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ऑगस्ट 6, 2021  

गव्हनर्राचें �नवेदन : ऑगस्ट 6, 2021 

नाणे�वषयक धोरण स�मतीची (एमपीसी) सभा 4, 5 व 6 ऑगस्ट, 2021 रोजी घेण्यात आल� होती. �नमार्णे होत 

असलेल्या देशातंगर्त व जाग�तक समष्ट� आ�थर्क (मकॅ्रोइकॉनॉ�मक) व �वत्तीय िस्थती व स्वरुप ह्यावर अवलंबून, 

एमपीसीने एकमताने ठर�वले क� धोरणाचा 4 टक्के हा रेपो रेट न बदलता तेवढाच ठेवला जावा. त्याचप्रमाणे 

एमपीसीने 5 �वरुध्द 1 अशा बहुमताने ठर�वले क�, �टकाव धरण्यासाठ� �वकासाचे पुनरुज्जीवन करण्यासाठ� व तो 

�टकवून ठेवण्यासाठ�, आवश्यकता असेपय�त, समावून घेण्याचा प�वत्रा सुरु ठेवला जावा आ�ण को�वड-19 चा 

अथर्व्यवस्थेवर�ल आघात/प्रभाव कमी करणे सुरुच ठेवले जावे व त्याच वेळी महागाई उ�द्दष्टाच्या आतच राह�ल 

ह्याची खात्री केल� जावी. मािजर्नल स्टँ�डगं फॅ�स�लट� (एमएसएफ) चा दर व बँकेचा दर 4.25% असा िस्थर आहे. 

�रव्हसर् रेपो दरह� न बदलता 3.35% आहे.  

(2) एमपीसीच्या जून 2021 मधील सभेच्या वेळी असलेल्या िस्थतीपे�ा आज आपण खूप चांगल्या िस्थतीमध्ये 

आहोत. देशव्यापी रोगाची दसुर� लाट कमी/�ीण होत असताना �नग्रह (कंटेनम�ट) �श�थल होत असून आपण हळूहळू 

पूवर्िस्थतीवर येत आहोत. लसीचे उत्पादन करणे आ�ण ती देणे ह्यात िस्थरतेने वाढ होत आहे. आ�ण तर�ह�, आपल� 

सावधानता न सोडता, �तस-या लाटेच्या शक्यतेबाबत �वशेषतः देशाच्या काह� भागामध्ये होत असलेल्या वाढत्या 

जंतुसंसगार्च्या पाश्वर्भूमीवर द�/सावधान  राहणे ह� आजची गरज आहे.  

(3) सरकार बरोबर आमच्याह� कायर्कृतीचें उ�द्दष्ट म्हणजे कष्ट/ दःुख कमी करुन �वकासाला प्राधान्य देणे व 

त्याचबरोबर �वत्तीय प्रणाल� स्वस्थ व िस्थर ठेवणे. ह्याबाबतच्या आमच्या दृिष्टकोनाचे वणर्न मा�टर्न ल्युथर �कंग 

ज्यु�नअर1 ह्याचं्या दोन उद्गारांमधून केले जाऊ शकते - पण मला कसे तर� समजले आहे क� पुरेसा अंधार 
पडल्यावरच आपण तारे पाहू शकतो. चालत रहा. तुमची चाल कशानेह� मदं होऊ देऊ नका. चालत रहा.’  

-------------------------  
1 स्त्रोत - म�फ�समधील �बशप चाल्सर् म�सन ट�पल, टेनेस्सी (3 ए�प्रल 1968) येथे �दलेले भाषण आ�ण वॉ�शगंटन डी.सी.युएसए येथे पे्रयर 

�पल�ग्रमेज फॉर फ्र�डम (कॉल टु कॉन्शन्स, 1957). 
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(4) आता मी एमपीसीच्या �नणर्यामागील तत्वमीमांसा सांगतो. महागाईबाबतच्या उ�द्दष्टाच्या, सहन करण्याजोग्या 

वरच्या पट्टय्ापे�ाह� अ�धक अशा अ�लकडील दोन महागाई कालांच्या सावटाखाल� एमपीसीची सभा घेण्यात आल� 

होती. जून मध्ये एमपीसीच्या अपे�ानुसारच आ�थर्क कायर्कृती स्थूलमानाने झाल्या असल्याचे आ�ण दसु-या लाटेने 

केलेल्या पीछेहाट�पासून अथर्व्यवस्था सधुारत असल्याची न�द एमपीसीने घेतल� होती. एका छोट्या अवकाशानंतर 

मॉन्सूनने गती घेतल� असून खर�प �पके प्रगती करत होती. जून-जुल ै दरम्यान काह� हाय-�फ्रक्वेन्सी �नद�शकह� 

पुनश्च डोके वर काढत आहेत. आमची अपे�ा आहे क�, लसीकरणामधील वाढ, सततची मोठ� धोरणात्मक 

मदत/आधार, वाढत्या �नयार्ती, को�वड संबं�धत सावधानतेचा अ�धक चागंला स्वीकार आ�ण अनुकूल आ�थर्क व 

�वत्तीय िस्थती ह्या सवा�मुळे कायर्कृती अ�धक गतीशील/वेगवान होण्याची शक्यता आहे.  

