
 

फेबु्रवार� 10, 2022  

नाणे�वषयक धोरण �नवेदन, 2021-22, नाणे�वषयक धोरण स�मतीचा (एमपीसी) ठराव – फेबु्रवार� 8-10, 2022 

समष्ट� अथर्व्यवस्थेच्या �वद्यमान न येऊ घातलेल्या प�रिस्थतीच्या आधारावर, आज (फेबु्रवार� 10, 2022) झालेल्या 

सभेत, नाणे�वषयक धोरण स�मतीने (एमपीसी) पुढ�ल गोष्ट� करण्याचे ठर�वले आहे :-  

• �लिक्व�डट� अॅडजस्टम�ट फॅ�स�लट� (एल ए एफ) खाल� धोरण रेपो रेट न बदलता तो 4% एवढाच ठेवण्यात 

यावा.  

ह्या एलएएफ खाल� �रव्हसर् रेपो रेट न बदलता 3.35%, मािजर्नल स्टँ�डगं फॅ�स�लट� (एम एस एफ) दर व बँक दर 

4.25% ठेवला जाईल.  

• �टकणा-या धत�वर �वकास पुनरुज्जी�वत करण्यासाठ� आवश्यक असेपय�त समावेशक प�वत्रा सुरुच ठेवण्याचे, 

व पुढे जाऊन ह� महागाई उ�द्दष्टाच्या आतच राह�ल ह्याची खात्री करुन घेत असतानाच, अथर्व्यवस्थेवर�ल 

को�वड-19 चा प्रभाव कमी करणे सरुुच ठेवण्याचे एमपीसीने ठर�वले आहे.  

हे �नणर्य, �वकासाला आधार देत असतानाच, +/- 2% ह्या पट्टय्ातील, 4% ह्या कंझमुर प्राईस इंडके्स (सीपीआय) 
महागाईचे, मध्द मदुत उ�द्दष्ट साध्य करण्याच्या उ�द्दष्टास धरुनच आहेत.  
 

ह्या �नणर्यामागील मुख्य �वचार खाल�ल �नवेदनात �दले आहेत.  

मूल्यमापन  

जाग�तक अथर्व्यवस्था  

(2) �डस�बर 2021 मधील एमपीसीच्या सभेपासून, उच्चतर पारेषण असलेल्या ओमायक्रॉन व्हॅ�रयंटच्या जलद प्रसारामळेु 

जाग�तक आ�थर्क कायर्कृती मंद झाल्या आहेत. सेवा व उत्पादन ह्या दोन्ह�ह�मध्ये कमतरता आल्याने, जाग�तक 

संयुक्त, परचे�सगं मॅनेजसर् इंडके्स (पीएमआय), जानेवार� 2022 मधील 51.4 पासून अठरा म�हन्यातील 18 ह्या 

नीचांकावर घसरला. जाग�तक माल व्यापार वाढतच आहे. तथा�प, सततचा कंटेनसर् व मजुर ह्याचंी कमतरता व 

प�रणामी वाढ�वण्यात आलेले माल वाहतुक�चे आकार वाढण्याची �चन्हे �दसत आहेत. वर्ल्ड इकॉनो�मक आऊटपुटच्या 

जानेवार� 2022 मधील मा�हतीमध्ये, आंतरराष्ट्र�य नाणे�वषयक �नधीने (आयएमएफ), 2022 साठ�ची सुधा�रत ग्लोबल 



आऊटपुट आ�ण टे्रड ग्रोथ (व्यापार वधृ्द�) प्र�पेणे, त्याच्या 4.9% व 6.7% ह्या पूव�च्या प्र�पेणांपासून अनुक्रमे 

4.4% व 6.0% अशी खालच्या बाजूस सधुा�रत केल� आहेत.  

(3) नोव्ह�बर अखेर�स आढळलेल्या तात्पुरत्या/संक्रमणीय सधुारणा उलट (�रव्हसर्) केल्यानंतर, मालाच्या �कंमती वाढणे 

सुरु रा�हले व महागाईचे दबाव वाढले. अनेक क� द्र�य बँकांनी, अॅसेट्सची खरेद� बंद करण्यासह, धोरण नेहमीसारखे 

करण्यावर ल� क� �द्रत केल्याने व अपे�पेे�ा लवकर झालेल्या धोरण दरातील वाढ�मळेु, बाजार अिस्थर झाले. सॅव्हर�न 

बाँड्सचे उत्पन्न प�रपक्वतादंरम्यान वाढले आ�ण इिक्वट� बाजार सधुारणा (करेक्शन) करण्याच्या िस्थतीत गेले. 

