
 

7 अ�ैल 2021 
मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) का संकल्प 

5-7 अ�लै 2021 
मौ��क नीित सिमित (एमपीसी) न े आज (7 अ�ैल 2021) अपनी बैठक म� वतर्मान और उभरती 

समि�आ�थर्क प�रिस्थित का आकलन करने के आधार पर यह िनणर्य िलया ह ै�क : 
• चलिनिध समायोजन सुिवधा (एलएएफ़) के तहत नीितगत रेपो दर को 4.0 �ितशत पर अप�रव�तर्त 

रखा जाए।  
 
नतीजतन, एलएएफ़ के तहत �रवसर् रेपो दर िबना �कसी प�रवतर्न के 3.35 �ितशत पर और सीमांत 

स्थायी सुिवधा (एमएसएफ़) दर एवं ब�क दर 4.25 �ितशत पर बनी �ई ह�। 
 
• यह सुिनि�त करते �ए �क मु�ास्फ�ित भिवष्य म� ल�य के भीतर बनी रह,े एमपीसी ने �टकाऊ आधार 

पर संवृि� को बनाए रखने एवं अथर्�वस्था पर कोिवड-19 के �भाव को कम करने के उ�ेश्य से जब 
तक आवश्यक हो समायोजनकारी �ख बनाए रखने का भी िनणर्य िलया। 

 
ये िनणर्य संवृि� को सहारा �दान करत े�ए उपभो�ा मूल्य सूचकाकं (सीपीआई) म�ुास्फ�ित को +/- 2 

�ितशत के दायरे म� रखते �ए 4 �ितशत का मध्याविध ल�य हािसल करने के अनु�प ह।ै  
 
इस िनणर्य के पीछे क� मुख्य सोच नीचे �दए गए िववरण म� �� क� गई ह�।  
 
आकलन 
वैि�क अथर्�वस्था 
2. फरवरी म� एमपीसी क� बैठक होने के बाद से, 2020 क� चौथी ितमाही म� वैि�क अथर्�वस्था म� मंदी का 
�भाव लंबे समय तक बना �आ ह,ै हाला�ंक हाल म� �ा� उ� आवृि� संकेतक� से �िमक अिपत ुअसमान �प से 
वापसी होने का पता चलता ह।ै टीकाकरण क� शु�आत क� बदौलत आ�थर्क गितिविध को बढ़ावा िमलने क� 
अत्यिधक �त्याशा को लेकर कोिवड-19 के नए �पांत�रत �कार�, सभी दशे� म� सं�मण� क� दसूरी और तीसरी 
लहर एवं आम तौर पर कह� तो टीका पाने म� असमानता क� वजह से कुछ हद तक गित अवरोध पैदा �आ ह।ै 
वषर् 2020 क� चौथी ितमाही और जनवरी 2021 म� िव� क� �ापा�रक गितिविध म� सुधार �आ ह।ै तथािप, 
कोिवड-19 को लेकर �फर से लॉकडाउन लगाने और कुछ �मुख अथर्�वस्था� म� कमजोर मांग, िश�पगं शलु्क 
म� इजाफा होने तथा कंटेनर म� कमी आने को लेकर �चंता क� िस्थित बनी �ई ह।ै �मखु िवकिसत अथर्�वस्था� 
(एई) म� मु�ास्फ�ित अनुकूल बनी �ई ह,ै हाला�ंक अत्यिधक समायोजनकारी मौ��क नीितय� एवं उ� 
राजकोषीय �ोत्साहन� न ेदिुनया भर म� म�ुास्फ�ित संबंधी �त्याशा� को लेकर बाज़ार-आधा�रत संकेतक� और 
अिस्थर बॉण्ड बाज़ार� के ईद-िगदर् �चंता को बढ़ा �दया ह।ै तथािप, कितपय उभरती बाज़ार अथर्�वस्था� 
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(ईएमई) म� मु�ास्फ�ित ल�य से अिधक ह ैजो �मुख �प से वैि�क पण्य क�मत� म� वृि� क� वजह से ह।ै इसने 
उनम� से कुछ एक को नीित दर म� इजाफा करने को लेकर �े�रत भी �कया ह।ै दीघर्-कािलक बॉण्ड आय म� वृि� 
तथा आय व�� के तेजी से बढ़ने क� वजह से इ��टी और म�ुा बाज़ार� म� अिस्थरता छाई �ई ह।ै तथािप, अभी 
हाल म� िस्थित सामान्य �ई ह ैऔर माचर् म� �मुख इ��टी बाज़ार� ने नई ऊंचाइय� को छुआ ह,ै जब�क सामान्य 
�प से मजबूत होती अमे�रक� डॉलर क� तुलना म� म�ुा� के �य-िव�य म� घट-बढ़ नज़र आती ह।ै बॉण्ड 
बाजार म� औन-ेपौने दाम पर िब�� होने के चलते ईएमई क� आिस्तयां िब�� के दबाव म� आ� और माचर् म� पूंजी 
बिहवार्ह� क� वजह से ईएमई म�ुा� पर मूल्य�ास का दबाव बनने लगा ह।ै                             
 