(5) मे मध्ये, ग्राहकोपयोगी वस्तंूची महागाई वाढल्याने आश्चयार्चा धक्का �दला व त्यामुळे, �वपर�त पुरवठे, वाढलेला 

प�रवहन खचर्, जाग�तक दृष्ट�नेह� वाढलेल्या वस्तंूच्या �कंमती व देशातंगर्त इंधनावर�ल कर ह्याचा एक �वपर�त 

प�रणामकारक संयोग �दसनू आला. जून मध्ये, सवर्साधारण महागाई सवार्त वरच्या सहनीय स्तरापे�ा अ�धक होती, 

परंतु �कंमतीचा वाढता वेग कमी झाला. त्याचप्रमाणे मूलभतू (कोअर) महागाई मे मधील महागाई पे�ा सौम्य झाल�. 

कच्च्या इंधन तेलाच्या �कंमती अिस्थरच असतात. ओपेक प्लस करारनाम्यामळेु त्या तलेाच्या �कंमतीमधील 

उतारामुळे महागाईचा दबाव कमी होण्यास मदत होऊ शकते.  

(6) एकूणच पा�हले तर, एकूण मागणीसाठ�चे �चत्र सधुारत आहे. परंतु त्यामागील िस्थती अजूनह� दबुळी आहे. एकूण 

पुरवठाह� साथ-पूवर् स्तरापे�ा खाल� आहे. पुरवठ्याबाबतचे �नब�ध �श�थल करण्यासाठ� अनेक उपाय योजले असले 

तर�ह�, अथर्व्यवस्थेच्या अनेक �ेत्रात मागणी-पुरवठा ह्यांचा समतोल पूवर्वत करण्यासाठ� बरेच काह� करणे आवश्यक 

आहे. अ�लकडील महागाईचा दाब/ताण काळजी �नमार्ण करणारा आहे. परंतु �वद्यमान मूल्यमापनानुसार हे दाब/दबाव 

तात्पुरते असून, �वपर�त अशा पुरवठ्यामळेु होत आहेत. ह्या देशव्यापी साथीपासून �नमार्ण झालेल्या एका असामान्य 

प�रिस्थतीमध्ये आपण सध्या सापडलो आहोत. ह्या देशव्यापी साथीच्या दरम्यान असलेले नाणे�वषयक धोरण, 

�वकासाला खतपाणी घालणारे व पुनज�वन देणार� �वत्तीय िस्थती �टकून रहावी असे तयार करण्यात आले आहे. 

ह्यामुळे, ह्या टप्प्यावर, आ�थर्क, नाणे�वषयक व �ेत्रीय असा सवर् बाजंूनी, सततचा धोरणात्मक आधार, डळमळीत 

असलेल्या िस्थतीच्या पुनर ्स्थापनेसाठ� देणे आवश्यक आहे. एका बळकट व �टकाव धरणा-या �वकासाच्या संभवाची 

खात्री पटल्यावर, महागाईबाबतच्या अपे�ांना पायबंद घालण्याच्या �तच्या वचनाबाबतची जाणीव एमपीसीला सातत्याने 

आहे. त्यानुसारच, एमपीसीने प्रच�लत 4% चा रेपो रेट ठेवण्याचे व �तच्या समावेशक प�वत्रा तसाच सुरु ठेवण्याचे 

ठर�वले आहे.  

�वकास व महागाई ह्याचें मूल्यमापन  

देशातंगर्त �वकास/वाढ  

(7) जंतुसंसगार्ची दसुर� लाट �ीण/कमी झाल्यामुळे व अथर्व्यवस्था टप्प्याटप्प्याने पुनः सुरु केल्यामळेु देशातंगर्त 

आ�थर्क कायर्कृती आता पूवर्पदावर येऊ लागल्या आहेत. हाय-�फ्रक्वेन्सी �नद�शक सुच�वतात क�, (1) वापर (खाजगी 

तसेच सरकार�) (2) गंुतवणुक व (3) बाह्य मागणी ह्या सवर् बाबी पुनश्च ग�तमान होत आहेत. ह्या तीनपैक� 

प्रत्येक बाबीबाबत मी सांगू इिच्छतो �नब�ध अ�धकतर कमी केल्याने व लसीकरण वाढल्याने, प्रवास, पयर्टन, 



करमणुक�च्या कायर्कृती ह्यासह वस्तू व सेवा ह्यावर खाजगीर�त्या खचर् करणे वाढ�स लागेल व त्यामुळे एकूण 

मागणीमध्ये एक रंुद पाया असलेल� पूवार्वस्था �नमार्ण होईल. कृषी व ग्रामीण मागणी साठ�चा दणकट दृिष्टकोन 

खाजगी वापराला आधार देत राह�ल. उत्पादन व संपकर् -र�हत सखोल (इंट��सव) सेवा पूवार्वस्थेत येणे, पुरवठा न 

केलेल� (प�ट अप) मागणी पूणर् केल� जाणे व लसीकरणाचा वेग ह्यामळेु नागर� मागणीत वाढ होण्याची शक्यता आहे. 