युएसच्या दरवाढ�ची गती व आकारमान ह्यातील अ�निश्चततेमधील, वाढ�सह, इिक्वट�मधून आलेल्या मोठ्या भांडवल� 

आऊटफ्लोज ् (बाह्यप्रवाह) मुळे, उदयोन्मुख असलेल्या माक� ट अथर्व्यवस्थांमधील/देशांमधील चलन बाजारानंीह�, 

अ�लकडील बाजारात द्�व�दश हालचाल� दशर्�वल्या आहेत. युएस दरवाढ�तील अ�निश्चततेमळेु, युएस बाँड्सच्या 

उत्पन्नांमध्ये वाढत्या प्रमाणावर व अ�निश्चत हालचाल झाल� आहे.  

देशांतगर्त अथर्व्यवस्था  

(4) जानेवार� 7, 2022 रोजी, राष्ट्र�य सांिख्यक� कायार्लयाने (एनएसओ) �वत�रत केलेल्या राष्ट्र�य उत्पन्नाच्या फर् स्ट 

अॅडव्हान्स एिस्टमेट्स (एफ ए ई) अनुसार, भारताच्या ख-या सकल राष्ट्र�य उत्पन्नाची (जीडीपी) वाढ, 2021-22 साठ� 

9.2% झाल� व �तचा स्तर, साथीच्या पूव�च्या स्तरापे�ा (2019-20) अ�धक आहे. खाजगी वापर सोडल्यास ह्या 

जीडीपीच्या सवर् महत्त्वाच्या घटकाचंा स्तर 2019-20 मधील त्यांच्या स्तरापे�ा जास्त/वरचा होता. एमएसओने 

त्याच्या जानेवार� 31 रोजी केलेल्या �वतरणात, 2020-21 साठ�चा खरा जीडीपी �वकास/वधृ्द�, (-) 7.3% ह्या तात्पुरत्या 

अंदाजापासून, (-) 6.6% अशी सुधा�रत केल� आहे.  

(5) उपलब्ध असलेले हाय �फ्रक्वेन्सी इं�डकेटसर् जानेवार� 2022 मध्ये मागणी कमी होईल असे सू�चत करतात व 

त्यामुळे ओ�मक्रॉनच्या प्रकाराचं्या देशातील प्रसारामुळे संपकर्  आवश्यक अशा सेवा कमी होण्याचे �नद��शत केले जाते. 

ग्रामीण भागातील मागणी �नद�शक - दचुाक� वाहने व टॅ्रक्टसर्ची �वक्र� - �डस�बर-जानेवार� मध्ये कमी झाल�. फेबु्रवार� 

4, 2022 पय�त, रबी �पकांखाल� पेरणी केलेले �ते्र गेल्यावष�पे�ा 1.5% ने जास्त होते. नागर� मागणी �नद�शकामंध्ये 

गहृोपयोगी वस्तू व प्रवासी वाहनाचंी �वक्र�, नोव्ह�बर-�डस�बर मध्ये पुरवठ्यातील �नब�धामुंळे कमी झाल�, तर 

ओ�मक्रॉनच्या प्रभावामुळे देशातंगर्त रहदार� कमी झाल�. गंुतवणुक� केल्या जाण्याबाबत �मत्र प्र�तसाद �दसून आला. 

�डस�बरमध्ये भांडवल� मालाची आवक वाढल�, तर नोव्ह�बरमध्ये इयर-ऑन-इयर (वाय-ओ-वाय) धत�वर भांडवल� 

मालाचे उत्पादन कमी झाले. जानेवार� 2022 मध्ये व्यापार� मालाची �नयार्त सलग 11 व्या म�हन्यातह� वरच्या 

बाजूस होती. देशांतगर्त मागणीमुळे, �बगर तेल-�बगर सोने ह्यांच्या आयाती वाढत्याच रा�हल्या.  

