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नाणे�वषयक धोरण �नवेदन 2021-22 - नाणे�वषयक धोरण स�मतीच्या (एमपीसी), �डस�बर 6-8 दरम्यानच्या सभेमधील 

ठराव 

�वद्यमान तसेच येऊ घातलेल्या समष्ट�-आ�थर्क प�रिस्थतीच्या मूल्यमापनावर आधा�रत, नाणे�वषयक धोरण 

स�मतीने (एमपीसी) �तच्या आजच्या (�डस�बर 8, 2021) सभेत पुढ�ल ठराव केले.  

• �लिक्व�डट� अडॅजस्टम�ट फॅ�स�लट� (एलएएफ) खाल�ल धोरणाचा रेपो दर न बदलता तो 4.0% एवढाच 

ठेवला जावा.  

एलएएफ खाल�ल �रव्हसर् रेपो रेट न बदलता तो 3.35% राह�ल आ�ण मािजर्नल स्टँ�डगं फॅ�स�लट� (एमएसएफ) दर 

व बँक दर 4.25% राह�ल.  

• पुढे जाता महागाई �तच्या उ�द्दष्टाच्या आतच राहत असल्याची खात्री करु घेत असताना, �वकासाचे 

पुनरुज्जीवन करण्यासाठ� व तो �टकवून ठेवण्यासाठ�, तसेच को�वड-19 चा अथर्व्यवस्थेवर�ल आघात कमी 

करण्यासाठ� आवश्यक तेवढ्या काळापय�त समावेशक प�वत्रा स्वीकारणे सुरुच ठेवण्याचेह� एमपीसीने ठर�वले.  

�वकासाला सहाय्य करत असतानाच, ग्राहक मूल्य �नद�शक (सीपीआय) महागाई, +/- 2% ह्या पट्टय्ात 4% एवढ� 
ठेवणे साध्य करण्याच्या उ�द्दष्टाशी हे �नणर्य अनुरुप/संमत आहेत.  
 
ह्या �नणर्यांमधील मुख्य �वचार खाल� �दलेल्या �नवेदनामध्ये �दलेले आहेत.  

मूल्यमापन  

जाग�तक आ�थर्क िस्थती  

(2) ऑक्टोबर 6-8, 2021 दरम्यान झालेल्या एमपीसीच्या सभेपासनू जगभरातील देशांमध्ये �नमार्ण झालेला 

जंतुसंसगार्चा उदे्रक, ओ�मक्रॉन प्रकाराचे आगमन, पुरवठा साखळीमधील सततचा खंड आ�ण ऊजार् व मालवस्तंूच्या 

वाढलेल्या �कंमती ह्यांचा भार जाग�तक आ�थर्क कायर्कृतींवर पडला आहे. साथीनंतर परत वाढ झाल� असल� तर�, 

मालवस्तंूच्या जाग�तक व्यापाराची गती, बंदरांमधील सेवांमधील खंड पूवर्वत होण्यास लागणारा वेळ, मालवाहतुक�चे 
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वाढलेले दर आ�ण �स�मकंडक्टर �चप्सची जगभरातील कमतरता ह्यामुळे जाग�तक मालवस्तूंचा व्यापार मंद झाला 

असून त्यामळेु भ�वष्यातील उत्पादनाचे आऊटपुट व व्यापारह� मंद होऊ शकतो. तथा�प, कापँो�झट जाग�तक परचेस 

मॅनेजर �नद�शक (पीएमआय) मात्र, आठ सलग म�हन्यांसाठ� सेवा�ेत्राने उत्पादन �ेत्रापे�ा अ�धक चागंल� काम�गर� 

केल� असल्याने नोव्ह�बरमध्ये तो चार म�हन्यांमधील उच्च स्तरावर रा�हला.  

(3) ऑक्टोबर अखेर�पासून त्या थोड्या कमी झाल्या असल्या व को�वड-19 च्या नवीन प्रकारामधील अ�निश्चतता 

ह्यामुळे त्या आणखी कमी होण्याची शक्यता असल� तर� मालवस्तंूच्या �कंमती सवर्त्र वाढत्याच रा�हलेल्या आहेत. 