अनेक हाय-�फ्रक्वेन्सी �नद�शकांमध्ये, जसे वाहनाचें पंजीकरण, वीज वापर, तेल सोडून, सोने सोडून केलेल्या आयाती, 

ग्राहकोपयोगी �टकाऊ वस्तूचंी �वक्र� आ�ण नागर� कामगारांना कामावर ठेवणे ह्यामधील हालचाल�ंना प्रोत्साहन देऊन 

ह्याला प्रोत्साहन/बळकट� देता येऊ शकते. �रझव्हर् बँकेचे जुलैमधील ग्राहक-�वश्वास सव��णाचे प�रणाम/फले सू�चत 

करतात क� एक वषार्नंतर भावना/�वचार, इ�तहासात्मक �नम्न स्तरावरुन आशादायक स्तरावर आले आहेत. सू�चबध्द 

कंपन्याकंडील अ�ग्रम प�रणाम दशर्�वतात क�, �वक्र�, वेतनवधृ्द� व लाभ�मता ह्यात कॉप�रेट संस्थानंा त्यांची �नरोगी 

वाढ तशीस ठेवल्यास यशस्वी झाल्या आहेत व त्यातह� मा�हती तंत्र�ान संस्था पुढे आहेत. ह्यापुढेह� ग्राहकांच्या 

एकूण वापरण्याजोग्या उत्पन्नात भर पडले.  

(8) गंुतवणुक�ची मागणी अजूनह� �ीण असल� तर�ह�, �मतेच्या वापरात सधुारणा करणे, पोलादाचा वाढता वापर, 

भांडवल� मालाच्या अ�धकतर आयाती, उपजत नाणे�वषयक व �वत्तीय िस्थती आ�ण क� द्र सरकारने घो�षत केलेल� 

आ�थर्क पॅकेजेस ह्यामळेु, द�घर्काल प्रती�ा केल� जात असलेल्या पुनरुज्जीवनाला गती �मळेल. �रझव्हर् बँकेच्या 

सव��णात मत े घेतलेल्या कंपन्यांना, उत्पादनाच्या आकारमानात वाढ व नवीन ऑडर्र� 2021-22 च्या दसु-या 

�तमाह�त अपे��त आहेत व त्या 2021-22 च्या चौथ्या �तमाह�तह� सुरु असतील - गंुतवणुक�साठ� हे चांगले आहे. 

उद्योगधंद्यांनी/व्यवसायांनी, देशव्यापी साथीमध्ये स्वीकारलेल� ना�वन्ययुक्त व कायर्कार� मॉडले्स, ह� साथ 

ओसरल्यावरह� कायर्�मता व उत्पादन�मता देत राहतील. ह्यामुळे, गंुतवणुक, रोजगार व �वकास ह्यांच्या चक्रांना 

गती �मळू शकेल.  

(9) 2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�त बाह्य मागणी चांगल� होती व त्यामुळे �नयार्तीत वाढ झाल� व प�रणामी 

एकूण मागणी वाढण्यास मदत झाल�. जोरदार/भक्कम बाह्य मागणी ह� भारतासाठ� एक सधंीच आहे. आ�ण पुढ�ल 

धोरणात्मक आधार ह्याचेच भांडवल करु शकेल. मालाच्या जाग�तक �कंमती, आ�ण �वत्तीय बाजारात अिस्थरता 

आणणा-या घटना आ�ण त्याचबरोबर जंतुससंगार्च्या लाटांबाबत असलेल� भेदन�मता ह्या मात्र आ�थर्क कायर्कृतीसंाठ� 

धोक्याच्या बाबी आहेत. ह्या सवर् गोष्ट�चंा �वचार करता, ख-याखु-या जीडीपी �वकासाचे प्र�पेण, 2021-22 मध्ये 9.5 

टक्केच ठेवले आहे. म्हणजे प�हल्या �तमाह�त 21.4%, दसु-या �तमाह�त 7.3%, �तस-या �तमाह�त 6.3% व चौथ्या 

�तमाह�त 6.1%. तसेच 2022-23 च्या प�हल्या �तमाह�साठ� प्र�े�पत खर� जीडीपी वाढ 17.2% आहे.  

चलन फुगवटा/महागाई  

(10) मे म�हन्यामध्ये हेडलाईन सीपीआय महागाई 6.3% पय�त पोहोचल� व त्याचे कारण म्हणजे, �वपर�त 

पुरवठ्यामुळे सवर् प्रमुख गटानंी मोठ्या प्रमाणावर उचलला माल, �ेत्र - �व�शष्ट मागणी - पुरवठ्यातील असमतोल 

आ�ण माल-वस्तंूच्या वाढत्या जाग�तक �कंमतीचें प�रणाम. ह� महागाई जून मध्ये 6.3% होती. तथा�प मूलभूत 

(कोअर) महागाईत ल�णीय घट झाल्याचे �दसून आले.  