(6) उत्पादन पीएमआय, मागील म�हन्यातील 55.5 पासून 54.0 पय�त कमी झाला असला तर�ह� तो वंधर्न 

(एक्सपेन्शन) पट्यातच रा�हला. सेवा �ते्रातील �नद�शकामंध्ये, रेल्वे माल वाहतुक, ई-वे �बल्स आ�ण टोल ह्याचें 

संकलन ह्यांनी �डस�बर-जानेवार�त, वाय-ओ-वाय वाढ दशर्�वल�, पेट्रो�लयमच्या वापरात सपु्त वाढ �दसनू आल� तर जल 

मागार्वर�ल रहदार� कमी झाल�. तयार (�फ�नश्ड) पोलादाचा वापर, जानेवार� मध्ये वाय-ओ-वाय कमी झाला तर 

�डस�बरमध्ये �सम�टचे उत्पादन दोन आकडी वाढले. पीएमआय सेवाचंी गती �डस�बर मधील 55.5 पासून कमी झाल� 

असल� तर� जानेवार� 2022 मध्ये त्यात 51.5 अशी वधृ्द� �दसून आल�.  



(7) मोठ्या अशा �वपर�त पायाभूत प�रणामामंुळे, नोव्ह�बर मधील 4.9% पासून, हेडलाईन सीपीआय महागाई, वाय-ओ-

वाय धत�वर 5.6% पय�त वाढल�. भाज्या, मांस व मासे, खाद्य तेले व फळे ह्यामुळे, अन्न गटाच्या �कंमतींमध्ये 

�डस�बरमध्ये ल�णीय घट झाल�, तर भाज्यांच्या �कंमतींमधील मोठ्या/एकाएक� झालेल्या �वपर�त पायाभतू 

प�रणामांमळेु, वाय-ओ-वाय महागाईत वाढ झाल�. इंधनाची महागाई, �डस�बरमध्ये कमी झाल� तर�ह� ती दोन 

आकड्यातच रा�हल�. प�रवहन व दळणवळण, स्वास्थ्य, गहृ�नमार्ण, व करमणुक ह्याचं्यामुळे, नोव्ह�बरमधील 6.2% 

पासून �डस�बरमधील 6% पय�त थोडी सुधारणा झाल� असल� तर�, अन्न व इंधन सोडल्यास, मलूभतू महागाई �कंवा 

सीपीआय महागाई वाढतीच रा�हल�.  

(8) एल ए एफ खाल�ल, सरासर� वापर (अबॅसॉप्शर्न) िस्थर व बदलत्या अशा दोन्ह�ह� दरांच्या �रव्हसर् रेपोच्या द्वारे, 

ऑक्टोबर-नोव्ह�बर 2021 मधील रु.8.6 लाख कोट� पासून जानेवार� 2022 मध्ये रु. 7.6 ल� कोट�पय�त कमी झाला 

असला तर�, सवर्समावेशक अशा प्रणाल�-तरलतेमध्ये मोठ्या प्रमाणावर आ�धक्य (सरप्लस) �दसून आले. राखीव �नधी 

(कॅश-�रझव्हर् रेशोमधील बदलाच्या प्रथम फेर�तील प्रभावासाठ� समायोिजत), फेबु्रवार� 4, 2022 रोजी 8.4% ने (वाय-

ओ-वाय) वाढला. जानेवार� 22, 2022 रोजी असल्यानुसार, वा�णज्य बँकांद्वारे केलेला धन पुरवठा (एम 3) व बँक कज� 

अनुक्रमे 8.4% व 8.2% ने (वाय-ओ-वाय) वाढल�. भारताचा �वदेशी मुद्रा राखीव �नधी, 2021-22 मध्ये (फेबु्रवार� 4, 

2022 पय�त) युएस डॉलसर् 55 दशल�ापासून युएस डॉलसर् 632 दशल� पय�त वाढला.  

दृष्ट�कोन (आऊटलुक)  

(9) �डस�बर, 2021 मधील सभेपासून सीपीआय महागाईने अपे��त वक्ररेषेनुसारच मागर्क्रमण केले आहे. पुढे जाता, 

नवीन �हवाळी �पके आल्यानंतर भाज्यांच्या �कंमती आणखी कमी होण्याची अपे�ा आहे. सरकारने पुरवठ्याबाबत 

केलेले हस्त�ेप व देशांतगर्त उत्पादनातील वाढ ह्यामुळे, डाळी व खाद्य तेलांच्या �कंमती आणखी कमी होण्याची 

अपे�ा आहे. रबी �पकांच्या चांगल्या हंगामाच्या अपे�मेुळे, अन्नधान्य आघाडी मधील प�रिस्थती अ�धक आशादायी 

झाल� आहे. तथा�प, �वपर�त अशा पायाभूत प�रणामांमळेु, जानेवार� मधील महागाई ल�णीय �रतीने कमी होण्याची 

