
 

ऑगस्ट 20, 2021  

ऑगस्ट 4 ते 6, 2021 रोजीच्या नाणे�वषयक  धोरण स�मतीच्या सभेचे इ�तवतृ्त  

[भारतीय �रझव्हर् बँक अ�ध�नयम 1934 च्या कलम 45 झेडएल खाल�] 

भारतीय �रझव्हर् बँक अ�ध�नयम 1934 च्या कलम 45 झडे बी खाल� स्थापन करण्यात आलेल्या नाणे�वषयक धोरण 

स�मतीची (एमपीसी) �तसावी सभा ऑगस्ट 4 ते 6, 2021 पासून घेण्यात आल� होती.  

(2) ह्या सभेत सवर् सभासद हजर होत े - डॉ. शशाकं �भड,े व�रष्ठ सल्लागार, नॅशनल काऊं�सल ऑफ अप्लाईड 

इकॉनॉ�मक �रचसर्, �दल्ल�, डॉ. आ�शमा गोयल, प्रोफेसर, इं�दरा गांधी इंिस्टट्युट ऑफ डवेलपम�ट �रसचर्, मुबंई, प्रोफेसर 

जयंत आर वमार्, प्रोफेसर, इं�डयन इंिस्टट्युट ऑफ मनेॅजम�ट, अहमदाबाद, डॉ. मदृलु के. सग्गर, कायर्कार� संचालक, 

(भारतीय �रझव्हर् बँक अ�ध�नयम 1934 च्या कलम 45 झडेबी (2) (सी) खाल� क� द्र�य मंडळाने नाम�नद��शत केलेले 

�रझव्हर् बँकेचे अ�धकार�), डॉ. मायकेल देवव्रत पात्रा, नाणे�वषयक धोरणाचें प्रभार� उप-गव्हनर्र - ह्या सभेचे अध्य� 

गव्हनर्र, डॉ. शिक्तकांत दास होते. डॉ. शशाकं �भड,े डॉ. आ�शमा गोयल व प्रोफेसर जयंत आर वमार् ह्यानंी ह्या सभेत 

िव्ह�डयो कॉन्फरन्सद्वारा भाग घेतला.  

(3) भारतीय �रझव्हर् बँक अ�ध�नयम 1934 च्या कलम 45 झेडएल अन्वये, �रझव्हर् बँक, ह्या नाणे�वषयक धोरण 

स�मतीच्या प्रत्येक सभेचे इ�तवतृ्त, त्या सभेनंतर 14 व्या �दवशी प्र�सध्द कर�ल व त्यात पुढ�ल गोष्ट� समा�वष्ट 

असतील.  

(अ) नाणे�वषयक धोरण स�मतीच्या सभेमध्ये स्वीकारलेला ठराव.  

(ब) वर�ल सभेत स्वीकारलेल्या ठरावावर, नाणे�वषयक धोरण स�मतीच्या प्रत्येक सभासदाचे, त्या सभासदाने �दलेले 

स्वतःचे मत  

(क) कलम 45 झेड आय च्या पोटकलम (11) खाल�, त्या सभेत स्वीकारलेल्या ठरावावर�ल, नाणे�वषयक धोरण 

स�मतीच्या प्रत्येक सभासदाचे �नवेदन.  

(4) ह्या एमपीसीमध्ये, ग्राहक �वश्वास, लोकांच्या महागाई बाबतच्या घरगुती अपे�ा, कॉप�रेट �ते्राची काम�गर�, कजर् 

प�रिस्थती, औधो�गक सेवा व पायाभूत सोयी �ते्रासंाठ�चा दृिष्टकोन व व्यावसा�यक भ�वष्यवेत्त्यांची प्र�ेपणे ह्यांचे 

मापन/आढावा घेण्यासाठ� �रझव्हर् बँकेने केलेल्या सव��णाचंा आढावा घेण्यात आला. ह्या एमपीसीने स�वस्तर �रतीने, 

कमर्चा-याचंी समष्ट�-अथर्व्यवस्था प्र�ेपणे व ह्या �वचारसरणीबाबतच्या �नर�नराळ्या जोखमी (धोके) ह्याबाबतची 



पयार्यी रुपरेषाचंाह� आढावा घेतला. वर�ल गोष्ट�ंबाबत आ�ण नाणे�वषयक धोरणाच्या प�व�यावर ब-याच चचार् 

केल्यानंतर एमपीसीने खाल�ल ठराव स्वीकारला/पा�रत केला.  

ठराव  

(5) �वद्यमान व उदयोन्मुख समष्ट� अथर्व्यवस्थेच्या िस्थतीच्या मूल्यमापनावर आधा�रत, नाणे�वषयक धोरण 

स�मतीने (एमपीसी), आज (ऑगस्ट 6, 2021) �तच्या सभेमध्ये पुढ�ल ठरावे केले :-  

• �लिक्व�डट� अॅडजस्टम�ट सु�वधेखाल� (एलएएफ) धोरणाचा रेपो दर न बदलता तो 4.0% ठेवण्यात यावा.  

त्यामुळे एलएएफ खाल�ल �रव्हसर् रेपो दर हा देखील न बदलता तो 3.35% राहतो आ�ण मािजर्नल स्टँ�डगं फॅ�स�लट� 

दर (एमएसएफ) आ�ण बँक दर 4.25% एवढे राहतात.  

• एमपीसीने असेह� ठर�वले क�, पुढे जाताना महागाई उ�द्दष्टांच्या आतच असल्याची खात्री करुन घेत 

असतानाच, आवश्यकता असेपय�त, �टकाऊ धत�वर �वकासाचे पुनरुज्जीवन करुन तो �टकवून को�वड-19 चा 

अथर्व्यवस्थेवर�ल प्रभाव कमी करणे सुरुच ठेवते.  

�वकासाला मदत/आधार देत असताना, हे �नणर्य, 4% +/- 2%. ह्या ग्राहक मलू्य �नद�शक महागाईसाठ�, मध्यम मदुत 

उ�द्दष्ट साध्य करण्याच्या ध्येयाला धरुनच आहेत.  

ह्या �नणर्यांमधील मुख्य �वचारधारा खाल�ल �नवेदनात �दल� आहे.  

मूल्यमापन  

जाग�तक अथर्व्यवस्था  

(6) जून 2 ते 4, 2021 च्या एमपीसीच्या सभेनंतर, ह्या �वषाणूच्या डले्टा प्रकारामुळे जगाच्या अनेक भागात 
जंतुसंसगर्चा प्रादभुार्व झाल्याने जाग�तक पूवार्वस्था येणे सौम्य झाले आहे. जून व जुलै मध्ये, परचे�सगं मॅनेजसर् 
इंडायसेस (पीएमआय) मे मधील उच्च स्तरावरुन खाल� घसरले आहेत. वाढत असलेल्या पूवर्ग्रहानुसार ह� पूवार्वस्था 
येणे हे �भन्न अशा दोन मागा�वर होत आहे. लसीकरणात आघाडीवर असलेले देश, धोरणात्मक सहाय्य देण्यात �कंवा 
ठेवण्यात समथर् असून जोरात उसळी मारत आहेत. इतर अथर्व्यवस्थांमधील वाढ/�वकास कमी असून तो 
जंतुसंसगर्च्या नव्या लाटांना बळी पडू टाकण्याजोगा आहे. Q2:2021 च्या दसु-या �तमाह�त, �श�पगं आकार/भाडी व 
प�रवहनाचा खचर् वर जाऊ पाहत असल्याने, जाग�तक व्यापाराच्या आकारमानात घट झाल�.  
 

(7) माल-वस्तंूच्या आ�ण �वशेषतः कच्चा इंधन तेलाच्या �कंमतीत ल�णीय वाढ झाल� आहे. ऑगर्नायझेशन ऑफ 

पेट्रो�लयम कंट्र�ज (ओपेक) दरम्यान, सप्ट�बर, 2022 पय�त साथ-पूवर् स्तराएवढे तलेाचे उत्पादन वाढ�वण्यासाठ� 

करण्यात आलेल्या करारामळेु, अ�लकडचे जुलैच्या सुरुवातीस असलेल्या अत्युच्च �कंमती भ�वष्यात थोड्या कमी 

झाल्या. अनेक प्रगत अथर्व्यवस्थांमध्ये (एई) तसेच बहुतेक उदयोन्मखु माक� ट इकॉनॉमींमध्ये (ईएमई) हेडलाईन 

इन्फ्लेशन खूप वाढले असल्याने ह्या ईएमई मधील क� द्र�य बँकांना नाणे�वषयक धोरण अ�धक घट्ट/आखणारे करण्यास 

प्रवतृ्त केले आहे. ह्याच्या उलट, महागाई ह� बहुशः सकं्रमणात्मक म्हणजे तात्पुरतीच असते. ह्या क� द्र�य बँकेच्या 



दृिष्टकोनाशी बाजार सहमत झाल्याचे �दसत असल्याने, एईमध्ये सॉव्हर�न बाँड्सचे उत्पन्न कमी झाल्याचे �दसनू 

आले आहे. ईएम�मध्ये, महागाईच्या काळजीमळेु व देश-�व�शष्ट घटकामंुळे, बाँड्स पासून �मळणारे उत्पन्न तुलनेने 

उच्चतर असते. �वदेशी मुद्रा बाजारात, जूनच्या मध्यापासून, जोखीम कमी झाल्याने, पोटर् फो�लयो आऊटफ्लोज्च्या 

बाबतीत, ईएम�च्या चलनाचें मूल्य कमी झाले आहे तर युएस डॉलर अ�धक बळकट झाला आहे.  

देशातंगर्त अथर्व्यवस्था  

(8) देशांतगर्त आघाडीवर, काह� राज्यांनी साथीबाबतचे �नब�ध सौम्य/�श�थल केल्यामुळे, जून-जुल ै मध्ये आ�थर्क 

कायर्कृतींनी वेग घेतला. शतेीबाबत, नैऋत्य मॉन्सूनचे थोड्या �वश्रांतीनंतर जुल-ैमध्यामध्ये जोर धरला, ऑगस्ट 1, 

2021 पय�तचा संच�यत पाऊस/पजर्न्यमान, द�घर्काल�न सरासर�पे�ा एक टक्का कमी होता. ग्रामीण मागणीच्या काह� 

हाय �फ्रक्वेन्सी �नद�शकांबरोबर, म्हणजे टॅ्रक्टर व खताचंी �वक्र� - जुल ैमध्ये खर�प �पकांच्या पेरणीचा वेग वाढला.  

(9) लाजर् बेस इफेक्ट्स पराव�त र्त करत, मे, 2021 मध्ये वषार्-वषार्मधील (वाय ते वाय) औद्यो�गक उत्पादन ए�प्रल 

मधील मोठ्या उसळीच्याह� दोन आकड्यानंी वाढले, परंतु ते मे, 2019 च्या स्तरापे�ा 13.9% नी कमी होते. 11 

म�हन्यात प्रथमच जूनमध्ये 48.1% पय�त कमी झालेला मॅन्युफॅक्च�रगं परचे�सगं मॅनेजसर् �नद�शक (पीएमआय), 

जुलैमध्ये 55.3 होऊन त्याने �वस्तार पट्टय्ात उसळी मारल�. हाय �फ्रक्वेन्सी �नद�शक - ई-वे �बल्स, टोल-सकंलन, 

�वद्युत �न�मर्ती, हवाई वाहतुक, रेल्वे माल वाहतुक, बंदरातील माल, पोलाद वापर, �सम�ट उत्पादन, भांडवल� मालाची 

आयात, प्रवासी वाहनाचंी �वक्र�, दचुाक�ंची �वक्र�, जून/जुलमैध्ये चांगल्या प्रकारे वाढल्याचे �दसून आले व त्यामुळे 

को�वड संबं�धत आचारांचे पालन व �नब�धात �श�थल�करण �दसून आले. सेवाचें पीएमआय, जूनमधील 41.2 पासून 

त्यांची गती जुलैमध्ये 45.4 झाल� असल� तर�, को�वड-19 संबं�धत �नब�धामळेु सकुं�चत �ते्रातच रा�हले. �बगर-�वत्तीय 

कॉप�रेट संस्थाचें 2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�साठ�चे सुरुवातीचे �तमाह� प�रणाम, मा�हती तंत्र�ान कंपन्यांमधील 

�वक्र�, वेतनवाढ व लाभ�मता ह्यात �नरोगी वधृ्द� दशर्�वतात.  

(10) हेडलाईन सीपीआय महागाई, मे 2021 मध्ये 207 बे�सस पॉ�ट्सनी वाढल्यानंतर जूनमध्ये 6.3% पय�त आल�. 

