.8 109.6

स्व-नि�योोजि�त 83.7 111.2

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 91.4 116.9

गृहृि�णि�यांं� 87.9 119.7

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 85.0 110.6

अन्य 85.1 117.2

कुुल 86.2 115.1

जन-23

दैनैि�क कर्ममचाारीी 82.8 112.1

स्व-नि�योोजि�त 88.4 116.0

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 93.7 122.4

गृहृि�णि�यांं� 90.5 124.1

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 85.9 111.8

अन्य 87.0 117.5

कुुल 88.8 118.9

माार्चच-23

दैनैि�क कर्ममचाारीी 86.2 112.9

स्व-नि�योोजि�त 89.8 113.8

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 95.7 119.5

गृहृि�णि�यांं� 88.8 121.0

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 97.6 113.9

अन्य 86.2 117.4

कुुल 89.8 117.0

मई-23

दैनैि�क कर्ममचाारीी 83.2 111.5

स्व-नि�योोजि�त 90.7 117.1

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 98.6 120.9

गृहृि�णि�यांं� 90.0 122.1

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 90.5 111.9

अन्य 90.5 118.1

कुुल 90.5 118.1
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

दौौर व्यवसााय श्रेणेीी वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क 
(सीीएसआई)

भवि�ष्य कीी उम्मीीदंें सूूचकांं�क 
(एफईआई)

जुुलाा-23

दैनैि�क कर्ममचाारीी 86.4 114.7

स्व-नि�योोजि�त 92.2 117.2

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 98.9 121.4

गृहृि�णि�यांं� 91.1 119.1

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 88.1 108.3

अन्य 93.0 118.9

कुुल 91.8 117.8

सि�तंं-23

दैनैि�क कर्ममचाारीी 91.7 118.0

स्व-नि�योोजि�त 95.1 120.5

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 101.2 124.0

गृहृि�णि�यांं� 93.5 123.4

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 98.3 119.4

अन्य 95.7 124.3

कुुल 95.1 121.6

नवंं-23

दैनैि�क कर्ममचाारीी 89.3 117.8

स्व-नि�योोजि�त 94.8 120.6

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 102.1 124.1

गृहृि�णि�यांं� 94.0 124.7

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 96.5 116.2

अन्य 94.7 121.5

कुुल 94.6 121.7

जन-24

दैनैि�क कर्ममचाारीी 89.4 118.1

स्व-नि�योोजि�त 98.1 123.8

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 103.5 126.9

गृहृि�णि�यांं� 95.6 128.7

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 98.4 115.3

अन्य 96.9 123.2

कुुल 96.5 124.3

माार्चच-24

दैनैि�क कर्ममचाारीी 95.7 122.4

स्व-नि�योोजि�त 101.2 123.8

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 107.0 127.7

गृहृि�णि�यांं� 100.2 129.1

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 99.5 119.3

अन्य 98.8 127.8

कुुल 100.4 125.9
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आलेेखभाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

दौौर व्यवसााय श्रेणेीी वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क 
(सीीएसआई)

भवि�ष्य कीी उम्मीीदंें सूूचकांं�क 
(एफईआई)

मई-24

दैनैि�क कर्ममचाारीी 93.6 122.1

स्व-नि�योोजि�त 101.2 123.9

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 103.9 126.7

गृहृि�णि�यांं� 98.8 128.3

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 105.4 123.1

अन्य 94.4 120.7

कुुल 98.8 124.7

जुुलाा-24

दैनैि�क कर्ममचाारीी 90.7 118.7

स्व-नि�योोजि�त 98.7 122.6

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 103.1 124.5

गृहृि�णि�यांं� 95.3 124.7

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 96.3 119.9

अन्य 93.2 121.1

कुुल 96.1 122.4

सि�तंं-24

दैनैि�क कर्ममचाारीी 92.0 121.2

स्व-नि�योोजि�त 97.0 123.1

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 104.4 125.3

गृहृि�णि�यांं� 96.6 125.4

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 98.8 116.3

अन्य 95.3 123.0

कुुल 96.9 123.4

नवंं-24

दैनैि�क कर्ममचाारीी 90.2 122.3

स्व-नि�योोजि�त 97.3 122.5

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 105.4 128.4

गृहृि�णि�यांं� 94.6 125.0

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 96.9 116.2

अन्य 96.1 123.4

कुुल 96.4 123.9

जन-25

दैनैि�क कर्ममचाारीी 91.9 121.6

स्व-नि�योोजि�त 99.1 121.5

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 105.1 125.6

गृहृि�णि�यांं� 97.5 128.2

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 96.5 117.9

अन्य 98.1 123.5

कुुल 98.0 124.1
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आलेख भाारत मंें ग्राामीीण उपभोोक्ताा वि�श्वाास: अंतंर कोो पााटनाा

दौौर व्यवसााय श्रेणेीी वर्ततमाान स्थि�िति� सूूचकांं�क 
(सीीएसआई)

भवि�ष्य कीी उम्मीीदंें सूूचकांं�क 
(एफईआई)

माार्चच-25

दैनैि�क कर्ममचाारीी 95.5 124.4

स्व-नि�योोजि�त 100.2 123.0

वेेतनभोोगीी कर्ममचाारीी 107.8 127.5

गृहृि�णि�यांं� 97.8 129.1

सेेवाानि�वृतृ्त व्यक्ति� 101.7 122.2

अन्य 101.8 127.2

कुुल 100.1 125.9

टि�प्पणि�याँँ�:	1.	 जुलुााई-23 तक, आंकंड़े 19 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं;, सि�तंबर 2023 सेे, आंकंड़े 26 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं पर आधाारि�त हंैं; जुलुााई 2024 सेे, 
आंकंड़े 31 रााज्योंं/कंेंद्रशाासि�त प्रदेशेोंं केे आधाार पर संकंलि�त कि�ए गए हंैं;

	 2.	 भूू-माालि�क कि�साानोंं और स्व-नि�योोजि�त शे्रेणि�योंं कोो माार्चच 2023 तक मि�लाा दि�याा गयाा हैै। भूू-माालि�क कि�साानोंं कीी शे्रेणीी मई 2023 सेे बंदं कर दीी गई हैै। 
स्रोोत: आरबीीआई केे आरसीीसीीएस; और लेेखकोंं कीी गणनाा।



वर्ततमाान सांं�ख्यि�िकीी

चुनुिं�ंदाा आर्थि�िक संकेंेतक

भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक

मुदु्राा और बंैंकिं�ग

मूूल्य और उत्पाादन

सरकाारीी खाातेे और खज़ाानाा बि�ल 

वि�त्तीीय बााजाार 

बााह्य के्षेत्र

भुगुताान और नि�पटाान प्रणाालि�याँँ�

आवसरि�क शृंंखलााएंं





वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

 1 चिनंदा आिथ�क सकेंतक 247ु

  भारतीय �रज़व� बक�  

 2 भारतीय �रज़व� ब�क - दयेताए ंऔर आि�तया ं 248

 3 भारतीय �रज़व� ब�क �ारा चलिनिध प�रचालन 249

 4 भारतीय �रज़व� ब�क �ारा अमे�रक� डॉलर का �य/िव�य 250

 4ए भारतीय �रज़व� ब�क के बकाया वायद ेका (अविश� प�रप�वता के अनसार) प�रप�वता िव�ेषण (िमिलयन अमे�रक� डॉलर) 251ु
 5 भारतीय �रज़व� ब�क क� �थायी सिवधाए ं 251ु

  म�ा और बि� कग ंु
 6 म�ा �टॉक मा�ा 252ु
 7 म�ा �टॉक (एम ) के �ोत 253ु 3

 8 मौि�क सव��ण 254

 9 कल चलिनिध रािशया 255ँु
 10 भारतीय �रज़व� ब�क सव��ण 256

 11 आरि�त म�ा- घटक और �ोत 256ु
 12 वािणि�यक ब�क सव��ण 257

 13 अनसिचत वािणि�यक ब�क� के िनवेश 257ु ू
 14 भारत म� कारोबार - सभी अनसिचत ब�क और सभी अनसिचत वािणि�यक ब�क 258ु ू ु ू
 15 �मख �े�� �ारा सकल ब�क ऋण का िविनयोजन 259ु
 16 सकल ब�क ऋण का उ�ोग-वार िविनयोजन 260

 17 भारतीय �रज़व� ब�क म� खाते रखने वाले रा�य सहकारी ब�क 261

  म�य और उ�पादन  ू
 18 उपभो�ा म�य सचकांक (आधारः 2012=100) 262ू ू
 19 अ�य उपभो�ा म�य सचकांक 262ू ू
 20 मंबई म� सोने और चांदी का मािसक औसत म�य 262ु ू
 21 थोक म�य सचकांक 263ू ू
 22 औ�ोिगक उ�पादन सचकांक (आधारः 2011-12=100) 267ू

  सरकारी खाते और खज़ाना िबल 

 23 के�� सरकार के खाते - एक नज़र म� 267

 24 खज़ाना िबल - �वािम�व का �व�प 268

 25 खज़ाना िबल� क� नीलामी 268

  िव�ीय बाजार  
 26 दिैनक मांग म�ा दर � 269ु
 27 जमारािश �माण-प� 270

 28 वािणि�यक प� 270

 29 चिनंदा िव�ीय बाजार� म� औसत दिैनक टन�ओवर 270ु
 30 गैर-सरकारी पि�लक िलिमटेड कंपिनय� के नए पजंी िनग�म 271ू

245

िवषयव�तु

स�या शीष�क प�ं ृ
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

  बा� ��े 

 31 िवदशेी �यापार 272

 32 िवदशेी म�ा भडंार 272ु
 33 अिनवासी भारतीय� क� जमारािशया 272ँ
 34 िवदशेी िनवेश अतंवा�ह 275

 35 िनवासी भारतीय� के िलए उदारीकत िव�ेषण योजना (एलआरएस) के अतंग�त जावक िव�ेषण 275ृ
 36 भारतीय �पये का सांकेितक �भावी िविनमय दर (एनईईआर) और
  वा�तिवक �भावी िविनमय दर (आरईईआर) सचकांक 274ू
 37 बा� वािणि�यक उधार (ईसीबी) - पजंीकरण 275

 38 भारत का सम� भगतान सतंलन (िमिलयन अमे�रक� डॉलर) 276ु ु
 39 भारत का सम� भगतान सतंलन (₹ करोड़) 277ु ु
 40 बीपीएम 6 के अनसार भारत म� भगतान सतंलन का मानक ��ततीकरण (िमिलयन अमे�रक� डॉलर)  278ु ु ु ु
 41 बीपीएम 6 के अनसार भारत म� भगतान सतंलन का मानक ��ततीकरण (₹ करोड़) 279ु ु ु ु
 42 भारत क� अतंररा��ीय िनवेश ि�थित 280

  भगतान और िनपटान �णािलया ँु
 43 भगतान �णाली सकेंतक 281ु

  आवस�रक �खलाए ं ं
 44 लघ बचत 283ु
 45 क� � और रा�य सरकार� क� �ितभितय� के �वािम�व का �व�प 284ू
 46 के�� और रा�य सरकार� क� सयं� �ाि�यां और सिंवतरण 285ु
 47 िविभ�न सिवधाओ ंके अतंग�त रा�य सरकार� �ारा ली गई िव�ीय सहायता 286ु
 48 रा�य सरकार� �ारा िकए गए िनवेश 287

 49 रा�य सरकार� क� बाज़ार उधा�रया ं 288

 50 (ए) हाउसहो�ड क� िव�ीय आि�तय� और दयेताओ ंका �वाह-िलखत-वार 289

 50 (बी) हाउसहो�ड क� िव�ीय आि�तय� और दयेताओ ंका �टॉक-चिनंदा सकेंतक 292ु

िट�पिणया:ं   .. = उपल�ध नह�। 
  – = श�य/नग�यू
  �ा/अ = �ारिंभक/अनंितम आसं ं= आिंशक �प से सशं ोिधत 

स�या शीष�क प�ं ृ



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

2 3 4 5

4.2 5.6 5.2 2.9

12.5 12.5 11.7 11.1

(13.2) (13.1) (11.4) (10.8)

16.1 16.6 12.9 12.6

(20.3) (20.5) (11.8) (11.6)

16.2 16.6 12.9 12.6

(20.4) (20.6) (11.8) (11.5)

13.2 11.6 10.4 10.2

(15.0) (13.3) (9.6) (9.4)

6.3 6.1 4.4 5.3

11.0 10.9 9.6 9.6

(11.5) (11.4) (9.3) (9.4)

4.50 4.50 4.00 4.00

18.00 18.00 18.00 18.00

5.1 4.9 4.5 4.5

(5.1) (4.9) (4.5) (4.5)

77.7 78.0 78.5 78.7

(80.0) (80.2) (80.3) (80.4)

95.6 97.8 83.2 85.0

(117.5) (117.5) (80.5) (82.1)

29.5 29.6 29.4 29.4

(29.8) (29.9) (29.5) (29.5)

24.5 26.5 27.6 27.8

(27.7) (29.3) (26.2) (26.5)

6.50 6.50 6.50 6.25

3.35 3.35 3.35 3.35

6.25 6.25 6.25 6.00

6.75 6.75 6.75 6.50

6.75 6.75 6.75 6.50

9.10/10.25 9.10/10.25 9.10/10.40 9.10/10.40

8.00/8.60 8.00/8.60 8.15/8.45 8.15/8.45

6.50/7.25 6.50/7.25 6.00/7.25 6.00/7.25

2.70/3.00 2.70/3.00 2.70/3.00 2.70/3.00

6.77 6.64 6.57 6.33

7.04 6.96 6.56 6.45

7.18 7.17 6.67 6.60

7.15 7.12 6.63 6.54

7.15 - 6.71 6.73

83.12 82.89 86.64 87.40

90.42 89.71 90.01 90.78

1.30 1.19 2.80 3.21

1.59 1.51 2.69 2.46

1.60 1.50 2.30 2.20

5.1 5.1 4.3 3.6

4.6 4.9 3.1 2.6

0.3 0.2 2.5 2.4

4.1 4.6 4.6 2.8

-0.4 -1.7 -1.9 -0.7

-1.2 -1.3 2.6 2.9

2.0 13.7 10.3 -16.3

4.3 11.9 -2.5 -10.9

2023-24
2023-24   2024-25   

1 2 3 4 5

1 Real Sector (% Change)

         1.1 GVA at Basic Prices 8.6 9.2 8.0 5.8 6.2

                  1.1.1 Agriculture 2.7 3.7 1.5 4.1 5.6

                  1.1.2 Industry 11.0 15.3 12.6 2.0 3.5

                  1.1.3 Services 9.2 8.3 8.5 7.4 7.3

         1.1a  Final Consumption Expenditure 5.9 5.1 5.3 5.6 7.1

         1.1b  Gross Fixed Capital Formation 8.8 11.7 9.3 5.8 5.7

2023-24

1

         1.2 Index of Industrial Production 5.9

2 Money and Banking (% Change)

         2.1  Scheduled Commercial Banks

                 2.1.1 Deposits 12.9

(13.5)

                 2.1.2 Credit # 16.3

(20.2)

                      2.1.2.1 Non-food Credit # 16.3

(20.2)

                 2.1.3 Investment in Govt. Securities 11.1

(12.8)

         2.2   Money Stock Measures

                 2.2.1 Reserve Money (M0) 5.6

                 2.2.2 Broad Money (M3) 11.1

(11.6)

3 Ratios (%)

         3.1   Cash Reserve Ratio 4.50

         3.2   Statutory Liquidity Ratio 18.00

         3.3   Cash-Deposit Ratio 5.0

(5.0)

         3.4   Credit-Deposit Ratio 78.1

(80.3)

         3.5   Incremental Credit-Deposit Ratio # 95.8

(113.4)

         3.6   Investment-Deposit Ratio 29.5

(29.8)

         3.7   Incremental Investment-Deposit Ratio 25.8

(28.4)

4 Interest Rates (%)

         4.1   Policy Repo Rate 6.50

         4.2   Fixed Reverse Repo Rate 3.35

         4.3   Standing Deposit Facility (SDF) Rate * 6.25

         4.4   Marginal Standing Facility (MSF) Rate 6.75

         4.5   Bank Rate 6.75

         4.6   Base Rate 9.10/10.25

         4.7   MCLR (Overnight) 8.00/8.60

         4.8   Term Deposit Rate >1 Year 6.50/7.25

         4.9   Savings Deposit Rate 2.70/3.00

         4.10   Call Money Rate (Weighted Average) 6.85

         4.11   91-Day Treasury Bill (Primary) Yield -

         4.12   182-Day Treasury Bill (Primary) Yield 7.28

         4.13   364-Day Treasury Bill (Primary) Yield 7.31

         4.14   10-Year G-Sec Par Yield (FBIL) 7.31

5 Reference Rate and Forward Premia

         5.1   INR-US$ Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 83.37

         5.2   INR-Euro Spot Rate (Rs. Per Foreign Currency) 90.22

         5.3   Forward Premia of US$ 1-month (%) 1.00

                                                        3-month (%) 1.11

                                                        6-month (%) 1.31

6 Inflation (%)

         6.1   All India Consumer Price Index 5.4

         6.2   Consumer Price Index for Industrial Workers 5.19

         6.3   Wholesale Price Index -0.7

                 6.3.1 Primary Articles 3.5

                 6.3.2 Fuel and Power -4.7

                 6.3.3 Manufactured Products -1.7

7 Foreign Trade (% Change)

         7.1   Imports -5.3

         7.2   Exports -3.1
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स. 1: चिनदा आिथ�क सकेतकं ं ंु
मद

ित1 ित2 ित1 ित2

1 वा�तिवक ��े  (% प�रवत�न)
 1.1  आधार म�य� पर जीवीएू
  1.1.1 किषृ
  1.1.2 उ�ोग
  1.1.3 सेवाएं
 1.1ए अिंतम खपत �यय
 1.1बी सकल िनयत पजंी िनमा�णू

जन. फर. जन. फर.

 1.2 औ�ोिगक उ�पादन सचकांकू
2 म�ा और बि� कंग (% प�रवत�न)ु
 2.1  अनसिचत वािणि�यक ब�कु ू
  2.1.1 जमारािशयाँ

  2.1.2 ऋण#

  2.1.2.1 गैर-खा�ा�न ऋण#

  2.1.3 सरकारी �ितभितय� म� िनवेशू

 2.2  म�ा �टॉक मा�ाु
  2.2.1 आरि�त म�ा (एम0)ु
  2.2.2 �थल म�ा (एम3)ू ु

3 अनपात (%)ु
 3.1  आरि�त नकदी िनिध अनपातु
 3.2 सांिविधक चलिनिध अनपातु
 3.3 नकदी-जमा अनपातु
 
 3.4 ऋण-जमा अनपातु
 
 3.5 वि�शील ऋण-जमा अनपात#ृ ु
 
 3.6 िनवेश-जमा अनपातु
 
 3.7 वि�शील िनवेश-जमा अनपातृ ु

4 �याज दर � (%)
 4.1 नीित रपेो दर
 4.२ �थायी �रवस� रपेो दर
 4.3 �थायी जमा सिवधा (एसडीएफ) दर* ु
 4.4 सीमांत �थायी सिवधा (एमएसएफ) दरु
 4.5 ब�क दर
 4.6 आधार दर
 4.7 एमसीएलआर (एक िदन के िलए)
 4.8 मीयादी जमा दर >1 वष�
 4.9 बचत जमा दर
 4.10 मांग म�ा दर (भा�रत औसत)ु
 4.11 91-िदवसीय खज़ाना िबल (�ाथिमक) �ितफल
 4.12 182-िदवसीय खज़ाना िबल (�ाथिमक) �ितफल
 4.13 364-िदवसीय खज़ाना िबल (�ाथिमक) �ितफल
 4.14 10-वष�य सरकारी �ितभितय� समम�य �ितफल (एफबीआईएल)ू ू
5 सदंभ� दर और वायदा �ीिमयम
 5.1 भा.�.-अमे�रक� डालर हािजर दर (₹ �ित िवदशेी म�ा)ु
 5.2 भा.�.-यरो हािजर दर (₹ �ित िवदशेी म�ा)ू ु
 5.3 अमे�रक� डॉलर का वायदा �ीिमयम 1-माह (%)
    3-माह (%)
    6-माह (%)
6 म�ा�फ�ित (%)ु
 6.1 अिखल भारतीय उपभो�ा म�य सचकांकू ू
 6.2 औ�ोिगक कामगार� के िलए उपभो�ा म�य सचकांकू ू
 6.3 थोक म�य सचकांकू ू
  6.3.1 �ाथिमक व�तएंु
  6.3.2 ईधंन और िबजली
  6.3.3 िविनिम�त उ�पाद
7 िवदेशी �यापार (% प�रवत�न)
 7.1 आयात
 7.2 िनया�त

िट�पणी : फाइन�िसयल ब�चमाक�  इंिडया �ा. िल. (एफबीआईएल) ने भारतीय �रज़व� ब�क के 31 माच� 2018 के प�रप� एफएमआरडी.डीआईआरडी.7/14.03.025/ 2017-18 के अनसार 31 माच� 2018 से जी सेक ब�चमाक�  ु
का �काशन श� िकया है। एफबीआईएल ने 10 जलाई 2018 से सदं भ� दर� का �सार श� िकया है। ु ु ु
#: 3 िदसबंर 2021 से 18 नवबं र 2022 तक सभी पखवाड़� के िलए चिनंदा अनसिचत वािणि�यक ब�क� (एससीबी) �ारा ब�क ऋण वि� और सबं िंधत अनपात को िपछली �रपोिट�ग �िटय� के िलए समायोिजत िकया जाता है। ु ु ू ृ ु ु
को�क� म� िदए गए आकंड़� म� एक गैर-ब�क के ब�क के साथ िवलय का �भाव शािमल है। 
*: िदनांक 8 अ�ैल 2022 क� �ेस �काशनी स.ं  2022-2023/41 के अनसार। ु
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24 2024 2025

फर. 28 माच� 07 माच� 14 माच� 21 माच� 28

1 2 3 4 5 6 7

1 Issue Department

   1.1 Liabilities

        1.1.1 Notes in Circulation 3482333 3482333 3615574 3647904 3664012 3678235 3683836

        1.1.2 Notes held in Banking Department 11 11 14 11 14 10 11

1.1/1.2 Total Liabilities (Total Notes Issued) or Assets 3482344 3482344 3615588 3647915 3664026 3678245 3683847

   1.2 Assets

        1.2.1 Gold 162996 162996 226730 228343 228871 234862 235379

        1.2.2 Foreign Securities 3318885 3318885 3388603 3419210 3434861 3442976 3448129

        1.2.3 Rupee Coin 463 463 255 362 293 407 340

        1.2.4 Government of India Rupee Securities - - - - - - -

2 Banking Department

   2.1 Liabilities

        2.1.1 Deposits 1782333 1782333 1445017 1451336 1547433 1650887 1709285

                 2.1.1.1 Central Government 101 101 101 100 100 101 100

                 2.1.1.2 Market Stabilisation Scheme - - - - -

                 2.1.1.3 State Governments 42 42 42 42 42 42 42

                 2.1.1.4 Scheduled Commercial Banks 1008618 1008618 927189 887267 920156 882415 943060

                 2.1.1.5 Scheduled State Co-operative Banks 10092 10092 7452 7710 7872 7527 7776

                 2.1.1.6 Non-Scheduled State Co-operative Banks 6412 6412 4814 5191 5473 5189 5963

                 2.1.1.7 Other Banks 48725 48725 46630 46007 46144 46820 46963

                 2.1.1.8 Others 545400 545400 363484 405365 471847 601877 593085

                 2.1.1.9 Financial Institution Outside India 162944 162944 95305 99655 95799 106916 112296

        2.1.2 Other Liabilities 1804747 1804747 2173208 2196579 2201871 2178906 2150508

2.1/2.2 Total Liabilities or Assets 3587080 3587080 3618225 3647915 3749304 3829793 3859793

  2.2 Assets

        2.2.1 Notes and Coins 11 11 14 11 14 10 11

        2.2.2 Balances Held Abroad 1480408 1480408 1402695 1457309 1447300 1393592 1413591

        2.2.3 Loans and Advances

                 2.2.3.1 Central Government - - - - - - -

                 2.2.3.2 State Governments 2300 2300 22937 39684 23828 19192 26284

                 2.2.3.3 Scheduled Commercial Banks 266021 266021 229480 183436 256883 311466 251984

                 2.2.3.4 Scheduled State Co-op.Banks - - - - - - -

                 2.2.3.5 Industrial Dev. Bank of India - - - - - - -

                 2.2.3.6 NABARD - - - - - - -

                 2.2.3.7 EXIM Bank - - - - - - -

                 2.2.3.8 Others 12398 12398 28827 25071 29527 33761 36426

                 2.2.3.9 Financial Institution Outside India 162650 162650 94847 99405 95285 106639 111768

        2.2.4 Bills Purchased and Discounted

                 2.2.4.1 Internal - - - - - - -

                 2.2.4.2 Government Treasury Bills - - - - - - -

        2.2.5 Investments 1365425 1365425 1401615 1402259 1454050 1510787 1560630

        2.2.6 Other Assets 297868 297868 437810 440740 442418 454345 459101

                 2.2.6.1 Gold 272028 272028 414488 417437 418402 429357 429510

भारतीय �रज़व बक� �
स. 2: भारतीय �रज़व� बक�  - देयताए और आि�तया*ं ं ं

(₹ करोड़)

अिंतम श�वार/श�वार क� ि�थितु ु

माच�

मद

1 िनग�म िवभाग
 1.1  देयताएं

  1.1.1 सचंलन म� नोट
  1.1.2 ब�िकंग िवभाग म� रखे गए नोट

1.1/1.2 कल देयताए ं(जारी िकए गए कल नोट) या आि�तयांु ु
 1.2 आि�तयां

  1.2.1 �वण�

  1.2.2 िवदशेी �ितभितयांू
  1.2.3 �पया िस�का

  1.2.4 भारत सरकार क� �पया �ितभितयांू

2 बि� कंग िवभाग
 2.1 देयताएं
  2.1.1 जमारािशयाँ
   2.1.1.1 क� � सरकार
   2.1.1.2 बाजार ि�थरीकरण योजना
   2.1.1.3 रा�य सरकार�
   2.1.1.4 अनसिचत वािणि�यक ब�कु ू
   2.1.1.5 अनसिचत रा�य सहकारी ब�कु ू
   2.1.1.6 गैर-अनसिचत रा�य सहकारी ब�कु ू
   2.1.1.7 अ�य ब�क
   2.1.1.8 अ�य
   2.1.1.9 भारत के बाहर के िव�ीय स�ंथान
  2.1.2 अ�य दयेताएं
2.1/2.2 कल देयताए ंया आि�तयांु
 2.2  आि�तयां
  2.2.1 नोट और िस�के
  2.2.2 िवदशे� म� धा�रत रािशयाँ
  2.2.3 ऋण और अि�म
   2.2.3.1 के�� सरकार
   2.2.3.2 रा�य सरकार�
   2.2.3.3 अनसिचत वािणि�यक ब�कु ू
   2.2.3.4 अनसिचत रा�य सहकारी ब�कु ू
   2.2.3.5 भारतीय औ�ोिगक िवकास ब�क

   2.2.3.6 नाबाड�
   2.2.3.7 एि�जम ब�क

   2.2.3.8 अ�य
   2.2.3.9 भारत के बाहर क� िव�ीय स�ं थाएं
  2.2.4 खरीद ेऔर भनाए गए िबलु
   2.2.4.1 आतं �रक
   2.2.4.2 सरकारी खज़ाना िबल
  2.2.5 िनवेश
  2.2.6 अ�य आि�तयां
   2.2.6.1 �वण�

* डेटा अनंितम ह�।
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

फर. 1, 2025 - - - - 517 119511 - - - -118994

फर. 2, 2025 - - - - 202 99712 - - - -99510

फर. 3, 2025 - - 48785 - 1170 113121 - - - -63166

फर. 4, 2025 - - 25001 - 378 158816 - - - -133437

फर. 5, 2025 - - 21180 - 408 147577 -658 - - -126647

फर. 6, 2025 - - 21674 - 163 122506 -570 - - -101239

फर. 7, 2025 - - 183023 - 13020 96591 - - - 99452

फर. 8, 2025 - - - - 5172 43861 - - - -38689

फर. 9, 2025 - - - - 5686 47110 - - - -41424

फर. 10, 2025 - - 201310 - 4125 67439 - - - 137996

फर. 11, 2025 - - 200036 - 3498 71434 428 - - 132528

फर. 12, 2025 - - 193865 - 2561 48110 - - - 148316

फर. 13, 2025 - - 235619 - 1988 54539 - - - 183068

फर. 14, 2025 - - 225019 - 641 71090 798 - 40000 195368

फर. 15, 2025 - - - - 422 101167 - - - -100745

फर. 16, 2025 - - - - 91 84644 - - - -84553

फर. 17, 2025 - - 157427 - 1471 112137 - - - 46761

फर. 18, 2025 - - 71773 - 1359 97359 -460 - - -24687

फर. 19, 2025 - - - - 6529 85144 - - - -78615

फर. 20, 2025 - - 132938 - 760 137648 - - - -3950

फर. 21, 2025 - - 193924 - 500 135990 - - 40000 98434

फर. 22, 2025 - - - - 285 64888 - - - -64603

फर. 23, 2025 - - - - 286 64977 - - - -64691

फर. 24, 2025 - - 36775 - 2400 78791 - - - -39616

फर. 25, 2025 - - 75012 - 895 112841 - - - -36934

फर. 26, 2025 - - - - 443 101569 - - - -101126

फर. 27, 2025 - - 49955 - 1334 103098 - - - -51809

फर. 28, 2025 - - 16258 - 8943 97238 - - - -72037

स. 3: भारतीय �रज़व� बक�  �ारा चलिनिध प�रचालनं
(₹ करोड़)

िदनाकं

चलिनिध समायोजन सिवधाु

�थायी
चलिनिध
सिवधाएंु

ओएमओ (एकम�त)ु

िव�य �य

िनवल अतंव�शन (+)/
अवशोषण (-)

(1+3+5+7+9-2-4-6 
-8)

रपेो �रवस�
रपेो

प�रवत�न-
शील

रपेो दर

प�रवत�न-
शील
�रवस� 

रपेो दर

एमएसएफ एसडीएफ
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2024 2025

2 3 4

8557 -11139 -1621

8557 49145 45030

0 60284 46651

70981 -95388 -14024

28022 -47245 -48866

229505 -401795 -415819

9694 -77528 -88753

2024 2025

2 3 4

0 0 0

0 3703 4071

0 3703 4071

0 -2683 -1002

2023-24

1

1 Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1-1.2) 41271

  1.1 Purchase (+) 194296

  1.2 Sale (–) 153025

2 ₹ equivalent at contract rate (₹ Crores) 339528

3 Cumulative (over end-March) (US $ Million) 41271

                                                    (₹ Crore) 339528

4 Outstanding Net Forward Sales (-)/ Purchase (+) at the end of month (US
$ Million)

-541

2023-24

1

1 Net Purchase/ Sale of Foreign Currency (US $ Million) (1.1-1.2) 0

  1.1 Purchase (+) 7930

  1.2 Sale (–) 7930

2  Outstanding Net Currency Futures Sales (-)/ Purchase (+) at the end of
month (US $ Million)

-1080

स. 4: भारतीय �रज़व� बक�  �ारा अम�ेरक� डॉलर का �य/िव�यं

i) तटीय/ अपतटीय ओटीसी खंड म� प�रचालन

मद

फर. फर.जन.

1 िवदशेी म�ा का िनवल �य/िव�य (िमिलयन अमे�रक� डॉलर) (1.1-1.2)ु

 1.1 �य (+)

 1.2 िव�य (-)

2 सिंवदा दर पर ₹ के बराबर (₹ करोड़)

3 सचंयी (माच� के अतं से) (िमिलयन अमे�रक� डॉलर)

  (₹ करोड़)

4 माह के अतं म� बकाया िनवल वायदा िव�य (-)/�य (+)
 (िमिलयन अमे�रक� डॉलर)

ii) म�ा वायदा खंड म� प�रचालन ु

मद

फर. फर.जन.

1 िवदशेी म�ा का िनवल �य/िव�य (िमिलयन अमे�रक� डॉलर) (1.1-1.2)ु

 1.1 �य (+)

 1.2 िव�य (-)

2 माह के अतं म� बकाया िनवल म�ा वायदा िव�य (-)/�य (+)ु
 (िमिलयन अमे�रक� डॉलर)
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1 2 3

1. Upto 1 month 10062 24808 -14746

2. More than 1 month and upto 3 months 0 18830 -18830

3. More than 3 months and upto 1 year 0 45115 -45115

4. More than 1 year 0 10062 -10062

Total (1+2+3+4) 10062 98815 -88753
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2023-24 2024 2025

1 2 3 4 5 6 7 8

1 MSF 49906 49906 4216 18513 31127 3232 500 9961

2 Export Credit Refinance for Scheduled Banks                 

2.1 Limit - - - - - - - -

2.2 Outstanding - - - - - - - -

3 Liquidity Facility for PDs                 

3.1 Limit 9900 9900 9900 9900 9900 9900 9900 9900

3.2 Outstanding 9810 9810 7223 8428 8459 9556 9096 9517

4 Others                 

4.1 Limit 76000 76000 76000 76000 76000 76000 76000 76000

4.2 Outstanding - - - - - - - -

5 Total Outstanding (1+2.2+3.2+4.2) 59716 59716 11439 26941 39586 12788 9596 19478

स. 4ए: भारतीय �रज़व� बक�  के बकाया वायदे का (अविश� प�रप�वता के अनसार)ं ु
प�रप�वता िव�षे ण (िमिलयन अम�ेरक� डॉलर)

मद 28 फरवरी 2025 तक

दीघ� (+) अ�प (-) िनवल (1-2)

1. 1 माह तक

2. 1 माह से अिधक और 3 माह तक

3. 3 माह से अिधक और 1 वष� तक

4. 1 वष� से अिधक

कुल (1+2+3+4)

स. 5: भारतीय �रज़व� बक�  क� �थायी सिवधाएं ंु

(₹ करोड़)

मद �रपोिट�ग अिंतम श�वार क� ि�थितु

माच� 22 अ� त.ू  18 नव.ं 29 िदस.ं 27 जन. 24 फर. 21 माच� 21

1 सीमांत �थायी सिवधाु

2 अनसिचत ब�क� के िलए िनया�त ऋण पन�िव�ु ू ु

2.1 सीमा

2.2 बकाया

3 �ाथिमक �यापा�रय� के िलए चलिनिध सिवधाु

3.1 सीमा

3.2 बकाया

4 अ�य

4.1 सीमा

4.2 बकाया

5 कल बकाया (1+2.2+3.2+4.2)ु
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24   2024 2025

1 2 3 4 5

1 Currency with the Public (1.1 + 1.2 + 1.3 – 1.4) 3410276 3361633 3503602 3537301 3558434

    1.1 Notes in Circulation 3477795 3423064 3563413 3595771 3614508

    1.2 Circulation of Rupee Coin 32689 32455 34940 35274 35274

    1.3 Circulation of Small Coins 743 743 743 743 743

    1.4 Cash on Hand with Banks 101185 94830 96376 95355 92995

2 Deposit Money of the Public 2681424 2594337 2756006 2745975 2778287

    2.1 Demand Deposits with Banks 2586888 2510518 2651712 2634048 2664975

    2.2 'Other' Deposits with Reserve Bank 94536 83819 104294 111927 113312

3 M1 (1 + 2) 6091700 5955970 6259608 6283276 6336721

4 Post Office Saving Bank Deposits 195777 191692 200889 200889 200889

5 M2 (3 + 4) 6287477 6147662 6460497 6484165 6537610

6 Time Deposits with Banks 18739918 18538143 20369151 20588910 20515359

(18848160) (18650930) (20433390) (20651913) (20577221)

7 M3 (3 + 6) 24831618 24494113 26628759 26872185 26852080

(24939860) (24606900) (26692999) (26935188) (26913942)

8 Total Post Office Deposits 1313366 1298796 1379283 1379283 1379283

9 M4 (7 + 8) 26144984 25792909 28008042 28251468 28231363

(26253226) (25905696) (28072282) (28314471) (28293225)

म�ा और बिकग� ंु
स. 6: म�ा �टॉक मा�ां ु

(₹ करोड़)

माच� 31 /माह के �रपोिट�ग अिंतम श�वार/�रपोिट�ग श�वार क�ु ु
बकाया ि�थित

मद

फर. 23 जन. 24 फर. 07 फर. 21

1  जनता के पास म�ा (1.1 + 1.2 + 1.3 - 1.4)ु

 1.1 सचं लन म� नोट

 1.2 �पये िस�के का सचंलन

 1.3 छोटे िस� क� का सचंलन

 1.4 ब�क� के पास नकदी

2 जनता क� जमारािशयाँ

 2.1 ब�क� के पास मांग जमारािशयाँ

 2.2 �रजव� ब�क के पास ‘अ�य’ जमारािशयाँ

3 एम1 (1+2)

4 डाकघर बचत ब�क जमारािशयाँ

5 एम2 (3+4)

6 ब�क� के पास मीयादी जमारािशयाँ

7 एम3 (3+6)

8 कल डाकघर जमारािशयाँु

9 एम4 (7+8)

को�क म� िदए गए आकंड़� म� एक गैर-ब�क के ब�क म� िवलय का �भाव शािमल है।



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

2 3 4 5

7223794 7937526 8156863 8099668

(7315467) (7988402) (8207744) (8150550)

964996 1047893 1220379 1193390

1377351 1309316 1353481 1421675

1362541 1288822 1318026 1399564

14809 20495 35454 22112

412355 261423 133102 228285

412313 261381 133059 228243

42 42 42 42

6258798 6889633 6936484 6906278

(6350471) (6940509) (6987365) (6957160)

16434572 18230417 18330843 18368384

(16970977) (18672006) (18766485) (18801586)

11121 22760 20792 28593

16423451 18207657 18310051 18339790

(16959856) (18649246) (18745693) (18772993)

15677730 17426890 17527786 17556777

(16214135) (17868479) (17963429) (17989979)

728279 761677 763241 764165

17443 19091 19024 18849

(17443) (19091) (19024) (18849)

5284622 5634421 5786688 5759028

4985065 5272023 5424290 5396630

4985066 5272019 5424286 5396628

0 -4 -4 -2

299557 362398 362398 362398

33198 35683 36017 36017

4482073 5209288 5438225 5411018

(4997364) (5637513) (5861747) (5833239)

1699563 1986997 2108359 2108450

2782510 3222291 3329867 3302567

(3297801) (3650516) (3753388) (3724789)

24494113 26628759 26872185 26852080

(24606900) (26692999) (26935188) (26913942)