(11) नैऋत्य मॉन्सूनचे पुनरुज्जीवन आ�ण खर�प �पकांमधील वाढ तसेच ठेवलेला धान्य पुरेसा साठ� ह्यामुळे, पुढ�ल 

काह� म�हन्यात द्�वदल धान्यांच्या �कंमती आटोक्यात ठेवण्यास मदत होईल. ह्या �फ्रक्वेन्सी अन्न मूल्य �नद�शक, 

सरकारने पुरवठ्याबाबत केलेल्या हस्त�ेपाच्या पाश्वर्भूमीवर, जुलै म�हन्यात खायचे तले व डाळी ह्यांच्या �कंमतीत 

घट दशर्�वतात. घरभाड्यासारख्या मूलभूत सेवांमधील महागाई सरासर�च्या खाल� असल्याचे म्हणजेच मागणी कमी 

झाल्याचे दशर्�वते. कच्च्या तेलाच्या �कंमती आयातीच्या वाढलेल्या �कंमतीच्या दबावामळेु अिस्थर आहेत. 

उद्योगांसाठ�च्या कच्चा मालाच्या वाढलेल्या �कंमती, पेट्रोल व �डझेलच्या वाढलेल्या �कंमती व त्याचंा सेकंड-राऊंड 

प्रभाव, व दळणवळण/प�रवहनाचा खचर् ह्या सवा�च्या सयंोगामुळे, मागणी कमी झाल्यामुळे, व मलूभूत महागाई 

ह्यामुळे �वक्र�च्या योग्य �कंमती (आऊटपुट) �मळणे कठ�ण झाले आहे.  

(12) को�वड-19 ची साथ येण्यापूव� हेडलाईन महागाई व चलन फुगवट्याबाबतच्या अपे�ा 4% पय�त होत्या व 

त्यापासून �मळणारे लाभ एक�त्रत करुन जतन केले जाणे आवश्यक आहे. महागाईच्या दरातील िस्थरता, नाणे�वषयक 

धोरणाच्या साचाला �वश्वासाहर्ता देते आ�ण महागाईच्या अपे�ा िस्थर करण्याबाबत चांगले भा�कत देऊ करते. 

ह्यामुळे �नवेशकांसाठ�ची अ�निश्चतता कमी होते, मुदत व जोखीम हप्ते कमी होतात, बाह्य स्पधार् वाढते व त्यामुळे 

�वकासासाठ� प्रोत्साहन �मळते. ह� साथ सुरु झाल्यापासून, ह्या साथीचा प्रभाव कमी करण्यासाठ�, एमपीसीने 

�वकासाच्या पुनरुज्जीवनाला प्राधान्य �दले आहे. उपलब्ध असलेल� मा�हती/डटेा, बाह्य व बंहुशः तात्पुरत्या धक्क्यांनी 

महागाईच्या प्र�क्रयेला चालना �दल� जात असल्याचे �नद��शत करते, व त्यातून आरपार दृिष्ट�ेप करण्याच्या 

एमपीसीच्या �नणर्याला पुिष्ट देते. अथर्व्यवस्थेतील �श�थलतेमुळे, पुरवठा बाजूकडील चालना देणा-या बाबी 

��णक/तात्पुरत्या अस ूशकतात, तर मागणीचे दबाव तसेच राहतात. ह्या टप्प्यावर, अत्यंत कठ�ण प�रिस्थतीत पाय 

रोखण्यासाठ� प्रयत्न करत असलेल्या व अ�निश्चत असलेल्या पूणार्वस्था येण्याबाबत एक �प्र-एं�टव नाणे�वषयक 

धोरण �वघातक ठरेल.  

(13) 2021-22 च्या दसु-या �तमाह�पय�त महागाईवरच्या साह्य पट्टय्ापय�त पोहोचू शकेल, परंतु खर�प �पकांच्या 

आगमनानंतर व पुरवठ्याच्या उपायांमुळे महागाईचे हे ताण-तणाव 2021-22 च्या �तस-या �तमाह�त कमी झाले 

पा�हजेत. हे सवर् घटक �वचारात घेता, आता सीपीआय महागाई, स्थूलमानाने समतोल करुन 2021-22 मध्ये 5.7% 

एवढ� प्र�े�पत केल� आहे. म्हणजे, दसु-या �तमाह�त 5.9%, �तस-या �तमाह�त 5.3% आ�ण चौथ्या �तमाह�त 5.0%. 

ह्या सवार्त जोखमीचें स्थूलमानाने संतलुन करण्यात आले आहे. 2022-23 च्या प�हल्या �तमाह�साठ�ची प्र�े�पत 

महागाई 5.1% आहे.  

तरलता व �वत्तीय बाजार िस्थती  

(14) जून-जुल ै मध्ये, अनेक देशामंधील उच्चतर चलन फुगवटा आ�ण काह� प्रगत देशामंधील, उतरत्या आ�थर्क 

पूवार्वस्थेमळेु धोरणाचे लवकर नॉमर्लायझेशन होण्याची भीती ह्यामुळे, जाग�तक �वत्तीय बाजार अिस्थर/चंचल झाले. 

जाग�तक प�रणामांच्या िस्थत्यंतरामुळे अथर्व्यवस्थेचे सरं�ण करणे आ�ण �वत्तीय िस्थरतेचे खात्री करुन घेणे 

ह्यालाच �रझव्हर् बँक प्राधान्य देत असल्याने, ह्या घडामोडी आपल्या धोरण रचनेत/साचात समा�वष्ट केल्या गेल्या 

पा�हजेत. आ�ण तर�ह�, देशांतगर्त समष्ट�-आ�थर्क प�रिस्थती आ�ण �नमार्णे होत असलेल� महागाईची ग�तशीलता हाच 

आपल्या नाणे�वषयक धोरणात्मक कृतीचंा मखु्य मुद्दा/आस असणे सरुुच ठेवले पा�हजे.  