खायचे तेल, डाळी, अंडी, दधू, आ�ण तयार जेवण अ�धक महाग झाल्याने व भाज्यांच्या �कंमती वाढल्याने जूनमध्ये 

अन्नाची महागाई वाढल�. एलपीजी, केरोसीन, जळाऊ लाकड,े ढलप्या मधील महागाई वाढल्याने, मे-जून, 2021 मध्ये 

इंधनातील महागाई दोन आकडी झाल�. मे मध्ये 6.6% पय�त एकाएक� वाढल्यानंतर, गहृ�नमार्ण, स्वास्थ्य, प�रवहन व 

दळणवळण, मनोरंजन व करमणुक, पादत्राणे, पान, तंबाखू व इतर मादक पदाथर् ह्याचं्यामधील महागाई कमी झाल्याने 

(एक वषार्पूव� जार� केलेले लॉकडाऊन नंतर कराचंा प�रणाम कमी झाल्याने) व वैय्यिक्तक �नगा व आभूषणे ह्याचंी 

महागाई (सोन्याची महागाई एएफएव्ह� कमी झाल्याने) कमी झाल्याने, कोअर-इन्फ्लेशन जून मध्ये 6.1% पय�त कमी 

झाले.  

(11) प्रणाल�ची तरलता भरपूर रा�हल�. एलएएफ खाल�ल सरासर� दै�नक वापर जून मधील रु.5.7 ल� कोट�ंपासून, 
जुल ैमध्ये 6.8 ल� कोट� व पुढे ऑगस्टमध्ये आजपय�त (4 ऑगस्ट, 2021 पय�त) तो 8.5 ल� कोट� झाला. दयु्यम 
बाजारातील सरकार� �सक्यु�रट�ज ्अॅिक्व�झशन प्रोग्राम (जी-सॅप) खाल�ल, Q2:2021-22 मधील दसु-या �तमाह�तील 
संच�यत रु.40,000 कोट�ंच्या �ललावामंुळे, यील्ड कर् व्हच्या (उत्पन्न-वक्ररेषा) अ-तरल �ेत्रामधील तरलता सपाट/सम 
(इव्हन) झाल�/�नघून गेल�. राखीव पैसा (�रझव्हर् मनी) (कॅश-�रझव्हर् रेशोमधील बदलांच्या फर् स्ट-राऊंड (प्रथम 
फेर�च्या) प्रभावासाठ� समायोिजत केलेला), चलनाच्या मागणीमुळे जुल ै30, 2021 रोजी वाय-ओ-वाय 11% ने वाढला. 



जुल ै16, 2021 रोजी, द्रव्य पुरवठा (एम3) व वा�णज्य बँकादं्वारे बँक कजर् ह्यात अनुक्रमे 10.8% व 6.5% वाढ 
झाल�.भारताचा �वदेशी मुदे्रतील राखीव �नधी, 2021-22 मध्ये (जुल ैअखेर पय�त) युएस डॉलर 43.1 �ब�लयन ने 
वाढून, युएस डॉलर 620.1 �ब�लयन पय�त वाढला.  
 
पुढ�ल �चत्र (आऊटलुक)  

(12) पुढे जाता, नैऋत्य मान्सूनचे पुनरुज्जीवन, खर�प �पकांच्या पेरणीमधील वाढ आ�ण पुरेसा धान्यसाठा ह्यामुळे 

द्�वदल धान्याचं्या ताण-तणावावर �नयंत्रण येण्यास मदत होईल. सरकारने केलेल्या हस्त�ेपाला प्र�तसाद म्हणून, 

जुलैमध्ये खायचे तेल व डाळी ह्यांच्या �कंमतीचे दाम कमी होतील असे ह्या �फ्रक्वेन्सी �नद�शक सू�चत करतात. 

उत्पादन व सेवा �ते्रात इनपुट (कच्चा माल) �कंमती वाढत आहेत परंतु, कमी मागणी व खचर् कमी करण्यात कमी 

पडत असलेले प्रयत्न ह्यामुळे, त्याचा प�रणाम पक्क्या मालाच्या (आऊटपुट) �कंमतीपय�त पोहोचत नाह�. कच्च्या 

तेलाच्या �कंमती वाढत्या स्तरावर असल्याने, क� द्र व राज्य सरकारांकडून, पंपावर�ल �कंमतीमधील अप्रत्य� करामध्ये 

एक सुरे�खत घट केल� गेल्यास मूल्य दबाव कमी होण्यास मदत होऊ शकते. हे सवर् घटक �वचारात घेता, आता 

सीपीआय महागाई, 2021-22 मध्ये 5.7% व 2021-22 च्या दसु-या �तमाह�त 5.9%, �तस-या �तमाह�त 5.3% व 

चौथ्या �तमाह�त 5.8% अशी, व जोखीम/धोक्याचा स्थूलमानाने समतोल राखून प्र�े�पत करण्यात आल� आहे. 2022-

23 च्या प�हल्या �तमाह�साठ�ची सीपीआय महागाई 5.1% प्र�े�पत करण्यात आल� आहे (चाटर् 1).  

(13) दसुर� लाट ओसरल्यामळेु देशांतगर्त आ�थर्क कायर्कृती पूणार्वस्थेवर येण्यास सुरुवात झाल� आहे. पुढे पाहता, शतेी 

उत्पादन व ग्रामीण मागणी िस्थतीस्थापक असणे अपे��त आहे. उत्पादन व संपकर् -र�हत इनटेिन्सव सेवा अ�धकतर 

गतीने पूवर्वत होत असल्याने, आ�ण लसीकरणाचा वेग वाढल्याने इतके �दवस दाबलेल� मागणी उसळल्याने, घटलेल्या 

नागर� मागणीत सुधारणा होण्याची शक्यता आहे. वाढलेल्या �नयार्ती, सरकार� खचार्तील (भांडवल� खचार्सह) अपे��त 

वाढ, आ�ण सरकारने अ�लकडचे घो�षत केलेले आ�थर्क पॅकेज ह्यामुळे एकूण मागणीलाह� गती �मळेल. गंुतवणुक�तील 

मागणी अजूनह� �ीण असल� तर�ह�, सुधारलेला �मता-वापर, आ�ण अनुकूल अशी नाणे�वषयक व �वत्तीय प�रिस्थती, 

बराच काळ वाट पाहत असलेल्या पुनरुज्जीवनासाठ�चा पायाच तयार करत आहेत. �रझव्हर् बँकेच्या सव��णात मतदान 

केलेल्या संस्था, Q2: 2021-22 च्या दसु-या �तमाह�त उत्पादनाच्या आकार मानातील वाढ व नवी आं�डट� �मळण्याची 

व त्या चौथ्या �तमाह�तह� सुरु राहण्याची अपे�ा करत आहेत. जाग�तक मालाच्या �कंमतीचे वाढते स्तर आ�ण 

�वत्तीय बाजारातील चंचलता हे खाल� खेचणारे मुख्य धोके आहेत. हे सवर् घटक �वचारात घेता, 2021-22 मध्ये, 

जीडीपीमधील प्रत्य� वाढ/�वकास 9.5% प्र�े�पत केला जात असून तो 2021-22 मधील प�हल्या �तमाह�त Q1: 

21.4%, दसु-या �तमाह�त Q2:7.3%, �तस-या �तमाह�त Q3 :6.3% व चौथ्या �तमाह�त Q4 :6.1% असा असेल. Q1: 

2022-23 साठ�ची जीडीपीची प्रत्य�/खर� वाढ 17.2% अशी प्र�े�पत करण्यात आल� आहे (चाटर् 2).  



  
 

(14) महागाईच्या दबावावर जवळून व सातत्याने देखरेख केल� जात आहे. महागाई बाबतच्या अपे�ा िस्थर 

ठेवण्याच्या �तच्या उ�द्दष्टाचंी जाणीव एमपीसीला आहे. एकूण मागणीबाबत �दसणार� रुपरेषा/�चत्र सुधारत असले तर� 

ते अजूनह� �ीण व साथीमुळे झोकाळलेले आहे. साथ-पूवर् स्तरापे�ाह� कमी आऊटपुट असल्याने अथर्व्यवस्थेत मोठ� 

�ढलाई झाल� आहे. सध्याच्या मलू्यमापनानुसार, Q1:2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�तील महागाईचे दबाव हे बहुशः 

पुरवठ्यातील �वपर�त धक्क्यामुंळे �नमार्ण झाले असून ते तात्पुरते असण्याची अपे�ा आहे. पुरवठ्याबाबतचे �नब�ध 

�श�थल करण्यासाठ� सरकारने काह� पाऊले उचलल� असल� तर�ह�, मागणी-पुरवठा ह्यामधील समतोल पूवर्वत 

करण्यासाठ� अ�धक प्रयत्न करणे आवश्यक आहे. नेसटं व अ�निश्चत असलेल� पुनः प्राप्ती घेण्यासाठ�, आ�थर्क 

नाणे�वषयक व �ते्रीय धोरणांचा वापर करावा लागेल. त्यानुसार, धोरणाचा रेपो रेट न बदलता, आ�ण �वकासाचे 

पुनरुज्जीवन करुन तो �टकाऊ धत�वर ठेवण्यासाठ� समावेशक प�वत्रा घेणे सुरु ठेवण्याचे व पुढेह� महागाई 

उ�द्दष्टांच्या आतच राह�ल ह्याची खात्री करुन घेत, को�वड-19 चा अथर्व्यवस्थेवर�ल प�रणाम कमी करण्याचे एमपीसीने 

ठर�वले आहे.  

(15) 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.  

(16) प्रो. जयंथ आर. वमार् सोडल्यास, सवर् सभासदांनी म्हणजे डॉ. शशाकं �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. जयंथ आर. वमार् ह्यांनी मात्र ठरावाच्या ह्या भागावर �नराळे मत/�वचार �दले.  

(17) एमपीसीच्या ह्या सभेचे इ�तवतृ्त ऑगस्ट 20, 2021 रोजी प्र�सध्द केले जाईल.  



(18) एमपीसीसीची पुढ�ल सभा ऑक्टोबर 6 ते 8, 2021 दरम्यान घेतल� जाईल.  

धोरणाचा रेपोरेट न बदलता तो 4% ठेवण्यात यावा ह्या ठरावावर�ल मतदान 

सभासद मत 

डॉ. शशाकं �भड े होय 

डॉ. अ�शमा गोयल होय 

प्रो. जयंथ आर. वमार् होय 

डॉ. मदृलु के. सग्गर होय 

डॉ. मायकेल देबब्रत पात्रा होय 

श्री. शिक्तकांत दास होय 
 

डॉ. शशाकं �भड ेह्यानंी केलेले �नवेदन  

(19) �वत्तीय वषर् Q4: 2020-21 च्या चौथ्या �तमाह�त आ�थर्क कायर्कृतींचे पुनरुज्जीवन, को�वड-19 च्या दसु-या 

लाटेमळेु Q1: 2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�च्या सुरुवातीच्या दोन म�हन्यात खं�डत झाले. ए�प्रल-मे 2021 दरम्यान, 

मागील वषार्तील त्याच कालावधीमध्ये, जंतुसंसगार्त झालेल� वाढ व मतृ्यु ह्यामुळे, राज्या-राज्यामंध्ये आ�थर्क 

कायर्कृतींवर �नब�ध घालण्यात आले. दसुर� लाट ओसरु लागल्यावर, आ�थर्क कायर्कृतींच्या काह� हाय �फ्रक्वेन्सी 

�नद�शकांनी जून व जुल,ै 2021 मध्ये पुनरुज्जीवन होत असल्याचे �नद��शत केले.  

(20) लसीकरणाची रोगा�वरुध्दची गती वाढल्यामळेु अ�धक िस्थर/स्थायी अशा कायर्-प�रिस्थती येण्यास मदत होते. 

लोकाचंी को�वड-योग्य वतर्णुक ह� एक नॉमर् (प्रमाणभूत) झाल्या�शवाय, आ�थर्क कायर्कृती वाढल्यावर/वाढल्यास, नवीन 

जंतुसंसगर् होण्याची संभावना/शक्यता असल्याने अ�निश्चतता �दसून येते. अथर्व्यवस्थेची �टकून रा�हलेल� पूवार्वस्था 

साध्य करण्यामध्ये, ह्या �वषाणूचे नवीन प्रकार �नमार्ण होऊन त्यांच्या अथर्व्यवस्थेवर�ल प्रभाव/�वपर�त प�रणामाचेह� 

आव्हान समोर आहे.  

(21) ह्या रोगाच्या प्रसारावर अ�धकतर �नयंत्रण �मळ�वण्यासाठ�, जाग�तक अनुभवानुसार अ�धक जलद/ग�तमान 

लसीकरण व लोकाकंडून प्र�तबंधक उपायाचंा स्वीकार केला जाणे ठळकपणे �दसून आले आहे. 2001 मध्ये जेथे 

कायर्कृती पुनश्च सरुु झाल� अशा युएस व युकेच्या अथर्व्यवस्थांमध्ये, ह्या पूवार्वस्था येण्याची गती �टकवून ठेवणे हे 

को�वडच्या जंतुसंसगा�मळेु अवघड झाले आहे.  