2023-24   

1

1 Net Bank Credit to Government 7512016

1 Net Bank Credit to Government (Including Merger) (7603571)

    1.1 RBI’s net credit to Government (1.1.1–1.1.2) 1193213

          1.1.1 Claims on Government 1370428

                     1.1.1.1 Central Government 1363828

                     1.1.1.2 State Governments 6600

          1.1.2 Government deposits with RBI 177215

                     1.1.2.1 Central Government 177172

                     1.1.2.2 State Governments 42

    1.2 Other Banks’ Credit to Government 6318803

1.2 Other Banks Credit to Government (Including Merger) (6410358)

2 Bank Credit to Commercial Sector 16672145

2 Bank Credit to Commercial Sector (Including Merger) (17202832)

    2.1 RBI’s credit to commercial sector 14406

    2.2 Other banks’ credit to commercial sector 16657739

2.2 Other banks credit to commercial sector (Including Merger) (17188426)

          2.2.1 Bank credit by commercial banks 15901477

2.2.1 Bank credit by commercial banks (Including Merger) (16432164)

          2.2.2 Bank credit by co-operative banks 738194

          2.2.3 Investments by commercial and co-operative banks in other securities 18068

2.2.3 Investments by commercial and co-operative banks in other securities (Including Merger) (18068)

3 Net Foreign Exchange Assets of Banking Sector (3.1 + 3.2) 5567504

3.1 RBIs net foreign exchange assets (3.1.1 - 3.1.2) 5241083

          3.1.1 Gross foreign assets 5241083

          3.1.2 Foreign liabilities 0

    3.2 Other banks’ net foreign exchange assets 326421

4 Government’s Currency Liabilities to the Public 33432

5 Banking Sector’s Net Non-monetary Liabilities 4953478

5 Banking Sectors Net Non-monetary Liabilities (Including Merger) (5467477)

    5.1 Net non-monetary liabilities of RBI 1790134

    5.2 Net non-monetary liabilities of other banks (residual) 3163344

5.2 Net non-monetary liabilities of other banks (residual) (Including Merger) (3677343)

M₃(1+2+3+4–5) 24831618

M3 (1+2+3+4-5) (Including Merger) (24939860)
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स. 7: म�ा भडार (एम ) के �ोतं ंु 3

(₹ करोड़)

�ोत माच� 31 / माह के �रपोिट�ग अिंतम श�वार/�रपोिट�ग श�वार क�ु ु
ि�थित के अनसार बकायाु

फर. 23 जन. 24 फर. 07 फर. 21

1 सरकार को िनवल बक�  ऋण

1  सरकार को िनवल ब�क ऋण (िवलय सिहत)

 1.1 आरबीआई का सरकार को िनवल ऋण (1.1.1-1.1.2) 

  1.1.1 सरकार पर दावे

   1.1.1.1 के�� सरकार

   1.1.1.2 रा�य सरकार�

  1.1.2 आरबीआई के पास सरकार क� जमारािशयाँ

   1.1.2.1 के�� सरकार 

   1.1.2.2 रा�य सरकार�

 1.2 सरकार को अ�य ब�क ऋण

1.2 सरकार को अ�य ब�क ऋण (िवलय सिहत)

2 वािणि�यक ��े को बक�  ऋण

2  वािणि�यक �े� को ब�क ऋण (िवलय सिहत)

 2.1 आरबीआई का वािणि�यक �े� को ऋण 

 2.2 वािणि�यक �े� को अ�य ब�क� �ारा िदया गया ऋण

2.2 वािणि�यक �े� को अ�य ब�क ऋण (िवलय सिहत)

  2.2.1 वािणि�यक ब�क� �ारा ब�क ऋण 

2.2.1 वािणि�यक ब�क� �ारा ब�क ऋण (िवलय सिहत)

  2.2.2 सहकारी ब�क� �ारा ब�क ऋण

  2.2.3 वािणि�यक और सहकारी ब�क� �ारा अ�य �ितभितय� म� िनवेशू

2.2.3 वािणि�यक और सहकारी ब�क� �ारा अ�य �ितभितय� म� िनवेश (िवलय सिहत)ू

3 बि� कंग ��े क� िनवल िवदेशी म�ा आि�तया ं (3.1 + 3.2)ु

 3.1 आरबीआई क� िनवल िवदशेी म�ा आि�तयां (3.1.1-3.1.2)ु

  3.1.1 सकल िवदशेी आि�तयां

  3.1.2 िवदशेी दयेताएं

 3.2 अ�य ब�क� क� िनवल िवदशे ी म�ा आि�तयांु

4 जनता के �ित सरकार क� म�ा देयताएंु

5 बि� कंग ��े क� िनवल गैर-मौि�क देयताएं

5 ब�िकंग �े� क� िनवल गैर-मौि�क दयेताए ं(िवलय सिहत)

 5.1 आरबीआई क� िनवल गैर-मौि�क दयेताएं

 5.2 अ�य ब�क� क� िनवल गैर-मौि�क दयेताए ं(अविश�)

 5.2 अ�य ब�क� क� िनवल गैर-मौि�क दयेताए ं(अविश�) (िवलय सिहत)

एम  (1+2+3+4-5)3

एम  (1+2+3+4-5) (िवलय सिहत)3

को�क म� िदए गए आकंड़� म� एक गैर-ब�क के ब�क म� िवलय का �भाव शािमल है।
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24   

1

Monetary Aggregates

NM₁ (1.1+1.2.1+1.3) 6091700

NM₂ (NM₁ + 1.2.2.1) 14424855

NM2 (NM1 + 1.2.2.1) (Including Merger) (14473564)

NM₃ (NM₂ +1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 25387764

NM3 (NM2 + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 - 2.4 - 2.5) (Including Merger) (25496006)

1 Components

1.1 Currency with the Public 3410276

1.2 Aggregate Deposits of Residents 21105009

1.2 Aggregate Deposits of Residents (Including Merger) (21213252)

      1.2.1 Demand Deposits 2586888

      1.2.2 Time Deposits of Residents 18518121

1.2.2 Time Deposits of Residents (Including Merger) (18626364)

                1.2.2.1 Short-term Time Deposits 8333155

1.2.2.1 Short-term Time Deposits (Including Merger) (8381864)

                              1.2.2.1.1 Certificates of Deposits (CDs) 369399

                1.2.2.2 Long-term Time Deposits 10184967

1.2.2.2 Long-term Time Deposits (Including Merger) (10244500)

1.3 'Other' Deposits with RBI 94536

1.4 Call/Term Funding from Financial Institutions 777942

2 Sources

2.1 Domestic Credit 25295986

2.1 Domestic Credit (Including Merger) (25918227)

      2.1.1 Net Bank Credit to the Government 7512016

2.1.1 Net Bank Credit to the Government (Including Merger) (7603571)

                2.1.1.1 Net RBI credit to the Government 1193213

                2.1.1.2 Credit to the Government by the Banking System 6318803

2.1.1.2 Credit to the Government by the Banking System (Including Merger) (6410358)

      2.1.2 Bank Credit to the Commercial Sector 17783970

2.1.2 Bank Credit to the Commercial Sector (Including Merger) (18314656)

                2.1.2.1 RBI Credit to the Commercial Sector 14406

                2.1.2.2 Credit to the Commercial Sector by the Banking System 17769564

2.1.2.2 Credit to the Commercial Sector by the Banking System (Including Merger) (18300250)

                              2.1.2.2.1 Other Investments ( Non-SLR Securities) 1089184

2.2 Government's Currency Liabilities to the Public 33432

2.3 Net Foreign Exchange Assets of the Banking Sector 5111079

      2.3.1 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 5241083

      2.3.2 Net Foreign Currency Assets of the Banking System -130004

2.4 Capital Account 3912897

2.5 Other items (net) 1653834

2024 2025

2 3 4 5

5955970 6259608 6283276 6336721

14201318 15296176 15412810 15437569

(14252072) (15325083) (15441161) (15465407)

25057984 27294849 27511689 27461802

(25170771) (27359088) (27574692) (27523665)

3361633 3503602 3537301 3558434

20833514 22732973 22921903 22889082

(20946301) (22797212) (22984906) (22950944)

2510518 2651712 2634048 2664975

18322995 20081261 20287855 20224106

(18435782) (20145500) (20350858) (20285969)

8245348 9036567 9129535 9100848

(8296102) (9065475) (9157886) (9128686)

368278 503843 525557 513746

10077647 11044693 11158320 11123259

(10139680) (11080025) (11192972) (11157283)

83819 104294 111927 113312

779019 953980 940558 900975

24781264 27384392 27710331 27688336

(25409342) (27876856) (28196855) (28172420)

7223794 7937526 8156863 8099668

(7315467) (7988402) (8207744) (8150550)

964996 1047893 1220379 1193390

6258798 6889633 6936484 6906278

(6350471) (6940509) (6987365) (6957160)

17557470 19446866 19553468 19588668

(18093875) (19888454) (19989111) (20021871)

11121 22760 20792 28593

17546349 19424106 19532676 19560075

(18082754) (19865694) (19968319) (19993278)

1101595 1201967 1198287 1206485

33198 35683 36017 36017

4907388 5321759 5475205 5428386

4985065 5272023 5424290 5396630

-77678 49737 50915 31756

3961198 4467201 4559639 4551061

1217958 1408009 1573746 1562098

स. 8: मौि�क सव��णं
(₹ करोड़)

माच� 31/माह के �रपोिट�ग अिंतम श�वार/�रपोिट�ग श�वार क�ु ु
ि�थित के अनसार बकायाु

मद

फर. 23 जन. 24 फर. 07 फर. 21

सम� मौि�क रािशयाँ

एनएम  (1.1 + 1.2.1+1.3)1

एनएम  (एनएम  + 1.2.2.1)2 1

एनएम  (एनएम  + 1.2.2.1) (िवलय सिहत)2 1

एनएम  (एनएम  + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 - 2.4 - 2.5)3 2

एनएम  (एनएम  + 1.2.2.2 + 1.4 = 2.1 + 2.2 + 2.3 - 2.4 - 2.5) (िवलय सिहत)3 2

1 घटक

1.1 जनता के पास म�ाु

1.2. िनवािसय� क� कल जमारािशयाँु

1.2. िनवािसय� क� कल जमारािशया ँ(िवलय सिहत)ु

 1.2.1 मांग जमारािशयाँ

 1.2.2 िनवािसय� क� साविध जमारािशयाँ

 1.2.2  िनवािसय� क� साविध जमारािशया ँ(िवलय सिहत)

  1.2.2.1 अ�पाविध साविध जमारािशयाँ

1.2.2.1 अ�पाविध साविध जमारािशया ँ(िवलय सिहत)

   1.2.2.1.1 जमा �माण-प� (सीडी)

  1.2.2.2 दीघा�विध साविध जमारािशयाँ

1.2.2.2 दीघा�विध साविध जमारािशया ँ(िवलय सिहत)

1.3 आरबीआई के पास ‘अ�य’ जमारािशयाँ

1.4 िव�ीय स�ंथाओ ंसे मांग/साविध िनधीयन

2  �ोत

2.1 दशेी ऋण

2.1 दशेी ऋण (िवलय सिहत)

 2.1.1 सरकार को िनवल ब�क ऋण

2.1.1 सरकार को िनवल ब�क ऋण (िवलय सिहत)

  2.1.1.1 सरकार को िनवल आरबीआई ऋण

  2.1.1.2 ब�िकंग �णाली �ारा सरकार को ऋण

2.1.1.2 ब�िकंग �णाली �ारा सरकार को ऋण (िवलय सिहत)

 2.1.2 वािणि�यक �े� को ब�क ऋण

2.1.2 वािणि�यक �े� को ब�क ऋण (िवलय सिहत)

  2.1.2.1 वािणि�यक �े� को आरबीआई ऋण

  2.1.2.2 ब�िकंग �णाली �ारा वािणि�यक �े� को ऋण

2.1.2.2 ब�िकंग �णाली �ारा वािणि�यक �े� को ऋण (िवलय सिहत)

   2.1.2.2.1 अ�य िनवेश (गैर-एसएलआर �ितभितया)ंू

2.2 जनता के �ित सरकार क� म�ा दयेताएंु

2.3 ब�िकंग �े� क� िनवल िवदशेी म�ा आि�तयांु

 2.3.1 आरबीआई क� िनवल िवदशेी म�ा आि�तयांु

 2.3.2 बैिकंग �णाली क� िनवल िवदशेी म�ा आि�तयांु

2.4 पजंी खाताू

2.5 अ�य मद � (िनवल)

को�क म� िदए गए आकं ड़� म� एक गैर-ब�क के ब�क म� िवलय का �भाव शािमल है।



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24

1

1 NM₃ 25387764

(25496006)

2 Postal Deposits 729246

3 L₁ ( 1 + 2) 26117010

(26225252)

4 Liabilities of Financial Institutions 85150

   4.1 Term Money Borrowings 2375

   4.2 Certificates of Deposit 70245

   4.3 Term Deposits 12531

5 L₂ (3 + 4) 26202160

(26310403)

6 Public Deposits with Non-Banking Financial Companies 102994

7 L₃ (5 + 6) 26305155

2024 2025

2 3 4 5

25057984 27183290 27294849 27461802

(25170771) (27249981) (27359088) (27523665)

717215 732774 732774 732774

25775199 27916064 28027623 28194576

(25887986) (27982755) (28091862) (28256439)

62974 73559 75298 80416

678 16 16 16

50143 59920 61430 66365

12152 13622 13852 14035

25838173 27989623 28102921 28274993

(25950960) (28056313) (28167160) (28336855)

.. 116921 .. ..

.. 28106544 .. ..

255

स. 9: चलिनिध सम� रािशयां ँ
(₹ करोड़)

फर. िदस.ं फर.जन.

सम� रािशयाँ

1 एनएम3

2 डाकघर जमारािशयाँ

3 एल  (1 + 2)1

4 िव�ीय स�ंथाओ ंक� दयेताएं

 4.1 साविध म�ा उधारु

 4.2 जमा �माण-प�

 4.3 साविध जमारािशयाँ

5 एल  (3 + 4)2

6 गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनय� के पास जनता क� जमारािशयाँ

7 एल  (5 + 6)3

िट�पणी : 1. सभंव है िक पणा�कन के कारण कॉलम के आकंड़� का जोड़ कल के बराबर न हो।ू ु
 2. को�क म� िदए गए आकं ड़� म� एक गैर-ब�क के ब�क म� िवलय का �भाव शािमल है।
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

2 3 4 5

3456463 3599978 3632655 3651428

971038 948414 937590 947488

909400 889895 878388 888462

83819 104294 111927 113312

4511319 4652687 4682172 4712229

1192619 1331978 1330223 1388031

964996 1047893 1220379 1193390

950229 1027441 1184967 1171321

- - - -

- - - -

1362249 1288414 1317755 1399251

1362249 1288414 1317755 1399251

293 408 271 313

412313 261381 133059 228243

14767 20452 35412 22069

216502 261325 89052 166048

216502 261325 89052 166048

11121 22760 20792 28593

9066 9556 8328 9096

- - - -

33198 35683 36017 36017

4985065 5272023 5424290 5396630

396913 600379 631357 646668

4588153 4671640 4792929 4749960

1646592 1870465 1959117 1950057

52971 116532 149241 158394

2023-24   

1

1 Components

1.1 Currency in Circulation 3511461

1.2 Bankers’ Deposits with the RBI 1025449

      1.2.1 Scheduled Commercial Banks 956011

1.3 ‘Other’ Deposits with the RBI 94536

Reserve Money (1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 – 2.4 – 2.5) 4631446

2 Sources

2.1 RBI’s Domestic Credit 1147066

     2.1.1 Net RBI credit to the Government 1193213

              2.1.1.1 Net RBI credit to the Central Government (2.1.1.1.1 +
                          2.1.1.1.2 + 2.1.1.1.3 + 2.1.1.1.4 – 2.1.1.1.5) 1186655

                          2.1.1.1.1 Loans and Advances to the Central Government -

                          2.1.1.1.2 Investments in Treasury Bills -

                          2.1.1.1.3 Investments in dated Government Securities 1363369

                                         2.1.1.1.3.1 Central Government Securities 1363369

                          2.1.1.1.4 Rupee Coins 459

                          2.1.1.1.5 Deposits of the Central Government 177172

              2.1.1.2 Net RBI credit to State Governments 6557

     2.1.2 RBI’s Claims on Banks -60553

              2.1.2.1 Loans and Advances to Scheduled Commercial Banks -60553

     2.1.3 RBI’s Credit to Commercial Sector 14406

              2.1.3.1 Loans and Advances to Primary Dealers 9358

              2.1.3.2 Loans and Advances to NABARD -

2.2 Government’s Currency Liabilities to the Public 33432

2.3 Net Foreign Exchange Assets of the RBI 5241083

      2.3.1 Gold 439319

      2.3.2 Foreign Currency Assets 4801764

2.4 Capital Account 1589134

2.5 Other Items (net) 201000

2023-24 2024 2025

1 2 3 4 5 6 7

4631446 4511319 4689418 4682172 4763405 4712229 4750684

3511461 3456463 3600982 3632655 3642063 3651428 3651880

1025449 971038 982697 937590 1011925 947488 986086

94536 83819 105739 111927 109417 113312 112718

1193213 964996 1189067 1220379 1242028 1193390 1274102

-60553 216502 154192 89052 190264 166048 132244

14406 11121 22953 20792 25935 28593 30888

5241083 4985065 5305327 5424290 5363066 5396630 5432063

33432 33198 36017 36017 36017 36017 36306

1790134 1699563 2018138 2108359 2093905 2108450 2154920

स. 10: भारतीय �रज़व� बक�  सव��णं
(₹ करोड़)

माच� 31/माह के �रपोिट�ग अिंतम श�वार/�रपोिट�ग श�वार क�ु ु
ि�थित के अनसार बकायाु

मद

फर. 23 जन. 24 फर. 7 फर. 21

1 घटक
1.1 सचं लन म� म�ाु
1.2 आरबीआई के पास ब�कर� क� जमारािशयाँ
 1.2.1 अनसिचत वािणि�यक ब�कु ू
1.3 आरबीआई के पास ‘अ�य’ जमारािशयाँ
आरि�त म�ा (1.1+1.2+1.3=2.1+2.2+2.3-2.4-2.5)ु
2 �ोत
2.1 आरबीआई के दशेी ऋण
 2.1.1 सरकार को िनवल आरबीआई ऋण

  2.1.1.1 के�� सरकार को िनवल आरबीआई ऋण
   (2.1.1.1.1+2.1.1.1.2+2.1.1.1.3+2.1.1.1.4-2.1.1.1.5)
   2.1.1.1.1 के�� सरकार को ऋण और अि�म
   2.1.1.1.2 खज़ाना िबल� म� िनवेश
   2.1.1.1.3 िदनांिकत सरकारी �ितभितय� म� िनवेशू
    2.1.1.1.3.1 के�� सरकार क� �ितभितयांू
   2.1.1.1.4 �पया िस�के
   2.1.1.1.5 के�� सरकार क� जमारािशयाँ
  2.1.1.2 रा�य सरकार� को िनवल आरबीआई ऋण
 2.1.2 ब�क� पर आरबीआई के दावे
  2.1.2.1 अनसिचत वािणि�यक ब�क� को ऋण और अि�मु ू
 2.1.3  वािणि�यक �े� को आरबीआई के ऋण
  2.1.3.1  �ाथिमक �यापा�रय� को ऋण और अि�म
  2.1.3.2 नाबाड� को ऋण और अि�म
2.2 जनता के �ित सरकार क� म�ा दयेताएंु
2.3 आरबीआई क� िनवल िवदशेी म�ा आि�तयांु
 2.3.1  �वण�
 2.3.2 िवदशेी म�ा आि�तयांु
2.4 पजंी खाताू
2.5 अ�य मद � (िनवल)

स. 11: आरि�त म�ा - घटक और �ोतं ु
(₹ करोड़)

माच� 31/माह के �रपोिट�ग अिंतम श�वार/�रपोिट�ग श�वार क� ि�थित के अनसार बकायाु ु ुमद

फर. 28फर. 21फर. 14फर. 7जन. 31फर. 23

आरि�त म�ा (1.1 + 1.2 + 1.3 = 2.1 + 2.2 + 2.3 + 2.4 + 2.5 - 2.6)ु

1 घटक

1.1 सचंलन म� म�ाु

1.2 भा.�र.ब�. के पास ब�कर� क� जमारािशयाँ

1.3 भा.�र.ब�. के पास ‘अ�य’ जमारािशयाँ

2 �ोत

2.1 सरकार को िनवल �रज़व� ब�क ऋण

2.2 ब�क� को �रज़व� ब�क ऋण

2.3 वािणि�यक �े� को �रज़व� ब�क ऋण

2.4 भा.�र.ब�. क� िनवल िवदशे ी म�ा आि�तयांु

2.5 जनता के �ित सरकार क� म�ा दयेताएंु

2.6 भा.�र.ब�. क� िनवल गैर मौि�क दयेताएं
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2023-24

1

1 Components

1.1 Aggregate Deposits of Residents 20145188

(20253430)

     1.1.1 Demand Deposits 2443853

     1.1.2 Time Deposits of Residents 17701334

(17809577)

               1.1.2.1 Short-term Time Deposits 7965600

                           1.1.2.1.1 Certificates of Deposits (CDs) 369399

1.1.2.2 Long-term Time Deposits 9735734

1.2 Call/Term Funding from Financial Institutions 777942

2 Sources

2.1 Domestic Credit 23019606

(23641847)

     2.1.1 Credit to the Government 6014054

(6105610)

     2.1.2 Credit to the Commercial Sector 17005551

(17536238)

               2.1.2.1 Bank Credit 15901477

(16432164)

                           2.1.2.1.1 Non-food Credit 15878397

(16409083)

               2.1.2.2 Net Credit to Primary Dealers 22904

               2.1.2.3 Investments in Other Approved Securities 949

               2.1.2.4 Other Investments (in non-SLR Securities) 1080222

2.2 Net Foreign Currency Assets of Commercial Banks (2.2.1-2.2.2-2.2.3) -130004

     2.2.1 Foreign Currency Assets 241661

     2.2.2 Non-resident Foreign Currency Repatriable Fixed Deposits 221796

     2.2.3 Overseas Foreign Currency Borrowings 149868

2.3 Net Bank Reserves (2.3.1+2.3.2-2.3.3) 893350

     2.3.1 Balances with the RBI 931483

     2.3.2 Cash in Hand 89433

     2.3.3 Loans and Advances from the RBI 127566

2.4 Capital Account 2299592

2.5 Other items (net) (2.1+2.2+2.3-2.4-1.1-1.2) 560230

     2.5.1 Other Demand and Time Liabilities (net of 2.2.3) 787560

     2.5.2 Net Inter-Bank Liabilities (other than to PDs) 197781

2024 2025

2 3 4 5

19876895 21774443 21961350 21931190

(19989682) (21838682) (22024353) (21993052)

2368307 2510913 2492532 2524095

17508587 19263530 19468818 19407095

(17621374) (19327769) (19531821) (19468957)

7878864 8668588 8760968 8733193

368278 503843 525557 513746

9629723 10594941 10707850 10673902

779019 953980 940558 900975

22748921 25219289 25373200 25368511

(23376999) (25711754) (25859724) (25852596)

5956167 6584147 6630994 6599626

(6047841) (6635022) (6681876) (6650507)

16792754 18635143 18742205 18768886

(17329159) (19076731) (19177848) (19202088)

15677730 17426890 17527786 17556777

(16214135) (17868479) (17963429) (17989979)

15637228 17370711 17473841 17509329

(16173633) (17812300) (17909484) (17942532)

21566 14744 24601 14063

825 504 494 524

1092632 1193005 1189325 1197522

-77678 49737 50915 31756

269656 520849 529865 501065

215148 287890 301055 291252

132186 183222 177895 178057

775943 713399 873183 803573

909400 889895 878388 888462

83045 84829 83847 81159

216502 261325 89052 166048

2290436 2572565 2576351 2576834

500838 681437 819038 794842

789201 807699 863841 843551

180617 153034 124618 116845

2024 2025

2 3 4 5

6048666 6635526 6682369 6651031

(5956993) (6584651) (6631488) (6600149)

177882 164435 162963 163938

53516 58059 60605 56570

1

1 SLR Securities 6106558

(6015003)

2 Other Government Securities (Non-SLR) 177136

3 Commercial Paper 61175

4 Shares issued by

     4.1 PSUs 8475

     4.2 Private Corporate Sector 77722

     4.3 Others 5624

8636 13079 13174 12782

79935 96841 96613 96188

5620 7505 7520 7518

5 Bonds/Debentures issued by

     5.1 PSUs 103070

     5.2 Private Corporate Sector 287596

     5.3 Others 124690

96898 125694 122613 125644

288205 234947 233488 237406

114923 154889 156727 156229

6 Instruments issued by

     6.1 Mutual funds 62499

     6.2 Financial institutions 172340

89916 141035 146709 145589

176856 194810 188912 195657

स. 12: वािणि�यक बक�  सव��णं
(₹ करोड़)

माह के �रपोिट�ग अिंतम श�वार / माह के �रपोिट�ग श�वार क�ु ु
ि�थित के अनसार बकायाु

फर. 23 जन. 24 फर. 7 फर. 21

1 घटक
1.1  िनवािसय� क� कल जमारािशयाँु

 1.1.1 मांग जमारािशयाँ
 1.1.2 िनवािसय� क� साविध जमारािशयाँ

 1.1.2.1 अ�पाविध साविध जमारािशयाँ
   1.1.2.1.1 जमा �माण-प� (सीडी)
1.1.2.2 दीघा�विध साविध जमारािशयाँ
1.2 िव�ीय स�ं थाओ ंसे मांग/साविध िनधीयन
2 �ोत
2.1 दशेी ऋण

2.1.1 सरकार को ऋण

 2.1.2 वािणि�यक �े� को ऋण

  2.1.2.1 ब�क ऋण

   2.1.2.1.1 गैर-खा�ा�न ऋण

  2.1.2.2 �ाथिमक �यापा�रय� को िनवल ऋण
  2.1.2.3 अ�य अनमोिदत �ितभितय� म� िनवेशु ू
2.1.2.4 अ�य िनवेश (गैर-एसएलआर �ितभितय� म�)ू
2.2 वािणि�यक ब�क� क� िनवल िवदशे ी म�ा आि�तयां (2.2.1-2.2.2-2.2.3)ु
 2.2.1 िवदशे ी म�ा आि�तयांु
 2.2.2 अिनवासी िवदशे ी म�ा ��यावत�नीय मीयादी जमारािशयाँु
 2.2.3 ओवरसीज़ िवदशे ी म�ा उधारु
2.3 िनवल ब�क �रज़व� (2.3.1+2.3.2-2.3.3)
 2.3.1 भा.�र.ब�. के पास शेष
 2.3.2 उपल�ध नकदी
 2.3.3 भा.�र.ब�. से ऋण और अि�म
2.4 पजं ी खाताू
2.5 अ�य मद � (िनवल) (2.1+2.2+2.3-2.4-1.1-1.2)
 2.5.1 अ�य मांग और मीयादी दये ताए ं(2.2.3 का िनवल)
 2.5.2 िनवल अतं र-ब�क दयेताए ं(�ाथिमक �यापा�रय� से इतर)

को�क म� िदए गए आकं ड़� म� एक गैर-ब�क के ब�क म� िवलय का �भाव शािमल है।

मद

स. 13: अनसिचत वािणि�यक बक� � के िनवेशं ु ू
(₹ करोड़)

मद 22 माच�,
2024

क� ि�थित फर. 23 जन. 24 फर. 7 फर. 21

1  एसएलआर �ितभितयांू

2  अ�य सरकारी �ितभितया ँ(गैर-एसएलआर)ू
3 वािणि�यक प�
4  िन�निलिखत �ारा जारी शेयर
 4.1 साव�जिनक �े� के उ�म
 4.2 िनजी कॉरपोरटे �े�
 4.3 अ�य
5  िन�निलिखत �ारा जारी बांड / िडब�चर
 5.1 साव�जिनक �े� के उ�म
 5.2 िनजी कॉरपोरटे �े�
 5.3 अ�य
6  िन�निलिखत �ारा जारी िलखत
 6.1 �यचअल फंडू ु
 6.2 िव�ीय स�ं थाएं

िट�पणी: कॉलम स.ं(1), (2) व (3)म� िदया गया डेटा अिंतम है और कॉलम स.ं(4) व (5)म� िदया गया डेटा अनंितम है।
 1. 14 जलाई 2023 के बाद के डेटा म�, एक गैर-ब�क के ब�क के साथ िवलय के �भाव शािमल ह�।ु
 2. को�क म� िदए गए आकं ड़� म� िवलय के �भाव शािमल नह� है।
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िट�पणी:  कॉलम स.ं (4) व (8) म� िदया गया डेटा अनंितम है।  
 1. जलाई 2023 के बाद के डेटा म� एक गैर-ब�क के ब�क के साथ िवलय के �भाव शािमल ह�।ु
 2. को�क म� िदए गए आकं ड़� म� िवलय के �भाव शािमल नह� है।

2024 2025

2 3 4

210 208 208

520348 454438 443848

269766 283393 287294

178124 140182 118234

72458 30863 38320

22367660 24925459 25091193

20650054 22955228 23098180

(20537267) (22891563) (23037055)

2416163 2720203 2753855

18233891 20235026 20344326

783905 898159 889316

933701 1072072 1103696

256409 256989 229480

2023-24   

1

Number of Reporting Banks 210

1 Liabilities to the Banking System 554117

    1.1 Demand and Time Deposits from Banks 298452

    1.2 Borrowings from Banks 182566

    1.3 Other Demand and Time Liabilities 73100

2 Liabilities to Others 22664868

    2.1 Aggregate Deposits 20932067

(20823825)

           2.1.1 Demand 2492916

           2.1.2 Time 18439151

    2.2 Borrowings 782260

    2.3 Other Demand and Time Liabilities 950541

3 Borrowings from Reserve Bank 222716

2023-24   

5

137

549351

294471

182429

72452

22190597

20475226

(20366984)

2443853

18031373

777942

937428

222716

2024 2025

6 7 8

137 135 135

516165 448851 438922

266228 278365 282773

178119 139965 118149

71818 30521 38000

21905235 24441212 24603927

20204830 22489507 22630598

(20092042) (22425841) (22569473)

2368307 2672172 2705279

17836522 19817335 19925320

779019 893564 884179

921387 1058140 1089150

256374 256989 229480

4 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 1043272

    4.1 Cash in Hand 91886

    4.2 Balances with Reserve Bank 951386

5 Assets with the Banking System 455057

    5.1 Balances with Other Banks 246384

           5.1.1 In Current Account 12010

           5.1.2 In Other Accounts 234373

    5.2 Money at Call and Short Notice 39614

    5.3 Advances to Banks 51325

    5.4 Other Assets 117734

6 Investment 6256962

(6165407)

    6.1 Government Securities 6249319

    6.2 Other Approved Securities 7643

7 Bank Credit 16866336

(16335650)

    7a Food Credit 72282

    7.1 Loans, Cash-credits and Overdrafts 16565348

    7.2 Inland Bills-Purchased 60471

    7.3 Inland Bills-Discounted 199761

    7.4 Foreign Bills-Purchased 16662

    7.5 Foreign Bills-Discounted 24094

1014767 1040685 1031337

85534 98194 86176

929232 942491 945160

428737 394269 414392

238384 251177 260695

11228 12679 12981

227156 238498 247714

33371 34389 42526

49373 42801 44597

107609 65903 66574

6196793 6785965 6830178

(6105120) (6735083) (6779497)

6190053 6777698 6821889

6740 8267 8289

16646357 18512453 18667299

(16109952) (18074198) (18238110)

89704 105577 96468

16365960 18180682 18334125

52922 76574 75858

188407 216630 218916

16657 16870 15279

22411 21696 23120

1020916

89433

931483

374474

198327

8971

189357

12355

48368

115424

6106558

(6015003)

6105610

949

16432164

(15901477)

23081

16134303

60467

197358

16412

23624

992445 1019995 1010913

83045 95912 83724

909400 924083 927189

357114 321056 335331

191943 198663 206428

8458 10105 10370

183484 188558 196058

13834 20195 25496

46054 39363 39833

105284 62835 63574

6048666 6633890 6676664

(5956993) (6583008) (6625984)

6047841 6633347 6676060

825 544 604

16214135 18053607 18202174

(15677730) (17615353) (17772985)

40502 54961 45854

15936696 17725261 17872448

52912 74880 74221

186108 215511 217743

16405 16645 15032

22014 21310 22730

- - -

256409 256989 229480

-

222716

- - -

256374 256989 229480

    3.1 Against Usance Bills /Promissory Notes -

    3.2 Others 222716

स. 14: भारत म� कारोबार - सभी अनसिचत बक�  और सभी अनसिचत वािणि�यक बक�ं ु ू ु ू
(₹ करोड़)

मद अिंतम �रपोिट�ग श�वार (माच� के सबंधं म�) / अिंतम श�वार क� ि�थितु ु

सभी अनसिचत बक�ु ू सभी अनसिचत वािणि�यक बक�ु ू

फर. जन. फर. फर. जन. फर.

�रपोिट�ग ब�क� क� स�ंया

1  बि� कंग �णाली के �ित देयताएं

 1.1 ब�क� से मागँ और मीयादी जमारािशयाँ

 1.2 ब�क� से उधार रािश

 1.3 अ�य मागँ और मीयादी दयेताएं

2  अ�य के �ित देयताएं

 2.1 कल जमारािशयाँु

  

  2.1.1 मागँ

  2.1.2 मीयादी

 2.2 उधार

 2.3 अ�य मागँ और मीयादी दयेताएं

3  �रज़व� बक�  स ेउधार

 3.1 मीयादी िबल / वचन प�� क� जमानत पर

 3.2 अ�य

4  उपल�ध नकदी और �रज़व� ब�क के पास शेषरािश

 4.1 उपल�ध नकदी

 4.2 �रज़व� ब�क के पास शेषरािश

5  बि� कंग �णाली के पास आि�तयां

 5.1 अ�य ब�क� के पास शेषरािश

  5.1.1 चाल खाते म�ू

  5.1.2 अ�य खात� म�

 5.2 मागँ और अ�पसचना पर म�ाू ु

 5.3 ब�क� को अि�म

 5.4 अ�य आि�तयां

6  िनवेश

 

 6.1 सरकारी �ितभितयांू

 6.2 अ�य अनमोिदत �ितभितयांु ू

7  बक�  ऋण

 

 7ए खा�ा�न ऋण

 7.1 ऋण, नकदी-ऋण और ओवर�ा�ट

 7.2 दशेी िबल - खरीद ेगए

 7.3 दशेी िबल- भनाए गएु

 7.4 िवदशेी िबल - खरीद ेगए

 7.5 िवदशेी िबल - भनाए गएु



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

1 2 3 4

I. Bank Credit (II + III) 16432164 16214135 17874756 17989988

(15901477) (15677730) (17433167) (17556785)

II. Food Credit 23081 40502 56179 47448

III. Non-food Credit 16409083 16173633 17818577 17942540

(15878397) (15637228) (17376988) (17509338)

    1. Agriculture & Allied Activities 2071251 2032170 2253510 2264312

    2. Industry (Micro and Small, Medium and Large) 3652804 3616918 3874601 3875386

(3635810) (3599906) (3862535) (3863437)

        2.1 Micro and Small 726315 715104 778391 784802

        2.2 Medium 303998 298923 345986 352907

        2.3 Large 2622490 2602890 2750224 2737676

    3. Services 4592227 4515479 5013597 5056929

(4490467) (4412072) (4941743) (4987504)

        3.1 Transport Operators 230175 227697 253917 257630

        3.2 Computer Software 25917 27023 33729 33062

        3.3 Tourism, Hotels & Restaurants 77513 76132 81478 82022

        3.4 Shipping 7067 6856 7180 7411

        3.5 Aviation 43248 43720 44788 45928

        3.6 Professional Services 167234 161758 190859 192799

        3.7 Trade 1025752 1009471 1131031 1157875

                    3.7.1. Wholesale Trade¹ 538744 531859 612701 632612

                    3.7.2 Retail Trade 487008 477612 518330 525263

        3.8 Commercial Real Estate 469013 463452 523535 526161

(400470) (393894) (476106) (481011)

        3.9 Non-Banking Financial Companies (NBFCs)² of which, 1548027 1514950 1618650 1612332

                    3.9.1 Housing Finance Companies (HFCs) 325626 337759 325646 324575

                    3.9.2 Public Financial Institutions (PFIs) 226963 213661 219865 217593

        3.10 Other Services³ 998281 984420 1128430 1141708

(978198) (963850) (1112253) (1125683)

    4. Personal Loans 5331290 5263896 5831547 5878918

(4919468) (4847945) (5473924) (5527053)

        4.1 Consumer Durables 23713 23969 23508 24506

        4.2 Housing 2718715 2680411 2950974 2978759

(2331935) (2289957) (2614403) (2647643)

        4.3 Advances against Fixed Deposits 125239 120192 135900 134519

        4.4 Advances to Individuals against share & bonds 8492 8401 9765 9808

        4.5 Credit Card Outstanding 257016 258107 292084 287047

        4.6 Education 119380 118708 135864 136821

        4.7 Vehicle Loans 573398 565741 615236 619783

        4.8 Loan against gold jewellery⁴ 102562 102008 178861 191198

        4.9 Other Personal Loans 1402775 1386360 1489354 1496477

(1377966) (1361145) (1468357) (1475779)

    5. Priority Sector (Memo) -

        (i) Agriculture & Allied Activities⁵ 2081856 2049198 2248829 2256770

        (ii) Micro & Small Enterprises⁶ 1974191 1958526 2191766 2223843

        (iii) Medium Enterprises⁷ 490703 480987 574228 584585

        (iv) Housing 755222 754645 747261 747435

(660572) (658400) (664181) (664855)

        (v) Education Loans 62235 62106 63056 62831

        (vi) Renewable Energy 5991 5868 7559 8491

        (vii) Social Infrastructure 2613 2592 983 1233

        (viii) Export Credit 11256 11075 12739 11827

        (ix) Others 61336 62553 53143 50007

        (x) Weaker Sections including net PSLC- SF/MF 1647778 1624823 1793997 1789945

2024-25   2025

% %

9.5 11.0

(10.4) (12.0)

105.6 17.2

9.3 10.9

(10.3) (12.0)

9.3 11.4

6.1 7.1

(6.3) (7.3)

8.1 9.7

16.1 18.1

4.4 5.2

10.1 12.0

(11.1) (13.0)

11.9 13.1

27.6 22.3

5.8 7.7

4.9 8.1

6.2 5.0

15.3 19.2

12.9 14.7

17.4 18.9

7.9 10.0

12.2 13.5

(20.1) (22.1)

4.2 6.4

-0.3 -3.9

-4.1 1.8

14.4 16.0

(15.1) (16.8)

10.3 11.7

(12.4) (14.0)

3.3 2.2

9.6 11.1

(13.5) (15.6)

7.4 11.9

15.5 16.7

11.7 11.2

14.6 15.3

8.1 9.6

86.4 87.4

6.7 7.9

(7.1) (8.4)

8.4 10.1

12.6 13.5

19.1 21.5

-1.0 -1.0

(0.6) (1.0)

1.0 1.2

41.7 44.7

-52.8 -52.4

5.1 6.8

-18.5 -20.1

8.6 10.2
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स. 15: �मख ��े � �ारा सकल बक�  ऋण का िविनयोजनं ु
(₹ करोड़)

उ�ोग
माच� 22,
2024

फर. 23 जन. 24 फर. 21

बकाया ि�थित वि� (%) ृ

िव�ीय वष�
म� अब तक

वष�-दर-वष�

I.  बक�  ऋण (II+III)

II.  खा�ा�न ऋण
III.  गैर-खा�ा�न ऋण

 1. किष और उसस ेजड़ी गितिविधयांृ ु
 2. उ�ोग (स�म और लघ, म�यम और बड़)ेू ु

  2.1 स�म और लघू ु
  2.2 म�यम
  2.3  बड़े
 3.  सवेाएं

  3.1 प�रवहन प�रचालक
  3.2 क��यटर सॉ�टवेयरू
  3.3 पय�टन, होटल और र�ेटरां
  3.4 िशिपगं
  3.5 िवमानन
  3.6 पेशेवर सेवाएं
  3.7 �यापार

1   3.7.1 थोक �यापार
   3.7.2 खदरा �यापारु
  3.8 वािणि�यक �थावर सपंदा

2  3.9 गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनया ँ(एनबीएफसी)  िजसम� से
   3.9.1 आवास िव� कंपिनयां (एचएफसी) 
   3.9.2  साव�जिनक िव� स�ंथाए ं(पीएफआई)  