(15) देशातंगर्त मागणीला सहाय्यभूत म्हणून �वत्तीय िस्थतीवर�ल ताण कमी करण्याची खात्री करण्यासाठ�, भारतीय 

�रझव्हर् बँकेने, पारंप�रक तसेच अपारंप�रक अशा दोन्ह�ह� प्रकारच्या बाजार-कायर्कृतींद्वारा, देशव्यापी साथ सरुु 

झाल्यापासूनच भरपूर तरलता ठेवल� आहे. भांडवल� आवक प्रवाहाच्या नूतनीकृत जोमामळेु आ�ण �रझव्हर् बँकेने 

दयु्यम बाजारातून केलेल्या सरकार� �सक्यु�रट�जच्या खरेद�मळेु �रव्हसर् रेप�माफर् त एकूण शोषणाने जून मधील 

सरासर� रु.5.7 ल� कोट�ंपासनू जुल ै2021 मधील रु. 6.8 ल� कोट� पय�त व पुढे ऑगस्ट 2021 मध्ये (4 ऑगस्ट 

पय�त) रु.8.5 ल� कोट�पय�त उसळी मारल�.  

(16) फेबु्रवार� 6, 202 रोजी घो�षत केलेल्या सधुा�रत तरलता व्यवस्थापन साचा/रचनेखाल�, �रझव्हर् बँक, �तची प्रमखु 

तरलता कायर्कृती म्हणून, दर 14 �दवसानंी, बदलत्या दराए �रव्हसर् रेपो (व्ह�आरआरआर) �ललाव करत आहे. 

नेहमीच्या/सामान्य तरलता कायर्कृती सरुु झाल्यावर, देशव्यापी साथीमध्ये तात्पुरते तहकुब केलेला व्ह� आर आर आर, 

जानेवार� 15, 2021 पासून पुनश्च सुरु करण्यात आला असनू, सरुुवातीचे रु.2 लाख कोट� शोषण त्यानंतरच्या पा��क 

�ललावात टाकण्यात आले आहे. ह्याच्या समातंर/बरोबर िस्थर दराच्या ओव्हरनाईट �रव्हसर् रेपोमधील प्रवेश खुला 

ठेवण्यात आला आहे. िस्थर दराच्या ओव्हरनाईट �रव्हसर् रेपोच्या तुलनेत व्ह� आर आर आर जास्त परतावा देत 

असल्याने बाजारांनीह� त्याचा स्वीकार व स्वागत केले आहे. व्ह� आर आर आर च्या समान असलेल्याचंी पुनश्च 

सुरुवात झाल्याने तरलतेची गळचेपी होईल अशी भी�त नाह�शी झाल� आहे. �ललावाखाल�ल �बड-कव्हर रेशोच्या 

स्वरुपात आपण/आम्ह� व्ह� आर आर आर साठ� अ�धक मागणी असल्याचे पा�हले आहे. ह्या सवर् बाबी �वचारात 

घेता असे ठर�वण्यात आले आहे क�, व्ह� आर आर आर चे पा��क �ललाव रु.2.5 ल� कोट�चें ऑगस्ट 13, 2021 

रोजी, रु. 3.0 ल� कोट�चें ऑगस्ट 27 रोजी, रु.3.5 ल� कोट�चें सप्ट�बर 9, 2021 रोजी व रु.4.0 ल� कोट�ंचे 

�ललाव सप्ट�बर 24, 2021 रोजी ठेवले जावेत. ह्या वाढ�व व्ह� आर आर आर �ललावाचंा अथर्, समावेश धोरण 

प�व�याचे घूमजाव म्हणून समजला जाऊ नये. कारण, िस्थर दर �रव्हसर् रेपो खाल� शोषण झालेल� रक्कम, 2021 

च्या सप्ट�बरच्या अखेर�स रु.4 ल� कोट�ंपे�ाह� अ�धक असण्याची अपे�ा आहे हे सांगावयास नकोच क�. व्ह� आर 

आर आर �खडक�खाल� स्वीकारण्यात आलेल� रक्कम प्रणाल�-तरलतेचा एक भाग असते.  

(17) �रझव्हर् बँकेचा दयु्यम बाजार जी-सेक प्राप्त करण्याचा कायर्क्रम (जी-सॅप), बाजार-सहभागीकंडून भरपूर प्र�तसाद 

�मळवून उत्पन्नाच्या अपे�ा पूणर् करण्यात यशस्वी झाला आहे. जी-सॅप 2.0 खाल� आम्ह� प्रत्येक� रु.25,000 कोट�चें 

दोन जास्त �ललाव ऑगस्ट 12 व ऑगस्ट 26, 2021 रोजी ठेवण्याचे प्रायोिजत करत आहोत. हे �ललाव आ�ण 

ओपन माक� ट ऑपरेशन्स (ओएमओ) व ऑपरेशन ट्�वस्ट (ओट�) आम्ह� सुरुच ठेवत असून, येऊ घातलेल्या समष्ट� 

आ�थर्क व �वत्तीय िस्थतींनुसार त्यांना कॅ�लबे्रट करणार आहोत.  