(22) आ�थर्क पूवार्वस्था परत येण्याचे स्वरुप व व्याप्ती ह्यावर�ल ह्या साथीचा प्रभाव गेल्या दोन लाटांच्या 

अनुभवांमधून �नद��शत झाला आहे. पारंप�रक �ेत्राची पुरवठ्याच्या बाजूवर�ल आ�ण उच्चतर उत्पन्न �ते्राची 

मागणीच्या बाजूवर�ल िस्थतीस्थापकता, अपारंप�रक �कंवा �नम्न उत्पन्न �ेत्रापे�ा जास्त असल्याचे �दसून येते. 

अथर्व्यवस्थेच्या काँटॅ्रक्ट इंटेिन्सव �ते्राची, म्हणजे सावर्ज�नक प�रवहनाने प्रवास, आदरा�तथ्य व पयर्टन, पूवार्वस्था येणे 

ह� मदं व �ीण आहे. जेमतेम तरंगत राहणे व पूवार्वस्था येणे ह्या दोन्ह�ह�साठ�, समावेशक असा नाणे�वषयक, 

आ�थर्क व �वत्तीय आधार आवश्यक असतो. व्यवसाय तसेच ग्राहकांचा �वश्वास परत येण्यासाठ� हे हस्त�पे 

महत्त्वाचे आहेत.  



(23) Q1: एफवाय 2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�तील को�वड साथीचा नकारात्मक प्रभाव ल�णीय रा�हला आहे. 

ए�प्रल-जून 2021 मध्ये आरबीआयने केलेल्या उत्पादन, सेवा व पायाभूत सोयींच्या/उद्योगाचं्या सव��णात, ह्या तीनह� 

�ेत्रातील एकंदर�ने असलेल� व्यवसाय-िस्थतीचे प्र�ेपण अनुकूल �दसत नाह�. उद्योगाचं्या सव��णातून �दसून येते 

क�, Q2: 2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�त, �मतेचा अ�धकतर वापर झाल्याचे अनुभवणारापे�ा, कमी वापर झालेले 

उद्योगच अ�धक होते. तथा�प, ह्या सव��णानुसार, �मतेच्या वापराबाबतची ह� प�रिस्थती Q2: 2021-22 च्या दसु-या 

�तमाह�त सुधारण्याची अपे�ा आहे. लाभामध्ये सुधारणा होण्याची अपे�ा, प�हल्या �तमाह�त केलेल्या मूल्यमापनाच्या 

तुलनेत, एफवाय Q2: 2021-22 च्या दसु-या �तमाह�त सवर् �ेत्रात �दसून येते. एकंदर�त �दसून येत आहे क�, उत्पादन, 

सेवा व पायाभतू सोयी �ते्रातील संस्था, एफवाय Q2: 2021-22 च्या दसु-या �तमाह�त मागणीची िस्थती सुधारण्याची 

अपे�ा ठेवून आहेत. ह्या�शवाय, मागील वषार्च्या तुलनेत, �वद्यमान �वत्तीय वषार्त थोड्याशाच ससं्थानंी गंुतवणुक 

केल� असल्याने, गंुतवणुक�चें उद्देश कमी झाल्याचे �दसत आहे.  

(24) देशाच्या प्रमुख नागर� क� द्रामंध्ये आरबीआयने जून 28 ते जुलै 9 दरम्यान केलेल्या ग्राहक �वश्वास सव��णातून 

�दसून येते क�, मे म�हन्यात केलेल्या अशाच सव��णाच्या फलांच्या तुलनेत, सवर्साधारण आ�थर्क िस्थतीच्या 

प्र�ेपणाबाबत कमी �नराशा प्रतीत होत आहे. ह्याच्या उलट, एक वषार्नंतर िस्थती सधुारेल अशी अपे�ा करणा-यांच्या 

तुलनेत, सवर्साधारण िस्थतीमध्ये सुधारणा होणार नाह� अशी अपे�ा ठेवणारेच लोकच बहुशः आहेत. मे 2021 मध्ये 

केलेल्या मूल्यमापनाच्या तुलनेत जुल ै मध्ये घरगुती उत्पन्नाची िस्थती खाल� आलेल� �दसून येते. तथा�प, एक 

वषार्नंतरच्या उत्पन्नाची िस्थती सुधारण्याची अपे�ा आहे. परंतु जानेवार� 2021 मध्ये �दसून आलेल्या स्तरापय�त 

आशावाद पोहोचू शकला नाह�. एकंदर�ने/सवर्समावेशक खचर् करण्यावर�ल अपे�ा ‘अत्यावश्यक वस्तू’ वर केलेल्या 

खचार्मळेु थोड्या प्रमाणात पूवर्पदावर येत आहेत. रोजगाराची िस्थती सुधारल्यामळेु, घरगुती उत्पन्नात झालेल� 

सुधारणा ह� ग्राहकांच्या भावनानंा चालना देण्यासाठ� आवश्यक आहे.  

(25) उद्योगांच्या बाबतीत, आयआयपी डटेावर आधा�रत, ए�प्रल-मे, 2021 मध्ये वाय-ओ-वाय धत�वर उत्पादन उत्तम 

वाढले असल्याचे �दसत असले तर�, राष्ट्र�य स्तरावर�ल हालचाल�ंवर�ल �नब�धांमुळे, म�हन्या-म�हन्यानुसार �वकासाचा 

दर कमीच होता. शाई�नगं व �वद्युत�न�मर्तीमध्येह� हेच �दसून येते.  

(26) हाय �फ्रक्वेन्सी �नद�शक, - जसे देशांतगर्त प्रवासी �वमान वाहतूक, प्रवासी वाहनांची �वक्र�, दचुाक�ंची �वक्र�, 

टॅ्रक्टसर्ची �वक्र� व पोलादाचा वापर व �सम�टचे उत्पादन - मे मधील स्तरांपे�ा जूनमधील आ�थर्क कायर्कृतीमंध्ये 

सुधारणा झाल� आहे. जीएसट� संकलन व ई-वे �बल्सबाबत, पाया कमजोर असूनह� मे-जून 2021 दरम्यानची इयर-

ऑन-इयर वाढ चांगल� झाल� आहे. बेरोजगार�चा दर व कामगार सहभागी दर, सीएमआयईच्या घरगुती सव��णामधून 

�मळालेले आ�थर्क कायर्कृती �नद�शक, 21 जुल,ै 2021 पय�त �मळालेल्या डटेानुसार, जून व जुल ै मध्ये आ�थर्क 

कायर्कृतींच्या स्तरामध्ये सधुारणा झाल्याचे दशर्�वतात. व्यापार� मालाच्या �नयार्ती, ए�प्रल-जून, 2021 दरम्यान वाढ 

दशर्�वतात. तथा�प, रंुद स्तरावर�ल आ�थर्क कायर्कृतीचंा आणखी एक �नद�शक म्हणजे नॉन-फूड के्र�डटची वष�-वष� 

होणार� वाढ जुलैच्या सरुुवातीस 6.2% होती - म्हणजेच एक वषार्पूव� �दसून आलेल्या वाढ�पे�ा �वशषे जास्त नव्हती.  

(27) शेतीच्या काम�गर�चा एक महत्वाचा �नद�शक, म्हणजेच नैऋत्य मॉसंून, �नर�नराळ्या सवर् प्रदेशामंध्ये, जुल ै
म�हन्यापय�त, द�घर्काल�न सरासर�च्या जवळपास नव्हता. सवर् �नर�नराळ्या प्रदेशांमधील शेती, जुल ै पय�त, चाल ु
वषार्तील द�घर्-काल�न सरासर�च्या जवळपास नव्हती. एकंदर�ने असलेल्या पीक �ते्रातील कापूस, तेल�बया व द्�वदल 



धान्ये उच्चतर दराने कमी असल्याने, खर�पाच्या मोसमात, जुलै 30 पय�त पेरणी झालेले �ते्र, गेल्या वष�च्या मानाने 
4.7% ने कमी होते. तथा�प, जलाशयाचे स्तर, गेल्यावष�च्या मानाने उच्चतर असल्याने �सचंनासाठ� उपलब्ध पाण्यात 
वाढ झाल्याने, �पकांच्या उत्पन्नातह� वाढ होण्यास मदत होईल.  

 
(28) सवा�मधून एकंदर�ने �दसणा-या �चत्रातून, �वश्वव्यापी साथीच्या दसु-या लाटेच्या सरुुवातीच्या धक्क्यामधून, 

पूवार्वस्था येण्याच्या प्राथ�मक टप्प्याचीच ल�णे ए�प्रल ते मे 2021 दरम्यान �दसून येतात.  

(29) व्यावसा�यक भा�कत करणा-या अनेक संस्थांनी जुल ैम�हन्यात, एफवाय 2021-22 मधील िस्थर/कायम �कंमतीवर, 

जीडीपीच्या वष�वष�च्या वाढ�चे अ�लकडील मूल्यमापन 8.8% ते 10% च्या दरम्यान आहे. ह्या�शवाय, आरबीआयने 

जुलै 2021 मध्ये केलेल्या सर्व्हे ऑफ प्रोफेशनल फोरकास्टसर् (एसपीएफ) ह्यांच्या भा�कतानुसार �म�डयम �रयल 

जीडीपी वाढ 9.2% आहे. जीडीपीच्या वाढ�चे एसपीएफने केलेले मूल्यमापन, मे, 2021 मध्ये केलेल्या सव��णातून 

�मळालेल्या 9.8% पे�ा खाल� असून, ते देखील माचर्, 2021 मधील फेर�तील 11.0% पे�ा कमी आहे. अ�लकडील दोन 

म�हन्यातील घट ह� को�वड-19 च्या दसु-या लाटेचा प्रभावच �नद��शत करते. जुलै, 2021 मध्ये एसपीएफमधील 

महत्त्वाची वाढ ह� अंतगर्त �ेत्रातील आहे :- व्यापार� मालाच्या �नयार्ती व आयाती, मे 2021 मधील सव��णात 

उच्चतर दराने वाढणे अपे��त आहे.  

(30) �नर�नराळे घटक �वचारात घेता केलेला जीडीपीचा प्र�े�पत केलेला इयर-ऑन-इयर वाढ�चा एफवाय 2021-22 

साठ�चा 9.5% हा दर, एसपीएफ जुल ै2021 सह, जुलैमध्ये उपलब्ध असलेल्या भा�कताचं्या व्याप्तीदरम्यानच आहे. 

21.4% (Q1), 7.3% (क्यु 2), 6.3% (Q3) व 6.1% (Q4) ह� �तमाह� प्र�ेपणे क्यु 1 मधील (प�हल्या �तमाह�मधील) 

वरच्या बाजूस व उवर्�रत तीन �तमाह�मध्ये खालच्या बाजूस जात असल्याचे �नद��शत होत असले तर�, एमपीसीच्या 

जूनमधील सभेतील जीडीपी प्र�ेपणाच्या सवर्समावेशक प्र�पेणांपासून, सध्याची प्र�ेपणे बदललेल� नाह�त.  

(31) खंड पडल्यापासून Q4: 2020-21 च्या चौथ्या �तमाह�त साध्य केलेल्या गतीमान वाढ�पय�त अथर्व्यवस्था पूवर्पदावर 

येण्याची �चन्हे �दसत असल� तर�, महागाईवर प्रभाव टाकणार� प�रिस्थती काळजी करण्यासारखी आहे. जाग�तक 

मालाच्या �कंमती, सवर्समावेशक/एकंदर�त देशाच्या मूल्य प�रिस्थतीवर प्रभाव टाकतात/प�रणाम करतात. सध्याच्या 

महागाईला चालना देणार� मुख्य बाब म्हणजे इंधनाच्या �कंमती. इंधनासाठ�च्या सीपीआयमधील इयर-ऑन-इयर 

महागाई, माचर् 2021 मधील 4.4% पासून, जून 2021 मध्ये 12.7% पय�त वर गेल�. प�रवहनासाठ�च्या इंधनाच्या 

�कंमतीमधील एकदम झालेल� वाढ, प�रवहन सेवा �कंमतीच्या/खचार्च्या माफर् त मूलभूत (कोअर) महागाईमध्ये प्रवेश 

करते. आंतरराष्ट्र�य माल �कंमतीत झालेल्या वाढ�मुळे - जसे धातु - बा�धत झालेल्या इतर �कंमतींचा प्रभावह� असाच 

आहे. हे केवळ एकवेळचेच/एकदाच झालेले प�रणाम असू शकत असले तर�, बाह्य आघात/प्रभाव उलट झाल्या�शवाय 

�कंमती वाढलेल्याच राहतील. सीपीआय फूड (अन्न) च्या बाबतीत, मे व जून मध्ये इयर-ऑन-इयर दर 5% पे�ा 

अ�धक रा�हला आहे. भाज्या व खाद्यतेले देखील ग�तमान होत असून पुढे जाता, खर�प �पकांच्या आगमनामुळे 

�कंमतीच्या साचतर प�रणाम होईल. शेवट�, जसजशी मागणीची िस्थती सुधारत जाईल तसतशी, साथीमळेु बदल 

झालेल� पुरवठा िस्थतीह� उदय पावेल. हे �कंमतीवर�ल एकदाच होणारे/झालेले प�रणाम अस ूशकतील. जून 28 त ेजुलै 

9, 2021 दरम्यान केलेल्या नागर� घर ससंारांच्या महागाई बाबतच्या अपे�ांच्या सव��णामध्ये �मळालेल्या अपे�ा, 



महागाईबाबतच्या तीन म�हन्यानंतरच्या अपे�ा 0.5% ने वाढतील असे �नद��शत करतात. मे, 2021 मध्ये केलेल्या 

सव��णात �दसनू आलेल्या ग�तमानतेपे�ा ह� ग�तमानता कमी आहे.  