3  3.10 अ�य सेवाएं

 4.  �यि�गत ऋण

  4.1 उपभो�ा िटकाऊ व�तएंु
  4.2 आवास

  4.3 मीयादी जमारािश क� जमानत पर अि�म
  4.4 शेयर� और बॉ�ड� क� जमानत पर �यि�य� को अि�म
  4.5 �ेिडट काड� बकाया
  4.6 िश�ा
  4.7 वाहन ऋण
  4.8  �वण� आभषण पर ऋण ू
  4.9 अ�य �यि�गत ऋण

 5. �ाथिमकता �ा� ��े (ममेो)
4  (i) किष और उससे जड़ी गितिविधयांृ ु

5  (ii) स�म और लघ उ�मू ु
6  (iii) म�यम उ�म

  (iv) आवास

  (v) िश�ा ऋण 
  (vi) नवीकरणीय ऊजा�
  (vii) सामािजक अवसरंचना
  (viii) िनया�त ऋण
  (ix) अ�य 
  (x) नेट पीएसएलसी- एसएफ /एमएफ सिहत कमजोर वग�

िट�पिणया:ं
(1) आकंड़े अनंितम ह�। ब�क ऋण, खा� ऋण और गैर-खा� ऋण आकंड़े धारा-42 �रटन� पर आधा�रत ह�, जो सभी अनसिचत वािणि�यक ब�क� (एससीबी) को कवर करता है, जबिक �े�ीय गैर-खा� ऋण आकंड़े �े�वार और उ�ोगवार ब�क ु ू

ऋण (एसआईबीसी) �रटन� पर आधा�रत ह�, जो महीने के अिंतम �रपोिट�ग श�वार से सबंिंधत, सभी एससीबी �ारा िदए गए कल गैर-खा� ऋण का लगभग 95 �ितशत िह�सा दनेे वाले चिनंदा ब�क� को कवर करता है।ु ु ु
(2) 28 जलाई, 2023 से आकंड़� म� एक गैर-ब�क के ब�क म� िवलय का �भाव शािमल है। को�क म� िदए गए आकंड़े िवलय के �भाव को शािमल नह� करते ह�।ु
 1. थोक �यापार म� खा� ऋण सघं के बाहर खा� खरीद ऋण शािमल है।
 2. एनबीएफसी म� एचएफसी, पीएफआई, माइ�ोफाइन�स स�ंथान (एमएफआई), �वण� ऋण दनेे वाली एनबीएफसी और अ�य शािमल ह�।
 3. "अ�य सेवाओ"ं म� �यचअल फंड (एमएफ), एनबीएफसी और एमएफ के अलावा ब�िकंग और िव�, और अ�य सेवाए ंशािमल ह� जो सेवाओ ंके तहत कह� और इंिगत नह� क� गई ह�।ू ु
 4. मई 2024 से, एक ब�क ने खदरा खंड के तहत किष ऋण क� एक �ेणी के वग�करण को "सोने के आभषण� के िखलाफ ऋण" म� बदल िदया है।ु ृ ू
 5. �ाथिमकता �े� के तहत "किष और सबं� गितिविधया"ँ म� �ाथिमकता �े� ऋण �माणप� (पीएसएलसी) भी शािमल ह�।ृ
 6. �ाथिमकता �े� के तहत "स�म और लघ उ�म" म� उ�ोग और सेवा �े�� म� स�म और लघ उ�म� को ऋण शािमल ह� और इसम� पीएसएलसी भी शािमल ह�।ू ु ू ु
 7. �ाथिमकता �े� के तहत "म�यम उ�म" म� उ�ोग और सेवा �े�� म� म�यम उ�म� को ऋण शािमल है।



260

वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

1 2 3 4

2 Industries (2.1 to 2.19) 3652804 3616918 3874601 3875386

(3635810) (3599906) (3862535) (3863437)

2.1 Mining & Quarrying (incl. Coal) 54166 54487 53191 53021

2.2 Food Processing 208864 200451 217363 219092

      2.2.1 Sugar 26383 23837 23147 26872

      2.2.2 Edible Oils & Vanaspati 19700 18759 21313 21082

      2.2.3 Tea 5692 5661 6116 6069

      2.2.4 Others 157089 152194 166786 165068

2.3 Beverage & Tobacco 31136 29929 30468 31296

2.4 Textiles 256048 255689 267676 273728

      2.4.1 Cotton Textiles 99199 98931 101271 106116

      2.4.2 Jute Textiles 4280 4275 4328 4329

      2.4.3 Man-Made Textiles 45111 45974 49071 48906

      2.4.4 Other Textiles 107458 106509 113005 114377

2.5 Leather & Leather Products 12588 12327 12711 12982

2.6 Wood & Wood Products 23839 23669 26895 27292

2.7 Paper & Paper Products 46426 46405 51885 51942

2.8 Petroleum, Coal Products & Nuclear Fuels 132356 135817 154402 154419

2.9 Chemicals & Chemical Products 249347 246408 265385 263166

      2.9.1 Fertiliser 37569 36366 31244 30527

      2.9.2 Drugs & Pharmaceuticals 81036 80768 88010 88941

      2.9.3 Petro Chemicals 23157 23008 27832 25742

      2.9.4 Others 107584 106266 118299 117956

2.10 Rubber, Plastic & their Products 90420 90019 100175 101706

2.11 Glass & Glassware 12090 11666 12611 13198

2.12 Cement & Cement Products 59757 60574 60576 60313

2.13 Basic Metal & Metal Product 384447 381371 434354 431320

      2.13.1 Iron & Steel 273803 270540 308145 301743

      2.13.2 Other Metal & Metal Product 110645 110831 126210 129576

2.14 All Engineering 196643 195280 229142 232448

      2.14.1 Electronics 43175 44134 51243 49647

      2.14.2 Others 153468 151146 177899 182801

2.15 Vehicles, Vehicle Parts & Transport Equipment 113185 110497 117775 117109

2.16 Gems & Jewellery 84860 81651 86364 83040

2.17 Construction 133520 133235 145199 149730

2.18 Infrastructure 1304096 1292329 1309202 1302686

      2.18.1 Power 644042 645097 664682 660874

      2.18.2 Telecommunications 138192 127825 124061 116448

      2.18.3 Roads 318072 317768 314494 315924

      2.18.4 Airports 7280 7384 8682 8799

      2.18.5 Ports 6681 7838 5465 5879

      2.18.6 Railways 13062 12144 13306 13293

      2.18.7 Other Infrastructure 176767 174274 178513 181469

2.19 Other Industries 259016 255113 299228 296900

2025-26 2025

% %

6.1 7.1

(6.3) (7.3)

-2.1 -2.7

4.9 9.3

1.9 12.7

7.0 12.4

6.6 7.2

5.1 8.5

0.5 4.6

6.9 7.1

7.0 7.3

1.2 1.3

8.4 6.4

6.4 7.4

3.1 5.3

14.5 15.3

11.9 11.9

16.7 13.7

5.5 6.8

-18.7 -16.1

9.8 10.1

11.2 11.9

9.6 11.0

12.5 13.0

9.2 13.1

0.9 -0.4

12.2 13.1

10.2 11.5

17.1 16.9

18.2 19.0

15.0 12.5

19.1 20.9

3.5 6.0

-2.1 1.7

12.1 12.4

-0.1 0.8

2.6 2.4

-15.7 -8.9

-0.7 -0.6

20.9 19.2

-12.0 -25.0

1.8 9.5

2.7 4.1

14.6 16.4

स. 16: सकल बक�  ऋण का उ�ोग-वार िविनयोजनं
(₹ करोड़)

वि� (%) ृबकाया ि�थित

उ�ोग माच� 22,
2024

फर. 23 जन. 24 फर. 21

िव�ीय वष�
म� अब तक

वष�-दर-वष�

2 उ�ोग (2.1 स े2.19)

2.1  खनन और उ�खनन (कोयला सिहत)
2.2  खा� �स�ंकरण
 2.2.1 चीनी
 2.2.2 खा� तेल और वन�पित
 2.2.3 चाय
 2.2.4 अ�य
2.3  पेय पदाथ� और तबंाकू
2.4  व�
 2.4.1 सती व�ू
 2.4.2 जट से बने व�ू
 2.4.3 मानव - िनिम�त व�
 2.4.4 अ�य व�
2.5  चमड़ा और चमड़ ेस ेबन ेउ�पाद
2.6  लकड़ी और लकड़ी स ेबन ेउ�पाद
2.7  काग़ज़ और काग़ज़ स ेबन ेउ�पाद
2.8  पे�ोिलयम, कोयला उ�पाद और आि�वक ईधंन
2.9  रसायन और रासायिनक उ�पाद
 2.9.1 उवर�क
 2.9.2 औषिध और दवाइयां
 2.9.3 पे�ो केिमक�स
 2.9.4 अ�य
2.10 रबड़, �लाि�टक और उनके उ�पाद
2.11 काचं और काचं के सामान
2.12 सीम�ेट और सीम�ेट स ेबन ेउ�पाद
2.13 मल धात और धात उ�पादू ु ु
 2.13.1 लोहा और �टील
 2.13.2 अ�य धात और धात से बने उ�पादु ु
2.14 सभी अिभयािं�क�
 2.14.1 इले��ािन�स
 2.14.2 अ�य
2.15 वाहन, वाहन के पज� और प�रवहन उप�करु
2.16 र�न और आभषणू
2.17 िनमा�ण
2.18 इ��ा���चर
 2.18.1 िबजली
 2.18.2 दरसचंारू
 2.18.3 सड़क
 2.18.4 हवाई अड डा्
 2.18.5 बदंरगाह
 2.18.6 रलेवे
 2.18.7 अ�य इ��ा���चर
2.19 अ�य उ�ोग

िट�पणी : 28 जलाई 2023 के बाद के डेटा म� एक गैर-ब�क के ब�क के साथ िवलय का �भाव शािमल है। को�क म� िदए गए आकंड़� म� िवलय के �भाव शािमल नह� है।ु



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

2 3 4 5 6 7 8 9

33 34 34 34 34 34 34 34

135053.7 138073.1 138154.1 131867.2 140702.2 141951.5 140580.6 137422.7

28067.3 26021.8 26562.1 26329.5 25817.1 25505.2 24519.2 25128.9

7628.0 7239.1 6670.1 6850.3 6676.5 6951.0 6903.9 6389.8

14877.1 13293.6 13187.7 12967.4 13201.0 12879.1 12582.5 12576.7

99.9 449.8 1454.3 1576.4 997.9 791.7 12.0 789.3

5462.2 5039.2 5249.9 4935.4 4941.7 4883.3 5020.9 5373.1

181797.1 178177.3 176625.0 168281.8 179599.5 182473.8 182418.4 178875.8

58233.2 51788.5 50047.3 47748.7 50440.5 51697.4 52718.8 52326.4

120176.6 124779.5 124966.4 118899.8 127501.2 129072.3 127998.0 124846.0

2181.3 651.9 651.9 651.9 651.9 650.8 650.8 650.8

1206.0 957.3 959.5 981.4 1005.9 1053.3 1050.8 1052.6

100.0

90881.7 173712.9 112111.7 114646.7 112137.9 112172.3 114464.9 111993.8

23859.7 102827.6 45109.3 44426.4 44100.3 43778.8 44280.0 44397.3

67022.0 70885.3 67002.4 70220.3 68037.6 68393.5 70184.9 67596.4

11043.1 12004.2 11145.5 12024.9 11868.9 10869.4 10837.2 11244.6

742.4 772.6 821.1 773.9 845.0 763.4 699.7 777.4

10300.8 11231.6 10324.4 11251.0 11023.9 10106.0 10137.5 10467.2

1446.5 1035.0 1118.1 1287.5 1010.4 1217.9 1262.1 1204.8

73701.6 75275.2 75074.9 74143.9 74779.2 75371.7 75514.9 75052.7

27662.3 15588.7 12457.8 13852.0 12854.5 17090.8 15819.4 12239.3

132726.7 167629.4 166666.0 141596.3 168136.4 169458.4 170580.3 170245.1

132569.3 167432.0 166480.4 141403.7 167935.8 169247.9 170385.3 170045.3

136927.3 113950.8 111546.4 110681.2 110877.6 110955.4 112689.7 112047.0

157.5 197.4 185.6 192.6 200.6 210.4 195.0 199.8

2023-24   

1

Number of Reporting Banks 33

1 Aggregate Deposits (2.1.1.2+2.2.1.2) 138788.9

2 Demand and Time Liabilities

    2.1 Demand Liabilities 30226.7

        2.1.1 Deposits

                 2.1.1.1 Inter-Bank 9101.3

                 2.1.1.2 Others 15000.4

        2.1.2 Borrowings from Banks 130.0

        2.1.3 Other Demand Liabilities 5995.0

    2.2 Time Liabilities 198141.8

        2.2.1 Deposits

                 2.2.1.1 Inter-Bank 72308.4

                 2.2.1.2 Others 123788.5

        2.2.2 Borrowings from Banks 673.6

        2.2.3 Other Time Liabilities 1371.3

3 Borrowing from Reserve Bank 0.0

4 Borrowings from a notified bank / Government 95914.5

    4.1 Demand 27317.7

    4.2 Time 68596.8

5 Cash in Hand and Balances with Reserve Bank 16263.7

    5.1 Cash in Hand 960.0

    5.2 Balance with Reserve Bank 15303.7

6 Balances with Other Banks in Current Account 2088.1

7 Investments in Government Securities 77700.5

8 Money at Call and Short Notice 34355.3

9 Bank Credit (10.1+11) 135141.9

10 Advances

    10.1 Loans, Cash-Credits and Overdrafts 134936.8

    10.2 Due from Banks 142185.2

11 Bills Purchased and Discounted 205.1
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स. 17: भारतीय �रज़व� बक�  म� रा�य सहकारी बक� � के खातें
(₹ करोड़)

 �रपोिट�ग अिंतम श�वार (माच� के सबंधं म�)/अिंतम श�वार/�रपोिट�ग श�वार क� ि�थितु ु ुमद

जन. 26 नव.ं 15 नव.ं 29 िदस.ं 13 िदस.ं 27 जन. 10 जन. 24 जन. 31

�रपोिट�ग ब�क� क� स�ंया 
1 कल जमारािशया ँ(2.1.1.2+2.2.1.2)ु
2 मांग और मीयादी दयेताएं
 2.1 मागं देयताएं
  2.1.1 जमारािशयाँ
   2.1.1.1 अतं र-ब�क
   2.1.1.2 अ�य
  2.1.2 ब�क� से उधार
  2.1.3 अ�य मांग दयेताएं
 2.2 मीयादी देयताएं
  2.2.1 जमारािशयाँ
   2.2.1.1 अतं र-ब�क
   2.2.1.2 अ�य

  2.2.2 ब�क� से उधार
  2.2.3 अ�य मीयादी दयेताएं
3 �रज़व� ब�क से उधार
4 अिधसिचत ब�क/ सरकार से उधारू
 4.1 मांग
 4.2 मीयादी
5 उपल�ध नकदी और �रज़व� बक�  के पास शेषरािश
 5.1 उपल�ध नकदी
 5.2 �रज़व� ब�क के पास शेषरािश
6 चाल खाते म� अ�य बक� � के पास शेषरािशू
7 सरकारी �ितभितय� म� िनवेशू
8 मागं और अ�प सचना पर म�ाू ु
9 बक�  ऋण (10.1+11)
10 अि�म
 10.1 ऋण, नकदी-ऋण और ओवर�ा�ट
 10.2 बैक� से �ा�य रािश
11 खरीद ेऔर भनाए गए िबलु
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2024 2025

4 5 6

139.2 143.2 142.8

1258 1316 1309

1269 1328 1321

2023-24   

1 2 3

1 Consumer Price Index for Industrial Workers 2016 2.88 137.9

2 Consumer Price Index for Agricultural Labourers 1986-87 5.89 1229

3 Consumer Price Index for Rural Labourers 1986-87 - 1240

2023-24   
2024 2025

1 2 3 4

1 Standard Gold (₹ per 10 grams) 60624 62017 79079 84995

2 Silver (₹ per kilogram) 72243 70328 90020 95524

2023-24   

1 2 3

1 Food and beverages 185.9 192.7 188.4

    1.1 Cereals and products 181.4 181.7 181.5

    1.2 Meat and fish 213.0 221.3 215.9

    1.3 Egg 185.4 189.5 187.0

    1.4 Milk and products 181.4 181.5 181.4

    1.5 Oils and fats 165.3 158.7 162.9

    1.6 Fruits 172.1 179.9 175.7

    1.7 Vegetables 183.9 229.9 199.5

    1.8 Pulses and products 192.2 196.5 193.7

    1.9 Sugar and confectionery 126.2 128.1 126.9

    1.10 Spices 238.0 228.4 234.8

    1.11 Non-alcoholic beverages 180.7 168.2 175.5

    1.12 Prepared meals, snacks, sweets 193.3 200.9 196.8

2 Pan, tobacco and intoxicants 202.0 207.1 203.3

3 Clothing and footwear 192.9 181.5 188.4

    3.1 Clothing 193.5 183.5 189.6

    3.2 Footwear 189.4 170.2 181.4

4 Housing -- 176.7 176.7

5 Fuel and light 183.0 178.9 181.4

6 Miscellaneous 181.7 173.7 177.8

    6.1 Household goods and services 181.5 171.8 176.9

    6.2 Health 190.8 185.2 188.7

    6.3 Transport and communication 171.1 161.4 166.0

    6.4 Recreation and amusement 175.8 171.1 173.2

    6.5 Education 184.0 179.1 181.1

    6.6 Personal care and effects 186.3 187.4 186.8

General Index (All Groups) 185.6 182.4 184.1

4 5 6 7 8 9 10 11 12

188.5 195.4 194.0 194.4 201.3 200.1 190.7 197.6 196.2

189.3 200.6 200.8 188.5 198.6 198.9 189.0 200.0 200.2

217.9 219.1 218.1 226.7 229.0 228.3 221.0 222.6 221.7

192.7 194.9 185.3 194.3 200.0 190.3 193.3 196.9 187.2

183.2 187.6 187.9 183.6 188.4 188.3 183.3 187.9 188.0

160.2 188.9 189.7 154.7 176.0 177.4 158.2 184.2 185.2

172.8 195.1 201.6 176.7 198.7 204.7 174.6 196.8 203.0

182.5 181.2 171.0 222.6 216.8 204.3 196.1 193.3 182.3

199.7 200.2 194.3 205.0 205.1 199.3 201.5 201.9 196.0

128.0 131.4 133.1 130.1 133.8 135.0 128.7 132.2 133.7

236.3 224.8 222.9 228.2 222.1 220.5 233.6 223.9 222.1

182.1 188.3 188.9 170.3 177.3 178.0 177.2 183.7 184.3

195.9 202.4 202.9 204.6 214.0 214.9 199.9 207.8 208.5

204.0 209.0 209.7 210.2 213.4 213.8 205.7 210.2 210.8

195.1 199.8 200.0 183.8 188.6 189.0 190.6 195.4 195.6

195.8 200.7 201.0 185.8 190.8 191.2 191.9 196.8 197.1

191.1 194.1 194.3 172.3 176.2 176.7 183.3 186.7 187.0

-- -- -- 178.2 183.7 183.6 178.2 183.7 183.6

181.0 182.8 182.7 167.4 171.0 171.3 175.8 178.3 178.4

184.2 192.9 193.5 176.0 183.8 184.6 180.2 188.5 189.2

183.3 187.7 187.3 174.0 179.1 179.6 178.9 183.6 183.7

194.3 201.6 202.4 189.1 196.3 197.4 192.3 199.6 200.5

172.0 177.7 178.1 161.9 166.6 166.9 166.7 171.9 172.2

177.8 181.9 181.1 172.8 177.3 177.7 175.0 179.3 179.2

186.1 192.6 193.1 181.2 188.2 188.6 183.2 190.0 190.5

191.3 214.2 216.8 192.8 216.3 219.2 191.9 215.1 217.8

187.8 194.5 193.9 183.6 190.1 189.9 185.8 192.5 192.0

क�मत और उ�पादन
स. 18: उपभो� ता म�य सचकाक (आधार: 2012=100)ं ंू ू

समह/उप समहू ू �ामीण शहरी िमि�त

�ामीण शहरी िमि�त फर. 25माच� 24 माच� 25 (अ) फर. 25माच� 24 माच� 25 (अ) फर. 25माच� 24 माच� 25 (अ)

1 खा� और पेय पदाथ�

 1.1 अनाज और उ�पाद
 1.2 मांस और मछली
 1.3 अडंा
 1.4 दध और उ�पादू
 1.5 तेल और चब�
 1.6 फल

 1.7 स�जी
 1.8 दाल और उ�पाद
 1.9 चीनी और उ�पाद
 1.10 मसाले

 1.11 गैर नशीले पेय पदाथ�
 1.12 तैयार भोजन, ना�ता, िमठाई
2 पान, तबंाक और मादक पदाथ�ू
3 कपड़ा और जतेू
 3.1 कपड़ा
 3.2 जतेू
4 आवास
5 ईधंन और िबजली

6 िविवध
 6.1 घरले सामान और सेवाू
 6.2 �वा��य

 6.3 प�रवहन और सचं ार
 6.4 मनोरजंन
 6.5 िश�ा
 6.6 �यि�गत दखेभाल और सबंिंधत सामन

सामा�य सचकाकं (सभी समह)ू ू

�ोत : के��ीय सांि�यक� काया�लय, सांि�यक� और काय��म काया��वयन मं�ालय, भारत सरकार।
अ: अनंितम

स. 20: मबई म�  और चादी का मािसक औसत म�यं ं ंु ू�वण�
मद

स. 19: अ�य उपभो�ा म�य सचकाकं ंू ू
आधार वष� योजक

कारक
मद

फर. जन. फर.

1 औ�ोिगक कामगार उपभो�ा म�य सचकांकू ू

2 किष �िमक उपभो�ा म�य सचकांकृ ू ू

3 �ामीण �िमक उपभो�ा म�य सचकांकू ू

�ोत: �म �यरो, �म और रोजगार मं�ालय, भारत सरकार।ू

फर. जन. फर.

1 मानक �वण� (₹ �ित 10 �ाम)

2 चांदी (₹ �ित िकलो�ाम)

�ोत: मंबई म�  और चांदी के म�य के िलए इंिडया बिलयन एडं �वैलस� एसोिसएशन िल. मंबई।ु ू ु ु�वण�
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2024 2025

3 4 5 6

151.4 155.0 154.8 154.5

183.2 189.7 186.6 184.6

191.4 199.8 195.8 194.4

202.3 213.2 212.1 210.1

197.2 210.7 198.1 196.4

184.2 187.0 186.4 186.8

168.9 174.7 171.5 170.1

233.5 231.6 213.1 201.1

198.8 217.1 223.0 223.1

160.0 167.5 166.8 162.8

165.0 161.5 161.8 162.4

178.7 183.4 178.9 179.3

133.7 142.7 143.1 142.0

291.0 343.7 349.2 274.6

221.6 227.2 227.2 227.9

212.6 216.3 216.3 214.6

253.2 265.7 265.5 274.7

157.1 150.9 148.7 145.1

152.1 152.0 153.8 152.4

135.8 135.6 135.6 135.6

143.4 143.4 143.4 143.4

125.8 125.8 125.8 125.8

236.0 231.0 231.0 231.2

159.4 155.0 157.9 156.8

144.6 155.8 156.1 152.5

140.1 143.4 143.8 144.4

162.1 177.5 177.8 179.4

151.3 157.3 158.1 160.0

149.6 145.4 146.0 146.6

130.2 132.8 132.3 133.8

145.7 187.5 188.5 190.8

178.8 181.9 182.8 182.9

182.7 190.4 189.8 188.8

166.2 164.1 162.8 161.1

165.8 174.9 174.9 176.1

136.7 138.6 141.4 143.4

142.4 171.7 172.2 174.5

148.8 161.0 159.2 171.5

161.9 161.8 156.1 178.9

195.5 194.1 192.1 188.8

146.9 155.4 154.7 155.5

174.9 189.5 188.1 186.5

203.9 199.0 197.4 195.5

132.5 134.4 134.5 134.6

134.1 136.9 137.4 137.6

136.6 138.9 138.9 139.1

126.7 126.8 126.5 126.4

176.3 181.2 180.0 180.2

176.3 181.2 180.0 180.2

2023-24

1 2

1 ALL COMMODITIES 100.000 151.4

1.1 PRIMARY ARTICLES 22.618 183.0

      1.1.1 FOOD ARTICLES 15.256 191.3

               1.1.1.1 Food Grains (Cereals+Pulses) 3.462 193.8

               1.1.1.2 Fruits & Vegetables 3.475 210.2

               1.1.1.3 Milk 4.440 180.3

               1.1.1.4 Eggs, Meat & Fish 2.402 172.1

               1.1.1.5 Condiments & Spices 0.529 235.4

               1.1.1.6 Other Food Articles 0.948 189.5

      1.1.2 NON-FOOD ARTICLES 4.119 162.4

               1.1.2.1 Fibres 0.839 168.0

               1.1.2.2 Oil Seeds 1.115 185.0

               1.1.2.3 Other non-food Articles 1.960 134.9

               1.1.2.4 Floriculture 0.204 279.7

      1.1.3 MINERALS 0.833 217.7

               1.1.3.1 Metallic Minerals 0.648 204.2

               1.1.3.2 Other Minerals 0.185 265.0

      1.1.4 CRUDE PETROLEUM & NATURAL GAS 2.410 153.6

1.2 FUEL & POWER 13.152 152.0

      1.2.1 COAL 2.138 136.4

               1.2.1.1 Coking Coal 0.647 143.4

               1.2.1.2 Non-Coking Coal 1.401 124.8

               1.2.1.3 Lignite 0.090 267.6

      1.2.2 MINERAL OILS 7.950 159.0

      1.2.3 ELECTRICITY 3.064 145.0

1.3 MANUFACTURED PRODUCTS 64.231 140.2

      1.3.1 MANUFACTURE OF FOOD PRODUCTS 9.122 160.5

               1.3.1.1 Processing and Preserving of meat 0.134 145.3

               1.3.1.2 Processing and Preserving of fish, Crustaceans, Molluscs and products thereof 0.204 142.9

               1.3.1.3 Processing and Preserving of fruit and Vegetables 0.138 130.4

               1.3.1.4 Vegetable and Animal oils and Fats 2.643 145.0

               1.3.1.5 Dairy products 1.165 179.1

               1.3.1.6 Grain mill products 2.010 175.6

               1.3.1.7 Starches and Starch products 0.110 157.1

               1.3.1.8 Bakery products 0.215 165.4

               1.3.1.9 Sugar, Molasses & honey 1.163 134.6

               1.3.1.10 Cocoa, Chocolate and Sugar confectionery 0.175 139.8

               1.3.1.11 Macaroni, Noodles, Couscous and Similar farinaceous products 0.026 149.9

               1.3.1.12 Tea & Coffee products 0.371 176.2

               1.3.1.13 Processed condiments & salt 0.163 192.1

               1.3.1.14 Processed ready to eat food 0.024 146.3

               1.3.1.15 Health supplements 0.225 179.1

               1.3.1.16 Prepared animal feeds 0.356 208.3

      1.3.2 MANUFACTURE OF BEVERAGES 0.909 131.5

               1.3.2.1 Wines & spirits 0.408 133.3

               1.3.2.2 Malt liquors and Malt 0.225 135.6

               1.3.2.3 Soft drinks; Production of mineral waters and Other bottled waters 0.275 125.5

      1.3.3 MANUFACTURE OF TOBACCO PRODUCTS 0.514 173.5

               1.3.3.1 Tobacco products 0.514 173.5

स. 21: थोक म�य सचकाकं ंू ू
(आधारः 2011-12=100)

प�य व�तएँु भार
फर.(अ)जन.माच� माच� (अ)

1 सभी प�य
 1.1 �ाथिमक व�तएंु
  1.1.1 खा� व�तएंु
   1.1.1.1 खा�ा�न (अनाज+दाल)
   1.1.1.2 फल और सि�जयाँ
   1.1.1.3 दधू
   1.1.1.4 अडंा, मांस और मछली
   1.1.1.5 मसाले
   1.1.1.6 अ�य खा� व�तएंु
  1.1.2 खा�ेतर व�तएंु
   1.1.2.1 फाइबर
   1.1.2.2 ितलहन
   1.1.2.3 अ�य खा�ेतर व�तएंु
   1.1.2.4 प�पो�पादनु
  1.1.3 खिनज
   1.1.3.1 धाि�वक खिनज
   1.1.3.2 अ�य खिनज
  1.1.4  क�चा तेल और �ाकितक गैसृ
 1.2 ईधंन और िबजली
  1.2.1 कोयला
   1.2.1.1 किकंग कोयलाु
   1.2.1.2 नॉन-किकंग कोयलाु
   1.2.1.3 िल�नाइट
  1.2.2 खिनज तेल
  1.2.3 िबजली
 1.3 िविनिम�त उ�पाद
  1.3.1 खा� उ�पाद� का िविनमा�ण

   1.3.1.1 मांस का प�रर�ण और �स�ंकरण
   1.3.1.2 मछली, ��टेिशयन, मोल�क और उनके उ�पाद� का �स�ंकरण एव ंप�रर�ण
   1.3.1.3 फल और सि�जय� का प�रर�ण और �स�ं करण
   1.3.1.4 सि�जयां और पश तेल एव ंचब�ु
   1.3.1.5 डेयरी उ�पाद
   1.3.1.6 अनाज िमल के उ�पाद
   1.3.1.7 �टाच� और �टाच� के उ�पाद
   1.3.1.8 बेकरी उ�पाद
   1.3.1.9 चीनी, गड़ और शहदु
   1.3.1.10 कोकोआ, चॉकलेट और चीनी क�फे�शनरी
   1.3.1.11 मै�ोनी, नड�स, और कसकस और उसके जैसे मैद ेसे बने उ�पादू ू ू
   1.3.1.12 चाय और कॉफ� उ�पाद
   1.3.1.13 �स�ंकत मसाले और नमकृ
   1.3.1.14 �स�ंकत तैयार खा� पदाथ�ृ
   1.3.1.15 �वा��य परकू
   1.3.1.16 पश के िलए तैयार खा�ु
  1.3.2 पेय पदाथ� का िविनमा�ण
   1.3.2.1 शराब और ि�परीट
   1.3.2.2 मा�ट िलकर और मा�ट
   1.3.2.3 शीतल पेय, िमनरल वॉटर और बोतलब�द पानी का उ�पादन
  1.3.3 तबंाक उ�पाद� का िविनमा�ण ू
   1.3.3.1 तंबाक के उ�पादू
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2024 2025

3 4 5 6

134.3 137.0 137.0 136.6

119.8 120.8 120.8 120.6

156.3 160.9 161.1 159.5

120.6 124.1 124.8 124.4

158.7 162.0 160.4 161.9

137.6 146.1 147.8 147.6

131.6 136.6 136.5 137.2

151.5 154.2 154.3 154.5

148.7 151.4 151.8 152.2

159.0 161.6 161.2 160.6

123.7 127.5 125.8 126.2

104.8 112.2 107.7 107.0

140.7 142.3 143.0 143.0

128.1 130.9 129.9 130.8

149.1 149.6 148.8 150.0

139.4 141.7 141.6 141.3

149.0 149.0 147.5 149.7

214.1 214.5 215.1 215.1

140.0 140.6 141.7 140.7

138.0 139.5 140.8 141.3

144.5 144.5 145.2 145.8

143.4 149.0 150.8 150.6

121.8 121.6 123.7 124.4

184.6 190.0 190.7 189.9

184.6 190.0 190.7 189.9

135.6 136.8 137.1 136.9

136.5 139.7 140.7 141.2

142.6 142.9 143.6 142.4

132.4 133.8 134.1 133.9

130.5 129.2 129.2 129.9

141.0 139.1 138.5 138.4

138.0 140.6 140.8 141.2

134.5 135.5 135.1 134.1

103.6 104.7 104.1 104.9

143.4 145.0 145.0 145.2

143.4 145.0 145.0 145.2

128.2 129.3 129.7 129.7

113.8 117.1 117.2 117.0

108.6 112.6 113.0 112.6

138.2 137.8 138.3 138.4

133.1 132.2 132.6 132.7

163.9 163.7 163.8 163.4

119.7 125.2 126.2 126.0

119.9 134.5 132.4 133.5

124.4 125.1 125.1 124.7

134.3 130.2 131.2 131.6

2023-24

1 2

      1.3.4 MANUFACTURE OF TEXTILES 4.881 134.6

               1.3.4.1 Preparation and Spinning of textile fibres 2.582 120.1

               1.3.4.2 Weaving & Finishing of textiles 1.509 157.5

               1.3.4.3 Knitted and Crocheted fabrics 0.193 120.0

               1.3.4.4 Made-up textile articles, Except apparel 0.299 156.6

               1.3.4.5 Cordage, Rope, Twine and Netting 0.098 139.2

               1.3.4.6 Other textiles 0.201 129.6

      1.3.5 MANUFACTURE OF WEARING APPAREL 0.814 150.8

               1.3.5.1 Manufacture of Wearing Apparel (woven), Except fur Apparel 0.593 148.7

               1.3.5.2 Knitted and Crocheted apparel 0.221 156.6

      1.3.6 MANUFACTURE OF LEATHER AND RELATED PRODUCTS 0.535 124.1

               1.3.6.1 Tanning and Dressing of leather; Dressing and Dyeing of fur 0.142 107.3

               1.3.6.2 Luggage, HandbAgs, Saddlery and Harness 0.075 140.9

               1.3.6.3 Footwear 0.318 127.7

      1.3.7 MANUFACTURE OF WOOD AND PRODUCTS OF WOOD AND CORK 0.772 146.6

               1.3.7.1 Saw milling and Planing of wood 0.124 137.8

               1.3.7.2 Veneer sheets; Manufacture of plywood, Laminboard, Particle board and Other panels and Boards 0.493 146.1

               1.3.7.3 Builder's carpentry and Joinery 0.036 206.4

               1.3.7.4 Wooden containers 0.119 139.8

      1.3.8 MANUFACTURE OF PAPER AND PAPER PRODUCTS 1.113 140.3

               1.3.8.1 Pulp, Paper and Paperboard 0.493 147.6

               1.3.8.2 Corrugated paper and Paperboard and Containers of paper and Paperboard 0.314 140.9

               1.3.8.3 Other articles of paper and Paperboard 0.306 128.0

      1.3.9 PRINTING AND REPRODUCTION OF RECORDED MEDIA 0.676 182.3

               1.3.9.1 Printing 0.676 182.3

      1.3.10 MANUFACTURE OF CHEMICALS AND CHEMICAL PRODUCTS 6.465 136.9

               1.3.10.1 Basic chemicals 1.433 139.9

               1.3.10.2 Fertilizers and Nitrogen compounds 1.485 142.8

               1.3.10.3 Plastic and Synthetic rubber in primary form 1.001 132.3

               1.3.10.4 Pesticides and Other agrochemical products 0.454 132.8

               1.3.10.5 Paints, Varnishes and Similar coatings, Printing ink and Mastics 0.491 143.7

               1.3.10.6 Soap and Detergents, Cleaning and Polishing preparations, Perfumes and Toilet preparations 0.612 139.7

               1.3.10.7 Other chemical products 0.692 134.4

               1.3.10.8 Man-made fibres 0.296 103.6

      1.3.11 MANUFACTURE OF PHARMACEUTICALS, MEDICINAL CHEMICAL AND BOTANICAL PRODUCTS 1.993 142.9

               1.3.11.1 Pharmaceuticals, Medicinal chemical and Botanical products 1.993 142.9

      1.3.12 MANUFACTURE OF RUBBER AND PLASTICS PRODUCTS 2.299 127.5

               1.3.12.1 Rubber Tyres and Tubes; Retreading and Rebuilding of Rubber Tyres 0.609 113.7

               1.3.12.2 Other Rubber Products 0.272 107.3

               1.3.12.3 Plastics products 1.418 137.3

      1.3.13 MANUFACTURE OF OTHER NON-METALLIC MINERAL PRODUCTS 3.202 134.7

               1.3.13.1 Glass and Glass products 0.295 163.8

               1.3.13.2 Refractory products 0.223 119.7

               1.3.13.3 Clay Building Materials 0.121 123.9

               1.3.13.4 Other Porcelain and Ceramic Products 0.222 122.3

               1.3.13.5 Cement, Lime and Plaster 1.645 137.3

स. 21: थोक म�य सचकाक (जारी)ं ंू ू
(आधारः 2011-12=100)

प�य व�तएँु भार

माच� जन. फर.(अ) माच� (अ)

  1.3.4 व� िविनमा�ण
   1.3.4.1 धाग� क� कताई और व� तैयार करना

   1.3.4.2 बनाई और तैयार व�ु
   1.3.4.3 बने ह�ए और �ोिशए से बना कपड़ाु
   1.3.4.4 कपड़� को छोड़कर िनिम�त व� साम�ी

   1.3.4.5 डो�रया,ँ र�सी, सतली और नेिटंगु
   1.3.4.6 अ�य व�

  1.3.5 तैयार व� का िविनमा�ण   
   1.3.5.1 फर से बने व�� को छोड़कर, तैयार व� (बने ह�ए) का िविनमा�णु
   १.३.५.२ बने ह�ए और �ोिशए से बने व�ु
  1.3.6 चमड़ा और सबंिंधत उ�पाद का िविनमा�ण

   १.३.६.१ चमड़े क� टैिनंग और �ेिसगं; �ेिसगं और फर क� रगंाई
   1.3.6.2 सामान, ह�डबैग, काठी और हान�स

   1.3.6.3 जते-च�पलू
  १.३.७ लकड़ी व लकड़ी और कॉक�  के उ�पाद� का िविनमा�ण

   1.3.7.1 आरा िमिलंग और लकड़ी के उ�पाद

   1.3.7.2 िविनयर शीट, �लायवड, लैिमन बोड�, पािट�कल बोड� और अ�य पैनल और बोड� का िविनमा�णु
   1.3.7.3 िब�डर� क� बढ़ईगीरी
   1.3.7.4 लकड़ी के िड�बे
  1.3.8 कागज़ और कागज़ के उ�पाद� का िविनमा�ण
   1.3.8.1 लगदी, कागज़ और पेपर बोड�ु
   1.3.8.2 लहरदार कागज़ और पेपर बोड� और कागज़ के पा� और पेपर बोड�

   1.3.8.3 कागज़ क� अ�य साम�ी और पेपर बोड�

  1.3.9 म�ण और �रकाड�ड मीिडया का पन��पादनु ु
   1.3.9.1 म�णु
  1.3.10 रसायन और रासायिनक उ�पाद� का िविनमा�ण
   1.3.10.1 मल रसायनू
   1.3.10.2 उव�रक और नाइ�ोजन यौिगक

   1.3.10.3 �लाि�टक और �ाथिमक �प म� िसथेंिटक रबड़ 
   1.3.10.4 क�टनाशक और अ�य ए�ोकेिमकल उ�पाद

   1.3.10.5 पे�ट, वािन�श और समान कोिटंग, म�ण �याही और मैि�ट�सु
   1.3.10.6 साबन और िडटज�ट, सफाई और चमकाने क� साम�ी, इ� और शौचालय सफाई क� साम�ीु
   1.3.10.7 अ�य रासायिनक उ�पाद