अनेक प्रगत अथर्व्यवस्थामंध्ये (एई) व उदयोन्मुख माक� ट अथर्व्यवस्थांमध्ये (ईएमई) हेडलाईन महागाई वाढल� असून 

प�रणामी, त्यामुळे अनेक क� द्र�य बँकांना �नब�ध घट्ट करणे सुरु ठेवण्यास व इतरांना धोरण सामाजीकरण करण्यास 

भाग पडले आहे. युएस फेडरल �रझर्व्हने त्यांच्या असेॅटच्या मा�सक खरेद�त काटकसर केल्याने व ह� अ�धक 

काटकसर केल� जाण्याच्या शक्यतेमुळे �नमार्ण झालेल्या स्थैयार्च्या नवीन लाटा व वाढलेल� अ�निश्चतता ह्यामुळे 

जाग�तक �वत्तीय बाजार डळमळीत झाले आहेत. महागाई व नाणे�वषयक धोरणाच्या कृती ह्यामुळे अनेक देशात 

वाढलेले बाँड्सचे उत्पन्न नोव्ह�बरच्या शेवटच्या आठवड्यापासून कमी झाले आहे. एई व ईएमई ह्या दोन्ह�मधील 

चलनांच्या तुलनेत अ�लकडील आठवड्यांमध्ये युएस डॉलर वधारला आहे.  

देशांतगर्त अथर्व्यवस्था  

(4) देशांतगर्त िस्थतीबाबत, नॅशनल स्टॅ�टिस्टकल ऑ�फसने (एनएसओ) नोव्ह�बर 30, 2021 रोजी �दलेल्या मा�हतीनुसार, 

खरे सकल राष्ट्र�य उत्पन्न (जीडीपी), 2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�तील 20.1% वाढ�नंतर, 2021-22 च्या दसु-या 

�तमाह�त इयर-ऑन-इयर 8.4% ने वाढले आहे. पूवार्वस्था येण्याची गती वाढत असल्याने, �नयार्ती व आयातींनी 

त्यांच्या को�वड-19 पूवर् स्तर ओलांडला असल्याने एकूण मागणीच्या सवर् घटकाचंा �वकास �ते्रात प्रवेश झाला. 

पुरवठ्याच्या बाजूस, 2021-22 च्या दसु-या �तमाह�त खरे सकल मूल्यवधर्न (जीव्ह�ए) वाय ओ वाय 8.5% ने वाढले.  

(5) 2021-22 च्या �तस-या �तमाह�साठ�ची उपलब्ध मा�हती �नद��शत करते क�, लसीकरणाची वाढती गती, नवीन 

जंतुसंसगार्चे जलद �निजर्वीकरण, आ�ण इतके �दवस दबलेल्या मागणीची उसळी ह्यामळेु, आ�थर्क कायर्कृती वेगवान 

होत आहेत. ग्रामीण मागणी िस्थ�तस्थापकत्त्व दशर्�वते - 2019 च्या त्याच म�हन्याच्या तुलनेने (साथ-पूवर् स्तर) 

ऑक्टोबरमध्ये टॅ्रक्टसर्ची �वक्र� सुधारल� असनू मोटार सायकल�चंा खप हळुहळु त्याच्या साथ-पूवर् स्तराजंवळ सरकत 

आहे. पीएम �कसान योजनेखाल� सातत्याने केल्या जाणा-या थेट हस्तांतरणांमळेु ग्रामीण मागणीला सहाय्य होत 

आहे. महात्मा गाधंी राष्ट्र�य ग्रामीण रोजगार हमी अ�ध�नयमाखाल�ल (एमजीएनआरईजीए) कामाची मागणी, 

वषार्पूव�पासून नोव्ह�बरमध्ये कमी झाल� व त्यावरुन शतेमजुरामंधील मागणीतील वाढ सू�चत होते. ज�मनीतील 

चागंला ओलावा व जलाशयातील चांगले स्तर ह्यामळेु, �डस�बर 3, 2021 रोजी रब्बी �पकाचंी पेरणी मागील वष�पे�ा 

6.1% जास्त झाल� आहे.  