(32) एफवाय 2021-22 च्या दसु-या ते चौथ्या �तमाह� साठ�चा अनेक वष�चा (वायओवाय), सीपीआय महागाईचा 
प्र�े�पत केलेला, 5.9, 5.3 व 5.1 टक्के हा दर, अन्नधान्य व इंधन सोडून मुख्यत: जूनमधील प्र�ेपणापे�ा इंधन व 
इतर बाबींमळेु उच्चतर आहे. एफवाय 2021-22 साठ�ची सीपीआय महागाई, 5.7% अशी प्र�े�पत करण्यात आल� 
आहे.  
 
(33) लसीकरण कायर्क्रम प्रगतीमधील वाढ, को�वडच्या जंतुसंसगार्चा प्रसार प्र�तबं�धत करण्यासाठ� जनतेने केलेले 

उपाय व स्वास्थ्यसंबं�धत पायाभूत सोयी, ह्यामुळे ग्राहकांच्या भावनांमधील वाढ �टकून राहणार� व पुरवठा-वाढ�ला 

पूरक असल्याची अपे�ा करता येऊ शकत.े सवर् धोरणात्मक उपायांमुळे, आ�थर्क कायर्कृतींनी पूवर्वत नीट होऊन, 

महागाईचा दबाव कमी होण्याचे उ�द्दष्ट साध्य करणे गरजेचे आहे.  

(34) रेपो रेट न बदलता तो 4.0% ठेवला जाण्याच्या बाजूने मी मत देत आहे. त्याचप्रमाणे, �वकास/वधृ्द�चे 

पुनरुज्जीवन करुन तो एका �टकाऊ धत�वर राहण्यासाठ� आवश्यकता असेपय�त समावून घेण्याचा प�वत्रा सुरु 

ठेवण्याच्या आ�ण पुढे जाऊन महागाई उ�द्दष्टाच्या आतच असल्याची खात्री करुन घेत, अथर्व्यवस्थेवर�ल को�वड-19 चा 

प्रभाव कमी करण्याच्या बाजूने मी माझ ेमत देत आहे.  

डॉ. अ�शमा गोयल ह्याचें �नवेदन  

(35) सवर् जगात अशी समजूत झाल्याचे �दसत आहे क�, ह� महागाई को�वड-19 संबं�धत बॉटलनेकमळेु झाल� असनू 

ती तात्पुरती आहे. युएममधील दहा वषा�च्या जी-सेक चे दर कमी झाले आहेत. संशोधनानुसार, को�वड-19 मळेु बा�धत 

झालेल्या उत्पादामंध्येच महागाई जास्त झाल्याचे �दसून आले आहे.  

(36) तेल, जाग�तक व्यापार� माल व सेमी-कंडक्टसर् ह्यांच्या �कंमतीमध्ये प्रत्य�तः उलट प्रवास होत असल्याची �चन्हे 

�दसून येत आहेत. मे म�हन्याच्या तुलनेत जूनमध्ये देशांतगर्त महागाई कमी झाल� असून दसु-या लाटेतील लॉक-

डाऊन �नब�ध �श�थल झाल्याने �तची गती बर�च मंद झाल� आहे. भ�वष्यकाळातह� अनेकांच्या �कंमतींचा उलट प्रवास 

सुरु होऊ शकतो. जंतुसंसगार्च्या दसु-या फेर�च्या महागाईतून बाहेर पडण्याची �चन्हे �स�मत आहेत. आरबीआयने 

ऑगस्टमध्ये महागाईबाबत केलेले भा�कत अ�तशयोक्तीचे अस ूशकते.  

(37) को�वड-19 ने सरुु केलेल� मंदगती आ�ण महगाई ह्या दोन्ह� ह� आघाड्यांवर लढण्याचे कठ�ण काम एमपीसीला 

करावे लागत आहे. आ�ण असे असुनह�, ह्या वषार्त दोन वेळा थोड्या प्रमाणावर कमी झालेल्या महागाई ने अगद� 

वेळेवर आधार �दला- ह्या मळेु पुरवठ्याच्या बाजूवर�ल कारणे व आधा�रतताच पुन:श्च �नद��शत झाल�.  

(38) प्रगत अथर्व्यवस्थामंधील क� द्र�य बँका, मुदतपूवर् गळचेपी होण्याच्या धोक्यावर जोर देत आहेत :- महागाई �तचे 

2% हे उ�द्दष्ट साध्य करेपय�त, अत्यंत कमी व्याज दराच्या स्वरुपातील �तचे सहाय्य तसेच ठेवण्याचे ईसीबी ठर�वत 

आहे. युएस फेडरेशन सरासर� महागाईचे उ�द्दष्ट ठेवत असून खूप काळासाठ� ते कमी असल्याची भरपाई म्हणून ती 

उ�द्दष्टापे�ा जास्त असण्याची ईच्छा करत आहे :- गंुतवणुक�चे चक्र �टकाऊ �रतीने �फरणे सुरु राह�पय�त सहाय्य देत 



राहणे हे भारतामधील ध्येय असले पा�हजे. महागाई सहन करण्याजोग्या पट्टय्ामध्ये असेपय�त ती उ�द्दष्टापय�त 

हळुहळु खाल� आणता येऊ शकते.  

(39) भारतासाठ� केलेल्या टेलर-रुल्स अनुसार, टॉलरन्स बँडच्या बाहेर�ल/वर�ल अपे��त महागाईत झालेल�/होणार� 

सततची वाढ �कंवा आऊटपुट गॅप बंद झाल्यावर होणार� वाढ वाढण्यासाठ� धोरणात्मक दराचंी आवश्यकता असते. 

परंतु ऑिप्टमल धोरणे वेगवेगळी अस ूशकतात. अशा असा धारण वेळी/प्रसंगी कोणतहे� यां�त्रक सतू्र योग्य नसते. 

को�वड-19 च्या आघाताखाल� आऊटपुट गॅप मोजणे कठ�ण असत े- नवीन रोजगार �नमार्ण करण्याची �ेत्रीय अडचणी 

कमी करण्याची तसेच एक दशकासाठ� मंद असलेल्या गंुतवणुक�च्या गतीतून बाहेर पडण्याची गरज आहे. 

जंतुसंसगार्चे डले्टा व इतर प्रकारांचा प्रसार होत असताना �तस-या लाटेची शक्यता �कंवा त्याउलट सूड म्हणून खूप 

खचर् करत राहण्याबाबत �कंवा �नयार्तीत मोठ� वाढ होण्याबाबत अ�निश्चतता आहे.  

(40) ह्या�शवाय, बहुतेक देशांच्या असण्या�वरुध्द आपल्याकड ेआ�थर्क संकोच (�फस्क काँटॅ्रक्शन) आहे. परंतु येथे 

नाणे�वषयक धोरण शून्या�धिष्ठत नसून त्यात व्याज दर कमी ठेवण्यास वाव आहे. आऊटपुटच्या तात्पुरत्या 

धक्क्यांखाल�, समतोल खरा दर ऋण (नकारात्मक) होतो. परंतु खरा दर समतोल दराच्या खाल� जाऊ नये. घाऊक 

मूल्य महागाई ग्राहक-महागाईपे�ा जास्त असल्याने कंपन्यांना कमी खरे दर �दले जातात. परंतु खचा�च्या धक्क्यांमुळे 

महागाई होत असल्यास त्यानंा त्याची कमी मदत होते.  

(41) तथा�प, अप्रत्य� कर महागाईला सातत्य देत असल्यास ते महागाईच्या अपे�ा अिस्थर करु शकतील व 

नाणे�वषयक धोरणासाठ� ते एक आव्हानच असेल. संशोधनानुसार, माल-वस्तंुमधील तात्पुरत्या उच्च वाढ�कड ेल� 

�दले जात असले तर�, सततच्या वाढ�मुळे महागाईबाबतच्या अपे�ांवर प�रणाम होतो. भारतामधील इंधन 

�कंमतींमधील चंचलता/अिस्थरता आंतरराष्ट्र�य इंधन मूल्य अिस्थरतेपे�ा खूप कमी असून, त्यातील सरासर� वाढ 

जास्त असते, कारण तेलाच्या �कंमती कमी झाल्यावर कर वाढ�वले जात असल्याने आंतरराष्ट्र�य इंधन �कंमती 

वाढल्यावर ते कर तेवढे कमी केले जात नाह�त. भारतामधील इंधन �कंमतींमधील सततची वाढ, महागाई उ�द्दष्ट 

ठर�वण्यासाठ� �वपर�त (अटॅ ऑड्स) आहे.  

(42) कौटंु�बक महागाई अपे�ा साध्या व प्रत्य�ातील महागाईपे�ा अ�धक असल्या तर� ह्या बदलाची �दशा, 

�नद�शक/सूचक आहे. कुटंुबाच्या 3 म�हन्यासंाठ�च्या व 1 वषार्साठ�च्या महागाईबाबतच्या अपे�ा वाढणे सुरुच असनू 

�वद्यमान अपे�ा िस्थर होत आहेत. जंतुसंसगार्ची प�हल� वाढ स्पष्टपणे कमी झाल्यामळेु महागाईबाबतच्या 

�वद्यमान अपे�ा सप्ट�बर, 2020 मध्ये कमी झाल्या. त्यानंतर नोव्ह�बरमध्येह� महागाईबाबतच्या अपे�ा खाल� आल्या. 

को�वड-19 च्या पुनरागमनामळेु अपे�ांबरोबर येणार� अ�निश्चततामंध्ये मे, 2020 मध्ये एकाएक� वाढ झाल्यामुळे व 

तेव्हापासून ती उच्चतरे रा�हल्यामुळे ह्या चक्राची पुनरावतृ्ती होऊ शकते.  

(43) ह्या बाबी आ�ण जूनमध्ये कमी झालेल� महागाई दशर्�वतात क� थोडी वाट पाहून, महागाई, महागाईच्या अपे�ा व 

वाढ�चे प�रणाम पाहणे योग्य आहे. अनेक म�हन्यांसाठ� महागाई उ�द्दष्टांपे�ा अ�धक रा�हल� आहे, परंत ु ह� 

वाढ/आ�धक्य, को�वड-19 च्या र�गाळण्याबरोबर आलेल्या अनेक धक्क्यामुंळे आल� आहे. टॉलरन्स बँडच्या वर �टकून 

रा�हलेल� वाढ अद्याप, एमपीसीला �दलेल्या तीन �तमाह�ंच्या कालावधीपे�ा अ�धक नाह�. एखाद्या महागाई 



उ�द्दष्टाच्या कारक�द�चा नावलौ�कक/प्र�तष्ठा व प्र�तसाद, तसेच सरकार कडून पुरवठ्याच्या स्वरुपातील आधार/मदत 

ह�, असे अनेक धक्के बसले तर�ह� महागाईच्या अपे�ा अिस्थर करण्यास प्र�तबंध करण्यासाठ� पुरेशी असू शकते.  

(44) ह्यासाठ� मी रेपो रेट व धोरण प�वत्रा तसाच/कायम ठेवण्यासाठ� मत देत आहे.  