   1.3.10.8 मानव िनिम�त फाइबर
  1.3.11 फामा��यिटक�स, औषधीय रसायन और वन�पित उ�पाद का िविनमा�णू
   1.3.11.1 फामा��यिटक�स, औषधीय रसायन और वन�पित उ�पादू
  1.3.12 रबड़ और �लाि�टक उ�पाद� का िविनमा�ण
   1.3.12.1 रबड़ टायर और टयब, रबड़ टायर क� �र�ीिडंग और पनिन�मा�ण् ुू
   1.3.12.2 रबड़ के अ�य उ�पाद
   1.3.12.3 �लाि�टक उ�पाद

  1.3.13 अ�य अधाि�वक खिनज उ�पाद� का िविनमा�ण
   1.3.13.1 कांच और कांच उ�पाद

   1.3.13.2 आग रोधक उ�पाद

   1.3.13.3 िम�ी से बनी भवन िनमा�ण साम�ी
   1.3.13.4 चीनी िम�ी और चीनी िम�ी के उ�पाद
   1.3.13.5 सीमे�ट, चना और �ला�टर  ू
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आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु 265

2024 2025

3 4 5 6

137.2 140.4 140.4 138.8

131.7 135.4 136.0 136.8

100.9 94.1 92.2 92.3

138.7 137.2 137.6 139.1

134.6 129.4 129.2 131.1

147.4 131.5 131.6 136.3

117.0 117.3 117.3 118.2

138.9 138.5 138.4 140.1

138.7 128.9 129.6 129.5

134.3 132.7 132.1 133.6

131.1 127.5 127.4 131.0

169.8 163.7 164.1 164.5

146.4 158.6 160.8 161.4

146.1 144.2 144.6 144.7

170.8 172.4 169.7 174.2

136.2 135.3 136.2 136.4

130.6 130.2 132.0 131.2

155.3 147.2 147.0 148.5

106.0 108.1 108.0 110.9

136.8 137.9 139.6 139.7

101.5 102.3 102.5 102.4

142.3 145.3 145.6 145.7

120.4 121.5 121.5 121.1

115.5 118.6 119.0 119.5

135.3 132.7 131.0 131.8

139.5 146.3 146.2 146.5

103.7 99.9 100.6 99.1

118.2 121.9 121.9 121.9

159.9 172.7 172.2 172.0

108.4 116.1 117.0 110.3

105.2 107.9 108.3 108.3

131.9 134.0 134.1 134.4

130.6 133.1 133.0 133.5

140.4 140.9 141.5 141.8

121.2 114.3 115.9 116.0

146.9 155.0 155.2 156.6

117.6 118.1 117.8 117.5

133.3 131.8 132.0 131.3

121.8 124.7 124.8 123.8

129.9 131.1 131.2 131.5

130.6 132.6 134.5 134.3

132.3 135.6 135.7 135.7

117.7 118.9 119.0 119.0

129.6 129.7 128.6 129.1

85.3 88.3 87.3 88.4

129.9 130.1 130.0 130.7

2023-24

1 2

               1.3.13.6 Articles of Concrete, Cement and Plaster 0.292 137.7

               1.3.13.7 Cutting, Shaping and Finishing of Stone 0.234 130.3

               1.3.13.8 Other Non-Metallic Mineral Products 0.169 102.4

      1.3.14 MANUFACTURE OF BASIC METALS 9.646 141.0

               1.3.14.1 Inputs into steel making 1.411 140.3

               1.3.14.2 Metallic Iron 0.653 153.6

               1.3.14.3 Mild Steel - Semi Finished Steel 1.274 119.9

               1.3.14.4 Mild Steel -Long Products 1.081 141.3

               1.3.14.5 Mild Steel - Flat products 1.144 143.4

               1.3.14.6 Alloy steel other than Stainless Steel- Shapes 0.067 137.6

               1.3.14.7 Stainless Steel - Semi Finished 0.924 136.4

               1.3.14.8 Pipes & tubes 0.205 169.7

               1.3.14.9 Non-ferrous metals incl. precious metals 1.693 144.8

               1.3.14.10 Castings 0.925 141.0

               1.3.14.11 Forgings of steel 0.271 173.3

      1.3.15 MANUFACTURE OF FABRICATED METAL PRODUCTS, EXCEPT MACHINERY AND EQUIPMENT 3.155 138.6

               1.3.15.1 Structural Metal Products 1.031 132.3

               1.3.15.2 Tanks, Reservoirs and Containers of Metal 0.660 157.6

               1.3.15.3 Steam generators, Except Central Heating Hot Water Boilers 0.145 106.3

               1.3.15.4 Forging, Pressing, Stamping and Roll-Forming of Metal; Powder Metallurgy 0.383 141.4

               1.3.15.5 Cutlery, Hand Tools and General Hardware 0.208 108.4

               1.3.15.6 Other Fabricated Metal Products 0.728 143.8

      1.3.16 MANUFACTURE OF COMPUTER, ELECTRONIC AND OPTICAL PRODUCTS 2.009 119.3

               1.3.16.1 Electronic Components 0.402 115.0

               1.3.16.2 Computers and Peripheral Equipment 0.336 135.3

               1.3.16.3 Communication Equipment 0.310 136.1

               1.3.16.4 Consumer Electronics 0.641 103.6

               1.3.16.5 Measuring, Testing, Navigating and Control equipment 0.181 113.8

               1.3.16.6 Watches and Clocks 0.076 157.2

               1.3.16.7 Irradiation, Electromedical and Electrotherapeutic equipment 0.055 108.3

               1.3.16.8 Optical instruments and Photographic equipment 0.008 103.8

      1.3.17 MANUFACTURE OF ELECTRICAL EQUIPMENT 2.930 131.4

               1.3.17.1 Electric motors, Generators, Transformers and Electricity distribution and Control apparatus 1.298 130.1

               1.3.17.2 Batteries and Accumulators 0.236 137.8

               1.3.17.3 Fibre optic cables for data transmission or live transmission of images 0.133 123.4

               1.3.17.4 Other electronic and Electric wires and Cables 0.428 146.1

               1.3.17.5 Wiring devices, Electric lighting & display equipment 0.263 116.8

               1.3.17.6 Domestic appliances 0.366 133.8

               1.3.17.7 Other electrical equipment 0.206 120.9

      1.3.18 MANUFACTURE OF MACHINERY AND EQUIPMENT 4.789 129.0

               1.3.18.1 Engines and Turbines, Except aircraft, Vehicle and Two wheeler engines 0.638 128.9

               1.3.18.2 Fluid power equipment 0.162 131.9

               1.3.18.3 Other pumps, Compressors, Taps and Valves 0.552 117.4

               1.3.18.4 Bearings, Gears, Gearing and Driving elements 0.340 127.7

               1.3.18.5 Ovens, Furnaces and Furnace burners 0.008 83.7

               1.3.18.6 Lifting and Handling equipment 0.285 128.6

स. 21: थोक म�य सचकाक (जारी)ं ंू ू
(आधारः 2011-12=100)

भारप�य व�तएँु

माच� जन. फर.(अ) माच�.(अ)

   1.3.13.6 कं��ट, सीमे�ट और �ला�टर से बनी व�तएंु
   1.3.13.7 प�थर� को काटना, आकार दनेा और सवंारना
   1.3.13.8 अ�य अधाि�वक खिनज उ�पाद

  1.3.14 मल धातओ ंका िविनमा�णू ु
   1.3.14.1 �टील तैयार करने म� �य� साम�ीु
   1.3.14.2 मेटेिलक आयरन

   1.3.14.3 नरम इ�पात - अध� िनिम�त इ�पात

   1.3.14.4 नरम इ�पात - लंबे उ�पाद
   1.3.14.5 नरम इ�पात - चपटे उ�पाद

   1.3.14.6 �टेनलेस �टील के अित�र� एलॉय �टील-आकार

   1.3.14.7 �टेनलेस �टील - अध� िनिम�त

   1.3.14.8 पाइप और टयब् ू
   1.3.14.9 क�मती धात सिहत अलौह धातु ु
   1.3.14.10 काि�टंग

   1.3.14.11 �टील से गढ़ी व�तएंु
  1.3.15 मशीनरी और उपकरण� को छोड़कर गढ़े हए धात उ�पाद� का िविनमा�ण� ु
   1.3.15.1 इमारती धात उ�पादु
   1.3.15.2 धात से बने ट�क, जलाशय और िड�बेु
   1.3.15.3 वा�प चािलत जनरटेर, स��ल हीिटंग हॉट वाटर बॉयलरस� को छोड़कर

   1.3.15.4 धात क� फोिज�ग, दबाना, �टैि�पगं और रोल फॉरिम�ग, पाउडर धातकम�ु ु
   1.3.15.5 कटलरी, ह�त चािलत उपकरण और सामा�य हाड�वेयर
   1.3.15.6 अ�य गढ़े ह�ए धात उ�पादु
  1.3.16 कं�यटर, इले��ॉिनक और ऑि�टकल उ�पाद� का िविनमा�णू
   1.3.16.1 इले��ॉिनक परजेु
   1.3.16.2 कं�यटर और सबंिंधत उपकरणू
   1.3.16.3 सचंार उपकरण

   1.3.16.4 उपभो�ा इले��ॉिन�स
   1.3.16.5 मापने, जांचने, नेिवगेशन और िनय�ंण उपकरण

   1.3.16.6 हाथ घड़ी और दीवार घड़ी

   1.3.16.7 िवभासन, िव�त िचिक�सक�य एव ं िव�त उपचारा�मक उपकरणु ु
   1.3.16.8 ऑि�टकल उपकरण और फोटो�ािफक उपकरण
  1.3.17 इलेि��कल उपकरण का िविनमा�ण
   1.3.17.1 िव�त मोटस�, जनरटेर, �ांसफाम�र और िबजली िवतरण और िनय�ंण सबंधंी उपकरणु
   1.3.17.2 बैटरी और ए�य�यलेटरु ु
   1.3.17.3 डेटा सचंरण या छिवय� के सजीव �सारण के िलए फाइबर ऑि�टक केबल

   1.3.17.4 अ�य इले��ािनक और िबज़ली के वायर और केबल
   1.3.17.5 वाय�रगं सबंधंी चीज� और िबजली के �काश और सजावट के उपकरण

   1.3.17.6 घरले उपकरणू
   1.3.17.7 अ�य इलेि��कल उपकरण

  1.3.18 मशीनरी और उपकरण� का िविनमा�ण

   1.3.18.1 इंजन और टबा�इन, एयर�ा�ट, वाहन और दपिहया वाहन� के इंजन को छोड़करु
   1.3.18.2 तरल िबजली उपकरण
   1.3.18.3 अ�य पपं, कं�ेसर, नल और वा�व

   १.३.१८.४ बेय�रगं, िगयस�, गेय�रगं और �ाइिवगं उपकरण
   1.3.18.5 ओवन, फन�स और फन�स बन�र

   1.3.18.6 माल उठाने एव ंचढ़ाने – उतारने वाले उपकरण
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2024 2025

3 4 5 6

130.2 130.2 130.2 130.2

144.6 141.9 140.3 142.7

143.9 146.6 147.0 146.5

122.4 124.1 123.3 123.5

89.3 91.0 91.3 91.5

124.4 126.9 127.1 126.8

137.7 145.1 145.1 147.1

146.4 144.0 144.2 144.4

69.7 69.0 69.3 69.3

129.9 130.1 130.2 130.3

130.6 131.0 131.0 131.2

129.0 129.0 129.3 129.3

143.6 145.7 145.9 148.5

163.7 188.4 188.4 188.4

108.5 109.2 109.3 109.6

145.3 146.0 146.2 149.4

137.6 134.4 134.5 135.4

158.5 165.7 164.9 165.5

158.4 161.8 162.0 161.9

158.4 161.8 162.0 161.9

164.1 187.8 197.0 201.7

164.3 189.7 199.5 204.4

192.0 197.2 199.9 201.4

154.5 167.7 168.2 168.1

160.0 164.8 164.9 164.5

161.2 156.5 156.5 158.6

180.4 191.5 189.0 188.8

2023-24

1 2

               1.3.18.7 Office machinery and Equipment 0.006 130.2

               1.3.18.8 Other general-purpose machinery 0.437 145.2

               1.3.18.9 Agricultural and Forestry machinery 0.833 142.5

               1.3.18.10 Metal-forming machinery and Machine tools 0.224 122.5

               1.3.18.11 Machinery for mining, Quarrying and Construction 0.371 88.6

               1.3.18.12 Machinery for food, Beverage and Tobacco processing 0.228 124.4

               1.3.18.13 Machinery for textile, Apparel and Leather production 0.192 137.2

               1.3.18.14 Other special-purpose machinery 0.468 144.7

               1.3.18.15 Renewable electricity generating equipment 0.046 70.8

      1.3.19 MANUFACTURE OF MOTOR VEHICLES, TRAILERS AND SEMI-TRAILERS 4.969 128.4

               1.3.19.1 Motor vehicles 2.600 128.5

               1.3.19.2 Parts and Accessories for motor vehicles 2.368 128.2

      1.3.20 MANUFACTURE OF OTHER TRANSPORT EQUIPMENT 1.648 143.1

               1.3.20.1 Building of ships and Floating structures 0.117 163.7

               1.3.20.2 Railway locomotives and Rolling stock 0.110 107.4

               1.3.20.3 Motor cycles 1.302 144.7

               1.3.20.4 Bicycles and Invalid carriages 0.117 137.9

               1.3.20.5 Other transport equipment 0.002 159.2

      1.3.21 MANUFACTURE OF FURNITURE 0.727 159.6

               1.3.21.1 Furniture 0.727 159.6

      1.3.22 OTHER MANUFACTURING 1.064 158.2

               1.3.22.1 Jewellery and Related articles 0.996 157.9

               1.3.22.2 Musical instruments 0.001 187.0

               1.3.22.3 Sports goods 0.012 155.2

               1.3.22.4 Games and Toys 0.005 159.6

               1.3.22.5 Medical and Dental instruments and Supplies 0.049 163.1

2 FOOD INDEX 24.378 179.8

स. 21: थोक म�य सचकाक (समा� त)ं ंू ू
(आधारः 2011-12=100)

प�य व�तएँु भार

माच� जन. फर.(अ) माच�.(अ)

   1.3.18.7 काया�लय मशीनरी और उपकरण

   1.3.18.8 सामा�य �योजन के अ�य उपकरण

   1.3.18.9 किष और वािनक� मशीनरीृ

   1.3.18.10 धात िनमा�ण करनेवाली मशीनरी और मशीन ट�सु ू

   1.3.18.11 खनन, उ�खनन और िनमा�ण के िलए मशीनरी

   1.3.18.12 खा�, पेय और तंबाक �स�ं करण के िलए मशीनरीू

   1.3.18.13 कपड़ा, प�रधान और चमड़े के उ�पादन से जड़ी मशीनरीु

   1.3.18.14 अ�य िवशेष �योजन� के िलए मशीनरी

   1.3.18.15 अ�य ऊजा� उ�पादन मशीनरी

  1.3.19 मोटर वाहन, �ेलर� और अध�-�ेलर� का िविनमा�ण

   1.3.19.1 मोटर वाहन

   1.3.19.2 मोटर वाहन परजे और सहायक उपकरणु

  1.3.20 अ�य प�रवहन उपकरण� का िविनमा�ण

   1.3.20.1 जहाज� और तैरने वाली – व�तओ ंका िनमा�णु

   1.3.20.2 रलेवे इंजन और रोिलंग �टॉक

   1.3.20.3 मोटर साइकल

   1.3.20.4 साइकल और अवैध गाड़ी

   1.3.20.5 अ�य प�रवहन उपकरण

  1.3.21 फन�चर का िविनमा�ण

   1.3.21.1 फन�चर

  1.3.22 अ�य िविनमा�ण

   1.3.22.1 आभषण और सबं िंधत साम�ीू

   1.3.22.2 सगंीत उपकरण

   1.3.22.3 खेल के सामान

   1.3.22.4 खेल और िखलौने

   1.3.22.5 िचिक�सा और दतं िचिक�सा उपकरण और सबंिंधत साम�ी

 2 खा� सचकाकंू

�ोत: आिथ�क सलाहकार का काया�लय, वािणि�यक और उ�ोग मं�ालय, भारत सरकार।



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2022-23 2023-24

2023-24 2024-25

1 2 3 4 5

General Index 100.00 138.5 146.7 145.5 151.4

1 Sectoral Classification

   1.1 Mining 14.37 119.9 128.9 126.4 130.5

   1.2 Manufacturing 77.63 137.1 144.7 143.6 149.5

   1.3 Electricity 7.99 185.2 198.3 197.8 207.6

2 Use-Based Classification

   2.1 Primary Goods 34.05 139.2 147.7 146.3 152.0

   2.2 Capital Goods 8.22 100.3 106.6 104.3 110.5

   2.3 Intermediate Goods 17.22 149.4 157.3 156.2 163.0

   2.4 Infrastructure/ Construction Goods 12.34 160.7 176.3 174.6 185.7

   2.5 Consumer Durables 12.84 114.5 118.6 117.5 127.1

   2.6 Consumer Non-Durables 15.33 147.7 153.7 153.6 151.5

2024 2025

6 7

147.1 151.3

139.7 141.9

144.4 148.6

187.2 194.0

148.2 152.3

106.7 115.5

157.6 159.9

179.5 191.3

121.9 126.5

149.9 146.7
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Item
2024-25 

1

1 Revenue Receipts 3087960

   1.1 Tax Revenue (Net) 2556960

   1.2 Non-Tax Revenue 531000

2 Non Debt Capital Receipt 59000

   2.1 Recovery of Loans 26000

   2.2 Other Receipts 33000

3 Total Receipts (excluding borrowings) (1+2) 3146960

4 Revenue Expenditure
          of which :

3698058

   4.1 Interest Payments 1137940

5 Capital Expenditure 1018429

6 Total Expenditure (4+5) 4716487

7 Revenue Deficit (4-1) 610098

8 Fiscal Deficit (6-3) 1569527

9 Gross Primary Deficit (8-4.1) 431587

2024-25 2023-24

2 3

2508953 2209782

2015634 1849452

493319 360330

37364 36140

21655 23480

15709 12660

2546317 2245922

3081282 2941674

952844 880788

811887 805613

3893169 3747287

572329 731892

1346852 1501365

394008 620577

2024-25   2023-24   

4 5

81.2 81.9

78.8 79.6

92.9 95.9

63.3 64.5

83.3 90.3

47.6 42.2

80.9 81.5

83.3 83.1

83.7 83.5

79.7 84.8

82.5 83.4

93.8 87.1

85.8 86.5

91.3 91.3

स. 22:  उ�पादन सचकाक (आधारः 2011-12=100)ं ंूऔ�ोिगक

उ�ोग
भार फरवरीअ�ै-फरवरी

सामा�य सचकाकंू

1 ��ेवार वग�करण

 1.1 खनन

 1.2 िविनमा�ण 

 1.3 िबजली   

2 उपयोग आधा�रत वग�करण

 2.1 मल व�तएंू ु

 2.2 पजंीगत मालू

 2.3 म�यवत� माल

 2.4 इ��ा���चर/िनमा�ण व�तएंु

 2.5 उपभो�ा िटकाऊ माल

 2.6 उपभो�ा गैर-िटकाऊ माल

�ोत: रा��ीय सांि�यक� काया�लय, सांि�यक� और काय��म काया��वयन मं�ालय, भारत सरकार।

सरकारी लखा और खजाना िबले
स. 23: के�� सरकार का लेखा - एक नज़र म�ं

(₹ करोड़)

िव�ीय वष�

(सशंोिधत अनमान)ु वा�तिवक
आकंड़े

वा�तिवक
आकंड़े

बजट अनमान� काु
�ितशत

अ�ैल-फरवरी

1 राज�व �ाि�यां

 1.1 कर राज�व (िनवल)

 1.2 करतेर राज�व

2 गैर कज� पजंीगत �ाि�यांू

 2.1 ऋण क� वसलीू

 2.2 अ�य �ाि�यां

3 कल �ाि�या ं(िलए गए उधार को छोड़कर) (1+2)ु

4 राज�व �यय िजसम� से : 

 4.1 �याज भगतानु

5 पजंी �ययू

6 कल �यय (4+5)ु

7 राज�व घाटा (4-1)

8 राजकोषीय घाटा (6-3)

9 सकल �ाथिमक घाटा [8-4.1]

�ोत: महालेखािनय�ंक (सीजीए), िव� मं�ालय, भारत सरकार और अतं �रम क� �ीय बजट 2024-25।
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24 2024 2025

1 2 3 4 5 6 7 8

1 91-day

    1.1 Banks 18054 9315 6520 7728 5632 7326 7071 7786

    1.2 Primary Dealers 22676 18037 14311 13506 17806 15967 14883 14025

    1.3 State Governments 5701 16384 78012 78400 82800 82315 78315 73415

    1.4 Others 88670 90048 100968 107166 110763 115907 108845 116990

2 182-day

    2.1 Banks 84913 74430 39047 36704 35399 38165 35549 37126

    2.2 Primary Dealers 87779 76367 46104 51382 50792 53182 52538 54510

    2.3 State Governments 4070 5037 8268 8243 8243 7422 7422 7528

    2.4 Others 102311 96207 86549 85014 88109 84953 81213 85164

3 364-day

    3.1 Banks 91819 86887 72359 73685 74285 73520 69687 66240

    3.2 Primary Dealers 159085 172500 108412 109263 106534 112772 110441 112173

    3.3 State Governments 41487 44491 34014 36794 36365 36583 36494 36713

    3.4 Others 165095 176613 156229 153053 154181 147709 151871 151587

4 14-day Intermediate

    4.1 Banks

    4.2 Primary Dealers

    4.3 State Governments 318736 317650 298216 271755 191566 266338 290903 291002

    4.4 Others 442 296 838 694 410 485 2591 38

Total Treasury Bills
(Excluding 14 day
Intermediate T Bills) #

871662 866316 750794 760937 770908 775820 754331 763256

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

2024-25   

जन 29. 12000 138 39833 2879 44 11959 2879 14838 98.39 6.5625

फर  5. 12000 149 41861 6534 42 11966 6534 18500 98.41 6.4681

फर  12. 12000 117 32652 1424 63 11964 1424 13389 98.42 6.4445

फर  20. 14000 131 27118 5452 0 0 0 0 - -

फर  27. 14000 136 34624 6168 74 13932 6168 20100 98.42 6.4490

2024-25   

जन 29. 8000 84 25022 1019 41 7981 1019 9000 96.78 6.6691

फर  5. 8000 96 22886 715 55 7985 715 8700 96.82 6.5801

फर  12. 8000 70 16516 194 42 7984 194 8179 96.83 6.5700

फर  20. 12000 74 20772 1016 0 0 0 0 - -

फर  27. 12000 96 23642 1775 66 11976 1775 13751 96.81 6.5989

2024-25

जन 29. 8000 138 41006 2931 27 7990 2931 10921 93.79 6.6345

फर  5. 8000 124 32756 174 31 7987 174 8160 93.87 6.5440

फर  12. 8000 88 26315 318 44 7968 318 8287 93.87 6.5500

फर  20. 7000 72 19287 46 32 6990 46 7036 93.86 6.5638

फर  27. 7000 104 27673 239 33 6988 239 7228 93.88 6.5409

स. 24: खज़ाना िबल - �वािम�व का �व�पं
(₹ करोड़)

मद
माच� 1 जन. 24 जन. 31 फर. 7 फर. 14 फर. 21 फर. 28

1 91-िदवसीय
 1.1 ब�क
 1.2 �ाथिमक �यापारी
 1.3 रा�य सरकार�
 1.4 अ�य
2 182-िदवसीय
 2.1 ब�क
 2.2 �ाथिमक �यापारी
 2.3 रा�य सरकार�
 2.4 अ�य
3 364-िदवसीय
 3.1 ब�क
 3.2 �ाथिमक �यापारी
 3.3 रा�य सरकार�
 3.4 अ�य
4 14-िदवसीय म�यवत�
 4.1 ब�क
 4.2 �ाथिमक �यापारी
 4.3 रा�य सरकार�
 4.4 अ�य

कल खज़ाना िबलु
(14 िदवसीय म�यवत�
खज़ाना िबल को छोड़कर)#

# 14 िदवसीय म�यवत� खज़ाना िबल िब�� यो�य नह� है, ये िबल 91 िदवसीय, 182 िदवसीय और 364 िदवसीय खज़ाना िबल� जैसे नह� है। इन िबल� का �व�प म�यवत� है,
�य�िक रा�य सरकार� के दिैनक �यनतम नकदी शेष म� कमी को परा करने के िलए इ�ह� प�रसमा� िकया जाता है।ू ू्
िट�पणी: �ाथिमक �यापा�रय� (पीडी) म� पीडी कारोबार करनेवाले ब�क शािमल ह�।

स. 25: खज़ाना िबल� क� नीलामीं
(रािश करोड़ ₹ म�)

नीलामी क�
तारीख

अिधसिचतू
रािश स�ंया कल अिंकत म�यु ू

�ा� बोिलयां 

�ितयोगी
गैर-

�ितयोगी

�वीकत बोिलयाँृ

स�ंया कल अिंकत म�यु ू

�ितयोगी
गैर-

�ितयोगी

कलु
िनग�म
(6+7)

कट-ऑफ
म�यू
( ₹ ) 

कट-ऑफ म�यू
पर िनिहत

�ितफल (�ितशत)

91-िदवसीय खज़ाना िबल

182-िदवसीय खज़ाना िबल

364-िदवसीय खज़ाना िबल



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

1 2

फरवरी 01 ,2025 5.50-6.65 6.23

फरवरी 03 ,2025 5.10-6.65 6.55

फरवरी 04 ,2025 5.10-6.65 6.49

फरवरी 05 ,2025 5.15-6.60 6.46

फरवरी 06 ,2025 5.15-6.60 6.45

फरवरी 07 ,2025 5.15-6.55 6.25

फरवरी 10 ,2025 5.15-6.45 6.29

फरवरी 11 ,2025 5.15-6.42 6.32

फरवरी 12 ,2025 5.15-6.40 6.29

फरवरी 13 ,2025 5.15-6.50 6.34

फरवरी 14 ,2025 5.15-6.50 6.35

फरवरी 15 ,2025 5.25-6.50 5.89

फरवरी 17 ,2025 5.15-6.65 6.34

फरवरी 18 ,2025 5.25-6.50 6.35

फरवरी 20 ,2025 5.15-6.45 6.35

फरवरी 21 ,2025 5.15-6.60 6.29

फरवरी 24 ,2025 5.15-6.45 6.32

फरवरी 25 ,2025 5.15-6.65 6.31

फरवरी 27 ,2025 5.15-6.45 6.31

फरवरी 28 ,2025 5.15-6.65 6.36

माच� 01 ,2025 5.70-6.45 5.91

माच� 03 ,2025 5.15-6.45 6.32

माच� 04 ,2025 5.15-6.40 6.27

माच� 05 ,2025 5.25-6.40 6.23

माच� 06 ,2025 5.15-6.35 6.21

माच� 07 ,2025 5.15-6.40 6.25

माच� 10 ,2025 5.15-6.40 6.26

माच� 11 ,2025 5.15-6.45 6.30

माच� 12 ,2025 5.15-6.40 6.27

माच� 13 ,2025 5.15-6.45 6.33

माच� 15 ,2025 5.25-6.40 6.05
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िट�पणी: इसम� नोिटस मनी भी शािमल है।

िव�ीय बाजार

(वािष�क �ितशत)

स. 26: दैिनक माग म�ा दर�ं ं ु

दर� का दायरा 

उधार लेना / उधार देना

भा�रत औसत दर�

उधार लेना / उधार देना
ि�थित के अनसारु
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

1 2 3 4 5

1 Amount Outstanding (₹ Crore) 381444.86 493930.59 499396.94 519276.82 513816.40

1.1 Issued during the fortnight (₹ Crore) 63348.26 33890.42 30080.60 71093.96 30077.77

2 Rate of Interest (per cent) 7.17-8.22 7.05-7.48 7.07-7.88 7.03-7.83 7.02-7.93

2025

6 7

511207.89 532971.66

70936.37 117053.02

7.02-8.02 6.98-8.05

2024 2025

1 2 3 4 5

 1 Amount Outstanding (₹ Crore) 408048.25 450242.05 456483.15 479257.25 465926.95

 1.1 Reported during the fortnight (₹ Crore) 82067.80 39647.30 69001.15 80693.35 64880.85

 2 Rate of Interest (per cent) 7.05-11.91 7.06-12.12 7.12-13.77 6.97-12.40 6.78-12.24

2025

6 7

457051.30 442892.70

107624.20 77133.85

6.67-11.78 7.00-14.46

2023-24   2024 2025

1 2 3 4 5 6 7 8

1 Call Money 17761 18315 20631 23225 23493 22880 23232 25329

2 Notice Money 2550 4361 598 4419 269 5854 472 8886

3 Term Money 871 1311 798 976 699 1109 532 1425

4 Triparty Repo 601363 712802 649147 744181 645390 788692 648196 802167

5 Market Repo 574534 652752 525850 606457 568944 658189 521248 627685

6 Repo in Corporate Bond 1817 2620 6711 7411 8450 7343 7841 7237

7 Forex (US $ million) 95115 122015 133491 137918 143060 147352 129410 155172

8 Govt. of India Dated Securities 90992 59429 127533 126216 124531 99396 77969 86173

9 State Govt. Securities 6102 10427 7675 10831 9153 6885 10974 16088

10 Treasury Bills

     10.1 91-Day 5378 3740 6107 5708 5072 5368 3585 5438

     10.2 182-Day 6079 5309 2691 2525 3052 3390 2016 4596

     10.3 364-Day 4307 3685 1893 3326 3273 5458 3548 4148

     10.4 Cash Management Bills 0 0 0 0 0 0 0

11 Total Govt. Securities (8+9+10) 112858 82589 145899 148605 145081 120496 98091 116444

      11.1 RBI 492 760 4307 5572 249 8342 10385 704

स. 27: जमा �माण-प�ं

मद
फर. 23 जन. 10 जन. 24 फर. 7 फर. 21 माच�. 7 माच�. 21

1 बकाया रािश (₹ करोड़)

1.1 पखवाड़े के दौरान जारी (₹ करोड़)

2  �याज दर (�ितशत)

स. 28: वािणि�यक प�ं

मद

फर. 29 जन. 15 जन. 31 फर. 15 फर. 28 माच�. 15 माच�. 31

1  बकाया रािश (र करोड़़)

1.1  पखवाड़े के दौरान �रपोट�  िकए गए (₹ करोड़़)

2  �याज दर (�ितशत)

स.ं 29: चिनदंा िव�ीय बाजार� म� औसत दैिनक कारोबारु
(₹ करोड़)

मद

माच�. 1 जन. 24 जन. 31

1  मांग म�ा ु

2  नोिटस म�ाु

3  मीयादी म�ाु

4  ि�प�ीय रपेो

5  बाजार रपेो

6  कॉरपोरटे बॉ�ड म� रपेो

7  फोर�ेस (यएस िमिलयन डॉलर)ू

8  भारत सरकार क� िदनांिकत �ितभितयांू

9  रा�य सरकार� क� �ितभितयांू

10  खज़ाना िबल

 10.1 91-िदवसीय

 10.2  182-िदवसीय 

 10.3 364-िदवसीय

 10.4  नकदी �बधंन िबल

11  कल सरकारी �ितभितयां (8+9+10) ु ू

 11.1  भारतीय �रज़व� ब�क

फर. 7 फर. 14 फर. 21 फर. 28



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

Feb. 2024 Feb. 2025 *

7 8 9 10

35 15643 31 15513

29 7684 21 14745

6 7959 10 768

4 517 14 297

39 16160 45 15810

33 8201 35 15042

6 7959 10 768

2023-24   (Apr.-Feb.) 2024-25   (Apr.-Feb.) *

3 4 5 6

303 76666 443 208151

246 61976 310 189947

57 14690 133 18204

41 15639 52 7694

344 92305 495 215845

287 77615 362 197641

57 14690 133 18204

2023-24   

1 2

1 Equity Shares 339 80942

       1.1 Public 272 65832

       1.2 Rights 67 15110

2 Public Issue of
Bonds/ Debentures

44 16342

3 Total (1+2) 383 97284

       3.1 Public 316 82174

       3.2 Rights 67 15110
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स. 30: गैर-सरकारी साव�जिनक िलिमटेड कपिनय� के नए पजी िनग�मं ं ंू

(रािश ₹ करोड़़ म�)

�ितभित और िनग�म का �कारू
िनग�म� क�

स�ंया
िनग�म� क�

स�ंया

रािश रािश रािशिनग�म� क�
स�ंया

रािश रािशिनग�म� क�
स�ंया

िनग�म� क�
स�ंया

1 इि�वटी शेयर

  1.1 पि�लक

  1.2 राइटस्

2  बॉ�ड और िडब�चर

3  कल (1+2+3) ु

  3.1 पि�लक

  3.2 राइटस्

िट�पणी: 1. अ�ैल 2020 से इि�वटी िनग�म� का मािसक डेटा उनक� िलि�टंग क� तारीख के आधार पर सकंिलत िकया गया है।
 2.  स�ंयाओ ंके पणा�कन के कारण कॉलम के आकंड़े कल म� न जड़ पाने क� सभंावना है।ू ु ु
 3. सारणी म� केवल इि�वटी और ऋण के साव�जिनक और अिधकार िनग�म शािमल ह�। इसम� ऋण के िनजी �लेसम�ट, यो�य स�ंथागत �लेसम�ट और अिधमा�य आवटंन के आकंड़े शािमल नह� ह�।

�ोत: भारतीय �ितभित और िविनमय बोड� (सेबी) ।ू
* : आकंड़े अनंितम है ।
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024 2025

2 3 4

149724 161212 160339

24902 32754 32492

97682 98495 97938

27140 29963 29908

2023-24 2024-25

5 6

11808 14558

5538 6759

2636 4010

3633 3790

2023-24

1

1 NRI Deposits 151879

1.1 FCNR(B) 25733

1.2 NR(E)RA 98624

1.3 NRO 27522

2024 2025

1 2 3 4 5 6 7

1 Total Reserves 5401575 5553750 5589313 5682099 5692791 5662867 5687095

648562 640479 638698 653966 654271 658800 665396

1.1 Foreign Currency Assets 4756930 4715811 4754944 4841987 4848035 4803678 4829095

571166 543843 543350 557282 557186 558856 565014

1.2 Gold 454381 646668 641218 645780 647273 664219 664889

54558 74576 73272 74325 74391 77275 77793

822.09 879.01 879.01 879.01 879.01 879.01 879.58

1.3 SDRs 13694 13706 13706 13706 13706 13706 13706

151325 155830 157504 158222 158894 156784 155344

18170 17971 17998 18210 18262 18240 18176

1.4 Reserve Tranche Position in IMF 38939 35441 35646 36110 38588 38186 37768

4669 4090 4078 4148 4431 4429 4413

2024 2025

2 3 4 5 6 7

343516 327466 269603 321264 313936 321343

41406 38970 31957 37802 36392 36913

68163 37000 29821 39998 30311 50620

8216 4403 3535 4706 3514 5815

275353 290466 239782 281265 283625 270724

33190 34567 28422 33095 32878 31098

505408 546768 539310 496988 512696 443664

60919 65069 63926 58479 59432 50964

140134 158683 134206 115546 115942 103530

16891 18884 15908 13596 13440 11893

365274 388085 405103 381442 396754 340133

44028 46184 48018 44883 45992 39071

-161892 -219301 -269707 -175724 -198760 -122321

-19514 -26098 -31969 -20677 -23040 -14051

-71972 -121683 -104386 -75547 -85631 -52911

-8675 -14481 -12373 -8889 -9926 -6078

-89921 -97619 -165321 -100177 -113129 -69410

-10839 -11617 -19596 -11787 -13114 -7973

2023-24

1

1 Exports ₹ Crore 3618952

US $ Million 437072

   1.1 Oil ₹ Crore 696850

US $ Million 84157

   1.2 Non-oil ₹ Crore 2922102

US $ Million 352915

2 Imports ₹ Crore 5616042

US $ Million 678215

   2.1 Oil ₹ Crore 1480232

US $ Million 178733

   2.2 Non-oil ₹ Crore 4135810

US $ Million 499482

3 Trade Balance ₹ Crore -1997090

US $ Million -241143

   3.1 Oil ₹ Crore -783382

US $ Million -94576

   3.2 Non-oil ₹ Crore -1213708

US $ Million -146567

स. 31 : िवदेशी �यापारं
बा� ��े

मद इकाई फर. अ� त.ू नव.ं िदस.ं जन. फर.

1  िनया�त 

 1.1  तेल 

 1.2  तेल से इतर

2 आयात

 2.1  तेल

 2.2  तेल से इतर

3  �यापार शेष

 3. 1  तेल

 3. 2  तेल से इतर

िट�पणी: सारणी म� डेटा अनंितम ह�।
�ोत : वािणि�यक आसचना और सांि�यक� महािनदशे ालय तथा वािणि�यक और उ�ोग मं�ालय।ू

स. 32: िवदेशी म�ा आरि�त िनिधयां ंु
मद इकाई

अ�ै. 05 फर. 21 फर. 28 माच� 07 माच� 14 माच� 21 माच� 28

1  कल आरि�त िनिधया ंु

 1.1  िवदशेी म�ा आि�तयांु

 1.2  �वण�

 1.3  एसडीआर

 1.4  आईएमएफ म� आरि�त भाग क� ि�थित

₹ करोड़
यएस $ िमिलयनू

₹ करोड़
यएस $ िमिलयनू

₹ करोड़
यएस $ िमिलयनू
मा�ा (मीि�क टन)
एसडीआर िमिलयन

₹ करोड़
यएस $ िमिलयनू

₹ करोड़
यएस $ िमिलयनू

* अतंर यिद कोई हो, तो पणा�कन क� वजह से है।ू
िट�पणी : आईआईएफसी (यके) �ारा जारी िवदशेी म�ा म� िनिद�� बॉ�ड� म� िनवेश, भारत सरकार �ारा �रज़व� ब�क को अतं�रत एसडीआर तथा साक�  और एसीय करस� ी �वैप �यव�था के अतंग�त �ा� िवदशेी ू ु ू
म�ा शािमल नह� ह�। अमे�रक� डॉलर म� िदखाई गई िवदशेी म�ा को आि�तय� म� �रज़व� म� रखी गैर यएस म�ाओ ं(जैसे यरो, �टिल�ग, येन और ऑ��ेिलया डॉलर) के म�यवि�/म�य�ास के िलए शािमल िकया ु ु ू ु ू ू ृ ू
गया है। िवदशेी म�ा धा�रता को �पया - अमे�रक� डॉलर आरबीआई धा�रता दर� पर �पए म� प�रवित�त िकया गया है।ु

स. 33: अिनवासी भारतीय� क� जमारािशयां ँ (िमिलयन अमे�रक� डॉलर)

बकाया �वाह
योजना

फर. जन. फर.(अ) अ�ै.-फर. अ�ै.-फर.(अ)

1  एनआरआई जमारािशयाँ
 1.1  एफसीएनआर (बी)
 1.2  एनआर (ई) आरए
 1.3  एनआरओ

अ: अनंितम ।

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर

₹ करोड़
िमिलयन अमे�रक� डॉलर



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24
2023-24 2024-25 (अ)

1 2 3

  1.1 Net Foreign Direct Investment (1.1.1-1.1.2) 10129 11495 1460

       1.1.1 Direct Investment to India (1.1.1.1-1.1.1.2) 26807 24511 26231

              1.1.1.1 Gross Inflows/Gross Investments 71279 65179 75105

                            1.1.1.1.1 Equity 45817 41949 47753

                                          1.1.1.1.1.1 Government (SIA/FIPB) 585 521 1901

                                          1.1.1.1.1.2 RBI 31826 28718 32246

                                          1.1.1.1.1.3 Acquisition of shares 12013 11442 12719

                                          1.1.1.1.1.4 Equity capital of unincorporated bodies 1394 1269 887

                            1.1.1.1.2 Reinvested earnings 19768 17990 21414

                            1.1.1.1.3 Other capital 5694 5239 5938

              1.1.1.2 Repatriation/Disinvestment 44472 40668 48873

                            1.1.1.2.1 Equity 41334 37690 47003

                            1.1.1.2.2 Other capital 3137 2978 1870

       1.1.2 Foreign Direct Investment by India 
        (1.1.2.1+1.1.2.2+1.1.2.3-1.1.2.4)

16678 13016 24771

              1.1.2.1 Equity capital 9111 7001 14706

              1.1.2.2 Reinvested Earnings 5786 5303 6009

              1.1.2.3 Other Capital 5406 4101 7323

              1.1.2.4 Repatriation/Disinvestment 3624 3389 3267

  1.2 Net Portfolio Investment (1.2.1+1.2.2+1.2.3-1.2.4) 44081 36296 -1210

       1.2.1 GDRs/ADRs - - -

       1.2.2 FIIs 44626 36778 -1398

       1.2.3 Offshore funds and others - - -

       1.2.4 Portfolio investment by India 544 482 -188

  1 Foreign Investment Inflows 54210 47791 250

2024 (अ) 2025 (अ)

4 5 6

-28 1150 -1247

1203 3996 2673

5006 6061 5471

2774 3451 2919

47 16 37

2136 2588 2291

466 759 502

125 88 88

1777 2130 2130

454 479 421

3804 2065 2797

3645 2009 2669

159 56 129

1231 2846 3920

684 1929 2698

482 546 546

300 561 1143

235 191 467

3746 -6591 -4041

- - -

3808 -6683 -3992

- - -

62 -91 49

3718 -5441 -5288

2024 2025

2 3 4 5

2013.28 2315.96 2768.89 1964.21

36.70 48.10 58.20 51.62

15.38 30.14 34.19 28.76

135.40 179.34 104.98 173.84

233.91 229.47 232.76 190.82

0.84 0.63 0.63 0.59

1053.64 1323.64 1646.74 1090.61

266.39 279.02 308.76 234.99

7.25 5.13 4.47 3.43

246.82 210.20 368.21 182.17

16.96 10.31 9.96 7.38

2023-24

1

1 Outward Remittances under the LRS 31735.74

   1.1 Deposit 916.45

   1.2 Purchase of immovable property 242.51

   1.3 Investment in equity/debt 1510.89

   1.4 Gift 3580.27

   1.5 Donations 11.31

   1.6 Travel 17006.27

   1.7 Maintenance of close relatives 4611.53

   1.8 Medical Treatment 79.62

   1.9 Studies Abroad 3478.65

   1.10 Others 298.23
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स. 34: िवदेशी िनवेश अतवा�हं ं
(िमिलयन अमे�रक� डॉलर)

मद
अ�ै.-फर. अ�ै.-फर. फर. जन. फर.