(6) सुधारत असलेला ग्राहक �वश्वास व सणासुद�च्या �दवसामंधील मागणी ह्यामुळे नागर� मागणी व सपंकर्  आधा�रत 

सेवांच्या कायर्कृती पुनश्च उसळी घेत आहेत. �वजेची मागणी, रेल्वे मालवाहतुक, बंदरांमधील मालवाहतुक, पथकर 

संकलन, व पेट्रो�लयमचा वापर ह्यासारख्या हाय �फ्रक्वेन्सी �नद�शकांनी, ऑक्टोबर/नोव्ह�बरमध्ये, 2019 च्या त्याच 



म�हन्यांच्या तुलनेत मोठ� वाढ �नद��शत केल�. पुरवठ्यातील कमतरता कमी झाल्याने ऑक्टोबरमध्ये वापरात वाढ 

�दसून आल� असल� तर�ह�, स्वयंच�लत वाहनांची �वक्र�, पोलाद वापर, आ�ण �वमान प्रवास हे अजूनह� 2019 च्या 

स्तराखाल�च आहेत. गंुतवणुक�चंी कायर्कृती सुधारण्याची �चन्हे दाख�वत आहे. सलग �तस-या म�हन्यांमध्ये सप्ट�बर 

म�हन्यात, भांडवल� मालाचे उत्पादन साथ-पूवर् स्तरापे�ा वर रा�हले, तर भांडवल� मालाची आयात ऑक्टोबरमध्ये 

�तच्या दोन वषा�पूव�च्या स्तराच्याह� दोन अंक� झाल�. नोव्ह�बर 2021 साठ�च्या उत्पादन व सेवा पीएआयची मा�हतीने 

आ�थर्क कायर्कृतीमंध्ये सततची सधुारणाच होत असल्याचे सू�चत केले आहे. सलग नवव्या म�हन्यासाठ� 

नोव्ह�बरमध्ये �नयार्ती वाढल्या व त्याचबरोबर देशांतगर्त मागणी पुनश्च वाढल्याने नॉन-ऑईल नॉन गोल्ड 

आयातींमध्येह� वाढ झाल�.  

(7) अनेक राज्यामंध्ये ऑक्टोबरमधील मोठ्या पावसामुळे �पकाचें नुकसान झाल्याने भाजीपाल्याचं्या �कंमती 

वाढल्यामळेु आ�ण द्रव पेट्रो�लयम गॅस व केरोसीन ह्यांच्या आंतरराष्ट्र�य �कंमती वाढलेल्या इंधन महागाईमुळे, जून 

2021 पासून उतरत असलेल� हेडलाईन महागाई, सप्ट�बरमधील 4.3% पासनू, ऑक्टोबरमधील 4.5% पय�त वाढल�. खरे 

सांगायचे झाल्यास इंधनाची महागाई ऑक्टोबरमध्ये 14.3% एवढ्या आतापय�तच्या सव�च्च स्तरापय�त वाढल�. कोअर 

महागाई �कंवा अन्न व इंधन व्य�त�रक्त वस्तंूची सीपीआय महागाई, कपडलेत्ते, व पादत्राणे, सेवा तसेच प�रवहन व 

दळणवळण पोट-गटामंधील महागाईमुळे, सप्ट�बर-ऑक्टोबर दरम्यान 5.9% ने वाढल�.  

(8) �लिक्व�डट� अॅडजस्टम�ट सु�वधेखाल�ल (एलएएफ) �फक्सड् रेट �रव्हसर् रेपो व बदलत्या दराचे �रव्हसर् रेपोच्या 

(व्ह�आरआरआर) कायर्कृतीद्वारे होत असलेल्या दैनं�दन वापरामळेु, ऑक्टोबर-नोव्ह�बर दरम्यान सरासर�ने रु.8.6 ल� 

कोट� झाल्याने तरलतचेी िस्थती मोठ्या प्रमाणावर अ�त�रक्त अशी रा�हल�. राखीव �नधी (कॅश-�रझर्व्ह रेशोमधील 