(45) पूवार्वस्था येण्याची प्र�क्रया सुरु होत असताना ती खूप सावकाश व वाढ�चे पूवर्पदावर येणे व महागाई ह्यांच्या 

मागा�शी जुळणार� असावी. घेतलेल्या प�व�याचा प�रणाम केवळ रेपो रेट कृतींवर होत असल्याने, पूवार्वस्था येण्याच्या 

इतर कृती, समावून घेण्याच्या प�व�यातह� सुरु केल्या जाऊ शकतात. हा फक्त माझाच दृिष्टकोन आहे - तरलता 

कृतींवर एमपीसी मतदान करत नाह�. 2009 मध्ये अ�त�रक्त तरलता कमी करण्याचे ठर�वण्यात आले होत ेआ�ण 

बाजाराला ह्याचीच अपे�ा आहे. पण त्याच्या सामाजीकरणामध्ये युएस फेडने, ऑक्टोबर 29, 2014 रोजी त्यांच्या 

ताळेबंदामधील �वस्तार तर थाबं�वला परंतु त्याचा आकार मात्र उलट केला नाह�. ट�पर-ऑन शॉकनंतर बाजारांना शातं 

करण्यास व पूणार्वस्था आणण्यास मदत करण्यास ह्याची मदतच झाल�. �रव्हसर् रेपोमध्ये अ�त�रक्त तरलता 

शोषून/समावून घेतल� जात असल्याने, मागणी पूवर्वत होईपय�त एम3 ची वाढ अ�त�रक्त असू शकत नाह�. पैशाच्या 

मूल्यामधील वाढ, त्याची वाढ �नब��धत करु शकते. ह्या प�व�याची व्याख्या, एका घट्ट/उदासीन प�व�यामधील काह� 

अ�त�रक्त व �टकाऊ तरलतेला धरुनच आहे.  

(46) गेल्या दशकातील बहुताशं भागात भारतामध्ये अत्यंत घट्ट/आवळणार� �वत्तीय िस्थती होती. ह्या अथर्व्यवस्थेला 

वंगण म्हणून काह� �श�थलता/�ढलाई आवश्यक आहे क� ज्यामळेु �नम्न उत्पन्न �वभागात/�ते्रात प्रदाने केल� 

जातील. वाढत्या प्रमाणात �भन्नता असलेल्या �वत्तीय �ेत्राच्या गरजा पूणर् करण्यास बँका आता असमथर् आहेत; 

त्यामुळे �नर�नराळ्या �ते्रांसाठ� तरलतेची उ�द्दष्टे ठर�वणा-या योजना सुरु ठेवणे आवश्यक आहे. ह्या�शवाय, युएस 

फेडने समावून घेणे सोडल्यामुळे, चलन-धारण, सरकारकडील रोख �शल्लका व �वदेशी भांडवलातील वाढ1 ह्यामळेु 

भारताला ऋण/नकारात्मक तरलता धक्क्यांना त�ड द्यावे लागणार आहे.  

(47) आ�थर्क एकत्रीकरण पुरेसे/पयार्प्त असेपय�त जी-सॅप द्वारा �मळणारा आधार/मदत सुरु ठेवावी लागेल. करामंधून 

�मळणारा महसलू वाढत असल्याने, हे एकत्रीकरण अपे�ेपे�ा जलद होत आहे. शॉटर्-रेट्समध्ये घट होऊनह�, अपे�पेे�ा 

कमी सरकार� कजार्मळेु, आ�ण महागाईच्या उ�द्दष्टाबाबत अ�धक खात्री असल्याने द�घर्काल�न स्पे्रड्स खाल� घसरु 

शकतात. सरकारकडील रोख �शल्लक आधीच खूप जास्त आहे. तथा�प, अपे��त महागाईमुळे जी-सेकचे दर 1% ने 

वाढल्यास व सावर्ज�नक कजर् जीडीपी गुणोत्तर समुारे 100% असल्यास, सरकार� व्याज प्रदाने जीडीपीच्या 1% ने 

वाढतील.  ह्याच्या तुलनेत,  इंधनावर�ल कर  कमी केल्यास, जीडीपी  समुारे 0.5% ने कमी होईल  आ�ण त्यामुळे,  

 
 
-------------- 
1कृपया चामर्ल व्ह� व गोयल ए, 2021 पहा – ‘�लिक्व�डट� मॅनेजम�ट अँड मोनेटर� ट्रान्स�मशन : एं�प�रयल अॅना�ल�सस फॉर इं�डया’, जनर्ल ऑफ 

इकॉनॉ�मक स्टडीज, छापण्यापूव� जुलै 13 रोजी प्र�सध्द केलेले https://doi.org/10.1108/JES-07-2020-0359      
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महागाईच्या अपे�ा अिस्थर/कमी होणे, मागणी पूवर्वत होणे व तसेच तेल-�कंमतींच्या धक्क्यांचे ओझ ेशअेर करण्यास 

मदत होणे ह्यासारखे इतर अनेक लाभ होऊ शकतात. 

प्रोफेसर जयंथ आर वमार् ह्याचें �नवेदन  

(48) गेल्या अनेक सभांमधील माझ्या �नवेदनांनी �वश्वास व्यक्त केला क�, धोका व ब�ीस ह्यामधील समतोल 

नाणे�वषयक समावेशनाच्या बाजूने आहे. ह्या �वश्वव्यापी साथीची �नर�नराळी स्वरुपे/प्रकार होत असताना, मला तर� 

असे �दसत आहे क� धोका व ब�ीस ह्यामधील समतोल हळू हळू सरकत आहे व समावेशक प�व�यासाठ� हे चांगले 

नाह�.  

(49) सवर्प्रथम, दर वष� मोठ्या सखं्येने मतृ्यु घड�वणा-या परंतु अथर्व्यवस्थेला मोठे नुकसान न पोहोच�वणा-या 

�यरोगासारखाच को�वड-19 �दसू लागला आहे. दसु-या शब्दात, तो न्युट्रॉन बाँबसारखा �दस ू लागला आहे. ह्या 

स्वरुपाच्या मानवी ददु�वी घटना कमी करण्याची नाणे�वषयक धोरणाची �मता, एक आ�थर्क आणीबाणी ताब्यात 

ठेवण्याच्या �मतेच्या तुलनेत खूप सी�मत आहे. ह्या साथीची मुदत/कालावधी वाढणे देखील ह्याच्याशी संबं�धत 

आहे. जाग�तक अनुमान (�वशेषतः इस्त्रायल सारखे देश, जेथे लसीकरणाचे आ�ण उच्च स्तर असूनह� रुग्णसंख्या 

वाढतच आहे) सू�चत करतो क�, लसीकरणामुळे साथीची तीव्रता कमी होत असल� तर� ते ह्या साथीचा नायनाट करु 

शकत नाह�. पुढ�ल 3-5 वष� हा को�वड-19 आपल्याला त्रस्त करण्याची (कमी मतृ्युदर असले तर�ह�) शक्यता 

नाकारता येत नाह�. अशी द�घर् कालासाठ�, समावून घेणारे नाणे�वषयक धोरण ठेवणे, आधी लघु काल�न आणीबाणीचा 

प्रसंग म्हणून समजण्यात आलेल्या प्रसंगापे�ा अत्यंत �नराळे आहे.  

(50) दसुरे म्हणजे, नाणे�वषयक धोरणांचे संपूणर् अथर्व्यवस्थेवर अत्यंत मोठे प�रणाम होत असतात आ�ण सवर्साधारण 

आ�थर्क ददुर्शा आणणा-या ह्या साथीच्या सुरुवातीच्या टप्प्यासाठ� ते योग्य होते. तथा�प, अ�लकडचे ह्या साथीचे 

दषु्प�रणाम अथर्व्यवस्थेच्या काह� छोट्याभागात एक�त्रत झाले आहेत. उद्योगांच्या स्तरावर, संपकर्  प्रवण सेवांचे मोठे 

नुकसान झाले आहे तर इतर अनेक उद्योग आता को�वडपूवर् स्तरावर कायर्शील आहेत. संस्थांच्या स्तरावर, 

एमएसएम�चे खूप मोठे नुकसान झाले आहे तर मोठ्या उद्योगाचंी भरभराट झाल� आहे. कौटंु�बक स्तरावर, 

समाजाच्या दबुर्ल घटकासंाठ� ह� साथ उध्वस्त ठरल� आहे, तर संपन्न/समधृ्दांनी �तचा व्यविस्थत सामना केला आहे. 

भौगो�लक दृष्ट�नेह�, तुलनेने कमी राज्यांमधील 100 ते 200 िजल्ह्यांमध्ये ह्या साथीने अत्यंत नुकसान केले आहे. 

अथर्व्यवस्थेच्या अत्यंत बा�धत झालेल्या �ते्रांना उ�द्दष्टांच्या अनुसार मदत देण्यासाठ�, आ�थर्क धोरणापे�ा 

नाणे�वषयक धोरण कमी प�रणामकारक ठरले आहे. खरे तर, अथर्व्यवस्थेमधील ददुर्शा कमी केल� जाण्याच्या मानाने, 

नाणे�वषयक समावेशन अॅसेट्सच्या �कंमती अ�धकतर प्रमाणात वाढत असल्याचे �दसून येत आहे.  

(51) �तसरे म्हणजे, महागाईचे दबावांनी, आधी अपे�ा केल्यापे�ा अ�धक काळ �टकून राहण्याची �चन्हे दशर्�वणे सुरु 

केले आहे. महागाईबाबतच्या अपे�ा अ�धकतर वाढतील/उल्लंघन करतील अशी �चन्हे �दसून येत आहेत. सवार्त 

काळजी करण्यासारखे म्हणजे, मागणीच्या बाजूचे महागाईबाबतचे दबाव अचल राहतील ह्याबाबतचा �वश्वास कमी 



होत चालला आहे. 2020-21 मधील सरासर� 6% पे�ा अ�धक असलेल� महागाई, 2021-22 मध्ये 5% पे�ा अ�धक 

असण्याचे भा�कत करण्यात येत असून, आरबीआयच्या प्र�ेपणानुसार, 2022-23 च्या प�हल्या �तमाह�तह� ती 5% पे�ा 

खाल� येण्याची अपे�ा नाह�. टॉलरन्स बँडच्या वरच्या टोकाच्याह� खाल� महागाई येण्याचे भा�कत केले असल्याने 

थोडी उसंत �मळत असल� तर�, एमपीसीसाठ�चे उ�द्दष्ट 6% �कंवा 5% नसून 4% असल्यावर जोर देणे महत्त्वाचे 

आहे. टॉलरन्स बँड (सहन करण्याजोगा पट्टा) भा�कतांमधील चुका, अंमलबजावणीमधील त्रुट� आ�ण मापनाचे प्रश्न 

ह्यांच्यासाठ� वाव देण्यास/समावून घेण्यास तयार करण्यात आला आहे. 5% उ�द्दष्ट म्हणून समजण्यामुळे, महागाई 

उ�द्दष्टामधील अपयशाचा धोका ल�णीय �रतीने वाढू शकतो (ह्या साथीच्या दरम्यान महागाईचे उ�द्दष्ट 

वाढ�वण्याबाबत काह� भाष्य/ट�का मी पा�हल� असल� तर�, हा �नणर्य स्पष्टपणे सरकारवर अवलबूंन आहे - एमपीसीवर 

नाह�.)  

(52) ह्या सदंभार्त मला वाटते - मला �वश्वास वाटतो क�, �रव्हसर् रेपोचा सध्याचा स्तर आता सुयोग्य नाह�. मला 

जाणीव आहे क�, एमपीसीचे मँडटे केवळ धोरणाचा दर �कंवा रेपो रेट पुरतेच �नब��धत आहे. ददु�वाने, ह्या सभेच्या 

(गेल्या अनेक सभांप्रमाणेच) नाणे�वषयक स�मतीच्या �नवेदनात पुढ�ल ओळ आहे :- ‘ त्यानुसार एलएएफ खाल�ल 

�रव्हसर् रेपो रेट बदल न होता 3.35 टक्के राह�ल.’ आता मी काह� काळासाठ� वाद घालत होतो क�, एलएएफ खाल�ल 

�रव्हसर् रेपो रेट एमपीसीच्या �ेत्रात (रे�मट) नसल्यास, हा दर गव्हनर्राचं्या �नवेदनात असावयास पा�हजे - एमपीसीच्या 

�नवेदनात नव्हे - परंतु हा दृिष्टकोन उवर्�रत एमपीसीच्या बाजूने नसल्याचे �दसून आले. ह्यामुळे �रव्हसर् रेपो रेटच्या 

स्तराबाबत माझी असहमती व्यक्त करण्याऐवजी मला दसुरा पयार्य नाह�.  मा�गर्केच्या (कॉ�रडॉर) रंुद�चे हळू हळू 

सामाजीकरण होणे �निश्चत आहे. माझ्या मतानुसार, ह्या कॉ�रडॉरचे टप्प्या-टप्प्याने सामाजीकरण (नॉमर्लायझेशन) 

केल्यास ते, 4% हा रेपो रेट अ�धक कालासाठ� ठेवण्याची एमपीसीची �मता वाढेल आ�ण माझ्या मते, आणखी काह� 

काळासाठ� अत्यंत कमी �रव्हसर् रेपो रेट ठेवण्यापे�ा, एमपीसीसाठ� ह� अ�धक प्राधान्य देण्याची बाब असावी.  