1.1  िनवल िवदेशी ��य� िनवेश (1.1.1-1.1.2)

 1.1.1  भारत म� ��य� िनवेश (1.1.1.1-1.1.1.2) 

  1.1.1.1 सकल अतंवा�ह / सकल िनवेश

   1.1.1.1.1  इि�वटी

    1.1.1.1.1.1  सरकारी (एसआईए/एफआईपीबी)

    1.1.1.1.1.2  भारतीय �रज़व� ब�क

    1.1.1.1.1.3  शेयर� का अिध�हण

    1.1.1.1.1.4  अिनगिमत िनकाय� क� इि�वटी पजंीू

   1.1.1.1.2  पनिन�वेिशत आयु

   1.1.1.1.3  अ�य पजंीू

  1.1.1.2 ��यावत�न / िविनवेश

   1.1.1.2.1  इि�वटी

   1.1.1.2.2  अ�य पजंीू
 1.1.2  भारत �ारा िवदेशी ��य� िनवेश
  (1.1.2.1+1.1.2.2+ 1.1.2.3-1.1.2.4)

  1.1.2.1  इि�वटी पजंीू

  1.1.2.2  पनिन�वेिशत आयु

  1.1.2.3  अ�य पजंीू

  1.1.2.4  ��यावत�न / िविनवेश

1.2  िनवल सिंवभागीय िनवेश (1.2.1+1.2.2+1.2.3-1.2.4)

 1.2.1  जीडीआर/एडीआर

 1.2.2  एफआईआई

 1.2.3  अपतटीय िनिधयां और अ�य

 1.2.4  भारत �ारा सिंवभागीय िनवेश

1  िवदेशी िनवेश अतंवा�ह

अ: अनंितम।

स. 35: वैयि�क िनवािसय� के िलए उदारीकत िव�षेण योजना (एलआरएस) के अतग�त जावक िव�षेणं ंृ
(िमिलयन अमे�रक� डॉलर)

मद
फर. िदस.ं फर.जन.

1  एलआरएस के अतंग�त जावक िव�षेण

 1.1  जमारािशयाँ
 1.2  अचल सपंि� क� खरीद

 1.3  इि�वटी / कज� म� िनवेश
 1.4  उपहार

 1.5  दान

 1.6  या�ा

 1.7  िनकट सबंिंधय� से सबं िंधत खच�

 1.8  िचिक�सा उपचार

 1.9  िवदशे म� िश�ा
 1.10  अ�य
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24   2024-25   

1 2

40-Currency Basket (Base: 2015-16=100)

1  Trade-Weighted

     1.1 NEER 90.75 91.06

     1.2 REER 103.71 105.28

2  Export-Weighted

     2.1 NEER 93.13 93.54

     2.2 REER 101.22 102.35

6-Currency Basket (Trade-weighted)

1  Base : 2015-16 =100

     1.1 NEER 83.62 82.39

     1.2 REER 101.66 102.76

2  Base : 2022-23 =100

     2.1 NEER 97.31 95.89

     2.2 REER 99.86 100.93

2024 2025

3 4 5

92.07 89.37 89.07

104.53 102.51 101.49

94.51 91.99 91.74

101.64 99.75 98.72

83.57 80.93 80.25

101.52 100.26 99.15

97.25 94.18 93.39

99.72 98.48 97.39

िट�पणी: 2023-24 और 2024-25 के िलए अब तक का डेटा अनंितम है।

स. 36: भारतीय �पये का साकेितक �भावी िविनमय दर (एनईईआर) और ं ं
वा�तिवक �भावी िविनमय दर (आरईईआर) सचकाकंू

मद

माच� फर. माच�

40- म�ा समह (आधार: 2015-16 = 100 )ु ू

1 �यापार आधा�रत भारांक

 1.1  नीर

 1.2  रीर

2 िनया�त आधा�रत भारांक

 2.1  नीर

 2. 2  रीर

6- म�ा समह (�यापार-भा�रत)ु ू

1 आधार : 2015-16 =100

 1.1 नीर

 1.2 रीर

2 आधार : 2022-23 = 100

 2.1  नीर

 2.2  रीर



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2024-25 2024 2025

1 2 3 4

1 Automatic Route

   1.1 Number 1188 104 108 107

   1.2 Amount 29461 2021 1978 2627

2 Approval Route

   2.1 Number 33 3 5 1

   2.2 Amount 19748 275 2020 197

3 Total (1+2)

   3.1 Number 1221 107 113 108

   3.2 Amount 49209 2296 3998 2824

4 Weighted Average Maturity (in years) 5.60 5.80 5.80 5.40

5 Interest Rate (per cent)

  5.1 Weighted Average Margin over alternative reference rate (ARR) for Floating Rate Loans@ 1.66 1.77 1.53 1.87

  5.2 Interest rate range for Fixed Rate Loans 0.00-27.00 0.00-10.00 0.00-11.00 0.00-11.00

I. Corporate Manufacturing 15836 591 242 1389

II. Corporate-Infrastructure 15916 341 831 527

   a.) Transport 1505 75 0 371

   b.) Energy 3513 152 398 49

   c.) Water and Sanitation 33 0 0 0

   d.) Communication 6309 0 13 0

   e.) Social and Commercial Infrastructure 115 0 0 0

   f.) Exploration,Mining and Refinery 2480 10 207 100

   g.) Other Sub-Sectors 1961 104 213 7

III. Corporate Service-Sector 1526 330 115 211

IV. Other Entities 1728 127 1000 0

   a.) units in SEZ 1 0 0 0

   b.) SIDBI 0 0 0 0

   c.) Exim Bank 1727 127 1000 0

V. Banks 0 0 0 0

VI. Financial Institution (Other than NBFC ) 20 0 0 0

VII. NBFCs 13361 902 1792 623

   a). NBFC- IFC/AFC 7734 398 1370 472

   b). NBFC-MFI 531 11 56 0

   c). NBFC-Others 5096 493 366 151

VIII. Non-Government Organization (NGO) 0 0 0 0

IX. Micro Finance Institution (MFI) 0 0 0 0

X. Others 822 5 18 74
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(रािश िमिलयन यएस$ म�)ू

स. 37: बा� वािणि�यक उधार (ईसीबी) - पजीकरणं ं

मद
फर. जन. फर.

1  �वचािलत माग�

 1.1  स�ंया

 1.2  रािश

2  अनमोदन माग�ु
 2.1  स�ंया

 2.2  रािश

3  कल (1+2) ु
 3.1 स�ंया

 3.2  रािश

4  भा�रत औसत प�रप�वता (वष� म�)

5  �याज दर (�ितशत)

 5.1  अि�थर दर के ऋण�@ के िलए वैकि�पक सदं भ� दर पर भा�रत औसत मािज�न

 5.2 साविध दर के ऋण� के िलए �याज दर क� सीमा

उधारकता� �िेणयाँ

I. कॉरपोरटे िविनमा�ण

II.  कॉरपोरटे - बिनयादी सरंचनाु
 ए)  प�रवहन 

 बी)  ऊजा� 

 सी)  पानी और सफाई �यव�था

 डी)  सचंार

 ई)  सामािजक और वािणि�यक बिनयादी सरंचनाु
 एफ)  अ�वेषण, खनन और �रफाइनरी

 जी)  अ�य उप-�े�

III.  कॉरपोरटे सेवा �े�

IV.  अ�य स�ंथाएं

 ए)  एसईज़ेड म� इकाई

 बी)  िसडबी

 सी)  एि�जम ब�क

V.  ब�क

VI.  िव�ीय स�ंथान (एनबीएफसी के अलावा)

VII.  एनबीएफसी

 ए)  एनबीएफसी - आईएफसी / एएफसी 

 बी)  एनबीएफसी - एमएफआई

 सी) एनबीफसी - अ�य

VIII.  गैर -सरकारी सगंठन (एनजीओ)

IX.  स�म िव� स�ंथा (एमएफआई)ू
X.  अ�य

िट�पणी: ईसीबी/िवदशेी म�ा प�रवत�नीय बॉ�ड (एफसीसीबी) के िलए आवेदन� के आधार पर िज�ह� िनधा��रत अविध के दौरान ऋण पजंीकरण स�ंया आबिं टत क� गई है।ु
@ 01 जलाई, 2023 से लाग, ब�चमाक�  दर को बदलकर वैकि�पक सदं भ� दर कर िदया गया है।ु ू
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

1 2 3 4 5 6

Overall Balance Of Payments (1+2+3) 452267 446269 5998 544591 582251 -37660

1 Current Account (1.1+ 1.2) 236020 246451 -10431 261653 273133 -11480

1.1 Merchandise 106626 178267 -71641 109817 188970 -79153

1.2 Invisibles (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 129394 68184 61210 151837 84164 67673

       1.2.1 Services 87785 42778 45007 103487 52277 51210

                1.2.1.1 Travel 9850 7487 2363 10068 8371 1698

                1.2.1.2 Transportation 6950 6457 493 8278 8847 -569

                1.2.1.3 Insurance 811 856 -46 870 894 -24

                1.2.1.4 G.n.i.e. 182 280 -98 167 307 -139

                1.2.1.5 Miscellaneous 69993 27699 42294 84104 33859 50245

                              1.2.1.5.1 Software Services 41041 4774 36267 47619 6561 41057

                              1.2.1.5.2 Business Services 22647 14067 8581 29603 18252 11352

                              1.2.1.5.3 Financial Services 2491 956 1535 2086 741 1346

                              1.2.1.5.4 Communication Services 701 397 303 580 616 -37

       1.2.2 Transfers 31539 2237 29302 36081 2898 33182

                1.2.2.1 Official 94 230 -135 89 334 -244

                1.2.2.2 Private 31445 2007 29438 35992 2565 33427

       1.2.3 Income 10069 23168 -13099 12268 28988 -16720

                1.2.3.1 Investment Income 8058 22292 -14233 10088 27943 -17854

                1.2.3.2 Compensation of Employees 2010 876 1134 2180 1046 1135

2 Capital Account (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 216247 198955 17291 282367 309118 -26751

2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 144352 128388 15964 192195 206344 -14148

       2.1.1 Foreign Direct Investment 18875 14923 3952 20783 23560 -2776

                2.1.1.1 In India 18309 9947 8362 19870 16218 3653

                              2.1.1.1.1 Equity 11912 8773 3140 11135 15637 -4501

                              2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 5155 5155 6131 6131

                              2.1.1.1.3 Other Capital 1242 1175 67 2604 581 2024

                2.1.1.2 Abroad 566 4976 -4410 913 7342 -6429

                              2.1.1.2.1 Equity 566 2355 -1789 913 3211 -2297

                              2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 1446 -1446 0 1639 -1639

                              2.1.1.2.3 Other Capital 0 1174 -1174 0 2493 -2493

       2.1.2 Portfolio Investment 125477 113465 12012 171412 182784 -11372

                2.1.2.1 In India 124485 112814 11671 170667 182102 -11435

                              2.1.2.1.1 FIIs 124485 112814 11671 170667 182102 -11435

                                        2.1.2.1.1.1 Equity 108785 102117 6668 144811 156671 -11860

                                        2.1.2.1.1.2 Debt 15701 10697 5003 25856 25431 425

                              2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0

                2.1.2.2 Abroad 991 651 341 745 682 63

2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 25440 28191 -2751 42894 33992 8901

       2.2.1 External Assistance 4605 1401 3204 2955 2289 666

                2.2.1.1 By India 9 48 -40 6 26 -20

                2.2.1.2 To India 4596 1353 3244 2949 2263 686

       2.2.2 Commercial Borrowings 6600 11067 -4466 20838 16462 4375

                2.2.2.1 By India 2712 4503 -1791 9621 9593 28

                2.2.2.2 To India 3888 6564 -2676 11217 6869 4348

       2.2.3 Short Term to India 14235 15723 -1489 19101 15241 3860

                2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 12535 15723 -3188 14260 15241 -980

                2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 1700 0 1700 4840 0 4840

2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 40849 24492 16358 39538 49311 -9774

       2.3.1 Commercial Banks 40654 24492 16162 39530 49306 -9776

                2.3.1.1 Assets 16550 5276 11274 11853 25923 -14070

                2.3.1.2 Liabilities 24103 19215 4888 27677 23383 4294

                              2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 22381 18461 3921 25912 22771 3141

       2.3.2 Others 196 0 196 8 5 2

2.4 Rupee Debt Service 2 -2 0 0

2.5 Other Capital 5606 17884 -12278 7740 19471 -11730

3 Errors & Omissions 0 862 -862 571 0 571

4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 5998 -5998 37660 0 37660

       4.1 I.M.F. 0 0 0 0 0 0

       4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 5998 -5998 37660 37660

(₹ करोड़)

स. 38: भारत का सम� भगतान सतलनं ंु ु

अ� त-ू िदस.ं 2023 अ� त-  (अ)ू िदस.ं 2024

जमा नामे िनवल जमा नामे िनवल
मद
सम� भगतान शेष (1+2+3)ु
1  चाल खाता (1.1+1.2)ू
1.1  प�य
1.2  अ��य� मद� (1.2.1+1.2.2+1.2.3)
 1.2.1 सेवाएं
  1.2.1.1  या�ा
  1.2.1.2  प�रवहन
  1.2.1.3  बीमा
  1.2.1.4  जी.एन.आई.ई.
  1.2.1.5 िविवध  
   1.2.1.5.1  सॉ�टवेयर सेवाएं
   1.2.1.5.2  कारोबार सेवाएं
   1.2.1.5.3  िव�ीय सेवाएं
   1.2.1.5.4  सचंार सेवाएं
 1.2.2  अतंरण
  1.2.2.1  आिधका�रक
  1.2.2.2  िनजी
 1.2.3  आय
  1.2.3.1  िनवेश आय
  1.2.3.2  कम�चा�रय� को �ितपित�ू
2  पजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)ू
2.1  िवदेशी िनवेश (2.1.1+2.1.2)
 2.1.1  िवदशेी ��य� िनवेश
  2.1.1.1  भारत म�
   2.1.1.1.1  इि�वटी
   2.1.1.1.2  पनिन�वेिशत आयु
   2.1.1.1.3  अ�य पजंीू
  2.1.1.2  िवदशे म�
   2.1.1.1.1  इि�वटी
   2.1.1.1.2  पनिन�वेिशत आयु
   2.1.1.1.3  अ�य पजंी ू
 2.1.2 सिंवभाग िनवेश
  2.1.2.1 भारत म�
   2.1.2.1.1 एफआईआई
    2.1.2.1.1.1 इि�वटी
    2.1.2.1.1.2  ऋण
   2.1.2.1.2  एडीआर / जीडीआर
  2.1.2.2 िवदशे म�
2.2  ऋण (2.2.1+2.2.2+2.2.3)
 2.2.1  बा� सहायता
  2.2.1.1  भारत �ारा
  2.2.1.2  भारत को
 2.2.2  वािणि�यक उधार
  2.2.2.1  भारत �ारा
  2.2.2.2  भारत को
 2.2.3  भारत को अ�पाविध
  2.2.3.1  खरीदार और आपित�कता� का ऋण > 180 िदनू
  2.2.3.2  आपित�कता� का 180 िदन तक का ऋणू
2.3  बि� कंग पजंी ( 2.3.1+2.3.2)ू
 2.3.1  वािणि�यक ब�क
  2.3.1.1  आि�तयां
  2.3.1.2  दयेताएं
   2.3.1.2.1 अिनवासी जमारािशयाँ
 2.3.2  अ�य
2.4  �पया कज� चकौतीु
2.5  अ�य पजंीू
3  भल-चकू
4  मौि�क गितिविधया ं(4.1+4.2 )
 4.1  आई.एम.एफ.
 4.2  िवदशेी म�ा भडंार (वि� - / कमी +)ु ृ

िट�पणी: �ा: �ारिंभक
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आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु 277

1 2 3 4 5 6

Overall Balance Of Payments (1+2+3) 3766056 3716109 49947 4599615 4917695 -318081
1 Current Account (1.1+ 1.2) 1965353 2052216 -86862 2209923 2306886 -96963
1.1 Merchandise 887883 1484446 -596562 927511 1596038 -668527
1.2 Invisibles (1.2.1+1.2.2+1.2.3) 1077470 567770 509700 1282412 710849 571564
           1.2.1 Services 730995 356218 374778 874055 441534 432521
                    1.2.1.1 Travel 82022 62341 19681 85035 70697 14338
                    1.2.1.2 Transportation 57875 53767 4108 69915 74723 -4807
                    1.2.1.3 Insurance 6749 7130 -381 7347 7553 -206
                    1.2.1.4 G.n.i.e. 1512 2328 -816 1413 2590 -1177
                    1.2.1.5 Miscellaneous 582837 230650 352187 710344 285971 424373
                                1.2.1.5.1 Software Services 341751 39756 301995 402186 55417 346769
                                1.2.1.5.2 Business Services 188585 117135 71450 250030 154153 95877
                                1.2.1.5.3 Financial Services 20739 7958 12781 17623 6256 11367
                                1.2.1.5.4 Communication Services 5834 3309 2524 4896 5207 -310
           1.2.2 Transfers 262631 18628 244002 304738 24479 280259
                    1.2.2.1 Official 785 1913 -1127 753 2817 -2064
                    1.2.2.2 Private 261845 16716 245130 303985 21662 282323
           1.2.3 Income 83844 192924 -109080 103619 244836 -141216
                    1.2.3.1 Investment Income 67103 185626 -118523 85206 236005 -150799
                    1.2.3.2 Compensation of Employees 16741 7298 9443 18413 8831 9582
2 Capital Account (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5) 1800703 1656716 143987 2384871 2610809 -225938
2.1 Foreign Investment (2.1.1+2.1.2) 1202027 1069092 132935 1623281 1742779 -119498
           2.1.1 Foreign Direct Investment 157173 124264 32909 175537 198987 -23449
                    2.1.1.1 In India 152460 82832 69628 167826 136974 30852
                                2.1.1.1.1 Equity 99194 73050 26144 94049 132068 -38019
                                2.1.1.1.2 Reinvested Earnings 42926 0 42926 51780 0 51780
                                2.1.1.1.3 Other Capital 10340 9783 557 21996 4905 17091
                    2.1.1.2 Abroad 4713 41432 -36718 7712 62013 -54301
                                2.1.1.2.1 Equity 4713 19610 -14897 7712 27116 -19405
                                2.1.1.2.2 Reinvested Earnings 0 12044 -12044 0 13842 -13842
                                2.1.1.2.3 Other Capital 0 9777 -9777 0 21055 -21055
           2.1.2 Portfolio Investment 1044854 944828 100026 1447744 1543792 -96048
                    2.1.2.1 In India 1036599 939411 97188 1441453 1538030 -96577
                                2.1.2.1.1 FIIs 1036599 939411 97188 1441453 1538030 -96577
                                               2.1.2.1.1.1 Equity 905860 850336 55523 1223076 1323243 -100167
                                               2.1.2.1.1.2 Debt 130739 89075 41664 218376 214787 3590
                                2.1.2.1.2 ADR/GDRs 0 0 0 0 0 0
                    2.1.2.2 Abroad 8255 5417 2838 6291 5762 529
2.2 Loans (2.2.1+2.2.2+2.2.3) 211839 234747 -22908 362279 287097 75181
           2.2.1 External Assistance 38345 11667 26679 24961 19334 5626
                    2.2.1.1 By India 72 404 -331 52 217 -166
                    2.2.1.2 To India 38273 11263 27010 24909 19117 5792
           2.2.2 Commercial Borrowings 54961 92153 -37192 175994 139042 36953
                    2.2.2.1 By India 22583 37494 -14911 81258 81026 232
                    2.2.2.2 To India 32378 54659 -22281 94736 58016 36720
           2.2.3 Short Term to India 118532 130928 -12396 161324 128721 32602
                    2.2.3.1 Buyers' credit & Suppliers' Credit >180 days 104379 130928 -26549 120442 128721 -8280
                    2.2.3.2 Suppliers' Credit up to 180 days 14154 0 14154 40882 0 40882
2.3 Banking Capital (2.3.1+2.3.2) 340156 203943 136212 333936 416483 -82547
           2.3.1 Commercial Banks 338525 203943 134582 333872 416438 -82566
                    2.3.1.1 Assets 137815 43936 93879 100112 218949 -118837
                    2.3.1.2 Liabilities 200710 160008 40702 233760 197489 36271
                                2.3.1.2.1 Non-Resident Deposits 186372 153723 32648 218851 192322 26530
           2.3.2 Others 1630 0 1630 64 45 19
2.4 Rupee Debt Service 0 13 -13 0 0 0
2.5 Other Capital 46682 148921 -102239 65376 164450 -99074
3 Errors & Omissions 0 7177 -7177 4820 0 4820
4 Monetary Movements (4.1+ 4.2) 0 49947 -49947 318081 0 318081
    4.1 I.M.F. 0 0 0 0 0 0
    4.2 Foreign Exchange Reserves (Increase - / Decrease +) 0 49947 -49947 318081 0 318081

(₹ करोड़)

स. 39: भारत का सम� भगतान सतलनं ंु ु

अ� त-ू िदस.ं 2023 अ� त-  (अ)ू िदस.ं 2024

मद
जमा नामे िनवल जमा नामे िनवल

सम� भगतान शेष (1+2+3)ु
1 चाल खाता (1.1+1.2)ू
1.1 प�य
1.2 अ��य मद� (1.2.1+1.2.2+1.2.3)
 1.2.1 सेवाएं
  1.2.1.1 या�ा
  1.2.1.2 प�रवहन
  1.2.1.3 बीमा
  1.2.1.4 जी.एन.आई.ई.
  1.2.1.5 िविवध
   1.2.1.5.1 सॉ�टवेयर सेवाएं
   1.2.1.5.2 कारोबार सेवाएं
   1.2.1.5.3 िव�ीय सेवाएं
   1.2.1.5.4 सचंार सेवाएं
 1.2.2 अतंरण
  1.2.2.1 आिधका�रक
  1.2.2.2 िनजी
 1.2.3 आय
  1.2.3.1 िनवेश आय
  1.2.3.2 कम�चा�रय� को �ितपित�ू
2 पजंी खाता (2.1+2.2+2.3+2.4+2.5)ू
2.1 िवदेशी िनवेश (2.1.1+2.1.2)
 2.1.1 िवदशेी ��य� िनवेश
  2.1.1.1 भारत म�
   2.1.1.1.1 इि�वटी
   2.1.1.1.2 पनिन�वेिशत आयु
   2.1.1.1.3 अ�य पजंीू
  2.1.1.2 िवदशे म�
   2.1.1.2.1 इि�वटी
   2.1.1.2.2 पनिन�वेिशत आयु
   2.1.1.2.3 अ�य पजंीू
 2.1.2 सिंवभाग िनवेश
  2.1.2.1 भारत म�
   2.1.2.1.1 एफआईआई
    2.1.2.1.1.1 इि�वटी
    2.1.2.1.1.2 ऋण
   2.1.2.1.2 एडीआर /जीडीआर
  2.1.2.2 िवदशे म�
2.2 ऋण (2.2.1+2.2.2+2.2.3)
 2.2.1 बा� सहायता
  2.2.1.1 भारत �ारा
  2.2.1.2 भारत को
 2.2.2 वािणि�यक उधार
  2.2.2.1 भारत �ारा
  2.2.2.2 भारत को
 2.2.3 भारत को अ�पाविध
  2.2.3.1 खरीदार और आपित�कता� का ऋण > 180 िदनू
  2.2.3.2 आपित�कता� का 180 िदन तक का ऋणू
2.3 बि� कंग पजंी (2.3.1+2.3.2)ू
 2.3.1 वािणि�यक ब�क
  2.3.1.1 आि�तयां
  2.3.1.2 दयेताएं
   2.3.1.2.1 अिनवासी जमारािशयाँ
 2.3.2 अ�य
2.4 �पया ऋण चकौतीु
2.5 अ�य पजंीू
3 भल-चकू ू
4 मौि�क गितिविधया ं(4.1+4.2)
 4.1 आईएमएफ
 4.2 िवदशेी म�ा भडंार (वि� - / कमी +)ु ृ

िट�पणी: �ा: �ारिंभक
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

1 2 3 4 5 6

1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 236013 246429 -10416 261647 273103 -11457

    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 194412 221046 -26634 213304 241247 -27943

         1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 106626 178267 -71641 109817 188970 -79153

              1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 106094 164567 -58473 109391 169503 -60112

              1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting 532 0 532 426 0 426

              1.A.a.3 Nonmonetary gold 0 13701 -13701 0 19467 -19467

         1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 87785 42778 45007 103487 52277 51210

              1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 330 20 310 244 31 213

              1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 49 297 -248 82 305 -223

              1.A.b.3 Transport 6950 6457 493 8278 8847 -569

              1.A.b.4 Travel 9850 7487 2363 10068 8371 1698

              1.A.b.5 Construction 1097 624 473 1047 834 213

              1.A.b.6 Insurance and pension services 811 856 -46 870 894 -24

              1.A.b.7 Financial services 2491 956 1535 2086 741 1346

              1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 434 4633 -4199 621 4573 -3952

              1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 41837 5400 36437 48296 7416 40880

              1.A.b.10 Other business services 22647 14067 8581 29603 18252 11352

              1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 1006 1464 -459 1148 1242 -95

              1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 182 280 -98 167 307 -139

              1.A.b.13 Others n.i.e. 103 239 -136 977 465 513

    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 10069 23168 -13099 12268 28988 -16720

         1.B.1 Compensation of employees 2010 876 1134 2180 1046 1135

         1.B.2 Investment income 6557 21972 -15415 8021 27150 -19128

              1.B.2.1 Direct investment 2104 13735 -11631 2558 17331 -14772

              1.B.2.2 Portfolio investment 51 1911 -1860 95 2596 -2502

              1.B.2.3 Other investment 557 6102 -5545 690 7019 -6329

              1.B.2.4 Reserve assets 3845 224 3621 4678 204 4474

         1.B.3 Other primary income 1501 320 1181 2067 793 1274

    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 31532 2215 29317 36074 2868 33206

         1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 31445 2007 29438 35992 2565 33427

              1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/non-resident households) 30589 1430 29160 35063 1871 33192

              1.C.1.2 Other current transfers 856 578 278 928 694 234

         1.C.2 General government 87 208 -120 83 303 -221

2  Capital Account (2.1+2.2) 191 280 -89 185 322 -137

    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 36 86 -50 16 151 -135

    2.2 Capital transfers 155 194 -38 169 171 -2

3 Financial Account (3.1 to 3.5) 216063 204696 11367 319849 308826 11023

    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 18875 14923 3952 20783 23560 -2776

         3.1.A Direct Investment in India 18309 9947 8362 19870 16218 3653

         3.1.A.1 Equity and investment fund shares 17067 8773 8295 17266 15637 1629

              3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 11912 8773 3140 11135 15637 -4501

              3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 5155 0 5155 6131 6131

         3.1.A.2 Debt instruments 1242 1175 67 2604 581 2024

              3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 1242 1175 67 2604 581 2024

         3.1.B Direct Investment by India 566 4976 -4410 913 7342 -6429

         3.1.B.1 Equity and investment fund shares 566 3801 -3235 913 4849 -3936

              3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 566 2355 -1789 913 3211 -2297

              3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings 0 1446 -1446 1639 -1639

         3.1.B.2 Debt instruments 0 1174 -1174 0 2493 -2493

              3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 0 1174 -1174 2493 -2493

    3.2 Portfolio Investment 125477 113465 12012 171412 182784 -11372

         3.2.A Portfolio Investment in India 124485 112814 11671 170667 182102 -11435

              3.2.1 Equity and investment fund shares 108785 102117 6668 144811 156671 -11860

              3.2.2 Debt securities 15701 10697 5003 25856 25431 425

         3.2.B Portfolio Investment by India 991 651 341 745 682 63

    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 5776 7904 -2128 6569 12105 -5536

    3.4 Other investment 65936 62407 3529 83424 90377 -6953

         3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0

         3.4.2 Currency and deposits 22577 18461 4117 25919 22776 3143

             3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 196 0 196 8 5 2

              3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 22381 18461 3921 25912 22771 3141

              3.4.2.3 General government 0 0 0 0

              3.4.2.4 Other sectors 0 0 0 0

         3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 29477 18499 10979 37411 45287 -7876

              3.4.3.A Loans to India 26757 13948 12809 27784 35668 -7883

              3.4.3.B Loans by India 2721 4551 -1830 9627 9619 8

         3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 37 158 -121 52 59 -7

         3.4.5 Trade credit and advances 14235 15723 -1489 19101 15241 3860

         3.4.6 Other accounts receivable/payable - other -390 9566 -9957 941 7015 -6074

         3.4.7 Special drawing rights 0 0 0 0

    3.5 Reserve assets 0 5998 -5998 37660 0 37660

         3.5.1 Monetary gold 0 0 0 0

         3.5.2 Special drawing rights n.a. 0 0 0 0

         3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. 0 0 0 0

         3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 5998 -5998 37660 0 37660

4 Total assets/liabilities 216063 204696 11367 319849 308826 11023

         4.1 Equity and investment fund shares 133222 123403 9819 170356 190003 -19647

         4.2 Debt instruments 83231 65728 17503 110891 111808 -916

         4.3 Other financial assets and liabilities -390 15565 -15955 38601 7015 31586

5 Net errors and omissions 0 862 -862 571 0 571

स. 40: बीपीएम 6 के अनसार भारत म� भगतान सतलन का मानक ��ततीकरणं ंु ु ु ु
(िमिलयन यएस $)ू

मद अ िदस.ं 2023� त-ू अ िदस.ं 2024 (अ)� त-ू
जमा नामे िनवल जमा नामे िनवल

1. चाल खाता (1.अ+1.आ+1.इ)ू
 1.अ माल और सवेाए ं(1.अ.क.+ 1अ.ख.)
  1.अ.क. माल (1.अ.क.1 स े 1अ.क.3)
   1.अ.क.1 बीओपी आधार पर सामा�य वािणि�यक व�तएंु
   1.अ.क.2 वािणि�यक के अतंग�त माल का िनवल िनया�त
   1..अ.क.3 गैर-मौि�क �वण�
  1.अ.ख सवेाए ं(1.अ.ख.1 स े1.अ.ख.13)
   1.अ.ख.1 अ�य के �वािम�व वाले भौितक इनपट पर िविनमा�ण सेवाएंु
   1.अ.ख.2 अ�य� शािमल न क� गई रखरखाव व मर�मत सेवाएं
   1.अ.ख.3 प�रवहन
   1.अ.ख.4 या�ा
   1.अ.ख.5 िनमा�ण
   1.अ.ख.6 बीमा और प�शन सेवाएं
   1.अ.ख.7 िव�ीय सेवाएं
   1.अ.ख.8 अ�य� शािमल न िकए गए बौि�क सपं ि� के उपयोग के िलए �भार
   1.अ.ख.9 दरसचं ार, कं�यटर और सचना सेवाएंू ू ू
   1.अ.ख.10 अ�य कारोबारी सेवाएं
   1.अ.ख.11 वैयि�क, सां�कृितक और मनोरजंन सबंधंी सेवाएं
   1.अ.ख.12 अ�य� शािमल न िकए गए सरकारी माल और सेवाएं
   1.अ.ख.13 अ�य जो अ�य� शािमल नह� है
 1.आ �ाथिमक आय (1.आ.1 स े 1.आ.3)
  1.आ.1 कम�चा�रय� को �ितपित�ू
  1.आ.2 िनवेश आय
   1.आ.2.1 ��य� िनवेश
   1.आ.2.2 सिं वभाग िनवेश
   1.आ.2.3 अ�य िनवेश
   1.आ.2.4 �रज़व� आि�तयां
  1.आ.3 अ�य �ाथिमक आय
 1.इ ि�तीयक आय (1.इ.1+1.इ.2)
  1.इ.1 िव�ीय िनगम, िव�ेतर िनगम, प�रवार और एनपीआईएसएच
   1.इ.1.1 वैयि�क अतं रण (िनवासी और / अिनवासी प�रवार� के बीच चाल अतंरण)ू
   1.इ.1.2 अ�य चाल अतं रणू
  1.इ.2 सामा�य सरकार
2. पजँी खाता (2.1+2.2)ू
 2.1 अन�पािदत िव�ेतर आि�तय� का सकल अिध�हण (नामे) / िन�तारण (जमा)ु
 2.2 पजँी अतंरणू
3. िव�ीय खाता (3.1 स े 3.5)
 3.1 ��य� िनवेश (3.1अ+3.1आ)
  3.1अ भारत म� ��य� िनवेश
  3.1.अ.1 इि�वटी और िनवेश िनिध शेयर
   3.1.अ.1.1 अज�न� के पनिन�वेश से इतर इि�वटीु
   3.1.अ.1.2 अज�न� का पनिन�वेशु
  3.1.अ.2 ऋण िलखत
   3.1.अ.2.1 ��य� िनवेश उ�म� म� ��य� िनवेशक
  3.1.आ. भारत �ारा ��य� िनवेश
  3.1.आ.1 इि�वटी और िनवेश िनिध शेयर
   3.1.आ.1.1 अज�न� के पनिन�वेश को छोड़कर इि�वटीु
   3.1.आ.1.2 अज�न� का पनिन�वेशु
  3.1.आ.2 ऋण िलखत
   3.1.आ.2.1 ��य� िनवेश उ�म� म� ��य� िनवेशक
 3.2 सिंवभाग िनवेश
  3.2अ भारत म� सिं वभाग िनवेश
   3.2.1 इि�वटी और िनवेश िनिध शेयर
   3.2.2 ऋण �ितभितयांू
  3.2आ. भारत �ारा सिं वभाग िनवेश
 3.3 िव�ीय डे�रवेिटव (�रज़व� िनिधय� को छोड़कर) और कम�चारी �टॉक ऑ�शन
 3.4 अ�य िनवेश
  3.4.1 अ�य इि�वटी (एडीआर/जीडीआर)
  3.4.2 म�ा और जमारािशयांु
   3.4.2.1 क� �ीय ब�क (�पी कज� मवम�ट; एनआरजी)ू
   3.4.2.2 क� �ीय ब�क को छोड़कर जमारािशयां लेनेवाले िनगम (अिनवासी भारतीय जमारािशयां)
   3.4.2.3 सामा�य सरकार
   3.4.2.4 अ�य �े�
  3.4.3 ऋण (बा� सहायता, ईसीबी और ब�िकंग पजँी)ू
   3.4.3अ भारत को ऋण
   3.4.3आ भारत �ारा ऋण
  3.4.4 बीमा, प�शन, और मानक�कृत गारटंी योजनाएं
  3.4.5 �यापार ऋण और अि�म
  3.4.6 अ�य खाते �ा�य/दये -अ�य
  3.4.7 िवशेष आहरण अिधकार
 3.5 आरि�त आि�तयां
  3.5.1 मौि�क �वण�
  3.5.2 िवशेष आहरण अिधकार एन.ए
  3.5.3 आईएमएफ म� �रज़व� िनिधय� क� ि�थित एन.ए
  3.5.4 अ�य �रज़व� आि�तयां (िवदशेी म�ा आि�तयां)ु
4. कल आि�तया ं/ देयताएंु
  4.1 इि�वटी तथा िनवेश िनिध शेयर
  4.2 ऋण िलखत
  4.3 अ�य िव�ीय आि�तयां और दये ताएं
5. िनवल भल-चकू ू

िट�पणीः �ा: �ारिंभक



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

1 2 3 4 5 6

1  Current Account (1.A+1.B+1.C) 1965295 2052031 -86736 2209867 2306632 -96765

    1.A Goods and Services (1.A.a+1.A.b) 1618879 1840663 -221785 1801566 2037572 -236006

         1.A.a Goods (1.A.a.1 to 1.A.a.3) 887883 1484446 -596562 927511 1596038 -668527

              1.A.a.1 General merchandise on a BOP basis 883452 1370357 -486905 923914 1431621 -507707

              1.A.a.2 Net exports of goods under merchanting 4432 0 4432 3597 0 3597

              1.A.a.3 Nonmonetary gold 0 114089 -114089 0 164417 -164417

         1.A.b Services (1.A.b.1 to 1.A.b.13) 730995 356218 374778 874055 441534 432521

              1.A.b.1 Manufacturing services on physical inputs owned by others 2746 163 2583 2061 262 1798

              1.A.b.2 Maintenance and repair services n.i.e. 407 2474 -2067 689 2574 -1886

              1.A.b.3 Transport 57875 53767 4108 69915 74723 -4807

              1.A.b.4 Travel 82022 62341 19681 85035 70697 14338

              1.A.b.5 Construction 9139 5196 3942 8843 7044 1799

              1.A.b.6 Insurance and pension services 6749 7130 -381 7347 7553 -206

              1.A.b.7 Financial services 20739 7958 12781 17623 6256 11367

              1.A.b.8 Charges for the use of intellectual property n.i.e. 3611 38576 -34965 5245 38627 -33383