घरेलू अथर्�वस्था 
3. रा�ीय सांिख्यक� कायार्लय (एनएसओ) ने 26 फरवरी 2021 को जारी अपन ेवषर् 2020-21 के दसूरे अि�म 
अनुमान म� भारत के वास्तिवक सकल घरेलू उत्पाद (जीडीपी) म� वषर् के दौरान 8.0 �ितशत क� िगरावट को 
दशार्या ह।ै उ� आवृि� संकेतक – वाहन िब��; रेलवे माल यातायात; टोल सं�हण; वस्तु एवं सेवा कर 
(जीएसटी) राजस्व; ई-वे िबल; और इस्पात क� खपत – दशार्ते ह� �क 2020-21 क� तीसरी ितमाही म� 
िविनमार्ण और सेवा के्ष� क� गितिविधय� म� �ई वृि� आगे चौथी ितमाही म� फैली �ई ह।ै िविनमार्ण �य 
�बंधक सूचकांक (पीएमआई) माचर् 2021 म� बढ़कर 55.4 पर प�चंा, ले�कन वह अपने फरवरी के स्तर से नीच े
था। औ�ोिगक उत्पादन सूचकांक म� िविनमार्ण और खनन के्ष�� क� वजह से जनवरी 2021 म� मामूली िगरावट 
आई। कोर उ�ोग� म� भी फरवरी म� िगरावट आई। वषर् 2020-21 के खा�ा� एवं बागवानी उत्पादन से कृिष 
के्ष� क� सुदढ़ृता का स्प� �प से पता चलता ह,ै जो 2019-20 के अिंतम अनमुान� क� अपके्षा �मशः 2.0 
�ितशत एवं 1.8 �ितशत अिधक होने क� उम्मीद क� जाती ह।ै  
 
4. हडेलाइन मु�ास्फ�ित जनवरी 2021 म� घटकर 4.1 �ितशत होने के बाद फरवरी म� बढ़कर 5.0 �ितशत हो 
गई। फरवरी म� 4.3 �ितशत क� सम� खा� मु�ास्फ�ित के भीतर, बारह म� से पांच खा� उप-समूह� म� 
मु�ास्फ�ित दो अंक� म� दजर् क� गई। फरवरी म� �धन मु�ास्फ�ित का दबाव थोड़ा कम �आ, जब�क मखु्य 
मु�ास्फ�ित सामान्य �प से बढ़ी और 50 आधार अंक� क� बढ़त के साथ 6 �ितशत पर प�चंी। 
 
5. ₹5.9 लाख करोड़ के औसत दिैनक िनवल चलिनिध अवशोषण के साथ �णालीगत चलिनिध फरवरी और 
माचर् 2021 म� अत्यंत अिधशेष म� बनी रही। मुं�ा क� मांग क� वजह से आरिक्षत धन (आरएम) 26 माचर् 2021 
को बढ़कर 14.2 �ितशत (वषर्-दर-वषर्) हो गया। 5.6 �ितशत क� ऋण वृि� के साथ मु�ा आपू�तर् (एम3) म� 26 
माचर् 2021 को 11.8 �ितशत का इजाफा �आ। वषर् 2020-21 (फरवरी 2021 तक) के दौरान ₹6.8 लाख 
करोड़ के कॉरपोरेट बॉण्ड िनगर्म िपछल ेवषर् क� इसी अविध म� ₹6.1 लाख करोड़ क� तुलना म� अिधक थे। 
वािणिज्यक पेपर (सीपी) के िनगर्म� म� �दसंबर 2020 के बाद से वापसी �ई और वे �दसंबर 2020 से माचर् 
2021 के दौरान िपछले वषर् क� इसी अविध क� तुलना म� 10.4 �ितशत अिधक थ।े वषर् 2020-21 के दौरान 
99.2 िबिलयन अमे�रक� डॉलर क� वृि� के साथ भारत का िवदशेी म�ुा भंडार माचर् 2021 के अंत म� 577.0 
िबिलयन अमे�रक� डॉलर पर प�चंा, जो 18.4 महीन� के आयात को संभाल सकता ह ैऔर भारत के बा� कजर् 
का 102 �ितशत होता ह।ै  
 