बदलाच्या प्रभावाच्या प्रथम फेर�साठ� समायोिजत) �डस�बर 3, 2021 रोजी 7.9% ने (वाय-ओ-वाय) वाढला. वा�णज्य 

बँकांनी केलेला पैशाचंा पुरवठा (एम3) व कज�, नोव्ह�बर 19, 2021 रोजी वाय-ओ-वाय अनुक्रमे 9.5% ने व 7.0% ने 

वाढल�. भारताची �वदेशी मुद्रा गंगाजळी 2021-22 मध्ये 58.9 �ब�लयन युएसडीपासनू (�डस�बर 3, 2021 रोजी पय�त) 

युएसडी 635.9 पय�त वाढल�.  

एकंदर�चे �चत्र (आऊटलुक)  

(9) पुढे जाता, महागाईच्या वक्ररेषेवर अनेक घटकांचा प�रणाम होऊ शकतो. ऑक्टोबर-नोव्ह�बर मधील मोठ्या 

पजर्न्यवषृ्ट�मळेु वाढलेल्या भाजीपाल्याच्या �कंमती �हवाळ्याच्या आगमनामुळे कमी होण्याची शक्यता आहे. रब्बी 

�पकाचंी पेरणी चांगल� प्रगती करत असून �तची लागवड गेल्या वष�पे�ा अ�धक �ते्रफळावर होण्याची �चन्हे �दसत 

आहेत. खाद्य तेलाच्या वाढलेल्या जाग�तक �कंमतीचंा प�रणाम देशातंगर्त फुटकळ महागाईवर होऊ नये म्हणून 

सरकारचे पुरवठ्याच्या बाजूस केलेले कृतीशील हस्त�ेप अद्यापह� सरुु/लागु आहेत. अ�लकडील काळात मात्र कू्रड 

तेलाच्या �कंमतींमध्ये सधुारणा झालेल� �दसते. औद्यो�गक मालवस्तंूच्या वाढलेल्या �कंमती, प�रवहनाचा खचर् व 

जाग�तक प�रवहन खचर् तसेच पुरवठा साखळीतील खंड/तंुबणे ह्यामळेु कोअर महागाईवर�ल �कंमत-वाढ�चे दबाव 

वाढणे सुरुच आहे. अथर्व्यवस्थेत आलेल्या शै�थल्यामुळे, कच्च्या मालाच्या (इनपुट) वाढलेल्या �कंमतीचें पक्क्या 

मालाच्या �कंमतींवर होणारे दबाव छुपे/दबलेले आहेत. हे सवर् घटक �वचारात घेता, 2021-22 साठ�ची महागाई 5.3% 



असण्याचे धोके/जोखमींचे समतोलन करुन प्र�े�पत केले जात आहे. �तस-या �तमाह�त 5.1% म्हणजे, 2021-22 च्या 

चौथ्या �तमाह�त 5.7%. 2022-23 च्या प�हल्या �तमाह�तील सीपीआय महागाई 5.0% व दसु-या �तमाह�तील महागाई 

5.0% असण्याचे प्र�े�पत केले जात आहे (तक्ता 1)  

(10) लसीकरणाची वाढती व्याप्ती, को�वड-19 च्या लागण/रुग्णांच्या संख्येतील घट आ�ण गतीशील होण्याची जलद 

गती ह्यामुळे देशांतगर्त आ�थर्क कायर्कृती, वाढत्या प्रमाणावर रंुद अशा पायावर पूवार्वस्थेस येत आहेत. ग्रामीण 

�ेत्रातील मागणी िस्थतीस्थापक असण्याची अपे�ा आहे. संपकर् -आधा�रत कायर्कृतीमधील उसळी आ�ण इतके �दवस 

दबून रा�हलेल� मागणी ह्यामुळे नागर� �ते्रातील मागणी वाढणे सुरुच राह�ल. सरकारने पायाभतू सोयींवर �दलेला 