              1.A.b.9 Telecommunications, computer, and information services 348376 44964 303412 407907 62636 345271

              1.A.b.10 Other business services 188585 117135 71450 250030 154153 95877

              1.A.b.11 Personal, cultural, and recreational services 8373 12194 -3820 9693 10492 -799

              1.A.b.12 Government goods and services n.i.e. 1512 2328 -816 1413 2590 -1177

              1.A.b.13 Others n.i.e. 861 1991 -1130 8255 3926 4329

    1.B Primary Income (1.B.1 to 1.B.3) 83844 192924 -109080 103619 244836 -141216

         1.B.1 Compensation of employees 16741 7298 9443 18413 8831 9582

         1.B.2 Investment income 54604 182963 -128359 67749 229307 -161558

              1.B.2.1 Direct investment 17522 114371 -96848 21607 146374 -124767

              1.B.2.2 Portfolio investment 425 15915 -15490 800 21930 -21130

              1.B.2.3 Other investment 4636 50812 -46176 5827 59279 -53452

              1.B.2.4 Reserve assets 32021 1866 30155 39515 1724 37791

         1.B.3 Other primary income 12499 2663 9836 17457 6698 10760

    1.C Secondary Income (1.C.1+1.C.2) 262572 18444 244128 304682 24225 280457

         1.C.1 Financial corporations, nonfinancial corporations, households, and NPISHs 261845 16716 245130 303985 21662 282323

              1.C.1.1 Personal transfers (Current transfers between resident and/non-resident households) 254718 11904 242814 296144 15800 280343

              1.C.1.2 Other current transfers 7127 4811 2316 7842 5862 1980

         1.C.2 General government 727 1728 -1001 697 2563 -1866

2  Capital Account (2.1+2.2) 1590 2328 -739 1564 2720 -1156

    2.1 Gross acquisitions (DR.)/disposals (CR.) of non-produced nonfinancial assets 296 715 -419 136 1275 -1139

    2.2 Capital transfers 1293 1613 -320 1428 1445 -17

3 Financial Account (3.1 to 3.5) 1799172 1704519 94652 2701444 2608343 93101

    3.1 Direct Investment (3.1A+3.1B) 157173 124264 32909 175537 198987 -23449

         3.1.A Direct Investment in India 152460 82832 69628 167826 136974 30852

         3.1.A.1 Equity and investment fund shares 142120 73050 69070 145829 132068 13761

              3.1.A.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 99194 73050 26144 94049 132068 -38019

              3.1.A.1.2 Reinvestment of earnings 42926 0 42926 51780 0 51780

         3.1.A.2 Debt instruments 10340 9783 557 21996 4905 17091

              3.1.A.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 10340 9783 557 21996 4905 17091

         3.1.B Direct Investment by India 4713 41432 -36718 7712 62013 -54301

         3.1.B.1 Equity and investment fund shares 4713 31654 -26941 7712 40958 -33246

              3.1.B.1.1 Equity other than reinvestment of earnings 4713 19610 -14897 7712 27116 -19405

              3.1.B.1.2 Reinvestment of earnings 0 12044 -12044 0 13842 -13842

         3.1.B.2 Debt instruments 0 9777 -9777 0 21055 -21055

              3.1.B.2.1 Direct investor in direct investment enterprises 0 9777 -9777 0 21055 -21055

    3.2 Portfolio Investment 1044854 944828 100026 1447744 1543792 -96048

         3.2.A Portfolio Investment in India 1036599 939411 97188 1441453 1538030 -96577

              3.2.1 Equity and investment fund shares 905860 850336 55523 1223076 1323243 -100167

              3.2.2 Debt securities 130739 89075 41664 218376 214787 3590

         3.2.B Portfolio Investment by India 8255 5417 2838 6291 5762 529

    3.3 Financial derivatives (other than reserves) and employee stock options 48093 65814 -17720 55483 102239 -46756

    3.4 Other investment 549051 519667 29385 704599 763325 -58727

         3.4.1 Other equity (ADRs/GDRs) 0 0 0 0 0 0

         3.4.2 Currency and deposits 188002 153723 34279 218915 192367 26549

              3.4.2.1 Central bank (Rupee Debt Movements; NRG) 1630 0 1630 64 45 19

              3.4.2.2 Deposit-taking corporations, except the central bank (NRI Deposits) 186372 153723 32648 218851 192322 26530

              3.4.2.3 General government 0 0 0 0 0 0

              3.4.2.4 Other sectors 0 0 0 0 0 0

         3.4.3 Loans (External Assistance, ECBs and Banking Capital) 245460 154040 91420 315976 382492 -66517

              3.4.3.A Loans to India 222804 116142 106662 234666 301249 -66583

              3.4.3.B Loans by India 22656 37898 -15242 81310 81243 67

         3.4.4 Insurance, pension, and standardized guarantee schemes 306 1315 -1009 437 497 -59

         3.4.5 Trade credit and advances 118532 130928 -12396 161324 128721 32602

         3.4.6 Other accounts receivable/payable - other -3249 79661 -82910 7947 59249 -51302

         3.4.7 Special drawing rights 0 0 0 0 0 0

    3.5 Reserve assets 0 49947 -49947 318081 0 318081

         3.5.1 Monetary gold 0 0 0 0 0 0

         3.5.2 Special drawing rights n.a. 0 0 0 0 0 0

         3.5.3 Reserve position in the IMF n.a. 0 0 0 0 0 0

         3.5.4 Other reserve assets (Foreign Currency Assets) 0 49947 -49947 318081 0 318081

4 Total assets/liabilities 1799172 1704519 94652 2701444 2608343 93101

    4.1 Equity and investment fund shares 1109347 1027586 81762 1438829 1604767 -165939

    4.2 Debt instruments 693073 547325 145748 936587 944327 -7740

    4.3 Other financial assets and liabilities -3249 129608 -132857 326028 59249 266779

5 Net errors and omissions 0 7177 -7177 4820 0 4820
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स. 41: बीपीएम 6 के अनसार भारत म� भगतान सतलन का मानक ��ततीकरणं ंु ु ु ु
(₹ करोड़)

जमा नामे िनवल जमा नामे िनवल
मद

अ िदस.ं 2023� त-ू अ िदस.ं 2024 (अ)� त-ू

1. चाल खाता (1.अ+1.आ+1.इ)ू
 1.अ माल और सवेाए ं(1.अ.क.+ 1अ.ख.)
  1.अ.क. माल (1.अ.क.1 स े 1अ.क.3)
   1.अ.क.1 बीओपी आधार पर सामा�य वािणि�यक व�तएंु
   1.अ.क.2 वािणि�यक के अतंग�त माल का िनवल िनया�त
   1..अ.क.3 गैर-मौि�क �वण�
  1.अ.ख सवेाए ं(1.अ.ख.1 स े1.अ.ख.13)
   1.अ.ख.1 अ�य के �वािम�व वाले भौितक इनपट पर िविनमा�ण सेवाएंु
   1.अ.ख.2 अ�य� शािमल न क� गई रखरखाव व मर�मत सेवाएं
   1.अ.ख.3 प�रवहन
   1.अ.ख.4 या�ा
   1.अ.ख.5 िनमा�ण
   1.अ.ख.6 बीमा और प�शन सेवाएं
   1.अ.ख.7 िव�ीय सेवाएं
   1.अ.ख.8 अ�य� शािमल न िकए गए बौि�क सपं ि� के उपयोग के िलए �भार
   1.अ.ख.9 दरसचं ार, कं�यटर और सचना सेवाएंू ू ू
   1.अ.ख.10 अ�य कारोबारी सेवाएं
   1.अ.ख.11 वैयि�क, सां�कृितक और मनोरजंन सबंधंी सेवाएं
   1.अ.ख.12 अ�य� शािमल न िकए गए सरकारी माल और सेवाएं
   1.अ.ख.13 अ�य जो अ�य� शािमल नह� है
 1.आ �ाथिमक आय (1.आ.1 स े 1.आ.3)
  1.आ.1 कम�चा�रय� को �ितपित�ू
  1.आ.2 िनवेश आय
   1.आ.2.1 ��य� िनवेश
   1.आ.2.2 सिं वभाग िनवेश
   1.आ.2.3 अ�य िनवेश
   1.आ.2.4 �रज़व� आि�तयां
  1.आ.3 अ�य �ाथिमक आय
 1.इ ि�तीयक आय (1.इ.1+1.इ.2)
  1.इ.1 िव�ीय िनगम, िव�ेतर िनगम, प�रवार और एनपीआईएसएच
   1.इ.1.1 वैयि�क अतं रण (िनवासी और / अिनवासी प�रवार� के बीच चाल अतंरण)ू
   1.इ.1.2 अ�य चाल अतं रणू
  1.इ.2 सामा�य सरकार
2. पजँी खाता (2.1+2.2)ू
 2.1 अन�पािदत िव�ेतर आि�तय� का सकल अिध�हण (नामे) / िन�तारण (जमा)ु
 2.2 पजँी अतंरणू
3. िव�ीय खाता (3.1 स े 3.5)
 3.1 ��य� िनवेश (3.1अ+3.1आ)
  3.1अ भारत म� ��य� िनवेश
  3.1.अ.1 इि�वटी और िनवेश िनिध शेयर
   3.1.अ.1.1 अज�न� के पनिन�वेश से इतर इि�वटीु
   3.1.अ.1.2 अज�न� का पनिन�वेशु
  3.1.अ.2 ऋण िलखत
   3.1.अ.2.1 ��य� िनवेश उ�म� म� ��य� िनवेशक
  3.1.आ. भारत �ारा ��य� िनवेश
  3.1.आ.1 इि�वटी और िनवेश िनिध शेयर
   3.1.आ.1.1 अज�न� के पनिन�वेश को छोड़कर इि�वटीु
   3.1.आ.1.2 अज�न� का पनिन�वेशु
  3.1.आ.2 ऋण िलखत
   3.1.आ.2.1 ��य� िनवेश उ�म� म� ��य� िनवेशक
 3.2 सिंवभाग िनवेश
  3.2अ भारत म� सिं वभाग िनवेश
   3.2.1 इि�वटी और िनवेश िनिध शेयर
   3.2.2 ऋण �ितभितयांू
  3.2आ. भारत �ारा सिं वभाग िनवेश
 3.3 िव�ीय डे�रवेिटव (�रज़व� िनिधय� को छोड़कर) और कम�चारी �टॉक ऑ�शन
 3.4 अ�य िनवेश
  3.4.1 अ�य इि�वटी (एडीआर/जीडीआर)
  3.4.2 म�ा और जमारािशयांु
   3.4.2.1 क� �ीय ब�क (�पी कज� मवम�ट; एनआरजी)ू
   3.4.2.2 क� �ीय ब�क को छोड़कर जमारािशयां लेनेवाले िनगम (अिनवासी भारतीय जमारािशयां)
   3.4.2.3 सामा�य सरकार
   3.4.2.4 अ�य �े�
  3.4.3 ऋण (बा� सहायता, ईसीबी और ब�िकंग पजँी)ू
   3.4.3अ भारत को ऋण
   3.4.3आ भारत �ारा ऋण
  3.4.4 बीमा, प�शन, और मानक�कृत गारटंी योजनाएं
  3.4.5 �यापार ऋण और अि�म
  3.4.6 अ�य खाते �ा�य/दये -अ�य
  3.4.7 िवशेष आहरण अिधकार
 3.5 आरि�त आि�तयां
  3.5.1 मौि�क �वण�
  3.5.2 िवशेष आहरण अिधकार एन.ए
  3.5.3 आईएमएफ म� �रज़व� िनिधय� क� ि�थित एन.ए
  3.5.4 अ�य �रज़व� आि�तयां (िवदशेी म�ा आि�तयां)ु
4. कल आि�तया ं/ देयताएंु
 4.1 इि�वटी तथा िनवेश िनिध शेयर
 4.2 ऋण िलखत
 4.3 अ�य िव�ीय आि�तयां और दये ताएं
5. िनवल भल-चकू ू

िट�पणीः �ा: �ारिंभक
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2023-24 2023 2024

1 2 3 4 5 6 7 8

1. Direct investment Abroad/in India 242271 542950 236506 536935 253846 555666 260275 547588

   1.1 Equity Capital* 153343 511142 149394 505572 161794 523146 165730 513545

   1.2 Other Capital 88927 31808 87112 31363 92053 32520 94545 34043

2. Portfolio investment 12469 276739 11744 268727 12503 293843 12173 276024

   2.1 Equity 10942 162061 9523 161206 11241 170934 9356 155573

   2.2 Debt 1527 114678 2220 107521 1262 122909 2817 120451

3. Other investment 132654 575284 128316 561466 146714 622795 170554 619611

   3.1 Trade credit 33450 123723 31689 123290 32953 130938 33280 135136

   3.2 Loan 17547 221894 18510 214954 22147 239779 22523 240977

   3.3 Currency and Deposits 53519 154787 44339 149326 56105 164076 68630 165713

   3.4 Other Assets/Liabilities 28138 74880 33777 73895 35510 88002 46121 77784

4. Reserves 646419 622452 705782 635701

5. Total Assets/ Liabilities 1033812 1394973 999018 1367128 1118845 1472304 1078704 1443223

6. Net IIP (Assets - Liabilities) -361161 -368110 -353459 -364519

स. 42: अतररा��ीय िनवेश क� ि�थितं ं
(िमिलयन अमे�रक� डॉलर)

िव�ीय वष� / समा� ितमाही क� ि�थित

आि�तयां देयताएं आि�तयां देयताएं आि�तयां देयताएं आि�तयां देयताएं

मद

िदस.ं िदस.ंिसत.ं

1. िवदशे/भारत म� ��य� िनवेश

 1.1 इि�वटी पजं ी*ू

 1.2 अ�य पजं ीू

2. सिंवभाग िनवेश

 2.1 इि�वटी

 2.2 ऋण

3. अ�य िनवेश

 3.1 �यापार ऋण

 3.2 ऋण

 3.3 म�ा और जमारािशयांु

 3.4 अ�य आि�तयां/दये ताएं

4. आरि�त िनिधयाँ

5. कल आि�तयां/दयेताएंु

6. िनवल आईआईपी (आि�तयां - दयेताए)ं

िट�पणी: * इि�वटी पजंी म� िनवेश िनिध और पनिन�वेिशत अज�न का शेयर शािमल है।ू ु



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

1

A. Settlement Systems

Financial Market Infrastructures (FMIs)
1 CCIL Operated Systems (1.1 to 1.3) 43.04

1.1 Govt. Securities Clearing (1.1.1 to 1.1.3) 16.80

1.1.1 Outright 9.51

1.1.2 Repo 4.94

1.1.3 Tri-party Repo 2.35

1.2 Forex Clearing 24.92

1.3 Rupee Derivatives @ 1.31

B. Payment Systems

I Financial Market Infrastructures (FMIs) -

1 Credit Transfers - RTGS (1.1 to 1.2) 2700.16

1.1 Customer Transactions 2686.04

1.2 Interbank Transactions 14.12

II Retail
2 Credit Transfers - Retail (2.1 to 2.6) 1486106.89

2.1 AePS (Fund Transfers) @ 3.92

2.2 APBS $ 25888.17

2.3 IMPS 60053.35

2.4 NACH Cr $ 16227.27

2.5 NEFT 72639.50

2.6 UPI @ 1311294.68

2.6.1 of which USSD @ 26.19

3 Debit Transfers and Direct Debits (3.1 to 3.3) 18249.53

3.1 BHIM Aadhaar Pay @ 193.59

3.2 NACH Dr $ 16426.49

3.3 NETC (linked to bank account) @ 1629.45

4 Card Payments (4.1 to 4.2) 58469.79

4.1 Credit Cards (4.1.1 to 4.1.2) 35610.15

4.1.1 PoS based $ 18614.08

4.1.2 Others $ 16996.08

4.2 Debit Cards (4.2.1 to 4.2.1 ) 22859.64

4.2.1 PoS based $ 16477.95

4.2.2 Others $ 6381.69

5 Prepaid Payment Instruments (5.1 to 5.2) 78775.40

5.1 Wallets 63256.69

5.2 Cards (5.2.1 to 5.2.2) 15518.71

5.2.1 PoS based $ 8429.87

5.2.2 Others $ 7088.84

6 Paper-based Instruments (6.1 to 6.2) 6632.10

6.1 CTS (NPCI Managed) 6632.10

6.2 Others 0.00

2024 2025

-2 -1 0

3.60 4.88 3.72

1.46 1.77 1.16

0.87 1.10 0.63

0.39 0.41 0.33

0.20 0.25 0.20

2.04 2.94 2.45

0.09 0.17 0.12

- - -

238.26 268.15 244.20

237.09 266.89 243.05

1.17 1.26 1.16

137733.21 186538.41 177394.61

0.32 0.31 0.28

2965.77 2263.21 3103.12

5346.35 4442.23 4048.29

1504.81 1304.72 1533.06

6889.23 8567.93 7647.93

121026.73 169960.01 161061.93

1.66 1.38 1.15

1611.25 1878.45 1862.80

15.43 15.79 15.67

1464.78 1715.83 1701.10

131.04 146.83 146.03

4634.92 5522.42 5052.09

3112.44 4305.72 3969.59

1618.50 2177.43 1999.96

1493.94 2128.29 1969.63

1522.47 1216.69 1082.50

1108.96 910.91 803.42

413.51 305.78 279.07

6470.84 6547.10 6398.44

5211.85 4875.14 4850.75

1259.00 1671.97 1547.69

702.41 701.18 641.84

556.58 970.79 905.86

541.88 516.61 462.02

541.88 516.61 462.02

– – –

FY 2023-24

5

259206893

170464587

13463848

76718788

80281951

80984671

7757636

-

170886670

152406168

18480503

67542859

261

390743

6495652

1525104

39136014

19995086

352

1687658

6112

1678769

2777

2423563

1831134

651911

1179223

592429

393589

198840

283048

234353

48695

11247

37447

7212333

7212333

–

2024 2025

2 3 4

21907760 30296790 25171733

14722762 17807347 14137926

1273135 1627265 1088598

6575139 7288494 5916603

6874488 8891588 7132725

6537554 11164125 9957432

647444 1325318 1076374

- - -

14614297 17499363 16099371

13083464 15571748 14226027

1530833 1927615 1873344

6039675 7000487 6497660

21 18 16

48312 52280 57097

568092 606420 563082

123887 145699 140881

3471495 3848033 3540103

1827869 2348037 2196482

19 16 13

153734 199535 193068

376 486 494

153173 198857 192387

184 193 186

190658 223090 201522

149206 184126 167208

54431 69429 62125

94775 114697 105083

41452 38963 34314

27918 25999 23216

13534 12965 11098

22674 19496 19236

18434 14700 14404

4240 4796 4833

919 1000 969

3321 3796 3863

602630 606756 540834

602630 606756 540834

– – –

Total - Retail Payments (2+3+4+5+6) 1648233.71

Total Payments (1+2+3+4+5+6) 1650933.88

Total Digital Payments (1+2+3+4+5) 1644301.78

150992.11 201003.00 191169.95

151230.37 201271.14 191414.16

150688.49 200754.53 190952.14

79149461

250036131

242823799

7009371 8049363 7452321

21623668 25548726 23551692

21021038 24941970 23010857
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भाग I - भगतान �णाली सकेंतक – भगतान तथा िनपटान �णाली सािं �यक�ु ु

स. 43: भगतान �णाली सकेतकं ंु

भगतान और िनपटान �णालीु

मा�ा (लाख) म�य (₹ करोड़़)ू�णाली
िव.व. 2023-24

फर. जन. फर. फर. जन. फर.

ए. िनपटान �णाली

िव�ीय बाजार अवसरंचना (एफएमआई)
1 सीसीआईएल �चािलत �णाली (1.1 स े 1.3)

1.1 सरकारी �ितभित समाशोधन (1.10.1 से 1.1.3)ू
1.1.1 आउटराइट
1.1.2 रपेो
1.1.3 ि�-प�ीय रपेो
1.2 िवदशेी म�ा समाशोधनु
1.3 �पये के डे�रवेिटव @
बी. भगतान �णालीु
I िव�ीय बाजार अवसरंचना (एफएमआई)
1 ऋण अतंरण - आरटीजीएस (1.1 स े 1.2)
1.1 �ाहक लेनदने
1.2 अतंब�क लेनदने
II खदराु
2 ऋण अतंरण - खदरा (2.1 स े2.6)ु
2.1 एईपीएस (िनिध अतं रण) @
2.2 एपीबीएस $
2.3 आईएमपीएस
2.4 एनएसीएच जमा $
2.5 एनईएफटी
2.6 यपीआई @ू
2.6.1 िजसम� से यएसएसडी@ू
3 डेिबट �ासंफर और डायर�ेट डेिबट (3.1 स े3.3)
3.1 भीम आधार पे @
3.2 एनएसीएच नामे $
3.3 एनईटीसी (ब�क खाते से जड़ा ) @ु
4 काड� भगतान (4.1 स े 4.2)ु
4.1 �ेिडट काड� (4.1.1 से 4.1.2)
4.1.1 पीओएस आधा�रत $
4.1.2 अ�य $
4.2 डेिबट काड� (4.2.1 से 4.2.1)
4.2.1 पीओएस आधा�रत $
4.2.2 अ�य $
5 �ीपेड भगतान िलखत (5.1 स े 5.2)ु
5.1 वालेट
5.2 काड� (5.2.1 स े5.2.2)
5.2.1 पीओएस आधा�रत $
5.2.2 अ�य $
6 पेपर-आधा�रत िलखत (6.1 स े 6.2)
6.1 सीटीएस (एनपीसीआई �बिं धत)
6.2 अ�य
कल - खदरा भगतान (2 + 3 + 4 + 5 + 6)ु ु ु
कल भगतान (1 + 2 + 3 + 4 + 5 + 6)ु ु
कल िडिजटल भगतान (1 + 2 + 3 + 4 + 5)ु ु
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1

Payment System Infrastructures

  1 Number of Cards (1.1 to 1.2) 10667.22

  1.1 Credit Cards 1018.03

  1.2 Debit Cards 9649.19

  2 Number of PPIs @ (2.1 to 2.2) 16743.63

  2.1 Wallets @ 13381.80

  2.2 Cards @ 3361.82

  3 Number of ATMs (3.1 to 3.2) 2.58

  3.1 Bank owned ATMs $ 2.23

  3.2 White Label ATMs $ 0.35

  4 Number of Micro ATMs @ 17.55

  5 Number of PoS Terminals 89.03

  6 Bharat QR @ 62.50

  7 UPI QR * 3434.93

2024 2025

2 3 4

10612.71 10909.12 10949.92

1006.00 1088.73 1093.15

9606.71 9820.39 9856.77

17118.53 13463.21 13614.38

13795.76 8954.73 9001.61

3322.78 4508.48 4612.77

2.57 2.57 2.58

2.23 2.21 2.22

0.34 0.36 0.36

17.01 14.74 14.68

87.73 103.53 107.18

61.50 64.43 65.48

3371.80 6401.65 6496.91

1

A. Other Payment Channels

  1 Mobile Payments (mobile app based) (1.1 to 1.2) 1252599.21

  1.1 Intra-bank $ 83000.56

  1.2 Inter-bank $ 1169598.65

  2 Internet Payments (Netbanking / Internet Browser Based) @ (2.1 to 2.2) 45034.98

  2.1 Intra-bank @ 12033.28

  2.2 Inter-bank @ 33001.71

B. ATMs

  3 Cash Withdrawal at ATMs $ (3.1 to 3.3) 66440.72

  3.1 Using Credit Cards $ 95.80

  3.2 Using Debit Cards $ 66001.01

  3.3 Using Pre-paid Cards $ 343.90

  4 Cash Withdrawal at PoS $ (4.1 to 4.2) 15.18

  4.1 Using Debit Cards $ 15.06

  4.2 Using Pre-paid Cards $ 0.12

  5 Cash Withrawal at Micro ATMs @ 11754.95

  5.1 AePS @ 11754.95

2024 2025

2 3 4

117275.04 158794.78 150031.46

7774.97 9234.72 8703.42

109500.07 149560.06 141328.04

3800.36 4167.05 3648.03

1008.05 1212.87 1003.88

2792.31 2954.18 2644.15

5172.34 4910.07 4497.97

7.91 7.79 6.84

5139.17 4883.53 4473.77

25.26 18.75 17.36

0.55 0.27 0.22

0.53 0.24 0.19

0.01 0.03 0.03

812.15 915.09 921.64

812.15 915.09 921.64

5

30687088

5676805

25010283

102117736

53247042

48870694

3259388

4648

3241538

13202

148

147

1

314003

314003

2024 2025

6 7 8

2828120 3451865 3215517

530845 607541 558355

2297275 2844325 2657162

8867591 11639721 10409819

4540083 6130804 5354635

4327508 5508917 5055184

257238 251938 235618

395 412 370

255809 250646 234408

1034 879 840

5 3 2

5 3 2

0 0 0

21543 23246 23605

21543 23246 23605

भाग II - भगतान के �कार तथा चैनल ु

मा�ा (लाख) म�य (₹ करोड़़)ू�णाली
िव.व. 2023-24

फर. फर.जन.
िव.व. 2023-24

फर. फर.जन.

ए. अ�य भगतान चैनलु

1 मोबाइल भगतान (मोबाइल ऐप आधा�रत) (1.1 स े 1.2)ु

1.1 अतंब�क $

1.2 अतंर-ब�क $

2 इंटरनटे भगतान (नटेबि� कंग / इंटरनटे  �ाउज़र आधा�रत) @ (2.1 स े2.2)ु

2.1 अतंब�क @

2.2 अतंर-ब�क @
बी. एटीएम

3 एटीएम स ेनकद िनकासी $ (3.1 स े3.3)

3.1 �ेिडट काड� का उपयोग करना $

3.2 डेिबट काड� का उपयोग करना $

3.3 �ी-पेड काड� का उपयोग करना $

4 पीओएस पर नकद िनकासी $ (4.1 स े 4.2)

4.1 डेिबट काड� का उपयोग करना $

4.2 �ी-पेड काड� का उपयोग करना $

5 माइ�ो एटीएम म� नकद िनकासी @

5.1 एईपीएस @

भाग III - भगतान अवसरचना (लाख)ंु

�णाली माच� 2024 
तक फर. फर.जन.

भगतान �णाली अवसरंचनाु
1 काड� क� स�ंया (1.1 स े1.2)
1.1 �ेिडट काड�
1.2 डेिबट काड�
2 पीपीआई क� स�ंया @ (2.1 स े2.2)
2.1 वालेट @
2.2 काड� @
3 एटीएम क� स�ंया (3.1 स े3.2)
3.1 ब�क के �वािम�व वाले एटीएम $
3.2 �हाइट लेबल एटीएम $
4 माइ�ो एटीएम क� स�ंया @
5 पीओएस टिम�नल� क� स�ंया
6 भारत �यआर @ू
7 यपीआई �यआर *ू ू

@: नवबंर 2019 से नया समावेश
#: सहकारी ब�क�, एलएबी और आरआरबी �ारा �रपोट�  िकया गया डेटा शािमल िकया गया जो िदसबंर 2021 से �भावी है।
$: नवबंर 2019 से अलग से श� िकया गया समावेश - अभी तक अ�य मद� का िह�सा रहा होगा।ु
* िसतंबर 2020 से नया समावेश; केवल ि�थर यपीआई �यआर कोड शािमल है।ू ू
िट�पिणयां: 1. डेटा अनंितम है।
 2. 31 जनवरी 2020 से ईसीएस (डेिबट और �ेिडट) एनएसीएच के साथ िमला िदया गया है।
 3. काड� पेम�ट्स (डेिबट / �ेिडट काड्�स) और �ीपेड पेम�ट इं��म�ट (पीपीआई) के िलए नवबरं  2019 के डेटा क� पहले के महीन� / अविध के साथ तलना नह� हो सकती है, �य�िक डेटा क� प�रभाषाओ ंम� सशंोधनं के साथ अिधक �े�यलर डेटा �कािशत िकया जा रहा है।� ु ु
 4. केवल घरले िव�ीय लनेदने पर िवचार िकया गया ह।ै नए �ा�प म � ई-कॉमस� लनेदने; फा�ट टैग लनेदने; िडिजटल िबल भगतान और एटीएम आिद के मा�यम स ेकाड�-ट-काड� �ासंफर आिद शािमल ह।�  इसके अलावा, असफल लनेदने, चाज�बकै, �रवस�ल, ए�सपायड� काड� / वॉलटे को शािमल नह� िकया गया ह।ैू ु ू
  भाग I-ए. िनपटान �णाली
  1.1.3: �ितभित खंड के तहत ि�-प�ीय रपेो 05 नवबंर 2018 से चाल हो गया है।ू ू
  भाग I-बी. भगतान �णालीु
  4.1.2: ‘अ�य’ म� ई-कॉमस� लेनदने और एटीएम के मा�यम से िडिजटल िबल भगतान आिद शािमल ह�।ु
  4.2.2: ‘अ�य’ म� ई-कॉमस� लेनदने, काड� से काड� �ांसफर और एटीएम के मा�यम से िडिजटल िबल भगतान आिद शािमल ह�।ु
 5: िदसबंर 2010 से उपल�ध।
  5.1: व�तओ ंऔर सेवाओ ंक� खरीद और वॉलेट के मा�यम से फंड �ांसफर शािमल है।ु
  5.2.2: ऑनलाइन लेनदने  और अ�य लेनदने के िलए पीपीआई काड� का उपयोग शािमल है।
 6.1: तीन ि�ड� से सबं िंधत - मंबई, नई िद�ली और चे�नई।ु
 6.2: ‘अ�य’ म� गैर-एमआईसीआर लेनदने  शािमल ह� जो 21 ब�क� �ारा �बिं धत समाशोधन गहृ� से सबंिंधत ह�। 
  भाग II-ए. अ�य भगतान चैनलु
 1: मोबाइल भगतान -ु
  ब�क� के मोबाइल ऐ�स और यपीआई ऐ�स के मा�यम से िकए गए लेनदने  शािमल।ू
  जलाई 2017 के डेटा म� केवल �यि�गत भगतान और मोबाइल िडवाइस का उपयोग करके श� िकए गए, ससं ािधत और अिधकृत कॉप�रटे भगतान शािमल ह�। अ�य कॉप�रटे भगतान जो मोबाइल िडवाइस का उपयोग करके श�, ससंािधत और अिधकृत ु ु ु ु ु ु
  नह� िकए गए ह�, उ�ह� बाहर रखा गया है।
 2: इंटरनेट भगतान - इसम� ‘नेटब�िकंग’ के मा�यम से केवल ई-कॉमस� लेनदने और ब�क क� इंटरनेट ब�िकंग वेबसाइट का उपयोग करके िव�ीय लेनदने शािमल ह�।ु
  भाग II-बी. एटीएम
  3.3 और 4.2: केवल ब�क �ारा जारी पीपीआई का उपयोग करके लेनदने से सबंिंधत है।
  भाग III. भगतान �णाली अवसरं चनाु
 3: अनसिचत वािणि�यक ब�क� (एससीबी) और �हाइट लेबल एटीएम ऑपरटेर� (ड��यएलएओ) �ारा तैनात एटीएम शािमल ह�। ड��यएलए को अ�ैल 2014 से शािमल िकया गया है।ु ू ू ू



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023-24   

1

1 Small Savings Receipts 232460

Outstanding 1865029

   1.1 Total Deposits Receipts 161344

Outstanding 1298795

       1.1.1 Post Office Saving Bank Deposits Receipts 17229

Outstanding 191692

       1.1.2 Sukanya Samriddhi Yojna Receipts 35174

Outstanding 157611

       1.1.3 National Saving Scheme, 1987 Receipts 0

Outstanding 0

       1.1.4 National Saving Scheme, 1992 Receipts 0

Outstanding 0

       1.1.5 Monthly Income Scheme Receipts 26696

Outstanding 269007

       1.1.6 Senior Citizen Scheme 2004 Receipts 38167

Outstanding 175472

       1.1.7 Post Office Time Deposits Receipts 25341

Outstanding 305776

                1.1.7.1 1 year Time Deposits Outstanding 140423

                1.1.7.2 2 year Time Deposits Outstanding 11967

                1.1.7.3 3 year Time Deposits Outstanding 8932

                1.1.7.4 5 year Time Deposits Outstanding 144454

       1.1.8 Post Office Recurring Deposits Receipts 18713

Outstanding 197134

       1.1.9 Post Office Cumulative Time Deposits Receipts 0

Outstanding 0

       1.1.10 Other Deposits Receipts 8

Outstanding 1754

       1.1.11 PM Care for children Receipts 16

Outstanding 349

   1.2 Saving Certificates Receipts 56069

Outstanding 418021

       1.2.1 National Savings Certificate VIII issue Receipts 16853

Outstanding 183905

       1.2.2 Indira Vikas Patras Receipts 0

Outstanding 0

       1.2.3 Kisan Vikas Patras Receipts 0

Outstanding 0

       1.2.4  Kisan Vikas Patras - 2014 Receipts 20939

Outstanding 220560

       1.2.5 National Saving Certificate VI issue Receipts 0

Outstanding 0

       1.2.6 National Saving Certificate VII issue Receipts 0

Outstanding 0

       1.2.7  M.S. Certificates Receipts 18277

Outstanding 18277

       1.2.8 Other Certificates Outstanding -4721

  1.3 Public Provident Fund Receipts 15047

Outstanding 148213

2023 2024

2 3 4 5

16670 10981 9805 11133

1789946 1962367 1971752 1982465

12386 8792 7469 8734

1247555 1379283 1386750 1395484

2279 1062 20 1090

213964 200889 200909 201999

2171 1787 1944 2244

104859 172819 174763 177007

0 0 0 0

0 0 0 0

0 0 0 0

0 0 0 0

1713 1033 900 827

263383 280416 281316 282142

2197 1699 1609 1531

169033 191465 193074 194605

2429 2121 2109 2125

297989 326679 328786 330912

135196 155580 157349 159174

11265 13910 14093 14299

8472 10033 10166 10308

143056 147156 147178 147131

1616 1238 1023 1025

196491 205221 206244 207269

0 0 0 0

0 0 0 0

-19 -149 -137 -108

1488 1440 1303 1195

0 1 1 0

348 354 355 355

3957 2080 2184 2226

407244 434502 436268 438074

1213 637 524 430

177154 191667 192191 192621

0 0 0 0

0 0 0 0

0 0 0 0

0 0 0 0

1568 783 932 1113

216509 226662 227594 228707

0 0 0 0

0 0 0 0

0 0 0 0

0 0 0 0

1176 660 728 683

15064 23891 24620 25303

-1483 -7718 -8137 -8557

327 109 152 173

135147 148582 148734 148907
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स. 44 लघ बचतं ु

आवस�रक �खलां

(₹ करोड़)

�णाली
िदस.ं िदस.ंअ� त.ू नव.ं

1. लघ बचत ु

 1.1 कल जमारािशयांु

  1.1.1 डाक घर बचत ब�क जमारािशयां

  1.1.2 सक�या समि� योजनाु ृ

  1.1.3 रा��ीय बचत योजना, 1987 

  1.1.4 रा��ीय बचत योजना, 1992

  1.1.5 मािसक आय योजना

  1.1.6 व�र� नाग�रक योजना, 2004 

  1.1.7 डाक घर मीयादी जमारािशयां 

   1.1.7.1 1 वष� क� मीयादी जमारािशयां
   1.1.7.2 2 वष� क� मीयादी जमारािशयां
   1.1.7.3 3 वष� क� मीयादी जमारािशयां
   1.1.7.4 5 वष� क� मीयादी जमारािशयां
  1.1.8 डाक घर आवत� जमारािशयां

  1.1.9 डाक घर सचंयी मीयादी जमारािशयां 

  1.1.10 अ�य जमारािशयां 

  1.1.11 पीएम केयस� फॉर िच��न

 1.2 बचत �माणप� 

  1.2.1 रा��ीय बचत �माणप� VIII िनग�म 

  1.2.2 इंिदरा िवकास प�

  1.2.3 िकसान िवकास प�

  1.2.4 िकसान िवकास प�-2014 

  1.2.5 रा��ीय बचत �माणप� VI िनग�म 

  1.2.6 रा��ीय बचत �माणप� VII िनग�म 

  1.2.7 एम.एस. �माणप�

  1.2.8 अ�य �माणप� 
 1.3 लोक भिव�य िनिध

िट�पणी : अ�ैल 2017 से �ाि�य� का डाटा िनवल �ाि�या ँह�, अथा�त सकल �ाि�य� से सकल भगतान को घटाने पर �ा�।ु
�ोत : महालेखाकार, पो�ट और टेली�ाफ।

�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
बकाया
बकाया
बकाया
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
�ाि�यां
बकाया
बकाया
�ाि�यां
बकाया
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2023 2024

1 2 3 4 5

(A) Total (in ₹. Crore) 10538792 10740389 10946860 11271589 11422728

1 Commercial Banks 37.55 37.66 37.52 37.55 37.98

2 Co-operative Banks 1.49 1.47 1.42 1.35 1.36

3 Non-Bank PDs 0.67 0.66 0.70 0.77 0.65

4 Insurance Companies 26.16 25.98 26.11 25.95 26.14

5 Mutual Funds 3.03 2.90 2.87 3.14 3.11

6 Provident Funds 4.57 4.47 4.41 4.25 4.25

7 Pension Funds 4.44 4.52 4.74 4.86 5.05

8 Financial Institutions 0.55 0.55 0.57 0.63 0.64

9 Corporates 1.33 1.35 1.44 1.60 1.45

10 Foreign Portfolio Investors 1.92 2.34 2.34 2.80 2.81

11 RBI 12.54 12.31 11.92 11.16 10.55

12 Others 5.74 5.79 5.97 5.92 6.01

12.1 State Governments 2.07 2.04 2.13 2.19 2.21

2023 2024

1 2 3 4 5

(B) Total (in ₹. Crore) 5338587 5646219 5727482 5909490 6055711

1 Commercial Banks 33.90 34.14 33.85 34.39 35.11

2 Co-operative Banks 3.53 3.39 3.38 3.29 3.22

3 Non-Bank PDs 0.63 0.60 0.59 0.60 0.53

4 Insurance Companies 26.64 26.14 25.85 25.56 25.16

5 Mutual Funds 2.00 2.09 2.08 1.93 1.89

6 Provident Funds 22.00 22.35 22.94 23.02 22.90

7 Pension Funds 4.56 4.76 4.87 4.87 4.82

8 Financial Institutions 1.63 1.59 1.58 1.57 1.58

9 Corporates 2.03 2.02 2.03 1.95 1.97

10 Foreign Portfolio Investors 0.03 0.07 0.05 0.04 0.03

11 RBI 0.66 0.63 0.62 0.60 0.58

12 Others 2.37 2.20 2.17 2.18 2.19

12.1 State Governments 0.27 0.25 0.26 0.26 0.26

2023 2024

1 2 3 4 5

(C) Total (in ₹. Crore) 849151 871662 858193 747242 760045

1 Commercial Banks 57.18 58.53 47.79 44.74 40.45

2 Co-operative Banks 1.28 1.67 1.49 1.58 1.22

3 Non-Bank PDs 1.70 1.66 2.69 2.28 1.41

4 Insurance Companies 5.50 5.06 5.78 5.26 4.73

5 Mutual Funds 11.21 11.89 14.50 15.06 15.41

6 Provident Funds 0.08 0.15 0.60 0.26 0.04

7 Pension Funds 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00

8 Financial Institutions 5.34 7.16 6.56 6.36 6.77

9 Corporates 4.58 4.50 4.79 4.66 4.56

10 Foreign Portfolio Investors 0.07 0.01 0.20 0.15 0.12

11 RBI 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

12 Others 13.06 9.36 15.59 19.65 25.29

12.1 State Governments 9.26 5.88 11.55 14.95 20.11

स. 45 क� � और रा�य सरकार� क� �ितभितय� के �वािम�व का �व�पं ू
(�ितशत)

क� � सरकार क� िदनािंकत �ितभितयांू

�णेी िदसं माच� िदसंिसतंजनू

(क) कल (₹ करोड़़ म�)ु
1. वािणि�यक ब�क
2. सहकारी ब�क
3. गैर-ब�क �ाथिमक �यापारी
4. बीमाकत कंपिनयांृ
5. �य�यअल फंडू ु
6. भिव�य िनिधयां
7. प�शन िनिध
8. िव�ीय स�ं थाएं
9. कॉरपोरटे
10. िवदशेी पोट�फोिलयो िनवेशक
11. भारतीय �रज़व� ब�क
12. अ�य
12.1 रा�य सरकार

रा�य सरकार� क� �ितभितयांू

�णेी िदसं माच� िदसंिसतंजनू

(ख) कल (₹ करोड़़ म�)ु
1. वािणि�यक ब�क
2. सहकारी ब�क
3. गैर-ब�क �ाथिमक �यापारी
4. बीमाकत कंपिनयांृ
5. �य�यअल फंडू ु
6. भिव�य िनिधयां
7. प�शन िनिध
8. िव�ीय स�ं थाएं
9. कॉरपोरटे
10. िवदशेी पोट�फोिलयो िनवेशक
11. भारतीय �रज़व� ब�क
12. अ�य
12.1 रा�य सरकार

खज़ाना िबल

�णेी

(ग) कल (₹ करोड़़ म�)ु
1. वािणि�यक ब�क
2. सहकारी ब�क
3. गैर-ब�क �ाथिमक �यापारी
4. बीमाकत कंपिनयांृ
5. �य�यअल फंडू ु
6. भिव�य िनिधयां
7. प�शन िनिध
8. िव�ीय स�ं थाएं
9. कॉरपोरटे
10. िवदशेी पोट�फोिलयो िनवेशक
11. भारतीय �रज़व� ब�क
12. अ�य
12.1 रा�य सरकार

िदसं माच� िदसंिसतंजनू

िट�पणी: (-) श�य या नग�य को दशा�ता हैू
बलेिटन के जन 2023 के स�ंकरण से टेबल फाम�ट सशंोिधत िकया है।ु ू
के�� सरकार िदनांिकत �ितभितय� म� िवशेष �ितभितयां और सॉवरने गो�ड बांड शािमल ह�।     ू ू
रा�य सरकार क� �ितभितय� म� उ��वल िड�कॉम ए�योरस�  योजना (यडीएवाई) के अतंग�त जारी िवशेष बॉ�ड शािमल ह�।ू ू
वािणि�यक ब�क� के अतंग�त ब�क के �ाथिमक डीलर� को शािमल िकया गया है। तथािप, कल बकाया �ितभितय� म� इनका िह�सा बह�त कम है।ु ू
अ�य’ �ेणी म� रा�य सरकार,�  डीआईसीजीसी, पीएसय, ��ट, क� �ीय िवदशेी ब�क, िहदं अिवभ� प�रवार/�यि� आिद शािमल ह�।ू ू
िसतंबर 2023 के बाद के आकंड़� म� एक ब�क का एक गैर-ब�क के साथ िवलय का �भाव शािमल है।



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2019-20   2020-21   2021-22   2022-23   

1 2 3 4 5 6

1 Total Disbursements 5410887 6353359 7098451 7880522 9110725 9800798

    1.1 Developmental 3074492 3823423 4189146 4701611 5514584 5862996

       1.1.1 Revenue 2446605 3150221 3255207 3574503 3965270 4195108

       1.1.2 Capital 588233 550358 861777 1042159 1453849 1526993

       1.1.3 Loans 39654 122844 72163 84949 95464 140895

    1.2 Non-Developmental 2253027 2442941 2810388 3069896 3467270 3800321

       1.2.1 Revenue 2109629 2271637 2602750 2895864 3266628 3537378

            1.2.1.1 Interest Payments 955801 1060602 1226672 1377807 1562660 1711972

       1.2.2 Capital 141457 169155 175519 171131 196073 259346

       1.2.3 Loans 1941 2148 32119 2902 4569 3597

    1.3 Others 83368 86995 98916 109015 128871 137481

2 Total Receipts 5734166 6397162 7156342 7855370 9054999 9650488

    2.1 Revenue Receipts 3851563 3688030 4823821 5447913 6379349 7209647

       2.1.1 Tax Receipts 3231582 3193390 4160414 4809044 5456913 6142276

            2.1.1.1 Taxes on commodities and services 2012578 2076013 2626553 2865550 3248450 3631569

            2.1.1.2 Taxes on Income and Property 1216203 1114805 1530636 1939550 2204462 2506181

            2.1.1.3 Taxes of Union Territories (Without Legislature) 2800 2572 3225 3943 4001 4526

       2.1.2 Non-Tax Receipts 619981 494640 663407 638870 922436 1067371

            2.1.2.1 Interest Receipts 31137 33448 35250 42975 49552 57273

    2.2 Non-debt Capital Receipts 110094 64994 44077 62716 86733 118239

       2.2.1 Recovery of Loans & Advances 59515 16951 27665 15970 55895 45125

       2.2.2 Disinvestment proceeds 50578 48044 16412 46746 30839 73114

3 Gross Fiscal Deficit [ 1 - ( 2.1 + 2.2 ) ] 1449230 2600335 2230553 2369892 2644642 2472912

3A Sources of Financing: Institution-wise
      

       3A.1 Domestic Financing 1440548 2530155 2194406 2332768 2619811 2456959

            3A.1.1 Net Bank Credit to Government 571872 890012 627255 687904 346483 ...