(18) उत्पन्नाची वक्र रेषा (फ�ल्ड कर् व्ह) नीटपणे �नमार्ण व्हावी ह्यासाठ� �तच्या सवर् भागांमध्ये उत्साह� टे्र�डगं होणे 

आवश्यक आहे. प�रपक्वतेच्या पटावर�ल �सक्यु�रट�जवर जोर देणारे आमचे अ�लकडील जी-सॅप �ललाव, फ�ल्ड कर् व्हचे 

सवर् भाग तरल राहतील ह्याची खात्री करण्यासाठ� आहेत. ह्या�शवाय, जी-सॅप �ललाव आ�ण ऑपरेशन ट्�वस्ट मधील 

ऑफ �द रन व ऑन �द रन ह्या दोन्ह�चंा समावेश करण्यासाठ� आमचे पयार्य सदैव खुले आहेत. आम्ह� अपे�ा 

करतो क�, दयु्यम बाजाराचे आकारमान वाढून, बाजारातील सहभागी, उत्पन्नांमध्ये दोन्ह�कड ेहालचाल करता येईल 

अशी िस्थती घेतील.  



(19) क� द्र व राज्य सरकाराचंा कजर् व्यवस्थापक म्हणून असलेला प्रयत्न हा, त्यांच्याकडून रोलओव्हरचा धोका कमीत 

कमी ठेवत, त्यांचे कजर् घेण्याचे कायर्क्रम वाजवी खचार्त नीटपणे पूणर् केले जातील ह्यांची खात्री करुन घेणे हाच आहे. 

माझ्या ह्या आधीच्या �नवेदनांमधून, बाजार सहभागी व �रझव्हर् बँक ह्यांनी एक जबाबदार� वाटून घेऊन एक 

सावर्ज�नक चागंल� गोष्ट म्हणून यील्ड कर् व्ह नीटपणे �नमार्ण केल� जाण्यावर जोर �दला होता. जी-सेकचे उत्पन्न 

एक ब�च माकर्  म्हणून कायर् करत असनू, कजर् बाजाराच्या इतर �वभागासाठ� त्याचे उच्चतर �सग्न�लगं मूल्य 

असल्याने, ऑक्शन कट-ऑफस घडामोडी, रद्दीकरणे व प्राथ�मक बाजारातील ग्रीन-शू पयार्यांचा वापर ह्यांच्या माफर् त, 

यील्ड्सच्या नीटनेटक्या मागा�साठ� मागर्दशर्न देण्यात आले होते. 14 वष� पय�त मुदत असलेल्या �सक्यु�रट�जसाठ� 

अ�लकड ेघो�षत केलेले एकसमान मूल्याचे �ललाव सरुु केल्यामुळे, प्राथ�मक �वभागात �बडसर्ना होणा-या जोखमी/धोके 

कमी होण्याची अपे�ा आहे. वषार्च्या प्रथमाधार्त राज्यानंा, �वद्यमान कॅश बॅलन्सेस मध्ये जीएसट� भरपाई प्रदान 

सामावून घेण्याच्या सरकारच्या �नणर्यामळेु, सरकारच्या ह्या वषार्च्या कजर् घेण्याच्या आकारमानाबाबत बाजाराची 

काळजी कमी होईल.  

(20) आरबीआयच्या नाणे�वषयक धोरण उपाय व कृती ह्यांचा प्रभाव, �वद्यमान ई�झगं सायकल दरम्यानच्या 

पारेषणामधील ल�णीय सधुारणेत प�रव�त र्त झाला आहे. फेबु्रवार� 2019 पासून रेपो रेट मध्ये 250 पॉ�ट्सची घट 

झाल्याने, नवीन रुपये कजा�वर�ल भा�रत सरासर� कजर् देण्याचा दर (डब्ल्यु ए एल आर) 217 पॉ�ट्सनी संच�यत 

�रतीने कमी झाला आहे. देशातंगर्त कजर् घेण्याचा खचर्, कॉप�रेट बाडँ्स, �डब�चसर्, सीपी, सीडी, आ�ण ट�-�बले ह्यासारख्या 

माक� ट सलेंखावंर�ल व्याज दरांसह कमी झाला आहे. कजर् बाजारात, एमएसएमई, गहृ�नमार्ण व मोठे उद्योग, 

ह्यांचेसाठ� कजर् देण्याच्या दराकड ेहोणारे पारेषण अ�धक ब�लष्ट झाले आहे. कमी व्याजदराच्या कालखंडामुळे, घरगुती 

�ेत्रासाठ� कजर्-सिव्हर्�सगंचा भार कमी होण्यास मदत झाल� आहे. वैय्यिक्तक गहृ�नमार्ण कज� आ�ण कम�शर्यल 

�रयल इस्टेट �ेत्राला �दलेल� कज� ह्यावर�ल व्याजदरामंध्ये झालेल� ल�णीय घट अथर्व्यवस्थेसाठ� चांगले �चन्ह आहे; 

कारण ह्या �ते्रांना दरूगामी अशा पुढच्या व मागच्या जोडण्या असून ती �ेत्र ेरोजगार प्रवण आहेत.  