शक्यता �दसत नाह�. 2022 मध्ये पुरवठ्याची िस्थती अ�धक लाभदायक होणे अपे��त असले तर�, भ-ूराजक�य 

घडामोडीमंुळे, कच्च्या तेलाच्या �कंमतींबाबतचा दृष्ट�कोन अ�निश्चत असाच आहे. नजीकच्या मदुतीत, मलूभतू (कोअर) 

महागाईवर�ल वाढत्या �कंमतींचा दबाव वाढण्याची शक्यता असल� तर�, �रझव्हर् बँकेच्या सव��णानुसार, पुढे जाता, 

उत्पादक व सेवा कंपन्यांच्या �वक्र� �कंमतीमंधील वाढ�चा दर/गती कमी होण्याची शक्यता असून पास-थु्र (लाभ पुढे 

�दला जाणे) न झाल्याचे �नद��शत होत आहे. एकंदर गोळाबेर�ज केल� असता, 2021-22 साठ�चे महागाई-प्र�पेण 5.3% 

वरच ठेवले गेले असून चौथ्या �तमाह�साठ� ते 5.7% आहे. 2022 मधील मॉन्सून नेहमीसारखाच असेल असे धरुन, 

2022-23 मधील महागाईचे प्र�ेपण, जोखमी स्थूलमानाने समतोल करुन, 4.5% ठेवण्यात आले असून ते, 2022-23 

च्या प�हल्या �तमाह�साठ� 4.9%, दसु-या �तमाह�साठ� 5%, �तस-या �तमाह�साठ� 4% व चौथ्या �तमाह�साठ� 4.2% 

असे आहे. (चाटर् 1)  

(10) खाजगी वापर व संपकर् -आवश्यक सेवा अजूनह� साथ-पूवर् स्तराच्याह� खाल� असल्याने देशांतगर्त आ�थर्क 

कायर्कृती अजूनह� रंुद अशा पायावर नाह�त. पुढे जाता, रबी �पकांबाबतचे �चत्र कृषी व ग्रामीण मागणीसाठ� चांगले 

�दसून येत आहे. ह्या साथीच्या �तस-या लाटेचा, पूवर्िस्थती येण्यावर�ल प्रभाव, ह्या आधी आलेल्या लाटांच्या 

प्रभावांच्या तुलनेत सी�मत असण्याची शक्यता आहे व त्यामुळे, संपकर् -आवश्यक सेवा व नागर� मागणी ह्याबाबतचे 



�चत्र सधुारत आहे. वाढ�व भांडवल� खचार्च्या द्वारे, सावर्ज�नक पायाभूत सोयी वाढ�वण्यावर�ल, क� द्र�य अंदाजपत्रक 

2022-23 मधील घोषणा, खाजगी गंुतवणुक�मधील �वकास व गद�, मोठ्या ʇमिल्टप्लायर इफेक्ट्सʈ माफर् त वाढण्याची 

शक्यता आहे. एकूण मागणीसाठ�, �बगर-अन्न बँक कजा�मधील वाढ, पूरक/सहाय्यक अशा नाणे�वषयक व तरलता 

प�रिस्थती, व्यापार� मालाच्या �नयार्तीमधील सातत्याने होणार� वाढ, �मता वापरात होत असलेल� सधुारणा व िस्थर 

असा व्यावसा�यक दृष्ट�कोन हे शुभसचूक आहेत. �वत्तीय माक� ट्समधील जाग�तक अिस्थरता, आंतरराष्ट्र�यर�त्या 

मालाच्या वाढलेल्या �कंमती - �वशेषतः कू्रड ऑईल - आ�ण जाग�तकर�त्या पुरवठ्याच्या बाजूस येत असलेले खं�डत 

होण्याचे प्रकार, ह्या दृिष्टकोनाबाबत जोखमी/धोके �नमार्ण करत आहेत. हे सवर् घटक �वचारात घेता, 2022-23 साठ�ची 

खर� जीडीपी वाढ 7.8% एवढ� प्र�े�पत करता येऊ शकते. म्हणजेच, 2022-23 च्या प�हल्या �तमाह�साठ� 17.2%, दसु-

या �तमाह�साठ� 7.0%, �तस-या �तमाह�साठ� 4.3% व चौथ्या �तमाह�साठ� 4.5% (चाटर् 2).  