जोर, काम�गर� - आधा�रत प्रोत्साहन योजनेचे रंुद�करण, रचना/बाधंणीबाबतच्या सुधारणा, �मता-वापराबाबत येत 

असलेल� पूवार्वस्था आ�ण चागंल� तरलता व �वत्तीय प�रिस्थती ह्यामुळे खाजगी गंुतवणुक�ंसाठ� अनुकूल प�रिस्थती 

उपलब्ध होत आहे. �रझर्व्ह बँकेने केलेल्या सव��णांनुसार व्यापाराचे �चत्र व ग्राहकाचंा �वश्वास सुधारत असल्याचे 

दशर्�वतात. ह्याच्या उलट, मालवस्तंूच्या अिस्थर �कंमती, सततचे जाग�तक पुरवठा खंड, �वषाणुचे नव-नवीन प्रकार 

आ�ण �वत्तीय बाजारांमधील अिस्थरता ह्यांचे धोक्यांचे सावट ह्या �चत्रावर पडत आहे. हे सवर् घटक �वचारात घेता 

आ�ण भारतात को�वड-19 चा प्रादरुभाव पुनः होणार नाह� असे धरुन, 2021-22 साठ�चे ख-या जीडीपी वाढ�चे प्र�ेपण 

9.5% करण्यात येत आहे. - म्हणजे, 2021-22 च्या �तस-या �तमाह�साठ� 6.6%, चौथ्या �तमाह�साठ� 6.0%. 2022-23 

साठ�च्या ख-या जीडीपी वाढ�चे प्र�ेपण 17.2% आ�ण दसु-या �तमाह�साठ� 7.8% करण्यात येत आहे (तक्ता 2)  

 

(11) भाजीपाल्याच्या वाढलेल्या �कंमतीचंा अन्नपदाथा�वर�ल प्रभाव/आघात �हवाळा सुरु झाल्यावर नेहमीप्रमाणेच 

�कंमती कमी होणे अपे��त आहे. पेट्रोल व �डझेलवर�ल क� द्र�य अबकार� कर व मूल्यव�धर्त कर (व्हॅट) अंशतः कमी 

झाल्याने फुटकळ �वक्र�च्या �कंमतीह� कमी झाल्या आहेत आ�ण कालांतरादरम्यान दसु-या फेर�चे प�रणाम होतील. 

कू्रड ऑईलमध्ये थोडी सधुारणा �दसत असल� तर� ते अिस्थरच आहे. कोअर महागाईवर जवळून देखरेख ठेवून ती 

ताब्यात ठेवणे गरजेचे आहे. कोअर महागाई �टकाऊ प्रकारे कमी होण्यासाठ�, इतर इनपुट �कंमतीचें दबाव काबूत 



ठेवण्यासाठ�च्या उपायांसह, अबकार� कर व व्हॅटचे सामान्यीकरण करणे सुरुच ठेवणे महत्त्वाचे आहे - �वशेषतः 

सुधारत असल्याने - अत्यंत महत्त्वाचे आहे. देशांतगर्त पूवार्वस्था येणे ग�तमान होत आहे परंतु, कायर्कृती मात्र 

अजूनह� साथ-पूवर् स्तरांवर येऊ पाहत आहेत. आ�ण त्या मळू धरेपय�त व आपणहून �टकाव धरेपय�त त्यांना 

चांगल्या/सहाय्यशील धोरणाद्वारे खतपाणी घालत राहणे आवश्यक आहे. �वशषेतः, �नयार्ती द्वारा �मळत असलेल्या 

मोठ्या उत्तेजनेसह, खाजगी गंुतवणुक�ंनी अथर्व्यवस्था पूवार्वस्थेस आणण्यात पुढाकार घेतला पा�हजे. 2021-22 च्या 

प�हल्या �तमाह�त बर�च पूवार्वस्था आल� असल� तर� खाजगी वापराचा स्तर त्याच्या साथ-पूवर् स्तराच्या खाल�च 

आहे. आ�ण प्रा�धकरणांनी ओ�मक्रॉन काबूत ठेवण्यास पाऊले उचलल्यास, सपंकर् -आधा�रत सेवाचं्या मागण्यानंा 