                3A.1.1.1 Net RBI Credit to Government 190241 107493 350911 529 -257913 ...

            3A.1.2 Non-Bank Credit to Government 868676 1640143 1567151 1644864 2273328 ...

       3A.2 External Financing 8682 70180 36147 37124 24832 15952

3B Sources of Financing: Instrument-wise

      

       3B.1 Domestic Financing 1440548 2530155 2194406 2332768 2619811 2456959

            3B.1.1 Market Borrowings (net) 971378 1696012 1213169 1651076 1962969 1983757

            3B.1.2 Small Savings (net) 209232 458801 526693 358764 434151 447511

            3B.1.3 State Provident Funds (net) 38280 41273 28100 13880 21386 19857

            3B.1.4 Reserve Funds 10411 4545 42153 68803 52385 -33653

            3B.1.5 Deposits and Advances -14227 25682 42203 51989 35819 -10138

            3B.1.6 Cash Balances -323279 -43802 -57891 25152 55726 150310

            3B.1.7 Others 548753 347643 399980 163104 57374 -100684

       3B.2 External Financing 8682 70180 36147 37124 24832 15952

4 Total Disbursements as per cent of GDP 26.9 32.0 30.1 29.2 30.8 30.0

5 Total Receipts as per cent of GDP 28.5 32.2 30.3 29.1 30.7 29.6

6 Revenue Receipts as per cent of GDP 19.2 18.6 20.4 20.2 21.6 22.1

7 Tax Receipts as per cent of GDP 16.1 16.1 17.6 17.8 18.5 18.8

8 Gross Fiscal Deficit as per cent of GDP 7.2 13.1 9.5 8.8 9.0 7.6
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स. 46: के�� और रा�य सरकार� क� सय� �ाि�या और सिवतरणं ं ं ंु
(₹ करोड़)

मद 2024-25 (ब.अ.)2023-24 (स.ंअ.)

1. कल िवतरणु
 1.1 िवकास सबं धंी
  1.1.1 राज�व
  1.1.2 पजं ीू
  1.1.3 ऋण
 1.2 गैर-िवकास सबं धंी
  1.2.1 राज�व
   1.2.1.1 �याज भगतानु
  1.2.2 पजं ीू
 1.2.3 ऋण
 1.3 अ�य
2. कल �ाि�यांु
 2.1 राज�व �ाि�यां
  2.1.1 कर �ाि�यां
   2.1.1.1 प�य और सेवाओ ंपर कर
   2.1.1.2 आय और सपं ि� पर कर
   2.1.1.3 सघं शािसत �े� (िबना िवधान मंडल के) के कर
  2.1.2 गैर-कर �ाि�यां
   2.1.2.1 �याज �ाि�यां
 2.2 गैर-ऋण पजं ी �ाि�यांू
  2.2.1 ऋण और अि�म क� वसलीू
  2.2.2 िविनवेश से �ा� रािश
3. सकल िव�ीय घाटा [1-(2.1+2.2)]
3 क िव�पोषण के �ोत : स�ंथा-वार
  3क.1 घरले िव�पोषणू
   3क.1.1 सरकार को िनवल ब�क ऋण
    3क.1.1.1 सरकार को िनवल भा.�र. ब�क का ऋण
   3क.1.2 सरकार को गैर-ब�क ऋण
  3क.2 बा� िव�पोषण
 3ख. िव�पोषण के �ोत : िलखत-वार
  3ख.1 घरले िव�पोषणू
   3ख.1.1 बाज़ार उधार (िनवल)
   3ख.1.2 लघ बचत (िनवल)ु
   3ख.1.3 रा�य भिव�य िनिधयां (िनवल)
   3ख.1.4 आरि�त िनिधयां
   3ख.1.5 जमारािशयां और अि�म
   3ख.1.6 नकद शेष
   3ख.1.7 अ�य
  3ख.2 बा� िव�पोषण
4. सकल घरले उ�पाद के �ितशत के �प म� कल िवतरणू ु
5. सकल घरले उ�पाद के �ितशत के �प म� कल �ाि�यांू ु
6. सकल घरले उ�पाद के �ितशत के �प म� राज�व �ाि�यांू
7. सकल घरले उ�पाद के �ितशत के �प म� कर �ाि�यांू
8. सकल घरले उ�पाद के �ितशत के �प म� सकल िव�ीय घाटाू

… : उपल�ध नह�। स.ं अ. सशंोिधत अनमान, ब.अ. बज़ट अनमान।ु ु
�ोत : के��ीय और रा�य सरकार� का बजट द�तावेज।
िट�पणी : जीडीपी डेटा 2011-12 के आधार पर है। 2024-25 के िलए जीडीपी क� �ीय बजट 2024-25 से है।
डेटा सभी रा�य� और क� � शािसत �दशे� से सबंिंधत है।
1 और 2: डेटा क� � सरकार (एनएसएसएफ को पनभ�गतान सिहत) और रा�य सरकार� के िनवल पनभ�गतान का है।ु ु ु ु
1.3: रा�य� �ारा �थानीय िनकाय� और पचं ायती राज स�ंथाओ ंको �ितकर और समनदशेन का �ितिनिध�व करता है।ु
2: डेटा क� � और रा�य सरकार� के नकदी शेष म� िनवल िभ�नता को दशा�ता है और इसम� क� � और रा�य सरकार� क� उधार �ाि�यां शािमल ह�।
3ए.1.1: आरबीआई �रकॉड� के अनसार डेटा।ु
3बी.1.1: िदनांिकत �ितभितय� के मा�यम से उधार।ू
3बी.1.2: रा��ीय अ�प बचत िनिध (एनएसएसएफ) �ारा क� � और रा�य सरकार� क� िवशेष �ितभितय� म� िनवल िनवेश को दशा�ता है।ू
नए डेटा क� उपल�धता के साथ घटक� म� समायोजन के कारण यह डेटा िपछले �काशन� से िभ�न हो सकता है।
3बी.1.6: क� � �ारा रा�य सरकार� को अथ�पाय अि�म शािमल ह�।
3बी.1.7: �ेजरी िबल, िव�ीय स�ंथाओ ंसे ऋण, बीमा और प�शन िनिध, िव�ेषण, नकद शेष िनवेश खाता शािमल ह�।
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

1 2 3 4 5 6 7

1 Andhra Pradesh 6564.26 28 1905.35 25 2581.48 9

2 Arunachal Pradesh - - - - - -

3 Assam 277.96 2 - - - -

4 Bihar - - - - - -

5 Chhattisgarh 1092.28 6 - - - -

6 Goa - - - - - -

7 Gujarat - - - - - -

8 Haryana 464.42 11 - - - -

9 Himachal Pradesh - - 500.58 24 264.77 8

10 Jammu & Kashmir UT 18.56 4 386.34 4 - -

11 Jharkhand - - - - - -

12 Karnataka - - - - - -

13 Kerala 1551.31 28 961.17 24 759.21 2

14 Madhya Pradesh - - - - - -

15 Maharashtra - - - - - -

16 Manipur 108.25 28 146.18 28 - -

17 Meghalaya - - - - - -

18 Mizoram - - - - - -

19 Nagaland 100.07 4 - - - -

20 Odisha - - - - - -

21 Puducherry - - - - - -

22 Punjab 4553.66 28 991.24 24 201.58 3

23 Rajasthan 2655.84 25 1435.34 6 - -

24 Tamil Nadu - - - - - -

25 Telangana 4966.69 28 2028.42 28 874.65 15

26 Tripura - - - - - -

27 Uttar Pradesh - - - - - -

28 Uttarakhand 493.48 4 - - - -

29 West Bengal - - - - - -

स.47: िविभ�न सिवधाओ के अतग�त रा�य सरकार� �ारा ली गई िव�ीय सहायतां ं ंु
(₹ करोड़)

फरवरी 2025 के दौरान

�.
स.ं

रा�य/सघं शािसत �देश िवशेष आहरण
सिवधा (एसडीएफ)ु

अथ�पाय अि�म
(ड��यएमए)ू

ओवर�ा�ट (ओडी)

�ा� त 
औसत 
रािश

सिवधा �ा� तु
करन ेके िदन� 

क� स�ंया

�ा� त 
औसत 
रािश

सिवधा �ा� तु
करन ेके िदन� 

क� स�ंया

�ा� त 
औसत 
रािश

सिवधा �ा� तु
करन ेके िदन� 

क� स�ंया

आ�ं �दशे

अ�णाचल �दशे

असम

िबहार

छ�ीसगढ़

गोवा

गजरातु

ह�रयाणा

िहमाचल �दशे

ज�म और क�मीर सघं शािसत �दशे ू

झारखंड

कना�टक

केरल

म�य �दशे

महारा��

मिणपरु

मेघालय

िमज़ोरम

नगाल�ड

उड़ीसा

पदचेरीु ु

पजंाब

राज�थान

तिमलनाडु

तेलंगाना

ि�पराु

उ�र�दशे

उ�राखंड

पि�म बगं ाल

िट�पणीया ं: 1) रा�य सरकार� �ारा समेिकत ऋण शोधन िनिध (सीएसएफ), गारटंी उ�मोचन िनिध (जीआरएफ) और नीलामी खज़ाना िबल (एटीबी) के शेष तथा सरकारी �ितभितय� म� िकए गए ू
  अ�य िनवेश� को सपंाि�क के तौर पर रखते ह�ए िवशेष आहरण सिवधा (एसडीएफ) �ा� क� जाती है। ु
 2) भारतीय �रज़व� ब�क �ारा रा�य सरकार� को उनके अ�प कािलक नकदी असतं लन से िनपटने के िलए अथ�पाय अि�म (ड��य़एमए) िदया जाता है। ु ू
 3) रा�य सरकार� को उनक� अथ�पाय अि�म (ड��यएमए) सीमा से अिधक क� आव�यकता को परा करने के िलए अि�म के तौर पर ओवर�ा�ट िदया जाता है।ू ू
 4) �ा� कल सहायता (एसडीएफ/ड��यएमए/ओडी) को उन िदन� क� स�ं या से भाग दनेे पर, िजनके िलए माह के दौरान सहायता �ा� ह�ई, औसत रािश �ा� होती है। ु ू
 5) -: नग�य
�ोत : भारतीय �रज़व� ब�क
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1 2 3 4 5

1 Andhra Pradesh 11642 1149 0 0

2 Arunachal Pradesh 2765 7 0 3300

3 Assam 8321 91 0 0

4 Bihar 12574 - 0 20000

5 Chhattisgarh 8281 495 0 8495

6 Goa 1086 460 0 0

7 Gujarat 15424 672 0 2000

8 Haryana 2640 1716 0 0

9 Himachal Pradesh - - 0 0

10 Jammu & Kashmir UT 19 18 0 0

11 Jharkhand 2433 - 0 780

12 Karnataka 20400 754 0 29966

13 Kerala 3132 - 0 0

14 Madhya Pradesh - 1283 0 0

15 Maharashtra 72256 1756 0 0

16 Manipur 70 141 0 0

17 Meghalaya 1283 109 0 0

18 Mizoram 508 81 0 0

19 Nagaland 1901 46 0 0

20 Odisha 18398 2060 20802 13488

21 Puducherry 583 - 0 1500

22 Punjab 9205 0 0 0

23 Rajasthan 1803 - 0 7700

24 Tamil Nadu 3458 - 0 3627

25 Telangana 7957 1746 0 0

26 Tripura 1232 27 0 0

27 Uttarakhand 5328 260 0 0

28 Uttar Pradesh 10818 421 0 25000

29 West Bengal 13920 1039 0 1500

Total 237436 14331 20802 117356

स. 48: रा�य सरकार� �ारा िकए गये िनवेशं
(₹ करोड़)

फरवरी 2025 के अतं तक

�.
स.ं

रा�य/सघं
शािसत �देश

समिेकत ऋण
शोधन िनिध
(सीएसएफ)

गारटंी 
उ�मोचन िनिध
(जीआरएफ)

सरकारी
�ितभितयाँू

नीलामी खज़ाना
िबल (एटीबी)

आ�ं �दशे

अ�णाचल �दशे

असम

िबहार

छ�ीसगढ़

गोवा

गजरातु

ह�रयाणा

िहमाचल �दशे

ज�म और क�मीर सघं शािसत �दशे ू

झारखंड

कना�टक

केरल

म�य �दशे

महारा��

मिणपरु

मेघालय

िमज़ोरम

नगाल�ड

उड़ीसा

पदचेरीु ु
पजंाब

राज�थान

तिमलनाडु

तेलंगाना

ि�पराु

उ�र�दशे

उ�राखंड

पि�म बगं ाल

कलु

िट�पिणयां 1. सीएसएफ और जीआरएफ कछ रा�य सरकार� �ारा भारतीय �रज़व� ब�क के पास रखी गई आरि�त िनिधयां ह�।ु
 2. एटीबी म� �ाथिमक बाजार म� रा�य सरकार� �ारा िनवेश िकए गए 91 िदन�, 182 िदन� और 364 िदन� के खजाना िबल शािमल ह�।
 3.  - : लाग नह� (योजना का सद�य नह�)। ू
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

2022-23   2023-24   

1 2 3 4 5

1 Andhra Pradesh 57478 45814 68400 55330

2 Arunachal Pradesh 559 389 902 672

3 Assam 17100 16105 18500 16000

4 Bihar 36800 27467 47612 29910

5 Chhattisgarh 2000 -2287 32000 26213

6 Goa 1350 500 2550 1560

7 Gujarat 43000 28300 30500 11947

8 Haryana 45158 28638 47500 28364

9 Himachal Pradesh 14000 11941 8072 5856

10 Jammu & Kashmir UT 8473 5969 16337 13904

11 Jharkhand 4000 -155 1000 -2505

12 Karnataka 36000 26000 81000 63003

13 Kerala 30839 15620 42438 26638

14 Madhya Pradesh 40158 26849 38500 26264

15 Maharashtra 72000 42815 110000 79738

16 Manipur 1422 1147 1426 1076

17 Meghalaya 1753 1356 1364 912

18 Mizoram 1315 1129 901 641

19 Nagaland 1854 1199 2551 2016

20 Odisha 0 -7500 0 -4658

21 Puducherry 1200 698 1100 475

22 Punjab 45500 33660 42386 29517

23 Rajasthan 46057 30110 73624 49718

24 Sikkim 1414 1320 1916 1701

25 Tamil Nadu 87000 65722 113001 75970

26 Telangana 40150 30922 49618 39385

27 Tripura 0 -645 0 -550

28 Uttar Pradesh 55612 41797 97650 85335

29 Uttarakhand 3200 1450 6300 3800

30 West Bengal 63000 42500 69910 48910

Grand Total 758392 518829 1007058 717140

2024-25   

6 7 8 9 10 11

4237 3237 5000 4000 6820 5820

395 315 - - - -

1800 1100 1000 1000 3650 2650

6000 3500 8000 5000 7546 6946

- - - -700 4000 2000

- - - - - -

4500 2000 7000 2700 9700 5580

2000 1150 6000 3400 4500 2750

1000 900 - -300 - -384

1600 1600 920 720 200 200

- -750 - -2700 - -

16000 13500 16025 13025 13000 10000

2755 2455 4000 2500 4920 3920

5000 4250 5000 4000 6000 5000

- -3100 18000 15600 14000 9617

200 200 - -100 250 147

635 535 - -100 - -125

140 40 119 119 119 119

250 250 - - - -100

- - 1000 500 7000 7000

350 350 - -300 400 400

2500 2200 3900 2500 2000 1250

4800 3800 5000 3000 6000 4326

- - - - 488 388

11000 10000 10000 7000 13000 9500

3500 2500 6209 4609 3000 2000

- - - - - -

12000 8422 5000 3000 9000 5000

1000 - 1000 350 2000 2000

7000 5000 8500 5500 5000 2500

88662 63454 111673 74323 122593 88504

12 13

70057 49975

795 569

15700 12050

47546 31368

10500 4300

1050 250

30200 11280

37500 26020

6700 4066

12870 11330

- -3450

72025 52525

40922 26222

41000 31900

99000 66917

1250 787

1882 1069

1049 819

550 100

9000 7000

1300 600

38830 31926

63565 43809

1488 1258

101025 69675

49709 38591

- -

35000 15713

6400 4750

51500 30900

848413 572320

स. 49: रा�य सरकार� क� बाजार उधा�रयां ँ
(₹  करोड़)

�.स.ं रा�य

ली गई
सकल
रािश

ली गई
िनवल
रािश

ली गई
सकल
रािश

ली गई
िनवल
रािश

ली गई
सकल
रािश

ली गई
िनवल
रािश

ली गई
सकल
रािश

ली गई
िनवल
रािश

ली गई
सकल
रािश

ली गई
िनवल
रािश

सकल िनवल

िदसं जन फर

2024-25 म�
ली गई कल रािशु

आ�ं �देश

अ�णाचल �देश

असम

िबहार

छ�ीसगढ़

गोवा

गजरातु

ह�रयाणा

िहमाचल �देश

ज�म और क�मीरू

झारखंड

कना�टक

केरल

म�य �देश

महारा��

मिणपरु

मघेालय

िमज़ोरम

नगालड�

उड़ीसा

पदचेरीु ु

पजंाब

राज�थान

िसि�कम

तिमलनाडु

तेलगंाना

ि�पराु

उ�र�देश

उ�राखंड

पि�म बगंाल

कलु

- : श�य।ू
िट�पणीः 31 अ�टबर 2019 से ज�म और क� मीर रा�य सवैंधािनक �प से मौजद नह� है और उस रा�य क� दयेताए ंज�म और क� मीर के नए क� � शािसत �दशे क� दयेताओ ंके �प म� बनी ह�ई ह�।ू ू ू ू
�ोत : भारतीय �रज़व� ब�क।  



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

`

Net Financial Assets (I-II)       3,42,813       3,30,490       4,85,203       5,54,816     17,13,322 

Per cent of GDP 6.6 5.9 7.7 8.5 7.3

I. Financial Assets       3,63,395       5,25,419       8,16,484       9,07,366     26,12,664 

Per cent of GDP 7.0 9.3 13.0 13.9 11.1

  of which:

   1.Total Deposits (a)+(b)         (81,064)       2,04,486       4,28,035       2,83,634       8,35,091 

 (a) Bank Deposits      (1,06,429)       1,97,105       4,22,393       2,70,025       7,83,094 

i. Commercial Banks      (1,07,941)       1,95,442       4,18,267       2,62,326       7,68,094 

ii. Co-operative Banks            1,512            1,663            4,126            7,699          15,000 

  (b) Non-Bank Deposits          25,365            7,380            5,642          13,610          51,997 

of which:

Other Financial Institutions (i+ii)          17,555              (435)           (2,178)            5,770          20,712 

i. Non-Banking Financial Companies            5,578           (1,371)                 73            4,021            8,302 

ii. Housing Finance Companies          11,977               936           (2,252)            1,748          12,410 

   2. Life Insurance Funds       1,15,539       1,28,277       1,04,076       1,38,998       4,86,889 

  3. Provident and Pension Funds (including PPF)       1,24,971       1,12,810          95,493       2,18,719       5,51,993 

   4. Currency       1,28,660         (68,631)          62,793       1,46,845       2,69,667 

   5. Investments          24,884          82,260          69,715          50,926       2,27,785 

  of which:

   (a) Mutual Funds          14,573          63,151          37,912          44,964       1,60,600 

   (b) Equity            4,502          13,218          27,808            3,084          48,613 

   6. Small Savings (excluding PPF)          50,405          66,218          56,372          68,243       2,41,238 

II. Financial Liabilities          20,583       1,94,929       3,31,281       3,52,550       8,99,343 

Per cent of GDP 0.4 3.5 5.3 5.4 3.8

Loans (Borrowings) from

1. Financial Corporations (a+b)          20,479       1,94,825       3,31,178       3,52,446       8,98,928 

(a) Banking Sector          21,428       1,38,720       2,67,955       2,74,181       7,02,284 

             of which:

i. Commercial Banks          26,979       1,40,269       2,65,271       3,37,010       7,69,529 

(b) Other Financial Institutions              (949)          56,105          63,223          78,266       1,96,644 

i. Non-Banking Financial Companies           (8,708)          30,151          32,177          40,003          93,623 

ii. Housing Finance Companies            7,132          24,404          29,495          37,436          98,467 

iii. Insurance Corporations               627            1,550            1,551               827            4,554 
2. Non-Financial Corporations (Private 

Corporate Business)
                34                 34                 34                 34               135 

3. General Government                 70                 70                 70                 70               279 

2021-22

289

स.50 (ए): हाउसहो�ड क� िव�ीय आि�तय� और देयताओ का �वाह- िलखत-वार ं ं
(रािश ₹ करोड़ म�)

मद
ित1 ित2 ित3 ित4 वािष�क

िनवल िव�ीय आि�तया(ंI-II)
जीडीपी का �ितशत
I. िव�ीय आि�तयां
जीडीपी का �ितशत
 िजसम�:
1. कल जमारािशया ं(ए+बी)ु
 (ए) बक�  जमारािश
  i. वािणि�यक ब�क
  ii. सहकारी ब�क
 (बी) गैर-बक�  जमारािशयां
 िजसम� से:
  अ�य िव�ीय स�ंथान (i+ii)
  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयां
  ii. आवास िव� कंपिनयां
2. जीवन बीमा िनिधयाँ
3. भिव�य और प�शन िनिध (पीपीएफ़ सिहत)

4. म�ाु
5. िनवेश
 िजसम�:
 (ए) �यचअल फंडू ु
 (बी) इि�वटी
6. अ�प बचत (पीपीएफ़ छोड़ कर)
II. िव�ीय देयताएँ
जीडीपी का �ितशत
ऋण/ उधार
 1. िव�ीय िनगम (ए+बी)
 (ए) बि� कंग ��े
   िजसम�:
   i. वािणि�यक ब�क
 (बी) अ�य िव�ीय स�ंथान
   i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ
   ii. आवास िव� कंपिनयाँ
   iii. बीमा कंपिनयाँ
2. गैर-िव�ीय िनगम (िनजी कॉरपोरटे �यापार)

3. सामा�य सरकार
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

 
 

Net Financial Assets (I-II)       2,89,980       2,99,395       2,96,132       4,54,240     13,39,748 

Per cent of GDP 4.5 4.6 4.3 6.4 5.0

I. Financial Assets       5,79,958       6,34,471       7,50,245       9,71,526     29,36,200 

Per cent of GDP 8.9 9.8 10.9 13.6 10.9

  of which:

   1.Total Deposits (a)+(b)       1,85,429       3,17,361       2,80,233       3,25,853     11,08,876 

 (a) Bank Deposits       1,63,172       2,99,533       2,56,400       3,07,867     10,26,971 

i. Commercial Banks       1,58,613       3,00,565       2,48,460       2,84,968       9,92,606 

ii. Co-operative Banks            4,559           (1,032)            7,940          22,899          34,365 

  (b) Non-Bank Deposits          22,257          17,829          23,833          17,986          81,905 

of which:

Other Financial Institutions (i+ii)            6,505            2,077            8,082            2,234          18,897 

i. Non-Banking Financial Companies            4,231            3,267            3,247            3,946          14,690 

ii. Housing Finance Companies            2,274           (1,191)            4,835           (1,712)            4,207 

   2. Life Insurance Funds          73,298       1,51,677       1,67,522       1,56,613       5,49,109 

  3. Provident and Pension Funds (including PPF)       1,48,915       1,20,367       1,38,584       2,18,709       6,26,575 

   4. Currency          66,439         (54,579)          76,760       1,48,990       2,37,610 

   5. Investments          51,503          48,530          49,779          64,151       2,13,962 

  of which:

   (a) Mutual Funds          35,443          44,484          40,206          58,955       1,79,088 

   (b) Equity          13,561            1,378            6,434            1,665          23,038 

   6. Small Savings (excluding PPF)          54,375          51,115          37,368          57,211       2,00,068 

II. Financial Liabilities       2,89,978       3,35,076       4,54,113       5,17,285     15,96,452 

Per cent of GDP 4.5 5.2 6.6 7.3 5.9

Loans (Borrowings) from

1. Financial Corporations (a+b)       2,89,781       3,34,880       4,53,917       5,17,089     15,95,667 

(a) Banking Sector       2,34,235       2,63,450       3,70,783       3,83,845     12,52,313 

             of which:

i. Commercial Banks       2,30,284       2,61,265       3,68,305       3,31,293     11,91,146 

(b) Other Financial Institutions          55,546          71,429          83,134       1,33,244       3,43,354 

i. Non-Banking Financial Companies          30,532          36,650          55,792          94,565       2,17,539 

ii. Housing Finance Companies          22,337          33,031          24,903          36,746       1,17,017 

iii. Insurance Corporations            2,678            1,748            2,439            1,933            8,798 
2. Non-Financial Corporations (Private 

Corporate Business)
                34                 34                 34                 34               135 

3. General Government               163               163               163               163               650 

2022-23

स.50 (ए): हाउसहो�ड क� िव�ीय आि�तय� और देयताओ का �वाह- िलखत-वार (जारी)ं ं
(रािश ₹ करोड़ म�)

ित1 ित2 ित3 ित4 वािष�क
मद

िनवल िव�ीय आि�तया(ंI-II)

जीडीपी का �ितशत

I. िव�ीय आि�तयां

जीडीपी का �ितशत

 िजसम�:
1. कल जमारािशया ं(ए+बी)ु

 (ए) बक�  जमारािश

  i. वािणि�यक ब�क

  ii. सहकारी ब�क

 (बी) गैर-बक�  जमारािशयां

 िजसम� से:

  अ�य िव�ीय स�ंथान (i+ii)
  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयां

  ii. आवास िव� कंपिनयां

2. जीवन बीमा िनिधयाँ

3. भिव�य और प�शन िनिध (पीपीएफ़ सिहत)

4. म�ाु

5. िनवेश
 िजसम�:

 (ए) �यचअल फंडू ु

 (बी) इि�वटी
6. अ�प बचत (पीपीएफ़ छोड़ कर)

II. िव�ीय देयताएँ

जीडीपी का �ितशत

ऋण/ उधार
 1. िव�ीय िनगम (ए+बी)

 (ए) बि� कंग ��े
   िजसम�:

   i. वािणि�यक ब�क

 (बी) अ�य िव�ीय स�ंथान

   i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ

   ii. आवास िव� कंपिनयाँ
   iii. बीमा कंपिनयाँ

2. गैर-िव�ीय िनगम (िनजी कॉरपोरटे �यापार)

3. सामा�य सरकार



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

Net Financial Assets (I-II)       3,53,093       2,89,675       2,98,111       6,11,366     15,52,245 

Per cent of GDP 5.0 4.1 3.9 7.8 5.3

I. Financial Assets       6,74,763       8,15,842       8,08,779     11,32,130     34,31,514 

Per cent of GDP 9.6 11.5 10.7 14.5 11.6

  of which:

   1.Total Deposits (a)+(b)       2,68,925       4,12,388       2,99,372       4,10,559     13,91,244 

 (a) Bank Deposits       2,55,249       5,06,208       2,79,872       3,94,573     14,35,902 

i. Commercial Banks       2,46,079       5,06,700       2,82,537       3,87,313     14,22,629 

ii. Co-operative Banks            9,170              (492)           (2,665)            7,260          13,273 

  (b) Non-Bank Deposits          13,676         (93,820)          19,499          15,986         (44,658)

of which:

Other Financial Institutions (i+ii)              (485)      (1,07,982)            5,338            1,825      (1,01,305)

i. Non-Banking Financial Companies            6,119            4,782            4,896            1,943          17,740 

ii. Housing Finance Companies           (6,605)      (1,12,764)               442              (118)      (1,19,045)

   2. Life Insurance Funds       1,58,358       1,41,413       1,61,192       1,30,036       5,90,999 

  3. Provident and Pension Funds (including PPF)       1,63,508       1,48,178       1,53,255       2,53,719       7,18,661 

   4. Currency         (48,636)         (36,701)          56,719       1,46,644       1,18,026 

   5. Investments          41,409          73,060          79,633       1,08,732       3,02,834 

  of which:

   (a) Mutual Funds          32,086          55,769          60,135          90,973       2,38,962 

   (b) Equity            3,757            7,146            9,941            8,236          29,080 

   6. Small Savings (excluding PPF)          91,198          77,504          58,607          82,441       3,09,751 

II. Financial Liabilities       3,21,670       5,26,167       5,10,667       5,20,764     18,79,269 

Per cent of GDP 4.6 7.4 6.7 6.7 6.4

Loans (Borrowings) from

1. Financial Corporations (a+b)       3,21,520       5,26,016       5,10,516       5,20,613     18,78,666 

(a) Banking Sector       2,13,606       8,68,874       4,02,647       3,92,330     18,77,458 

             of which:

i. Commercial Banks       2,08,027       8,75,654       3,89,898       3,82,558     18,56,136 

(b) Other Financial Institutions       1,07,914      (3,42,858)       1,07,869       1,28,283            1,208 

i. Non-Banking Financial Companies          81,449          59,684          85,032       1,00,836       3,27,001 

ii. Housing Finance Companies          23,784      (4,04,294)          21,233          25,853      (3,33,424)

iii. Insurance Corporations            2,681            1,753            1,604            1,594            7,631 
2. Non-Financial Corporations (Private 

Corporate Business)
                34                 35                 35                 35               138 

3. General Government               116               116               116               116               465 

2023-24
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स.50 (ए): हाउसहो�ड क� िव�ीय आि�तय� और देयताओ का �वाह- िलखत-वार (समा�) ं ं
(रािश ₹ करोड़ म�)

ित1 ित2 ित3 ित4 वािष�क
मद

िनवल िव�ीय आि�तया(ंI-II)
जीडीपी का �ितशत
I. िव�ीय आि�तयां
जीडीपी का �ितशत
 िजसम�:
1. कल जमारािशया ं(ए+बी)ु
 (ए) बक�  जमारािश
  i. वािणि�यक ब�क
  ii. सहकारी ब�क
 (बी) गैर-बक�  जमारािशयां
 िजसम� से:
  अ�य िव�ीय स�ंथान (i+ii)
  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयां
  ii. आवास िव� कंपिनयां
2. जीवन बीमा िनिधयाँ
3. भिव�य और प�शन िनिध (पीपीएफ़ सिहत)

4. म�ाु
5. िनवेश

 िजसम�:
 (ए) �यचअल फंडू ु
 (बी) इि�वटी
6. अ�प बचत (पीपीएफ़ छोड़ कर)
II. िव�ीय देयताएँ
जीडीपी का �ितशत
ऋण/ उधार
 1. िव�ीय िनगम (ए+बी)
 (ए) बि� कंग ��े
   िजसम�:
   i. वािणि�यक ब�क
 (बी) अ�य िव�ीय स�ंथान
   i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ
   ii. आवास िव� कंपिनयाँ
   iii. बीमा कंपिनयाँ
2. गैर-िव�ीय िनगम (िनजी कॉरपोरटे �यापार)

3. सामा�य सरकार

िट�पिणया:ं 1. हाउसहो�ड क� िनवल िव�ीय बचत से ता�पय� िनवल िव�ीय प�रसपिं�य� से है, िज�ह� िव�ीय प�रसपिं� और दयेताओ ं के �वाह के बीच अतंर के �प म� मापा जाता है।
 2. 2023-24 के िलए �ारिंभक अनमान और 2020-21 और 2022-23 के िलए सशंोिधत अनमान।ु ु
 3. एनएसओ �ारा रा��ीय आय, उपभोग �यय, बचत और पजंी िनमा�ण, 2023-24 के पहले सशंोिधत अनमान जारी होने के साथ 2023-24 के �ारिंभक अनमान� म�ू ु ु
  सशंोधन िकया जाएगा।
 4. अ�य िव�ीय स�ं थान� के अलावा गैर-ब�क जमा म� रा�य ऊजा� उपयोिगताए,ँ सहकारी गैर-ऋण सिमितया ँआिद शािमल ह�।
 5. सभंव है िक पणा�कन के कारण कॉलम के आकंड़� का जोड़ कल के बराबर न हो।ू ु
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वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

 

Financial Assets (a+b+c+d+e+f+g+h)      2,33,27,377      2,39,99,280      2,47,08,474   2,54,40,650 

Per cent of GDP                110.4                108.9                108.2             107.8 

   (a) Bank Deposits (i+ii)      1,07,90,832      1,09,87,937      1,14,10,330   1,16,80,355 

i. Commercial Banks         99,53,044      1,01,48,486      1,05,66,753   1,08,29,079 

ii. Co-operative Banks           8,37,788           8,39,451           8,43,577        8,51,276 

   (b) Non-Bank Deposits

of which:

 Other Financial Institutions           2,06,509           2,06,074           2,03,896        2,09,665 

i. Non-Banking Financial Companies              67,840              66,469              66,542           70,564 

ii. Housing Finance Companies           1,38,669           1,39,605           1,37,353        1,39,102 

 (c) Life Insurance Funds         49,29,725         51,42,279         52,13,527      53,57,350 

 (d) Currency         27,42,897         26,74,266         27,37,059      28,83,904 

 (e) Mutual funds         18,55,000         20,64,364         21,26,112      21,52,141 

   (f) Public Provident Fund (PPF)           7,57,398           7,62,264           7,67,287        8,34,148 

   (g) Pension Funds           6,16,517           6,67,379           6,99,173        7,36,592 

   (h) Small Savings (excluding PPF)         14,28,499         14,94,717         15,51,089      15,86,496 

Financial Liabilities (a+b)         77,43,630         79,38,456         82,69,633      86,22,079 

Per cent of GDP                  36.6                  36.0                  36.2               36.5 

Loans/Borrowings 

(a) Banking Sector         61,80,377         63,19,097         65,87,052      68,61,233 

      of which:

i. Commercial Banks         56,47,239         57,87,508         60,52,779      63,89,789 

ii. Co-operative Banks           5,31,728           5,30,164           5,32,833        4,69,989 