(53) आ�थर्क �रकव्हर� (पूवर्पदावर येणे) अजूनह� नवजात (नेसंट) असतेवेळी, नाणे�वषयक धोरण हे समष्ट� 

अथर्व्यवस्थेचा नांगर (िस्थर करणारा) म्हणून काम करत असणे अत्यंत महत्त्वाचे आहे. ह्यामुळे महागाईच्या 

धोक्याचें व मुदतीचे प्रमाण कमी होऊन द�घर्काल�न व्याज दर िस्थर होण्यास मदत होईल. माझ्या पूव�च्या 

�नवेदनात मी म्हटल्याप्रमाणे, लघु मदुतीच्या कमी व्याज दरापे�ा, द�घर्काल�न कमी व्याजदर हे गंुतवणुक�मंळेु झालेला 

�वकास आणण्यासाठ� अ�धक महत्त्वाचे ठरतात. ह्या �वचारानुसार, मला भीती वाटते क�, पुढ�ल मागर्दशर्न व 

नाणे�वषयक प�वत्रा हे परस्परां�वरुध्द फले देणारे आहेत. एमपीसीला महागाईबाबत काह� काळजी नसून ती केवळ 

�वकासावरच ल� क� �द्रत करत असते असा चुक�चा ग्रह �नमार्ण करुन, महागाईबाबतच्या अपे�ा अिस्थर होतील. अशा 

धोक्यालाच एमपीसी अजाणता खतपाणी घालत आहे. अशा �चत्रात/प�रिस्थतीत वाढत असलेले धोक्याचे/जोखमीच्या 

प्रमाणामळेु द�घर्काल�न दर वाढू शकतात. आज सहजतेने �मळणा-या पैशामळेु उद्या उच्चतर व्याजदराला जन्म �दला 

जाईल. ह्याच्या उलट, प्रत्य�/मूतर् अशी कृती करुन �तची महागाई उ�द्दष्टाबाबतची वचनबध्दता दशर्वून, एमपीसी, 

अपे�ा िस्थर करु शकेल, जोखमीचे प्रमाण कमी करु शकेल, व अ�धकतर कालासाठ� द�घर् कालासाठ� असलेले कमी 

व्याजदर ठेवू शकेल व त्यामुळे अथर्व्यवस्था पूणर्पदावर येण्यास मदत होईल. ह्या कारणांमुळे, �रव्हसर् रेपो रेट 3. 

35% ठेवण्याच्या �नणर्याशी मी सहमत नसून, समावून घेण्याच्या प�व�याच्या �वरुध्द मतदान करतो.  



(54) ह्या उलट, पुढ�ल कारणासंाठ� मी, 4% हा रेपो रेट ठेवण्यास मत देतो. ह� साथ येण्यापूव� ब-याच आधीपासनू 

आ�थर्क �वकास असमाधानकारक होता; आ�ण ह्या साथीचे आ�थर्क दषु्प�रणाम काह� प्रमाणात कमी झाले तर� 

ल�णीय प्रमाणात नाणे�वषयक समावेशन होण्याची हमी आहे. सतत असलेल� महागाई म्हणजे नाणे�वषयक समावून 

घेणे, काह� करुन �नब��धत करणे, आ�ण ह्यासाठ�च, सध्याच्या 3.35% ह्या अत्यंत कमी स्तरापासनू, 4% ह्या रेपो रेट 

कड ेमनी माक� टचे दर वाढ�वण्यासाठ� मी मागे �दल्याप्रमाणे वाद घातला होता. भ�वष्यकाळातील महागाई भा�कतांवर 

आधा�रत, 1 ते 1.5% दरम्यान असलेल्या एका ऋण (�नगे�टव) �रयल रेटशी हा 4% एवढा रेपो रेट जुळत आहे. 

माझ्या मते, दरांचे हे स्तर, महागाईच्या एका चक्रव्यूहात अडकण्याच्या मोठ्या धोक्या�शवायह� आ�थर्क �वकासाचे 

पुनरुज्जीवन करण्यासाठ� सध्या तर� सुयोग्य आहे. हे सागंावयास नको क�, एमपीसीने डटेा �ड्रव्हन (म्हणजे मा�हतीचे 

चा�लत) असावे क� ज्यामळेु, भ�वष्यात येऊ शकणा-या कोणत्याह� अकिल्पत धक्क्याला ती त्व�रत व सुयोग्यपणे 

प्र�तसाद देऊ शकेल.  

डॉ. मदृलु के. सग्गर ह्याचें �नवेदन  
(55) एमपीसीच्या जूनमधील सभेत मी ठळकपणे �नद��शत केलेले धोरण-टे्रड-ऑफ हे आजसुध्दा समयो�चत आहेत. 

तथा�प, महागाई व �वकास ह्यावर�ल अ�लकडील मा�हतीचे मूल्यमापन केल्यानंतरच धोरणाच्या समतोलाचे 

पुनरावलोकन करणे गरजेचे आहे.  

(56) एमपीसीच्या जूनमधील सभेत मी जेव्हा म्हणालो क�, टॉलरन्स लेव्हलच्या वरची �कनार/कडा तोडल�/उल्लं�घल� 
जाण्याचे धोके अल�णीय नाह�त, तेव्हा त्यातून डोकावणार� भी�त, मे मधील महागाईची मा�हती जूनमध्ये �दल� 
गेल्यावर �तच्या भयानक स्वरुपात प्रत्य�ात आल�. ह्या मा�हतीचे तीन महत्त्वाचे पैलू होते. प�हला म्हणजे, 
हेडलाईन महागाई सवार्त वरच्या टॉलरन्स स्तराच्याह� वर गेल� व त्यामुळे ह� महागाई वषार्च्या जास्तीत 
जास्त/बहुतेक भागात राहण्याचा सभंव वाढला. दसुरा म्हणजे, मे मधील महागाईची गती म�हन्या-म�हन्यानुसार (एम-
ओ-एम) 1.65% टक्क्याने जास्त, म्हणजेच त्या म�हन्यासाठ� नेहमीची असल्याच्या अडीचपट होती. �तसरा म्हणजे, 
त्या म�हन्यातील माल-वस्तंूच्या �कंमतींमधील वाढ� एकजात (जनरलाईज्ड) होत्या एनएसओ ने ज्याचं्या बाबतीत, 
मा�सक धत�वर बाब-स्तरावर�ल �कंमतीचंी मा�हती उपल्ब्ध करुन �दल� आहे, त्या 299 माल वस्तंू पैक� 240 माल 
वस्तूंच्या मध्ये, त्या म�हन्यादरम्यान आ�ण ती भाव वाढ झाल्याचे �दसून आले. आ�ण ती भाव वाढ, लव�चक अशा 
महागाई उ�द्दष्ट कालासाठ� सव�च्च होती.  
 

(57) जून म�हन्याचे जुलै म�हन्यात �दलेले अगद� अ�लकड ेउपलब्ध झालेले सीपीआयचे आकड े�वरोधात असून ते 
एक �नराळीच गोष्ट सांगतात. सवर्प्रथम म्हणजे, हेडलाईन महागाई आश्चयर्कारकर�त्या खाल� आल� व अनेक 
गटांसाठ�चे �कंमतीचे स्तर घसरुन ती 6.3% वर िस्थर झाल�. ह्यावरुन �दसून आले क�, मे म�हन्यातील �कंमतीचंी 
असलेल� उसळी, को�वडच्या दसु-या लाटेमधील, नवीन पुरवठ्यातील खंडामुळे/फाटाफुट�मुळे झाल� असू शकेल, आ�ण 
त्या म�हन्याचा महागाई अंक, डटेा संकलनातील अडचणींमळेु वर सरकला असावा. दसुरे म्हणजे, जूनमधील फक्त 
0.56% ची एम-ओ-एम वाढ असलेल� गती ह� स्पष्टपणे त्या म�हन्याच्या सरासर� गतीच्याह� खाल�/कमी होती. 
�तसरे म्हणजे, मे म�हन्यात �दसून आलेल� �कंमतींमधील सवर्साधारण वाढ जूनमध्ये �टकून राहू शकल� नाह� आ�ण 
सरासर�ने �दसनू येणा-या त्या म�हन्यातील �कंमत वाढ�पे�ा कमी वेळा होती. ह्या�शवाय, फेबु्रआर�-ए�प्रल, 2021 
दरम्यान, डब्ल्यु पी आय मधील खूपच उच्च/जास्त असलेल� गती, मे-जून 2021 दरम्यान ओसरल�/कमी झाल� असनू, 

त्यामुळे उत्पादकांनी ग्राहकांना/उपभोक्त्यांना, फुटकळ स्तरावर उच्चतर पास-थु्र देण्याचा धोकाह� कमी झाला आहे.  



(58) महागाईच्या कलाचा अथर् सांगणे/समजणे, ह्या �मश्रकलांमळेु व डटेामधील धुसरपणामळेु कठ�ण झाले आहे. 

तथा�प, पुढे जाता, हे �वचार/�वचारसरणी महत्त्वाची ठरते. प्रथम, बेसलाईन भा�कतानुसार, जूनमधील �कंमतींच्या 

स्तरांमध्ये सुधारणा झाल्यानंतर, महागाई ह�, उ�द्दष्टाच्या वर राहणे. परंतु टॉलरन्स बँडच्या आतच असणे प्र�े�पत 

करण्यात आले आहे. दसुरे म्हणजे, �डस�बर 2019 पासनू महागाईची सरासर� 6.23% रा�हल्याने व ह्या 19 पैक� 13 

म�हन्यांमध्ये ह्या टॉलरन्स स्तराच्या वरच्या रेषेबाहेर गेल्याने/उल्लंघन केल्याने, मे म�हन्यातील पुरवठ्याच्या बाजूचा 

धक्का ब-याच प्रमाणावर सकं्रमणात्मक असला तर�ह�, महागाई �टकून राहणे ह� एक काळजी करण्याची बाब आहे. 

ह्या महागाईचे स्वरुप कॉस्ट-पुश असले तर�ह�, �वशेषतः, महागाईच्या अपे�ा, अनुकूल/जुळवून घेण्याच्या अपे�ांमुळे 

अंशतः प्रभा�वत होत असल्याने, परंतु अंशतः ह्या महागाईमधील अगद� जवळून नजर ठेवणे आवश्यक आहे अशा 

सुस्त मूलतत्त्वामळेु/अंशामळेु, महागाई �टकून राहणे हे काळजी करण्यासारखेच आहे. घ्यावयाच्या धोरण �नणर्यावर 

अत्यंत प्रभाव टाकणारा �तसरा पैल ूम्हणजे, ह� महागाई मागणीच्या बाजूकडील नाह�. एकूण मागणी ह� नेहमीपे�ा 

कमी व चंचल रा�हल� आहे. ख�नजांच्या �कंमतींमध्ये गेल्या दोन आठवड्यात एकाएक� सुधारणा झाल्याचे �दसत 

असले तर�, ऊजार्, धातु व खाणी ह्यामधील जाग�तक मालवस्तूंच्या �कंमतींमळेु ब-याच मोठ्या प्रमाणावर आलेल्या 

एका मोठ्या कॉस्ट-पुश धक्क्याच्या दसु-या फेर�तूनच हे �वस्ता�रत/वाढलेले �कंमत-दबाव येत आहेत. मे 6, 2020 

रोजी असल्यानुसार हे प�रणाम खूप मोठे झाले आहेत. पेट्रोल व �डझले वर�ल अबकार� कर अनुक्रमे 44% व 69% 

नी वाढ�वण्यात आले असून, आ�थर्क �नब�धामुळेह� ते उलट/कमी झालेले नाह�त. एका मॉडलेवर आधा�रत अंदाज 

सू�चत करतात क�, केवळ अबकार� करांमधील वाढ�मळेुच, हेडलाईन महागाई 60-80 बीपीएसने वाढल� असावी व 

त्यामुळे कॉस्ट-पुश (�कंमत-वाढ) महागाईत देखील भर पडल�.  

(59) दसु-या लाटेने केलेल्या आघातामुळे रोगप्र�तबंधकता (इम्यु�नट�) व �वषाणुची स्वरुपे (म्युटेशन्स) आटोक्यात 

आणण्यामधील अवकाशामुळे, ह्या साथीबाबत सततच्या अ�निश्चतता ह्यामुळे, �वकास पूवर्पदावर येणे, पुढे 

अडखळत/लटपटत होत राहण्याचे धोके अनेक बाबतीत आहेत. प्रथम म्हणजे, आपल्या सभेच्या सुरुवातीला, 

मॉन्सूनमधील पावसाची संच�यत तूट केवळ 1% एवढ�च होती. तथा�प, ह्या मोसमामधील मॉन्सूनचे स्थळ-�नहाय व 

प्रत्य� वाटप/�वतरण नेहमीपे�ा कमी झाले आहे. जुलैच्या सुरुवातीस जास्त असलेल� पेरण्यामधील तूट ब-याच 

प्रमाणावर भरुन काढल� गेल� असल� तर� उत्पादन व उत्पन्न ह्यावर काह� �वपर�त प�रणाम/प्रभाव पडू शकतो. 