अ�त�रक्त उपाय  

(21) देशव्यापी साथ सुरु झाल्यावर �तचा प्रभाव/आघात कमी करण्यासाठ� �रझव्हर् बँकेने 100 पे�ा अ�धक उपाय 

घो�षत केले आहेत. ह्यापुढेह�, आमच्या ह्या सवर् उपायाचंा लाभ उ�द्दष्ट असलेल्या लाभाथ� पय�त पोहोचेल ह्याची 

खात्री करण्यासाठ�, अजूनह� कायार्िन्वत असलेल्या उपायावंर देखरेख करणे सुरुच ठेवण्याचा आमचा प्रयत्न असेल. 

ह्या पाश्वर्भूमीवर, समष्ट� अथर्व्यवस्थेची प�रिस्थती व �वत्तीय बाजाराची िस्थती ह्यांच्या सततच्या मूल्यमापनावर 

आधा�रत, आज काह� अ�त�रक्त उपाय घो�षत करण्यात येत आहेत. ह्या उपायांची स�वस्तर मा�हती, नाणे�वषयक 

धोरण �नवेदनाच्या �वकासात्मक व �व�नयामक धोरणांवर�ल �नवेदनात (�वभाग ब) देण्यात आल� आहे. आता मी 

ह्या उपायांची रुपरेषा सांगतो.  

ऑन टॅप ट�एलट�आरओ योजना :- अं�तम तारखेची मुदतवाढ  

(22) ऑक्टोबर 9, 2020 रोजी सुरुवातीस पाच �ेत्रांसाठ� घो�षत केलेल्या ऑन-टॅप ट�एलट�आरओ योजनेची व्याप्ती, 

पुढे �डस�बर 2020 मध्ये कामत स�मतीने शोधलेल्या/सां�गतलेल्या तपासण्याखाल�ल �ेत्रांना आ�ण फेबु्रवार� 2021 

मध्ये एनबीएफसींना बँकांनी �दलेल्या कजा�नाह� लागु करण्यात आल�. ह्या योजनेचा कायर्कार� कालावधी, सप्ट�बर 30, 



2021 पय�त टप्प्याटप्प्याने वाढ�वण्यात आला. असंर��त (नेसटं) व नाजुक अथर्व्यवस्थेमळेु, आता ह� ऑन-टॅप 

ट�एलट�आरओ योजना आणखी तीन म�हन्यानंी, म्हणजे �डस�बर 31, 2021 पय�त �वस्ता�रत करण्यात आल� आहे.  

मािजर्नल स्टँ�डगं सु�वधा (एमएमएफ) :- �श�थलतेच्या कालावधीचा �वस्तार  

(23) माचर् 27, 2020 रोजी, नक्त मागणी व समय दा�यत्वांच्या (एनडीट�एल) अ�त�रक्त 1% पय�त, बँकांना 

स्टॅट्युटर� �लिक्व�डट� रेशो (एसएलआर) मध्ये �ड�पगं करुन (च्या मध्ये हस्त�ेप करुन), मािजर्नल स्टँ�डगं 

सु�वधेखाल� �नधी �मळ�वण्यास बँकांना परवानगी देण्यात आल� होती - म्हणजे सचं�यत �रतीने एनडीट�एलच्या 3%. 

बँकांना त्यांच्या तरलतेच्या आवश्यकतांमध्ये सोय देण्यासाठ� व त्यांची �लिक्व�डट� कव्हरेज रेशो (एल सी आर) ची 

गरज पूणर् करण्यासाठ�, सध्या सप्ट�बर 30, 2021 पय�त उपलब्ध असलेल� ह� �श�थलता आता आणखी तीन 

म�हन्यांसाठ�, म्हणजे �डस�बर 31, 2021 पय�त वाढ�वण्यात आल� आहे. ह्या संकेतामळेु, रु.1.62 ल� कोट� पय�तचा 

अ�धक �नधी उपलब्ध होतो व तो उच्च दजार्चे तरल अॅसेट्स (एच क्यु एल ए) म्हणून एलसीआर साठ� पात्र आहे.  

�लबॉर सकं्रमण - मागर्दशर्क तत्वाचें पुनरावलोकन - �वदेशी मुदे्रमध्ये �नयार्त कजर् व ड�ेरवे�टव कंत्राटाचंी पुनर ्रचना  

(24) लंडन इंटर बँक ऑफडर् रेट (�लबॉर) पासून दरू झालेले संक्रमण ह� एक ल�णीय घटना असून त्यामुळे बँका व 

�वत्तीय प्रणाल�समोर काह� आव्हाने उभी रा�हल� आहेत. बँका व माक� ट-संस्था ह्यांच्या माफर् त �रझव्हर् बँक स�क्रयतेने 

पाऊले उचल�त आहे. �व�नय�मत संस्था व �वत्तीय बाजार ह्याचं्यासाठ� सुलभतेने संक्रमण होण्याची खात्री 

करण्यासाठ� �रझव्हर् बँकेने सचूना �दल्या आहेत. ह्या सदंभार्त, (1) �वदेशी मुदे्रतील �नयार्त कजर् व (2) ड�ेरवे�टव 

कंत्राटाचंी पुनर ् रचना ह्यांच्याबाबतच्या मागर्दशर्क तत्वामंध्ये सधुारणा करण्याचे ठर�वण्यात आले आहे. संबं�धत 

चलनामधील बहुशः स्वीकारला गेलेला पयार्यी सदंभर् दर वापरुन, �वदेशी मदेु्रमध्ये �नयार्त कजर् देण्यास बँकानंा 

परवानगी देण्यात येईल. �लबॉरकडील संदभर् दरातील बदल ह� एक सक्तीची घटना असल्याने बँकांना सांगण्यात येते 

क�, �लबॉर/�लबॉर सबंं�धत ब�चमाकर्  पासून पयार्यी संदभर् दर असा संदभर् दरात केलेला बदल ह� पुनरर्चना म्हणून 

समजले जाणार नाह�त.  