सभंावनाएं 
6. सीपीआई मु�ास्फ�ित के उभरते �के्षपव� को लेकर वृि� एवं िगरावट दोन� क� संभावनाएं बनी �ई ह�। वषर् 
2020-21 म� भरपूर खा�ा� उत्पादन होने क� बदौलत भिवष्य म� अनाज क� क�मत� म� कमी बनी रहनी 
चािहए। जहा ंदाल�, िवशेष �प से तुअर एवं उड़द, क� क�मत उ� बनी �ई ह,ै वह� बाज़ार� म� �वेश करन े



वाली रबी फसल एवं 2020-21 म� घरेलू उत्पादन म� सम� वृि� क� बदौलत आपू�तर् म� बढ़ोतरी होनी चािहए 
जो आयात के साथ िमलकर भिवष्य म� इन क�मत� म� थोड़ी कमी लाने म� सक्षम होना चािहए। जहा ंखा� तेल 
मु�ास्फ�ित अतंररा�ीय क�मत� के बढ़े �ए रहने क� वजह से उ� स्तर पर बनी �ई ह ैवह� आयात शुल्क म� 
कटौती एवं आंत�रक तौर पर उत्पादन को बढ़ाने के समुिचत �ोत्साहन मध्याविध म� मागं और आपू�तर् के बीच 
एक बेहतर संतुलन बनाने क� �दशा म� उपयोगी हो सकते ह�। पे�ोिलयम उत्पाद� क� पम्प क� क�मत उ� बनी 
�ई ह।ै क� ेतेल क� अंतररा�ीय क�मत� म� हािलया िगरावट के अित�र� उत्पाद शलु्क एवं उपकर� तथा राज्य 
स्तर के कर� म� कटौती क� वजह से उपभो�ा� को थोड़ी राहत िमल सकती ह।ै इससे दसूरे चरण के �भाव के 
फैलने म� गित अवरोध पैदा हो सकता ह।ै िविनमार्ण और सेवा के्ष�� म� पण्य क� उ� अंतररा�ीय क�मत� तथा 
बढ़ी �ई लॉिजिस्टक लागत� के असर को महसूस �कया जा रहा ह।ै अंततः, �रज़वर् ब�क के माचर् 2021 सव�क्षण के 
अनुसार शहरी हाउसहोल्ड्स क� एक साल आगे क� मु�ास्फ�ित �त्याशा� ने तीन माह आग ेक� समयाविध क� 
अपेक्षा सीमांत वृि� दशार्ई ह।ै इन सभी कारक� पर िवचार करते �ए, सीपीआई म�ुास्फ�ित अब 2020-21 क� 
चौथी ितमाही म� 5.0 �ितशत; 2021-22 क� पहली ितमाही म� 5.2 �ितशत, दसूरी ितमाही म� 5.2 �ितशत, 
तीसरी ितमाही म� 4.4 �ितशत और चौथी ितमाही म� 5.1 �ितशत होने का अनुमान �कया जाता ह,ै िजनम� 
जोिखम को लकेर मोटे तौर पर संतुलन बना �आ ह ै(चाटर् 1)।                                           
 
7. संवृि� क� संभावना� पर नज़र डालते ह� तो पता चलता ह ै �क �ामीण मागं अत्यिधक बनी �ई ह ैऔर 
2020-21 म� कृिष उत्पादन बुलंदी को छूने क� बदौलत उसक� सुदढ़ृता बढ़ रही ह।ै आ�थर्क गितिविध सामान्य 
अवस्था म� लौटने के बल पर शहरी मागं जोर पकड़ रही ह ै और उसे चाल ू टीकाकरण अिभयान से बढ़ावा 
िमलना चािहए। क� �ीय बजट 2021-22 के तहत पूंजी �य के आबंटन म� इजाफा, उत्पादन-संब� �ोत्साहन 
(पीएलआई) योजना म� िवस्तार तथा क्षमता उपयोग म� वृि� (2020-21 क� दसूरी ितमाही म� 63.3 �ितशत से 
तीसरी ितमाही म� 66.6 �ितशत) से िमलने वाला रोजकोषीय �ोत्साहन िनवेश मागं और िनयार्त को ठोस 
सहारा �दान करना चािहए। �रज़वर् ब�क के माचर् 2021 चरण के सव�क्षण म� शािमल िविनमार्ण, सेवा एवं 
इन्�ास्�क्चर के्ष� से जुड़ ेफमर् 2021-22 म� मांग जोर पकड़ने और �ावसाियक गितिविध म� िवस्तार होने को 
लेकर आशावदी थे। दसूरी तरफ़, कुछ राज्य� म� कोिवड सं�मण म� हािलया वृि� के चलते संभावना� को लेकर 
अिनि�तता पनपने क� वजह से उपभो�ा िव�ास म� कमी आई ह।ै इन कारक� पर िवचार करते �ए, 2021-
22 हते ु10.5 �ितशत क� वास्तिवक जीडीपी वृि� के अनुमान को बरकरार रखा जाता ह ैजो पहली ितमाही म� 
26.2 �ितशत, दसूरी ितमाही म� 8.3 �ितशत, तीसरी ितमाही म� 5.4 �ितशत एवं चौथी ितमाही म� 6.2 
�ितशत ह ै(चाटर् 2)।       