अ�लकडील गैरमोसमी पावसामुळे बागायती �पके बा�धत झाल� असल्याप्रमाणेच, हवामानातील बदलांची पुनरावतृ्ती 

झाल्यामळेु धोके/जोखमी खूप मोठ्या होऊ शकतात. दसुरे म्हणजे, 2021-22 च्या प�हल्या �तमाह�मधील आयआयपी 

हा, 2019-20 ह्या आ�थर्क वषार्च्या साथ-पूवर् सरासर�पे�ा कमी राहण्याची शक्यता आहे आ�ण हे, आठ कोअर 

उद्योगांच्या, 2019-20 ह्या आ�थर्क वषार्च्या साथ-पूवर् सरासर�पे�ाह�, त्याचें जूनमधील स्तर 3.8% ने कमी झाल्यामळेु 

�दसून येत आहे. �तसरे म्हणजे, हाय �फ्रक्वेन्सी �नद�शकाचंीह� तीच कहाणी आहे. दोन ततृीयांशपे�ाह� अ�धक हाय 

�फ्रक्वेन्सी �नद�शक साथ-पूवर् स्तराच्या खाल� आहेत. चौथे म्हणजे, सेवा �ेत्र ह� �वशेषकरुन ममर्भेद्य रा�हले आहे. 

जुल ै मधील 45.4 हा सेवा पीएमआय सकंोच झालेल्या �ते्रात असून त्याचा अथर् म्हणजे, दसु-या वाटेच्या दोन 

म�हन्यांनंतर, सेवा-कायर्कृती म�हन्या-म�हन्यात (एम ओ एम) अजूनह� घसरलेल� आहे. पाचवे म्हणजे, दसु-या लाटेमळेु 

भीती वाढत असल्याचा पुरावा �मळत असल्याने, �वशेषतः मनौपचा�रक �ते्राला धोरणाचा आधार/सहाय्याची गरज 

आहे. सहावे म्हणजे, ओबीकसचा (ओबीआयसीयुएस) चौथ्या �तमाह�मधील, मोसमानुसार समायोिजत केलेला �मता 

वापराचा 67.6% हा दर, 74.6 ह्या द�घर्-काल�न सरासर�पे�ा (2008-09 च्या प�हल्या �तमाह�त सव��ण सरुु 



केल्यापासून ते, 2019-20 च्या चौथ्या �तमाह�त समाप्त झालेल्या साथ-पूवर् कालावधी पय�त) केवळ खूप कमीच नाह� 

तर सवर् साथ-पूवर् कालासाठ�ह� तो कमी असल्याने, �मता वापराचे दर ह� खूप कमी झाले आहेत. 2021-22 च्या 

प�हल्या �तमाह�त, को�वड-19 च्या दसु-या लाटेमळेु झालेल्या जंतुसंसगार्मुळे, �मता वापराचे आधीच कमी झालेला 

स्तर आणखी खाल� येऊ शकतात. इंडिस्ट्रयल आऊटलकु सव�ने देखील हेच �नद��शत केले आहे.  

(60) आणीबाणीच्या �कंवा अत्यंत अ�निश्चततेच्या काळात, भा�कतांच्या ऐवजी, �वद्यमान प�रिस्थतीवर आधा�रत 

धोरणे तयार करणे हे क� द्र�य बँकांसाठ� अवाजवी नाह�. सध्या, �वकास व महागाई व त्यासोबत येणारे पॉ�लसी टे्रड-

ऑफ �वचारात घेता, दोन्ह� बाजंूमध्ये धोरणात्मक चुका होण्याचा धोका आहेच. केवळ दरूगामी धोरणांवर अवलंबून 

रा�हल्याने व �वशेषतः महागाईच्या भा�कताशंी जोडलेल्या, �वद्यमान असलेल्या सभंावनीयतांच्या मोठ्या �वतरणामंुळे 

आ�ण �परॅ�मडचा पाया असामनतेने बा�धत करणा-या आ�ण ज्यांचे महत्त्व मी माझ्या शेवटच्या एमपीसी �नवेदनात 

समजावून सां�गतले होत ेत्या, �वकासाच्या �वतरणात्मक (�डिस्ट्रब्युशनल) पैलूवंर�ल चागंल्या मा�हतीच्या अभावामळेु, हे 

धोके वाढतात. सध्या महागाई उ�द्दष्टाच्याह� वर गेल� असून एक बेसलाईन म्हणून ती कमी होणे अपे��त आहे. 

तथा�प, �रझोल्युशन फॅन चाट्र्समध्ये �दल्यानुसार, एक वषार्च्या कालावधी दरम्यान प्र�ेपणांच्या संभाव्यतांचे 

�वतरण/वाटप, �वश्वसनीयतेच्या 50% स्तरावर असतानाह�, महागाई वरच्या टॉलरन्स स्तराच्याह� बाहेर जाण्याची �कंवा 

�नम्न टॉलरन्स स्तराच्याह� खाल� जाण्याची संभावनीयता �दसत आहे. अशा प�रिस्थतीत, तशीच गरज पडल्यास हे 

धोरण त्वरेने प्र�तसाद देऊ शकते. नवीनतम अशी पुरवठा बाजूकडील �बु्धता/खळबळ �कंवा आयात करावयाच्या 

मालाच्या �कंमतींमधील महागाई वाढल्यास, पुनर ्मूल्यमापन करावे लागु शकते. तथा�प, खर�प �पकांच्या पेरणीतील 

त्रुट� भरुन �नघाल्याने, आ�ण जाग�तक माल-वस्तंूच्या �कंमतींचे चक्र, �चनी अथर्व्यवस्था अपे��त अशी मदं 

�फरण्याची ल�णे दशर्�वत असल्याने, आ�ण �तस-या लाटेमुळे बा�धत/प्रभा�वत झालेल� युएसची अथर्व्यवस्था अ�त 

तप्त न होण्याच्या शक्यतेमळेु, सध्या ते धोके �ीण झाले नसले तर� कमी झाले आहेत. ह्याच्या उलट, मागणीमधील 

�टकून रा�हलेल्या �मतेनंतर, महागाई कमी करण्याचा द�घर्काल�न जोर (इपल्स) येणे नाकारता येत नाह�.  

(61) एमपीसीचे सध्याचे मँडटे, धोरणाचा रेपो रेट व प�वत्रा �निश्चत करणे हे आहे. धोरणांमधील बदलाची वेळ व 

अनुक्रम चुकल्यास व त्यानंतर ते धोरण उलट करण्याची पाळी येऊ देणे. ह्याचा प�रणाम आऊटपुटमधील वधृ्द� व 

महागाई चंचल/अिस्थर होण्यात होऊ शकते. ह्यासाठ�, पुढ�ल मुदतीमधील येणा-या डटेाच्या स्पष्टतेची वाट पाहत, ह्या 

टप्प्यावर, आहे तशीच िस्थती ठेवणे (स्टेटसको) ह� अ�धक चांगला पयार्य आहे. ह्या टप्प्यावर रेपो रेट बदलणे 

अनुक्रमाच्या दृिष्टकोनातून प�रणामकारक व योग्य होणार नाह�. ह्यामळेु, रेपो रेटमध्ये बदल न करण्यासाठ� व 

समावेशक प�वत्रा सुरु ठेवण्यासाठ� मी मतदान करत आहे.  

(62) �वकास/वधृ्द� एका �टकाऊ धत�वर पुनरुज्जी�वत करण्याच्या धोरणाचे ध्येय/क� द्र�बदं ु पुढेह� सुरु ठेवणे गरजेचे 

आहे; आ�ण आऊटपुट मधील तफावत भरुन �नघण्याच्या आधी, कजर् मागणी मध्ये सुधारणा झाल्यानंतर येणा-या 

महागाईबाबतच्या जोखमी/धोके टाळण्यासाठ� �वचार करणे भाग आहे. �वकासामधील �टकाऊ पूवार्वस्था येण्यास धोका 

उत्पन्न न होता हे दषु्कर काम करणे गरजेचे आहे. लठ्ठ शेपट्यादेखील पशुवतृ्ती दशर्�वत असल्याने, नॅरे�टव 

इकॉनॉ�मकल कठ�ण प�रिस्थतीत महत्त्वाची भू�मका बजावते आ�ण व्यापार चक्राच्या एंडोजेनस हालचाल� �नमार्ण 

करु शकते. तथा�प, आणीबाणीमध्ये तरलता गढूळ करण्यासाठ� ठेवलेला एक तात्पुरता उपाय म्हणून सुस्त झालेले 

माक� ट टाळणे हे, वेळ आल� क� सुस्ती झटकून सरळ होण्यास मदत करण्यासाठ� महत्त्वाचे असते. समावेशक 



प�व�यामध्ये फूट न पाडणा-या सावकाश अशा तडजोडी करणे शक्य असते. ह्यासाठ�, मी ह्या ठरावाच्या बाजूने 

मतदान करतो.  

डॉ. मायकेल देबब्रत पात्रा ह्याचें �नवेदन  

(63) जंतुसंसगर् कमी झाल्याने व राष्ट्र�य स्तरावर लसीकरण केले जात असल्याने लोक आता एकातंातून बाहेर येत 

असून कामाच्या जागा भरुन जात आहेत. ऊजार् वापर पूवर्पदावर येत आहे, माल वाहतूक जंतुसंसगार्बाबत प्र�तकार�म 

होत असल्याचे �दसत आहे, �वमान प्रवास पुनः उसळी घेत आहे, आ�ण प्रदानाच्या सवर् प्रकारांच्या आकारमानात वाढ 

झाल्याचे �दसत आहे. माझ्या मते, हे �नद�शक व्यवसाय/व्यापाराचे व ग्राहक �वश्वासाचे पुनरुज्जीवन होत असल्याचे 

भा�कतच दशर्�वत आहेत. येऊ शकणा-या �तस-या लाटेबाबत तयार� करत असतानाच, ह� �खडक�, खं�डत झालेल्या 

पूवार्वस्थेला शक्ती/बळ देण्यासाठ� उपयोगात आणल�च पा�हजे. अथर्व्यवस्थेची शोधून घेण्याची �मता पुनः वाढत 

आहे. आ�ण उच्चतर आयाती व देशातंगर्त बचतीला पूरक म्हणून आलेल्या �वदेशी कॅ�पटल फ्लोज्चा वापर ह्यामधून 

�दसून येत आहे. 2021 च्या जानेवार�-माचर् मध्ये, त्या �तमाह�मध्ये भारताकड ेआलेल्या नक्त �वदेशी भांडवल�-

आवकांच्या दोन ततृीयांश भांडवल देशातच वापरले गेल्याने 31.3% पय�त ते वाढले आहे. आ�ण तर�ह�, नजीकच्या 

भ�वष्यातील �चत्र ेउजळ होत असल्यामुळे एकूण/सकल मागणीची िस्थती सुधारण्यास अ�धक वेळ लागेल.  

(64) ह्या साथीच्या मागर् क्रमणाबाबत असलेल्या आत्यं�तक अ�निश्चततेमध्ये, नाणे�वषयक धोरण �निश्चत करणा-या 

प्रा�धकरणांनी, भ�वष्यकालातह� लागु असणारा समावेशक प�वत्रा देऊ करुन थोडीफार �निश्चतता देण्याचा प्रयत्न केला 

आहे. जगभरातच महागाई वाढल्याने अपे�ा िस्थर करण्याचा हा प्रयत्न छाननी करण्याखाल� आहे. काह� देशांमध्ये, 

महागाईचे दबाव तात्पुरते असून त्यासाठ� धोरण-प�व�यामध्ये बदल करण्याची आवश्यकता नाह�, ह्या प्रा�धकरणाच्या 

दृष्ट�कोनांशी बाजार सहमत झाले आहेत. इतर देशांमध्ये, ह� महागाई तात्पुरती असल्याचे मूल्यमापन करुनह�, क� द्र�य 

बँकांनी धोरण-प�वत्रा अ�धकच आवळला आहे. हे तलवार�च्या धारेवर चालण्यासारखेच असून, माझ्या मत,े ह्याला 

प्र�तसाद देण्यासाठ�, दरूदृष्ट� व महागाईशी सामना करण्याची �मता दोन्ह�ह� ठेवून �नणर्य घेण्याची गरज आहे.  

(65) ह्या सभेमधील माझे मत म्हणजे, धोरणाचा दर 4% ठेवून आतापय�त स्वीकारलेला समावेशक प�वत्रा सुरु ठेवणे. 