  
 

(11) एमपीसी न�द घेते क� एम1 : 2022-23 मध्ये महागाई कमी होण्याची शक्यता असून ती त्यानंतर उ�द्दष्टाच्या 

जवळपास पोहोचेल व त्यामुळे समावेशक राहण्यासाठ� वाव �मळेल. सरकारकडून वेळेवार� व �वरुध्द अशा पुरवठा-

बाजूकडील उपायांमुळे, महागाईचे दबाव ताब्यात ठेवण्यास मदत झाल� आहे. इनपुट (कच्चा माल) �कंमतीमंधील 

संभाव्य वाढ �वशेषतः कू्रड ऑईलच्या आंतरराष्ट्र�य �कंमतीत वाढत्याच रा�हल्यास - ह� एक आकिस्मक 

जोखीम/धोकाच आहे. देशांतगर्तर�त्या पूवर्िस्थतीवर येण्याची गती, साथ-पूवर् वळणांनुसार वाढत आहे. परंतु खाजगी 

वापर मात्र अजूनह� मागेच आहे. को�वड-19 मुळे भ�वष्यातील �चत्रात अजूनह� थोडी अ�निश्चतता �दसणे सुरुच आहे. 

2022-23 च्या क� द्र�य अथर्सकंल्पात घो�षत केलेल्या उपायांमुळे एकूण मागणीत वाढ होणे अपे��त आहे. तथा�प, 

सांप्रदा�यक (�सस्टे�मक) प्रगत अथर्व्यवस्थां (एई) मधील नाणे�वषयक धोरणांच्या ‘नॉमर्लायझेशन’ मुळे �नमार्ण 

झालेल्या गतीमंदतेमळेु �नमार्ण झालेल्या �वत्तीय बाजारांमधील वाढत्या अिस्थरतामंुळे व पुरवठा साखळीतील 

सततच्या खंडामंुळे आलेल्या महागाईच्या दबावामुळे, जाग�तक समष्ट� अथर्व्यवस्थेत 2022 मधील मागणी कमी 

झाल्याचे �दसून आले. त्यानुसार, एमपीसी �नष्कषर् काढते क�, देशांतगर्त िस्थती सातत्याने पूवर्पदावर येणे अजून पूणर् 

झाले नसनू त्यासाठ� सातत्याने धोरण-आधार देणे आवश्यक आहे. ह्याच संदभार्त एमपीसीने, धोरणाचा रेपो रेट न 

बदलता 4% ठेवण्याचे, आ�ण पुढे जाता, महागाई उ�द्दष्टाच्या आतच राह�ल ह्याची खात्री करुन घेत असतानाच, 



�वकासाचे पुनरुज्जीवन करुन तो �टकाऊ धत�वर ठेवण्यासाठ� व अथर्व्यवस्थेवर�ल को�वड-19 चा प्रभाव कमी 

करण्यासाठ� आवश्यक काळ समावेशक प�वत्रा सुरु ठेवण्याचे ठर�वले आहे.  

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

मायकेल देवव्रत पात्रा आ�ण श्री. शिक्तकातं दास धोरणाचा दर न बदलता 4% ठेवला जावा ह्यासाठ� एकमताने 

मतदान केले. 

(13) प्रो. जयंथ आर. वमार् सोडल्यास, सवर् सभासदांनी म्हणजे डॉ. शशांक �भड,े डॉ. अ�शमा गोयल, डॉ. मदृलु के 

सग्गर, डॉ. मायकेल देवव्रत पात्रा व श्री. शिक्तकांत दास - ह्यांनी, �वकासाचे पुनरुज्जीवन करुन तो �टकाऊ धत�वर 

ठेवण्यासाठ� आवश्यक असेपय�त व पुढे जाऊनह� महागाई उ�द्दष्टांच्या आतच राह�ल ह्याची खात्री करुन घेत, को�वड-

19 चा अथर्व्यवस्थेवर�ल प�रणाम कमी करण्यासाठ�, समावून घेण्याचा/समावेशक प�वत्रा घेणे सरुुच ठेवण्यासाठ� मत े

�दल�. प्रो. जयनाथ आर. वमार् ह्यांनी मात्र ठरावाच्या ह्या भागावर �नराळे मत/�वचार �दले. 

(14) एमपीसीच्या ह्या सभेचे इ�तवतृ्त फेबु्रवार� 24, 2022 रोजी प्र�सध्द केले जाईल.  

(15) एमपीसीची पुढ�ल सभा ए�प्रल 6-8, 2022 दरम्यान ठेवण्यात आल� आहे.  
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