द्रवीकरण (रेझोल्युशन) साचा 1.0 खाल� �वत्तीय पॅरामीटसर् साध्य करण्याची अं�तम तार�ख लाबंणीवर टाकणे  

(25) को�वड-19 संबं�धत तणावासाठ�, रेझोल्युशन साचाखाल� जार� केलेल्या ऑगस्ट 6, 2020 रोजी घो�षत केलेल्या 

रेझोल्युशन योजनांसाठ�, काह� �व�शष्ट �वत्तीय पॅरामीटसर्बाबत, �व�शष्ट िस्थती (थे्रराहोल्ड्स) पूणर् करणे आवश्यक 

आहे. ह्या पॅरामीटसर्पैक�, चार पॅरामीटसर्च्या बाबतीत, हे थे्रशहोल्ड्स, कजर् घेणा-या ससं्थाचं्या कायर्कार� काम�गराशंी 

सबंं�धत आहेत - जसे - एकूण कजार्ए ईबीआयडीट�ए गुणोत्तर, करंट रेशो, डटे सिव्हर्स कव्हरेज रेशो, आ�ण सरासर� डटे 

सिव्हर्स कव्हरेज रेशो. हे रेशोज ्(गुणोत्तरे) माचर् 31, 2022 पय�त साध्य केल� जाणे आवश्यक आहे. को�वड-19 च्या 

दसु-या लाटेचा �वपर�त प्रभाव आ�ण त्यामुळे व्यवसायाचे पुनरुज्जीवन व कायर्कार� पॅरामीटसर् साध्य करण्यात येणा-

या अडचणी �वचारात घेऊन, वर�ल चार पॅरामीटसर् बाबत �व�हत केलेले थे्ररोल्ड साध्य करण्याची तार�ख ऑक्टोबर 1, 

2022 पय�त लांबणीवर टाकण्याचे ठर�वण्यात आले आहे.  

 

 



समाप्तीचे अ�भप्राय (उपसंहार)  

(26) को�वड-19 ची दसुर� लाट ओसरत असताना, साथीबाबत सुयोग्य �शष्टाचार/वतर्न व लसीकरणाच्या दरातील वाढ 

ह्यामुळे, �तसर� लाट आल� तर �तच्यावरह� मात करण्याची आशा �नमार्ण झाल� आहे. एक राष्ट्र म्हणून, ह्या 

�वषाणूचे अ�धक जलदतेने पसरणारे बदल (म्युटंट्स) आल्याने कोणत्याह� नव्या साथीचा सामना करण्यास आपण 

तयार व सावधान असणे सुरुच ठेवले पा�हजे.  

(27) �नर�नराळ्या �ेत्रांमध्ये पूवार्नस्था येणे असमान आहे व त्यासाठ� सवर् धोरणकर् त्यांनी आधार/मदत �दल� पा�हजे. 

�रझव्हर् बँक ‘काय वाटे्टल ते करावे लागले तर�’ ह्या मनःिस्थतीत व नाणे�वषयक, पु्रड��शयल �कंवा �व�नयामक अशी 

सवर् धोरणे वापरण्याच्या तयार�त सज्ज आहे. ह्याच्या समांतर/त्याचबरोबर, �वत्तीय िस्थरता �टकवून ठेवणे हाच 

आमचा क� द्र�बदं ुअसणे सरुुच राह�ल. अशा आणीबाणीच्या प�रिस्थतीत आमचे सवार्त मोठे प्राधान्य म्हणजे, �टकून 

राहणा-या/शाश्वत अशा �वकास मागार्वर �टकून राहणार� पूवार्वस्था आणण्याची खात्री करण्यासाठ� वाढ/�वकासाचे 

संवधर्न करणे हेच आहे. ह्या प्रयत्नात, महात्मा गाधंीकंडून पे्ररणा घेऊन आम्ह� जाणीवपूवर्क �नराशेऐवजी 

आशावादाची �नवड केल� आहे :- ‘मी एक दडपल� न जाणार� आशावाद� व्यक्ती आहे, पण माझा आशावाद नेहमीच 
ख-या-सत्य गोष्ट�ंवर आधा�रत असतो’2.  

धन्यवाद, सुर��त रहा, �नरोगी रहा, नमस्कार. 

                                                                       (योगेश दयाल) 
पे्रस प्रकाशनी : 2021-2022/643            मुख्य महाव्यवस्थापक 
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2 मूळ स्त्रोत पुस्तक “महात्मा” डी.जी. त�डुलकर, वॉल्युम 2  