माझ्या मत,े नाणे�वषयक धोरणाला एक उपजत असा देशातंगर्त पैलु/कल असून धोरणाचा प�वत्रा, देश-�वशेष अशा 

मागण्या-अडचणीचंा �वचार करुन केलेला असतो. भारतामध्ये, मी केलेल्या मूल्यमापनानुसार, ह� हेडलाईन महागाई, 

बाजारात खर�पाचे उत्पादन आलेल्या �तस-या �तमाह�त कमी होण्यापूव�, 2021-22 च्या �कमान दसु-या �तमाह�तह� 

सध्याच्याच वाढलेल्या स्तरावर असेल. प्र�थनयुक्त खाद्यपदाथर्, खायची तेले, व डाळी ह्यांच्या बाबतीत असल्यानुसार, 

मागणी-पुरवठा ह्यामध्येह� असमतोल असून, ते असमतोल, �व�शष्ट पुरवठा उपायांनी दरू केले जात असून, �कंमतीचे 

दबाव कमी होत असल्याची ल�णे �दसून येत आहेत. ह्याच्या उलट, साथीमळेु �नमार्ण झालेल्या अडचणी व भर 

म्हणून मािजर्न्स व कर ह्यामध्ये झालेल� वाढ ह्यामळेु सध्याची �कंवा मूलभूत (कोअर) महागाई मात्र अ�धक काळ 

कडक राहू शकते. कच्च्या तेलाच्या, आंतरराष्ट्र�य �कंमतीमंधील वाढ देखील महागाईसाठ� व व्यापाराच्या अट�ंसाठ� 

धोकादायकच आहे. धोरणामध्ये वेळोवेळी हस्त�ेप/बदल करुन, ह्या अ�निश्चततेपासून अथर्व्यवस्थेचे र�ण करणे 

महत्त्वाचे आहे.  



(66) 2020-21 च्या द्�वतीयाधार्त �मळालेल� गती पुनश्च प्राप्त करण्याचा प्रयत्न/धडपड अथर्व्यवस्था करत आहे. 

आधी सां�गतल्याप्रमाणे, एकूण मागणीमधील भरगच्च वाढ�ने अजूनह� आकार घेतलेला नाह�. साथ येण्यापूव�च्या 

प्रगतीशी तुलना करणे अथर्पूणर् �दसत असले तर�ह�, येथे न�द घेतल� पा�हजे क�, 2019-20 मध्ये, अडीच वषा�दरम्यान, 

एक चक्र�य अवनती प�रपक्व झाल� होती व त्यामुळे खरा जीडीपी �वकास, राष्ट्र�य खात्यांच्या 2011-12 आधा�रत 

मा�लकांमध्ये नीचतम झाला होता. अशा प्रकारे, अथर्व्यवस्थेमध्ये स्त्रोताचंा वापर करण्याबाबत ल�णीय �ढलाई असनू, 

आ�थर्क कायर्कृती पूवर्िस्थतीवर आणण्यासाठ� त्यांचा पूणर् वापर करणे आवश्यक आहे. सध्याचे प्राधान्य म्हणजे, ह्या 

साथीच्या ओसरण्यानुसार, महागाईच्या उ�द्दष्टाशी जुळेल अशा प्रकारच्या वक्ररेषेनुसार �वकासाचे पुनरुज्जीवन करणे. 

अशा प्रकारच्या धोरण-�नवडीसाठ� द्यावयाची �कंमत म्हणजे, 2020-21 मधील वरच्या टॉलरन्स बँडच्याह� वर गेलेल्या 

महागाईच्या तुलनेत/�वरुध्द, 2021-22 ह्या साथीने-ग्रस्त व अपवादात्मक वषार्मधील टॉलरन्सबँड मध्ये असलेल्या 

वरच्या स्तरात पोहोचलेल� महागाई. आतापय�त तर� महागाईचे प�रणाम/फले प्र�े�पत करण्यात आलेल्या मागार्वरच 

आहेत.  

श्री. शिक्तकातं दास ह्याचें �नवेदन  

(67) ह� साथ सुरु झाल्यापासून एमपीसीच्या सवर् सभा आव्हानात्मक प�रिस्थतीतच घेतल्या गेल्या आहेत. ह्या 

आणीबाणीच्या प्रसंगी आवश्यक असलेला बदल �वचारात घेता ह� सभा देखील तशीच आहे - जवळजवळ सवर् जगात 

महागाईत मोठ� वाढ झाल� असतानाह� �वकास करत राहणे.  

(68) एमपीसीने, �तचे मागर्दशर्क तत्व म्हणून, महागाईच्या अपे�ा िस्थर राहतील ह्याची खात्री करुन घेत �वकासाचे 

पुनरुज्जीवन व साथीचा प्रभाव/आघात कमी करणे ह्यालाच प्राधान्य �दले आहे. गेल्या वष�च्या (2020) सप्ट�बरमध्ये 

महागाई एकदम 7.3% पय�त व ऑक्टोबर 2020 मध्ये 7.6% पय�त वाढल� तेव्हा आमच्या मूल्यमापनानुसार त्याचे 

वाटप मुख्यतः, महागाईच्या प्र�क्रयेला चालना देणा-या पुरवठ्यातील तात्पुरते धक्के असल्याचे �दसून आले होते. अशा 

प�रिस्थतीत, एमपीसीने, एका काल-�वशषे अशा मागर्दशर्नाच्या माफर् त, नाणे�वषयक धोरण उलट �फर�वण्याचा 

प�व�याबाबत, त्यावेळी �नमार्ण होत असलेल्या अवास्तव/अवाजवी अपे�ा कमी करण्याचे ठर�वले. त्यावेळी एमपीसीने 

पुरवठ्यातील धक्क्यांनी चा�लत महागाईचा अभ्यास/�नर��ण केले आ�ण नाणे�वषयक धोरण हे �वकासाला प्रोत्साहन 

देणारे आ�ण महागाईच्या पुरवठा-बाजूकडील दबावानंा प्र�तसाद न देणारे असावे. ह्याबाबत सवा�च्या 

एकमताने/एक�त्रतपणे अपे�ा ठेवल्या होत्या. त्यानंतरच्या अवलोकनात, जानेवार� 2021 मध्ये महागाई 4.1% ने कमी 

झाल्याने व Q4: 2020-21 च्या चौथ्या �तमाह�त ती सरासर� 4.9% असल्याने आमचे भा�कत खरे असल्याचे �दसनू 

आले. 2020-21 च्या ऑक्टोबर-फेबु्रवार� दरम्यान �दलेले पुढ�ल मागर्दशर्न, माक� टमधील अपे�ा िस्थर करण्यास, ह्या 

आणीबाणीच्या प�रिस्थतीतून पूवर्िस्थतीत येण्यास, आ�ण नाणे�वषयक धोरणाची पारेषण गती वाढ�वण्यास सहाय्यक 

ठरते.  

(69) मे व जून मध्ये महागाई वरच्याह� मयार्देबाहेर गेल्याने नाणे�वषयक धोरणाला सुयोग्य प्र�तसाद देण्याबाबत 

वाद�ववाद पुनः सुरु झाला आहे. महागाईबाबतचे उ�द्दष्ट ठर�वल्यानंतर, नाणे�वषयक धोरणामधील �वश्वासाहर्तेमळेु, 

को�वड-19 सारख्या एका अपवादात्मक धक्क्यामुळे �नमार्ण झालेल्या �वकास-महागाई टे्रड-ऑफसर्ना प्र�तसाद 

देण्यासाठ� एमपीसीला मदतच झाल� आहे. लव�चक असाच महागाई-उ�द्दष्ट (एफ आयट�) साचा ठेवल्याने, �तचे 

नाणे�वषयक धोरण राब�वताना अथर्व्यवस्थेला बसणा-या अनपे��त धक्क्यांचा सामना करण्यात एमपीसीला सुयोग्य 



लव�चकता प्राप्त झाल� आहे. �तने कोणताह� दृिष्टकोन ठेवला असला तर�, नाणे�वषयक धोरण राब�वतांना �तला सवर् 

बाबतीत �मळत असलेल्या काळजीयुक्त मागर्दशर्नामुळे, �रझव्हर् बँक, सध्याच्या प�रिस्थतीत �दसत असलेल्या 

पूवर्पदावर येत असण्यासाठ� सहाय्यभूत झाल� आहे.  

(70) जून 2021 च्या धोरणापासून भारतामधील महागाईबाबतचे आम्ह� केलेले मूल्यमापन म्हणजे, ह� महागाई, ह्या 

साथीमळेु �नमार्ण झालेल्या बहु�वध प्रकारच्या खं�डतपणामुळे, अन्न, इंधन व मूलभूत गट ह्यावर आघात करणा-या, 

पुरवठ्याच्या बाजूच्या चालकामंुळेच बहुशः �नमार्ण झाल� आहे. सध्याचे �कंमतींसंबंधीचे बहुतेक धक्के हे तात्पुरते 

�कंवा संक्रमणीय असेच आहेत. कमी मागणी असण्याची िस्थती आ�ण �कंमत ठर�वण्याची अल्प राशी पक्क्या 

मालाच्या �कंमतीपय�त पोहोचण्याचे प्रमाण मयार्�दत झाले आहे.  

(71) एमपीसीने केलेले महागाईबाबतचे भा�कत, ते वरच्या टॉलरन्स बँडच्या जवळपास असले तर�ह� दशर्�वते क� ह� 

महागाई टॉलरन्स बँड मध्येच राह�ल. अशा 100 वषा�मधील सवार्त मोठ्या धक्क्यामधून अथर्व्यवस्था पूवर्पदावर येत 

आहे. एमपीसीने �वद्यमान वषार्साठ� केलेल्या 9.5% जीडीपी वाढ�च्या प्र�ेपणाचा अथर् म्हणजे, 2021-22 मधील 

अथर्व्यवस्थेचे आकारमान 2019-20 पे�ा थोड ेउच्चतर असेल. अथर्व्यवस्थेमध्ये अजूनह� थोडी �ढलाई/डळमळीतपणा 

आहे. देशांतगर्त मागणी वाढत आहे - पण, मंदगतीनेच महागाईच्या दबावाचंा सामना करण्यासाठ� सरकारने, 

पुरवठ्याच्या बाजूने अनेक उपाय केले आहेत. तर�ह� ते अजून जास्त करणे गरजेचे आहे. को�वड-19 चे नवीन 

रुग्ण/जंतुसंसगर् सुमारे 40,000 प्र�त�दन आहेत. ���तजावर �तस-या लाटेची शक्यता �दसत आहे. एकंदर�नेच, चांगल� 

�वत्तीय िस्थती व आ�थर्क वधर्न �टकवून ठेवण्याबाबत अथर्व्यवस्थेला अजूनह� आधाराची गरज आहे. अशा 

आणीबाणीच्या प्रसंगी, पायाखालचा गाल�चा ओढून अथर्व्यवस्थेला त�डाशी पाडणे आपल्याला परवडले का ? आजची 

गरज दोन पदर� आहे : प�हले म्हणजे, अथर्व्यवस्थेला नाणे�वषयक धोरणाचा आधार देत राहणे, आ�ण दसुरे म्हणजे, 

पुढ�ल काळात, एका अखं�डत अशा �रतीने सीपीआय महागाई 4% पय�त आणण्यासाठ�, महत्त्वाच्या घटकांमधील 

�कंमतींची �टकून रा�हलेल� गती आ�ण �टकून रा�हलेले महागाईचे दबाव ह्याबाबत आपण सावध रा�हले पा�हजे.  

(72) ह� साथ सुरु झाल्यापासनू, अथर्व्यवस्था आ�ण �वत्तीय बाजारांचे व्यवस्थापन करण्यात, आंतर प्रवाह व परस्पर 

�वरोधी उ�द्दष्टामंुळे अनेक आव्हाने समोर उभी ठाकल� आहेत. अशा प�रिस्थतीत �ववेकपूणर् अशा धोरणात्मक 

�नवडी/पयार्य ठेवून समष्ट� अथर्व्यवस्थामंधील सू�म फरक साभंाळले गेले पा�हजेत. सध्याच्या �णी तर�, 

पुनरुज्जीवन व �वकासातील सातत्य ह्यावर ल� क� �द्रत करुन धोरण आधार देत राहणे हाच सवार्त गरजेचा व 

�ववेकपूणर् असा धोरण-पयार्य आहे. ह्यासाठ�च, जून 2021 मध्ये एमपीसीने �दल्यानुसार, धोरण दरात बदल न करता, 

समावेशक प�वत्रा पुढेह� सुरु ठेवण्याच्या बाजूने मी माझे मत देत आहे. ह्याच्याच बरोबर/समांतर, महागाईबाबतच्या 

अपे�ा िस्थर करण्यासाठ�, महागाईच्या ग�तशास्त्रावर/गतीवर जवळून देखरेख ठेवणे सुरुच ठेवले गेले पा�हजे.  
 

 

 (योगेश दयाल) 
 पे्रस प्रकाशनी: 2021-2022/722            मुख्य महाव्यवस्थापक 