(b) Other Financial Institutions         15,63,253         16,19,358         16,82,581      17,60,847 

  of which:

i. Non-Banking Financial Companies           7,36,312           7,66,463           7,98,641        8,38,643 

ii. Housing Finance Companies           7,21,510           7,45,914           7,75,408        8,12,845 

iii. Insurance Corporations           1,05,431           1,06,981           1,08,532        1,09,359 

िव�ीय आि�तया ं(ए+बी+सी+डी+ई+एफ़+जी+एच)

जीडीपी का �ितशत

 (ए) बक�  जमारािशया ँ(i+ii)

  i. वािणि�यक ब�क

  ii. सहकारी ब�क

 (बी) गैर-बक�  जमा

  िजसम� से:

  अ�य िव�ीय स�ंथान

  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ

  ii. आवास िव� कंपिनयाँ

 (सी) जीवन बीमा िनिध

 (डी) म�ाु

 (ई) �यचअल फंडू ु

 (एफ) साव�जिनक भिव�य िनिध (पीपीएफ)

 (जी) प�शन िनिध

 (ज) लघ बचत (पीपीएफ को छोड़कर)ु

िव�ीय देयताए ँ(ए+बी)

जीडीपी का �ितशत

ऋण/ उधार

 (ए) बि� कंग ��े

  िजसम�:

  i. वािणि�यक ब�क

  ii. सहकारी ब�क

 (बी) अ�य िव�ीय स�ंथाएँ

  िजसम�:

  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ

  ii. आवास िव� कंपिनयाँ

  iii. बीमा िनगम

मद जन-2021ू िसत-ं2021 िदस-ं2021 माच�-2022

50(बी): हाउसहो�ड के िव�ीय आि�तय� और देयताओ का �टॉक- चिनदा सकेतकं ं ंु
(रािश ₹ करोड़ म�)



वत�मान सांि�यक�

आरबीआई बलेिटन अ�ैल 2025ु

 

Financial Assets (a+b+c+d+e+f+g+h)      2,56,21,348      2,64,23,992      2,71,87,716      2,78,44,981 

Per cent of GDP                102.8                102.6                103.2                103.3 

   (a) Bank Deposits (i+ii)      1,18,43,527      1,21,43,060      1,23,99,459      1,27,07,326 

i. Commercial Banks      1,09,87,692      1,12,88,257      1,15,36,717      1,18,21,685 

ii. Co-operative Banks           8,55,835           8,54,803           8,62,742           8,85,641 

   (b) Non-Bank Deposits

of which:

 Other Financial Institutions           2,16,170           2,18,247           2,26,328           2,28,562 

i. Non-Banking Financial Companies              74,794              78,061              81,308              85,254 

ii. Housing Finance Companies           1,41,376           1,40,185           1,45,020           1,43,308 

 (c) Life Insurance Funds         53,25,967         55,59,682         57,86,593         57,95,431 

 (d) Currency         29,50,343         28,95,764         29,72,524         31,21,514 

 (e) Mutual funds         20,48,097         22,60,210         23,55,316         23,67,793 

   (f) Public Provident Fund (PPF)           8,51,913           8,58,591           8,64,731           9,39,449 

   (g) Pension Funds           7,44,459           7,96,454           8,53,412           8,98,343 

   (h) Small Savings (excluding PPF)         16,40,871         16,91,985         17,29,353         17,86,563 

Financial Liabilities (a+b)         89,11,861         92,46,741         97,00,657      1,02,17,746 

Per cent of GDP                  35.8                  35.9                  36.8                  37.9 

Loans/Borrowings 

(a) Banking Sector         70,95,468         73,58,918         77,29,701         81,13,546 

      of which:

i. Commercial Banks         66,20,073         68,81,338         72,49,643         75,80,936 

ii. Co-operative Banks           4,73,897           4,76,025           4,78,487           5,30,915 

(b) Other Financial Institutions         18,16,393         18,87,823         19,70,956         21,04,201 

  of which:

i. Non-Banking Financial Companies           8,69,175           9,05,825           9,61,617         10,56,182 

ii. Housing Finance Companies           8,35,181           8,68,213           8,93,116           9,29,862 

iii. Insurance Corporations           1,12,037           1,13,785           1,16,223           1,18,157 
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50(बी): हाउसहो�ड के िव�ीय आि�तय� और देयताओ का �टॉक- चिनदा सकेतक (जारी)ं ं ंु
(रािश ₹ करोड़ म�)

जन-2022ू िसत-ं2022 िदस-ं2022 माच�-2023मद

िव�ीय आि�तया ं(ए+बी+सी+डी+ई+एफ़+जी+एच)

जीडीपी का �ितशत

 (ए) बक�  जमारािशया ँ(i+ii)

  i. वािणि�यक ब�क

  ii. सहकारी ब�क

 (बी) गैर-बक�  जमा

  िजसम� से:

  अ�य िव�ीय स�ंथान

  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ

  ii. आवास िव� कंपिनयाँ

 (सी) जीवन बीमा िनिध

 (डी) म�ाु

 (ई) �यचअल फंडू ु

 (एफ) साव�जिनक भिव�य िनिध (पीपीएफ)

 (जी) प�शन िनिध

 (ज) लघ बचत (पीपीएफ को छोड़कर)ु

िव�ीय देयताए ँ(ए+बी)

जीडीपी का �ितशत

ऋण/ उधार

 (ए) बि� कंग ��े

  िजसम�:

  i. वािणि�यक ब�क

  ii. सहकारी ब�क

 (बी) अ�य िव�ीय स�ंथाएँ

  िजसम�:

  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ

  ii. आवास िव� कंपिनयाँ

  iii. बीमा िनगम
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Financial Assets (a+b+c+d+e+f+g+h)      2,87,56,851      2,96,44,299      3,07,47,010      3,19,86,847 

Per cent of GDP                104.6                105.4                106.6                108.3 

   (a) Bank Deposits (i+ii)      1,29,62,575      1,34,68,783      1,37,48,656      1,41,43,228 

i. Commercial Banks      1,20,67,764      1,25,74,464      1,28,57,001      1,32,44,314 

ii. Co-operative Banks           8,94,811           8,94,319           8,91,655           8,98,914 

   (b) Non-Bank Deposits

of which:

 Other Financial Institutions           2,28,077           1,20,095           1,25,432           1,27,257 

i. Non-Banking Financial Companies              91,373              96,156           1,01,051           1,02,994 

ii. Housing Finance Companies           1,36,703              23,939              24,381              24,263 

 (c) Life Insurance Funds         60,64,437         62,55,801         65,53,726         67,69,272 

 (d) Currency         30,72,878         30,36,177         30,92,896         32,39,540 

 (e) Mutual funds         26,26,046         28,29,859         31,56,299         33,87,208 

   (f) Public Provident Fund (PPF)           9,55,061           9,60,344           9,64,852         10,51,376 

   (g) Pension Funds           9,70,016         10,17,975         10,91,276         11,72,651 

   (h) Small Savings (excluding PPF)         18,77,761         19,55,265         20,13,873         20,96,314 

Financial Liabilities (a+b)      1,05,39,266      1,10,65,282      1,15,75,799      1,20,96,412 

Per cent of GDP                  38.3                  39.3                  40.2                  41.0 

Loans/Borrowings 

(a) Banking Sector         83,27,152         91,96,026         95,98,673         99,91,003 

      of which:

i. Commercial Banks         77,88,962         86,64,616         90,54,514         94,37,072 

ii. Co-operative Banks           5,36,409           5,29,528           5,42,241           5,51,852 

(b) Other Financial Institutions         22,12,114         18,69,256         19,77,126         21,05,409 

  of which:

i. Non-Banking Financial Companies         11,37,631         11,97,315         12,82,347         13,83,183 

ii. Housing Finance Companies           9,53,646           5,49,352           5,70,585           5,96,438 

iii. Insurance Corporations           1,20,837           1,22,590           1,24,194           1,25,788 

50(बी): हाउसहो�ड के िव�ीय आि�तय� और देयताओ का �टॉक- चिनदा सकेतक (समा�)ं ं ंु
(रािश ₹ करोड़ म�)

जन-2023ू िसत-ं2023 िदस-ं2023 माच�-2024मद

िव�ीय आि�तया ं(ए+बी+सी+डी+ई+एफ़+जी+एच)

जीडीपी का �ितशत

 (ए) बक�  जमारािशया ँ(i+ii)

  i. वािणि�यक ब�क

  ii. सहकारी ब�क

 (बी) गैर-बक�  जमा

  िजसम� से:

  अ�य िव�ीय स�ंथान

  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ

  ii. आवास िव� कंपिनयाँ

 (सी) जीवन बीमा िनिध

 (डी) म�ाु

 (ई) �यचअल फंडू ु

 (एफ) साव�जिनक भिव�य िनिध (पीपीएफ)

 (जी) प�शन िनिध

 (ज) लघ बचत (पीपीएफ को छोड़कर)ु

िव�ीय देयताए ँ(ए+बी)

जीडीपी का �ितशत

ऋण/ उधार

 (ए) बि� कंग ��े

  िजसम�:

  i. वािणि�यक ब�क

  ii. सहकारी ब�क

 (बी) अ�य िव�ीय स�ंथाएँ

  िजसम�:

  i. गैर-ब�िकंग िव�ीय कंपिनयाँ

  ii. आवास िव� कंपिनयाँ

  iii. बीमा िनगम

िट�पिणया:ँ 1. जीडीपी के अनपात के �प म� डेटा क� गणना एनएसओ �ारा 31 मई 2024 को जारी रा��ीय आय 2023-24 के अनंितम अनमान के आधार पर क� गई है।ु ु
 2. प�शन िनिध म� रा��ीय प�शन योजना क� िनिध शािमल है।
 3. लघ बचत के साथ बकाया जमा रािश भारत सरकार के लेखा महािनय�ंक से �ा� क� जाती है।ु
 4. अ�य िव�ीय स�ं थान� के अलावा गैर-ब�क जमा म� रा�य ऊजा� उपयोिगताए ँसहकारी गैर-ऋण सिमितया ँआिद शािमल ह�। बकाया जमा के िलए आकंड़े केवल अ�य
  िव�ीय स�ंथान� के िलए उपल�ध ह�।
 5. सभंव है िक पणा�कन के कारण कॉलम के आकंड़� का जोड़ कल के बराबर न हो।ू ु



295

वर्ततमाान सां �ंख्यि�िकीी

आरबीीआई बुलेुेटि�न अपै्रैल 2025

वर्ततमाान सांं�ख्यि�िकीी कीी व्यााख्याात्मक टि�प्पणि�यांं�

साारणीी संं. 1
1.2 और 6 : वाार्षि�िक आंकंडे़े महीीनोंं केे औसत हंैं ।
3.5 और 3.7 : वि�त्त वर्षष मंें अब तक वृदृ्धि� केे अनुपुाात सेे संबंंधंि�त हैै।
4.1 सेे 4.4, 4.8, 4.9 और 5 : मााह/वि�त्त वर्षष केे अंतंि�म शुकु्रवाार सेे संबंंधंि�त हैै।
4.5, 4.6 और 4.7 : मााह / वि�त्त वर्षष केे अंतंि�म शुकु्रवाार कोो पांं�च प्रमुखु बंैंकोंं सेे संबंंधंि�त हैै।
4.10 सेे 4.12 : मााह/ वि�त्त वर्षष केे अंतंि�म नीीलाामीी दि�न सेे संबंंधंि�त हैै।
4.13 : मााह/वि�त्त वर्षष केे अंतंि�म दि�न सेे संबंंधंि�त हैै।
7.1 और 7.2 : यूूएस डॉॉलर मंें वि�देशेीी व्याापाार सेे संबंंधंि�त हैै।

साारणीी संं. 2
2.1.2 : चुकुताा पूंं�जीी, आरक्षि�त नि�धि� और दीीर्घाा�वधि� परि�चाालनगत नि�धि� शाामि�ल हैै।
2.2.2 : नकदीी, साावधि� जमाारााशि�याँँ� और अल्पाावधि� प्रति�भूूति�याँँ� / बॉॉण्ड जैैसेे - आईआईएफसीी (यूूकेे) द्वााराा जाारीी, शाामि�ल हैै।

साारणीी संं. 4
http ://nsdp.rbi.org.in केे ‘रि�ज़र्वव टैैम्पलेट’ केे अंतंर्गगत परि�पक्वताावाार बकाायाा फॉॉर्ववर्डड  संवंि�दाा कीी स्थि�िति� दर्शाा�यीी गयीी हैै।

साारणीी संं. 5
अन्य अर्थाा�त एक्सि�िम बंैंक कोो वि�शेष पुनुर्वि�ित्त सुवुि�धाा 31 माार्चच 2013 सेे बंदं हैै।

साारणीी संं. 6
अनुसूुूचि�त बंैंकोंं केे लि�ए, माार्चच कीी समााप्ति� केे आंकंडेे रि�पोोर्टिं�ग अंतंि�म शुकु्रवाार सेे संबंंधंि�त हंैं।
2.2 : आईएमएफ खााताा सं.ं 1 कीी शेेष रााशि�, आरबीीआई कर्ममचाारीी भवि�ष्य नि�धि�, पंेंशन नि�धि�, उपदाान और अधि�वर्षि�िताा नि�धि� शाामि�ल 
नहींं हंैं।

साारणीी संं. 7 और 11
साारणीी 7 मंें 3.1 और साारणीी 11 मंें 2.4 : आईआईएफसीी (यूूकेे) द्वााराा जाारीी वि�देशेीी मुदु्राा मंें नि�र्दि�िष्ट बॉॉण्ड शाामि�ल हंैं

साारणीी संं. 8
एनएम

2
 और एनएम

3
 मंें एफसीीएनआर (बीी) जमाारााशि�यांं� शाामि�ल नहींं हंैं।

2.4 : चुकुताा पूंं�जीी और आरक्षि�त रााशि� शाामि�ल हंैं।
2.5 : बंैंकिं�ग प्रणाालीी कीी अन्य मांं�ग और मीीयाादीी देयेतााएं ंशाामि�ल हंैं।

साारणीी संं. 9
वि�त्तीीय सस्थााओं ंमंें एक्जि�िम बंैंक, सि�डबीी, नााबाार्डड और एनएचबीी शाामि�ल हंैं।
एल

1
 और एल

2
 माासि�क आधाार पर और एल

3
 ति�मााहीी आधाार पर संकंलि�त कि�ए जाातेे हंैं।

जहांं� आंकंडे़े उपलब्ध नहींं हंैं, वहांं� अंतंि�म उपलब्ध आंंकडे़े पुनुःः दि�ए गए हंैं।

साारणीी संं. 13
कॉॉलम सं.ं (1) (2) और (3) मंें दर्शाा�ये गए आंकंडे़े अंतंि�म और कॉॉलम सं.ं (4) और (5) मंें दर्शाा�ए गए आंकंडे़े अनंंति�म हंैं।
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साारणीी संं. 14
कॉॉलम सं.ं (4) और (8) मंें दर्शाा�ए गए आंकंडे़े अनंंति�म हंैं।

साारणीी संं. 17
2.1.1 : रााज्य सहकाारीी बंैंकोंं मंें सहकाारीी सोोसााइटि�योंं द्वााराा अनुरुक्षि�त आरक्षि�त नि�धि� शाामि�ल नहींं हैै।
2.1.2 : आरबीीआई, एसबीीआई, आईडीीबीीआई, नााबाार्डड, अधि�सूूचि�त बंैंकोंं और रााज्य सरकाारोंं सेे लि�ए गए ऋण शाामि�ल नहींं हैै। 
4: आईडीीबीीआई और नााबाार्डड सेे लि�ए गए ऋण शाामि�ल हंैं।

साारणीी संं. 24
प्रााथमि�क व्याापाारि�योंं मंें, प्रााथमि�क व्याापाारीी काा काारोोबाार करनेे वाालेे बंैंक शाामि�ल हंैं।

साारणीी संं. 30
प्रााइवेेट प्लेेसमंेंट और बि�क्रीी केे प्रस्तााव शाामि�ल नहींं हंैं
1 : बोोनस शेेयर शाामि�ल नहींं हंैं।
2 : संचंयीी परि�वर्ततनीीय अधि�माान शेेयर और इक्वीी - अधि�माान शेेयर शाामि�ल हंैं।

साारणीी संं. 32
आईआईएफसीी (यूूकेे) द्वााराा जाारीी वि�देशेीी मुदु्राा मंें नि�र्दि�िष्ट बॉॉण्डोंं मंें नि�वेश, भाारत सरकाार द्वााराा रि�ज़र्वव बंैंक ऑफ इंंडि�याा कोो अंतंरि�त 
एसडीीआर तथाा साार्कक  और एसीीयूू करेंसंीी स्वैप व्यवस्थाा केे अंतंर्गगत प्रााप्त वि�देशेीी मुदु्राा शाामि�ल नहींं हंैं। अमेेरि�कीी डॉॉलर मंें दि�खााई  
गई वि�देशेीी मुदु्राा आस्ति�ियोंं मंें रि�ज़र्वव मंें रखीी गैैर यूूएस मुदु्रााओं ं (जैैसेे यूूरोो, स्टर्लिं�ग, येेन और ऑस्टे्रेलि�याा डॉॉलर) केे मूूल्यवृदृ्धि�/ 
मूूल्यह्राास केे लि�ए शाामि�ल कि�याा गयाा हैै। वि�देशेीी मुदु्राा धाारि�ताा कोो रुपयाा - अमेेरि�कीी डॉॉलर आरबीीआई धाारि�ताा दरोंं पर रुपए मंें परि�वर्ति�ित 
कि�याा गयाा हैै।

साारणीी संं. 34
1.1.1.1.2 और 1.1.1.1.1.4 : अनुमुाान
1.1.1.2 : नवीीनतम मााह केे लि�ए अनुमुाान
‘अन्य पूंं�जीी’ एफडीीआई उद्यम कीी मूूल और अनुषुंगंीी संसं्थााओं ं/ शााखााओं ंकेे बीीच केे ऋण सबंंधीी लेेनदेने सेे संबंंधंि�त हैै।
होो सकताा हैै कि� सूूचनाा देनेेे मंें हुुए समय अंतंरााल केे काारण येे आँँकडे़े भुगुताान संतंुलुन केे आंकंड़ोंं सेे मेेल न खााएं।ं

साारणीी संं. 35
1.10 : पत्र-पत्रि�कााओं ंकेे लि�ए अभि�दाान, वि�देशे मंें कि�ए गए नि�वेशोंं काा अनुरुक्षण, छाात्र ऋण चुकुौौतीी और के्रेडि�ट काार्डड भुगुताान जैैसीी 
मदें ंशाामि�ल हंैं।

साारणीी संं. 36
सूूचकांं�कोंं मंें वृदृ्धि� रुपये कीी मूूल्यवृदृ्धि� और वि�परीीत क्रम काा संकेंेतक हैै। 6- मुदु्रााओं ंवाालेे सूूचकांं�क केे लि�ए, आधाार वर्षष 2021-22 
अस्थि�िर हैै जि�से प्रत्येेक वर्षष अद्यति�त कि�याा जााताा हैै। रीीर केे आंकंडे़े उपभोोक्ताा मूूल्य सूूचकांं�क (संयंुकु्त) पर आधाारि�त हैै। नीीर//रीीर 
सूूचकांं�कोंं केे संकंलन केे लि�ए उपयोोग कीी जाानेे वाालीी काार्ययप्रणाालीी काा ब्यौौराा आरबीीआई बुलेुेटि�न केे दि�संबंर 2005, अपै्रैल 2014 और 
जनवरीी 2021 केे अंकं मंें उपलब्ध हैै।

साारणीी संं. 37
ईसीीबीी/वि�देशेीी मुदु्राा परि�वर्ततनीीय बॉॉण्डोंं (एफसीीसीीबीी) केे लि�ए आवेदनोंं पर आधाारि�त जि�न्हंें उस अवधि� केे दौौराान ऋण पंजंीीकरण संखं्याा 
दीी गई हैै।
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साारणीी संं. 38, 39, 40 और 41
इन साारणि�योंं केे संबंंधं मंें व्यााख्याात्मक टि�प्पणि�यांं� आरबीीआई बुलेुेटि�न 2012 केे दि�संबंर अंकं मंें उपलब्ध हंैं।

साारणीी संं. 43

भााग I-ए. भुगुताान प्रणाालीी
	 1.1.3: प्रति�भूूति� खंंड केे अंतंर्गगत त्रि�पक्षीीय रेपेोो काा परि�चाालन 05 नवंबंर 2018 सेे कि�याा गयाा हैै।

भााग II-बीी भुगुताान प्रणाालीी
	 4.1.2: ‘अन्य’ मंें ई-कॉॉमर्सस लेेनदेने और एटीीएम केे मााध्यम सेे डि�जि�टल बि�ल भुगुताान आदि� शाामि�ल हंैं।
	 4.2.2: ‘अन्य’ मंें ई-कॉॉमर्सस लेेनदेने, काार्डड सेे काार्डड अंतंरण और एटीीएम केे मााध्यम सेे डि�जि�टल बि�ल भुगुताान आदि� शाामि�ल हंैं।
	 5: दि�संबंर 2010 सेे उपलब्ध हैै।
	 5.1: वॉॉलेेट केे मााध्यम सेे मााल और सेेवााओं ंकीी खरीीद और नि�धि� अंतंरण शाामि�ल हैै।
	 5.2.2: ऑनलााइन लेेनदेने और अन्य लेेनदेने केे लि�ए पीीपीीआई काार्डड काा उपयोोग शाामि�ल हैै।
	 6.1: तीीन ग्रि�डोंं सेे संबंंधंि�त - मुंं�बई, नई दि�ल्लीी और चेेन्नई।
	 6.2: ‘अन्य’ मंें गैैर-एमआईसीीआर लेेनदेने शाामि�ल हैै जोो 21 बंैंकोंं द्वााराा प्रबंधंि�त समााशोोधन गृहृ सेे संबंंधंि�त हैै।

भााग II-ए अन्य भुगुताान चैैनल

	 1 : मोोबााइल भुगुताान -
		  ०	 इसमंें बंैंकोंं केे मोोबााइल ऐप और यूूपीीआई ऐप केे जरि�ए कि�ए गए लेेनदेने शाामि�ल हंैं।
		  ०	जु लुााई 2017 केे बााद केे डेेटाा मंें मोोबााइल केे मााध्यम सेे शुरुू, संसंााधि�त और अधि�कृृत कि�ए गए केेवल व्यक्ति�गत भुगुताान 

और कॉॉरपोोरेटे भुगुताान शाामि�ल हंैं। अन्य कॉॉरपोोरेटे भुगुताान जोो मोोबााइल केे मााध्यम सेे शुरुू, संसंााधि�त और अधि�कृृत नहींं 
हंैं, कोो शाामि�ल नहींं कि�याा गयाा हैै।

	 2 :	इंटरनेेट भुगुताान - ‘नेेटबैंकिं�ग’ केे मााध्यम सेे केेवल ई-कॉॉमर्सस लेेनदेने और बंैंक कीी इंंटरनेेट बंैंकिं�ग वेेबसााइट सेे कि�याा गयाा वि�त्तीीय 
लेेनदेने शाामि�ल हैै। 

भााग II-बीी. एटीीएम
	 3.3 और 4.2: केेवल बंैंक द्वााराा जाारीी पीीपीीआई सेे कि�ए गए लेेनदेने सेे संबंंधंि�त हैै।

भााग III. भुगुताान प्रणाालीी अवसंरंचनाा
	 3: अनुसूुूचि�त वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं (एससीीबीी) और व्हााइट लेेबल एटीीएम ऑपरेटेर्सस (डब्ल्यूूएलएओ) केे एटीीएम शाामि�ल हंैं। डब्ल्यूूएलए 

कोो अपै्रैल 2014 सेे शाामि�ल कि�याा गयाा हैै।

साारणीी संं. 45
(-): शूून्य/ नगण्य कोो दर्शाा�ताा हैै।

बुलेुेटि�न केे जूून 2023 केे संसं्करण सेे टेेबल फाारे्मेट संशंोोधि�त कि�याा हैै।

रााज्य सरकाार कीी प्रति�भूूति�योंं मंें उज्ज्वल डि�स्कॉॉम एश्योोरेंसं योोजनाा (यूूडीीएवााई) केे अंतंर्गगत जाारीी वि�शेष बॉॉण्ड शाामि�ल हंैं।

वााणि�ज्यि�िक बंैंकोंं केे अंतंर्गगत बंैंक केे प्रााथमि�क डीीलरोंं कोो शाामि�ल कि�याा गयाा हैै। तथाापि�, कुुल बकाायाा प्रति�भूूति�योंं मंें इनकाा हि�स्साा बहुुत 
कम हैै।

‘अन्य’ शे्रेणीी मंें रााज्य सरकाारें,ं डीीआईसीीजीीसीी, पीीएसयूू, ट्रस्ट, कंेंद्रीीय वि�देशेीी बंैंक, हिं�दूंू अवि�भक्त परि�वाार/व्यक्ति� आदि� शाामि�ल हैंं।

सि�तंबर 2023 केे बााद केे आंकंड़ोंं मंें एक बंैंक काा एक गैैर-बंैंक केे सााथ वि�लय काा प्रभााव शाामि�ल हैै।
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‘वर्ततमाान सांं�ख्यि�िकीी’ काा समय शृंंखलाा डेेटाा https://data.rbi.org.in पर उपलब्ध हैै ।
वि�स्तृतृ व्यााख्याात्मक नोोट आरबीीआई द्वााराा जाारीी प्राासंगंि�क पे्रेस प्रकााशनि�योंं और बंैंक केे अन्य प्रकााशनोंं/वि�ज्ञप्ति�योंं जैैसेे भाारतीीय 
अर्थथव्यवस्थाा पर सांं�ख्यि�िकीी पुसु्ति�िकाा मंें उपलब्ध हंैं ।

साारणीी संं. 46

जीीडीीपीी डेेटाा वर्षष 2011-12 केे आधाार पर आधाारि�त हैै। वर्षष 2023-24 केे लि�ए जीीडीीपीी कंेंद्रीीय बज़ट 2023-24 सेे लीी गई हैै।  
डेेटाा सभीी रााज्योंं और कंेंद्र शाासि�त प्रदेशेोंं सेे संबंंधंि�त हैै।
1 और 2: आंकंडे़े कंेंद्र सरकाार (एनएसएसएफ कीी पुनु: चुकुौौतीी सहि�त) और रााज्य सरकाार कीी नि�वल चुकुौौतीी सेे संबंंधंि�त हैै।
1.3: रााज्य द्वााराा स्थाानीीय नि�काायोंं तथाा पंचंाायतीी रााज संसं्थाानोंं कोो दि�येे गयेे मुआुवजे और काार्यय सेे संबंंधंि�त हैै।
2: यह डेेटाा कंेंद्र और रााज्य सरकाारोंं कीी उधाार प्रााप्ति�योंं सहि�त कंेंद्र और रााज्य सरकाारोंं केे नकदीी शेेष मंें हुुए घटबढ़ सेे संबंंधंि�त नि�वल 
कोो दर्शाा�ते हंैं।
3ए.1.1: आंकंडे़े भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे अभि�लेख केे अनुसुाार हंैं।
3बीी. 1.1: दि�नांं�कि�त प्रति�भूूति�योंं केे मााध्यम सेे उधाारि�यांं� शाामि�ल हंैं।
3बीी.1.2: रााष्ट्रीीय लघु ुबचत नि�धि� (एनएसएसएफ) कीी ओर सेे कंेंद्र और रााज्य सरकाारोंं कीी वि�शेष प्रति�भूूति�योंं मंें कि�ए गए नि�वल नि�वेश 
कोो दर्शाा�ते हंैं।
यह डेेटाा नए डेेटाा कीी उपलब्धताा केे सााथ घटकोंं मंें समाायोोजन केे काारण पि�छले प्रकााशनोंं सेे भि�न्न होो सकताा हैै।
3बीी. 1.6: कंेंद्र द्वााराा रााज्य सरकाारोंं कोो दि�येे गयेे अर्थोोपााय अग्रि�मोंं सहि�त।
3बीी. 1.7: खजाानाा बि�ल, वि�त्तीीय संसं्थाानोंं सेे ऋण, बीीमाा और पंेंशन नि�धि�, वि�प्रेषण, नकदीी शेेष नि�वेश खााताा सहि�त।

साारणीी संं. 47
रााज्य सरकाारोंं द्वााराा समेेकि�त ऋण शोोधन नि�धि� (सीीएसएफ), गाारंटंीी उन्मोोचन नि�धि� (जीीआरएफ) और नीीलाामीी खज़ाानाा बि�ल (एटीीबीी) 
केे शेेषोंं तथाा सरकाारीी प्रति�भूूति�योंं मंें कि�ए गए अन्य नि�वेशोंं कोो संपंााश्वि�क केे तौौर पर रखतेे हुुए वि�शेष आहरण सुवुि�धाा (एसडीीएफ) प्रााप्त 
कीी जाातीी हैै।
भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक द्वााराा रााज्य सरकाारोंं कोो उनके अल्पकाालि�क नकदीी असंतंुलुन सेे नि�पटने केे लि�ए अर्थोोपााय अग्रि�म (डब्ल्यूूएमए) 
दि�याा जााताा हैै।
रााज्य सरकाारोंं कोो उनकीी अर्थोोपााय अग्रि�म (डब्ल्यूूएमए) सीीमाा सेे अधि�क कीी आवश्यकताा कोो पूूराा करनेे केे लि�ए ओवरड्रााफ्ट दि�याा 
जााताा हैै।
प्रााप्त कुुल सहाायताा (एसडीीएफ / डब्ल्यूूएमए / ओडीी) कोो उन दि�नोंं कीी संखं्याा सेे भााग देनेेे पर, जि�नके लि�ए मााह केे दौौराान सहाायताा प्रााप्त 
हुुई, औसत रााशि� प्रााप्त होोतीी हैै।
-: नगण्य।

साारणीी संं. 48
समेेकि�त ऋणशोोधन नि�धि� (सीीएसएफ) और गाारंटंीी उन्मोोचन नि�धि� (जीीआरएफ) वेे आरक्षि�त नि�धि�याँँ� हंैं जोो कुुछ रााज्य सरकाारोंं द्वााराा 
भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक केे पाास रखीी जाातीी हंैं।
नीीलाामीी खज़ाानाा बि�लोंं (एटीीबीी) मंें रााज्य सरकाारोंं द्वााराा प्रााथमि�क बााज़ाारोो मंें नि�वेश कि�ए गए 91 दि�वसीीय, 182 दि�वसीीय तथाा 364 दि�नोंं 
केे खज़ाानाा बि�ल शाामि�ल हंैं।
--: लाागूू नहींं (इस योोजनाा काा सदस्य नहींं हैै)।

वर्ततमाान सांं�ख्यि�िकीी केे लि�ए अवधाारणााएं ंऔर काार्ययप्रणाालीी आरबीीआई माासि�क बुलेुेटि�न कीी वर्ततमाान सांं�ख्यि�िकीी केे लि�ए व्याापक 
माार्गगदर्शि�िकाा मंें उपलब्ध हंैं (https://rbi.org.in/Scripts/PublicationsView.aspx?id=17618)
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हााल केे प्रकााशन

प्रकााशन काा नााम मूलू्य

भाारत मंें वि�देेश मंें

1.	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक बुलेुेटि�न 2025 ₹350 एक प्रति� 
₹250 एक प्रति� (रि�याायतीी दर*) 
₹4,000 (एक वर्षष काा सदस्यताा शुलु्क) 
₹3,000 (एक वर्षष रि�याायतीी दर*)

15 अमेेरि�कीी डॉॉलर, एक प्रति� 
150 अमेेरि�कीी डॉॉलर (एक वर्षष काा सदस्यताा 
शुलु्क)
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त)

2.	 भाारतीीय रााज्योंं सेे संबंंधंि�त सांं�ख्यि�िकीी पुसु्ति�िकाा 
2023-24

₹550 (साामाान्य)
₹600 (डााक प्रभाार सहि�त)

24 अमेेरि�कीी डॉॉलर
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त)

3.	 भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा पर सांं�ख्यि�िकीी  
पुसु्ति�िकाा 2023-24

₹600 (साामाान्य) 
₹650 (डााक प्रभाार सहि�त) 
₹450 (रि�याायतीी)
₹500 (रि�याायतीी डााक प्रभाार सहि�त)

50 अमेेरि�कीी डॉॉलर 
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त)

4.	 रााज्य वि�त्तःः
2024-25 केे बजटोंं काा अध्ययन 

₹600 एक प्रति� (कांं�उटर पर) 
₹650 एक प्रति� (डााक प्रभाार सहि�त)

24 अमेेरि�कीी डॉॉलर, एक प्रति� 
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त)

5.	 मुदु्राा और वि�त्त संबंंधंीी रि�पोोर्टट  2023-24 ₹575 एक प्रति� (कांं�उटर पर) 
₹625 एक प्रति� (डााक प्रभाार सहि�त)

22 अमेेरि�कीी डॉॉलर, एक प्रति� 
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त) 

6.	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक
	 साामयि�क पेेपर खंंड 45, सं.ं 1, 2024

₹200 एक प्रति� (कांं�उटर पर) 
₹250 एक प्रति� (डााक प्रभाार सहि�त)

18 अमेेरि�कीी डॉॉलर, एक प्रति� 
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त)

7.	 पंचंाायतीी रााज संसं्थााओं ंकाा वि�त्त ₹300 एक प्रति� (कांं�उटर पर) 
₹350 एक प्रति� (डााक प्रभाार सहि�त)

16 अमेेरि�कीी डॉॉलर, एक प्रति� 
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त)

8.	 भाारत मंें बंैंकिं�ग कीी प्रवृतृ्ति� एवं ंप्रगति� संबंंधंीी 
रि�पोोर्टट  2023-24

आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी, 2025 केे पूूरक केे  
रूप मंें जाारीी कि�याा गयाा।

9.	 वाार्षि�िक रि�पोोर्टट  2023-24 आरबीीआई बुलेुेटि�न जूून, 2024 केे पूूरक केे  
रूप मंें जाारीी कि�याा गयाा।

10.	वि�त्तीीय स्थि�िरताा रि�पोोर्टट-दि�संबंर 2024 आरबीीआई बुलेुेटि�न जनवरीी, 2025 केे पूूरक केे  
रूप मंें जाारीी कि�याा गयाा।

11.	मौौद्रि�क नीीति� रि�पोोर्टट  - अक्‍‍तूबर 2024 आरबीीआई बुलेुेटि�न अकू्तूबर 2024 मंें शाामि�ल हैै।

12. नगर नि�गम वि�त्त पर रि�पोोर्टट  - नवंबंर 2024 ₹300 एक प्रति� (कांं�उटर पर) 
₹350 एक प्रति� (डााक प्रभाार सहि�त)

16 अमेेरि�कीी डॉॉलर, एक प्रति� 
(हवााई डााक कुुरि�यर प्रभाार सहि�त)

13. बंैंकिं�ग शब्दाावलीी (अंगें्रेजीी-हि�न्दीी) ₹100 एक प्रति� (कांं�उटर पर) 
₹150 एक प्रति� (डााक प्रभाार सहि�त)

टि�प्पणि�यांं�:
1.	 उपर्युु�क्त प्रकााशनोंं मंें सेे कई प्रकााशन आरबीीआई कीी वेेबसााइट (www.rbi.org.in) पर उपलब्ध हंैं ।
2.	टा ाइम सीीरीीज़ डेेटाा भाारतीीय अर्थथव्यवस्थाा केे डेेटााबेेस मंें उपलब्ध हंैं (https://data.rbi.org.in) |
3.	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक काा इति�हाास 1935-2008 (5 खंंड), भाारत केे प्रमुखु पुसु्तक भंडंाारोंं मंें उपलब्ध हंैं ।
*	 भाारत मंें छाात्रोंं, अध्याापकोंं / व्यााख्याातााओं,ं अकाादमि�क / शैैक्षि�क संसं्थााओं,ं साार्ववजनि�क पुसु्तकाालयोंं और पुसु्तक वि�के्रेतााओं ंकोो रि�याायत दीी जााएगीी बशर्ते उन्हंें पाात्रताा प्रमााण प्रस्तुतु 

करनाा होोगाा ।

भाारतीीय रि�ज़र्वव बैंकं केे हााल केे प्रकााशन
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हााल केे प्रकााशन

साामाान्य अनुदुेेश

1.	 सभीी संचंाार नि�म्न कोो संबंोोधि�त कि�ए जााएँ:ँ
	नि�दे शेक, रि�पोोर्टट  और ज्ञाान प्रसाार प्रभााग,
	 आर्थि�िक और नीीति� अनुसुंधंाान वि�भााग (डीीआरकेेडीी, डीीईपीीआर),
	 भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक, अमर भवन, तल मंंजि�ल,
	 सर पीी. एम. रोोड, फोोर्टट , पोोस्ट बॉॉक्स सं.ं 1036. मुंं�बई- 400 001
	टे लीीफोोन: 022-2260 3000 वि�स्ताार: 4002, ईमेेल: spsdepr@rbi.org.in

2.	बि�क्रीी केे लि�ए प्रकााशन प्राातःः 10:30 बजे सेे अपरााह्न 3:00 बजे तक (सोोमवाार सेे शुकु्रवाार) उपलब्ध हंैं।

3.	प्रकााशनोंं कोो कैैश ऑन डि�लीीवरीी केे आधाार पर नहींं दि�याा जााएगाा।

4.	एक बाार बेेचेे गए प्रकााशनोंं कोो वाापस नहींं लि�याा जााएगाा।

5.	प्रकााशन केे पि�छलेे अंकं आम तौौर पर उपलब्ध नहींं होोतेे हंैं।

6.	जहांं� रि�याायतीी मूूल्य काा संकेंेत नहींं दि�याा गयाा हैै, भाारत मंें छाात्रोंं, शि�क्षकोंं, शैैक्षि�क/ अकाादमि�क संसं्थाानोंं, साार्ववजनि�क पुसु्तकाालयोंं और पुसु्तक वि�के्रेतााओं ंकेे 
लि�ए 25 प्रति�शत कीी छूूट उपलब्ध हैै, बशर्ते पाात्रताा काा प्रमााण प्रस्तुतु कि�याा जााए। 

7.	सदस्यताा शुलु्क केे भुगुताान केे लि�ए एनईएफटीी कोो प्रााथमि�कताा दीी जााए और भुगुताानकर्ताा� केे नााम, सदस्यताा संखं्याा (यदि� कोोई होो), खााताा संखं्याा, ताारीीख और 
रााशि� सहि�त लेेनदेने वि�वरण spsdepr@rbi.org.in पर ईमेेल कि�याा जााए याा डााक द्वााराा भेेजाा जााए।

	 ए.	 एनईएफटीी ट्रांं�सफर केे लि�ए अपेेक्षि�त जाानकाारीी इस प्रकाार हैै:
लााभाार्थीी काा नााम आर्थि�िक और नीीति� अनुसुंधंाान वि�भााग, आरबीीआई
बंैंक काा नााम भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक
शााखाा और पताा फोोर्टट , मुंं�बई
बंैंक शााखाा काा आईएफएससीी RBIS0MBPA04

खााताा प्रकाार चाालूू खााताा
खााताा संखं्याा 41-8024129-19

	 बीी.	 गैैर- डि�जि�टल मोोड केे मााध्यम सेे सदस्यताा केे माामलेे मंें, कृृपयाा भाारतीीय रि�ज़र्वव बंैंक, मुंं�बई केे नााम पर मुंं�बई मंें देये डि�मांं�ड ड्रााफ्ट/ चेेक भेेजंें।

8.	‘प्रकााशन प्रााप्त न होोनेे ’ संबंंधंीी शि�काायतंें दोो मााह कीी अवधि� केे अंदंर भेेजीी जााएं।ं
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