  



 
8. एमपीसी इस बात पर गौर करती ह ै�क मु�ास्फ�ित को लेकर आपू�तर् पक्ष म� दबाव बना रह सकता ह।ै वह 
इस बात पर भी ध्यान दतेी ह ै�क मांग-पक्ष �े�रत म�ुास्फ�ित मामूली बनी �ई ह।ै हालां�क लागत-वृि� संबंधी 
दबाव बढ़ गया ह,ै िजसक� वैि�क आपू�तर् �ृंखला� के सामान्य अवस्था म� लौटने के साथ आिंशक तौर पर 
भरपाई क� जा सकती ह।ै पण्य क� वैि�क क�मत� से होनेवाली मु�ास्फ�ित के मामले म�, क� � एवं राज्य� �ारा 
तत्काल ठोस एवं समिन्वत नीितगत कारर्वाई करने क� बदौलत घरेलू िनिवि� लागत� जैसे, पे�ोल और डीजल 
संबंधी कर� एवं उ� खुदरा मा�जर्न को कम �कया जा सकता ह।ै दशे के कुछ िहस्स� म� कोिवड-19 सं�मण �फर 
से तेजी से फैलने और संबंिधत स्थानीय लॉकडाउन क� वजह से संपकर् -गहन सेवा� क� मांग कमजोर पड़ सकती 
ह,ै संवृि� के आवेग� म� �कावट पैदा हो सकती ह ैतथा सामान्य अवस्था म� लौटने म� दरेी हो सकती ह।ै ऐसे 
प�रवेश म�, सतत नीितगत सहारा अिनवायर् बना �आ ह।ै इन घटना�म� के म�ेनज़र, यह सुिनि�त करते �ए 
�क मु�ास्फ�ित भिवष्य म� ल�य के भीतर बनी रह,े एमपीसी ने �टकाऊ आधार पर संवृि� को बनाए रखने एवं 
अथर्�वस्था पर कोिवड-19 के �भाव को कम करना जारी रखने के उ�ेश्य से जब तक आवश्यक हो 
समायोजनकारी �ख बनाए रखने का िनणर्य िलया।    
 
9. एमपीसी के सभी सदस्य – डॉ. शंशाक िभडे, डॉ. आिशमा गोयल, �ो. जयंत आर. वमार्, डॉ. मदृलु के. सागर, 
डॉ. माइकल दवे�त पा� और �ी शिक्तकान्त दास – ने सवर्सम्मित से नीितगत रेपो दर को अप�रव�तर्त रखने 
के पक्ष म� मतदान �दया। इसके अलावा, यह सुिनि�त करते �ए �क मु�ास्फ�ित भिवष्य म� ल�य के भीतर बनी 
रह,े एमपीसी के सभी सदस्य� ने �टकाऊ आधार पर संवृि� को बनाए रखने एवं अथर्�वस्था पर कोिवड-19 के 
�भाव को कम करने के उ�ेश्य से जब तक आवश्यक हो समायोजनकारी �ख बनाए रखने के पक्ष म� मतदान 
�दया।    
 
10. एमपीसी क� बैठक के कायर्वृ� 22 अ�ैल 2021 तक �कािशत �कए जाएंगे। 

 
11. एमपीसी क� अगली बैठक 2 से 4 जून 2021 के दौरान िनधार्�रत क� गई ह।ै  
 

                                                                                            (योगशे दयाल) 
�से �काशनी : 2021-2022/16                                                              मखु्य महा�बंधक 
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