संभाव्यतः अडचणींना सामोरे जावे लागेल. खाल� ओढणारे धोके ल�णीय असल्याने हे �चत्र, �वशेषतः जाग�तक 

प�रणाम, नवीन प्रकार/प्रजाती असलेल्या को�वड-19 चा संभाव्य जंतुससंगर्, सततची कमतरता व खंड आ�ण महागाईचे 

दबाव येतच रा�हल्यामुळे जगभरातील धोरण वतृ्तींमधील व प�व�यांमधील वाढते बदल ह्यामळेु, मोठ्या प्रमाणावर 

अिस्थर झाले आहे. जाग�तक �वत्तीय िस्थती आवळण्यासारखी झाल� असल्याने जाग�तकदृष्ट्या आ�थर्क कायर्कृतींना 

आ�ण भारतासाठ�ह� धोका �नमार्ण झाला आहे. ह्या पाश्वर्भमूीवर, एमपीसीने ठर�वले क� सततची देशांतगर्त पूवार्वस्था 

येणे हे अ�धक रंुद पायावर असण्यासाठ� सततचा धोरण आधार/सहाय्य असणे आवश्यक आहे. महागाईच्या गतीवर 

सावध नजर ठेवत असतानाच सुसुर��त राहण्यासाठ� �वकासाच्या खुणाचंी वाट पाहणे योग्य असल्याचा �वचार करुन, 

पुढे जाता महागाई �तच्या उ�द्दष्टाच्या आतच राह�ल ह्याची खात्री करुन घेत असतानाच, �वकासाची पुनरुज्जीवन 

करण्यासाठ� व तो �टकवून ठेवण्यासाठ� आवश्यक त्या काळासाठ� आ�ण अथर्व्यवस्थेवर�ल को�वड-19 चा प्रभाव कमी 

करण्यासाठ�, समावेशक प�वत्रा सुरु ठेवण्याचे व धोरणाचा रेपो दर न बदलता तो 4% ठेवण्याचे एमपीसीने ठर�वले.  

(12) एमपीसीच्या सवर् सभासदांनी - डॉ. शशांक �भड,े डॉ. अ�शमा गोयल, प्रो. जयंथ आर वमार्, डॉ. मदृलु के. सग्गर, डॉ. 

मायकेल देबब्रत पात्रा आ�ण श्री. शिक्तकातं दास ह्यांनी, - धोरणाचा रेपो रेट न बदलता तो 4% ठेवण्याचे एकमताने 

ठर�वले.  

(13) प्रो. जयंथ आर वमार् सोडून सवर् सभासदांनी, म्हणजे डॉ. शशाकं �भड,े डॉ. अ�शमा गोयल, डॉ. मदृलु सग्गर, डॉ. 

मायकेल देबब्रत पात्रा व श्री. शिक्तकांत दास ह्यांनी पुढे जाता महागाई �तच्या उ�द्दष्टाच्या आतच राह�ल ह्याची 

खात्री करुन घेत असतानाच, �वकासाची पुनरुज्जीवन करण्यासाठ� व तो �टकवून ठेवण्यासाठ� आवश्यक त्या 

काळासाठ� आ�ण अथर्व्यवस्थेवर�ल को�वड-19 चा प्रभाव कमी करण्यासाठ�, समावेशक प�वत्रा सुरु ठेवण्याचे व 

धोरणाचा रेपो दर न बदलता तो 4% ठेवण्याचे मत �दले. प्रो. जयंथ पात्रा ह्यांनी ठरावाच्या ह्या भागावर वेगळे मत 

व्यक्त केले.  

(14) एमपीसीच्या ह्या सभेचे इ�तवतृ्त �डस�बर 22, 2021 रोजी प्र�सध्द केले जाईल.  

(15) एमपीसीची पुढ�ल सभा फेबु्रवार� 7-9-2022 दरम्यान ठर�वण्यात आल� आहे. 

                                                                    (योगेश दयाल)  

पे्रस प्रकाशनी: 2021-2022/1322          मुख्य महाव्यवस्थापक 


