
22 ऑक्टोबर 2021  

ऑक्टोबर 6 त े8, 2021 रोजीच्या नाणिेवषयक धोरण सिमतीच्या सभचे ेइितव�ृ  
[भारतीय �रझव्हर् बँक अिधिनयम 1934 च्या कलम 45 झडेएल खाली] 

 
     भारतीय �रझव्हर् बँक अिधिनयम 1934 च्या कलम 45 झेड बी खाली स्थापन करण्यात आलेल्या नाणेिवषयक 
धोरण सिमतीची (एमपीसी) एकतीसावी सभा ऑक्टोबर 6 ते 8, 2021 पासून घेण्यात आली होती.  

2. �ा सभेत सवर् सभासद हजर होते - डॉ. शशाकं िभडे, व�र� सल्लागार, नशॅनल काऊंिसल ऑफ अप्लाईड 
इकॉनॉिमक �रचसर्, �दल्ली, डॉ. आिशमा गोयल, �ोफेसर, इं�दरा गांधी इंिस्ट�ुट ऑफ डेवलपम�ट �रसचर्, मुबंई, 
�ोफेसर जयंथ आर वमार्, �ोफेसर, इंिडयन इंिस्ट�ुट ऑफ मॅनेजम�ट, अहमदाबाद, डॉ. मृदलु के. सग्गर, कायर्कारी 
संचालक, (भारतीय �रझव्हर् बँक अिधिनयम 1934 च्या कलम 45 झेडबी (2) (सी) खाली क� �ीय मडंळाने 
नामिनद�िशत केलेले �रझव्हर् बँकेचे अिधकारी), डॉ. मायकेल दबे�त पा�ा, नाणेिवषयक धोरणांचे �भारी उप-
गव्हनर्र, �ा सभेच े अध्यक्ष गव्हनर्र, डॉ. शि�कातं दास होत.े फे�ुवारी, 2020 नंतर समोरासमोर झालेली 
एमपीसीची ही पिहलीच सभा होती. 

3. भारतीय �रझव्हर् बँक अिधिनयम 1934 च्या कलम 45 झेडएल अन्वये, �रझव्हर् बँक, �ा नाणेिवषयक धोरण 
सिमतीच्या �त्येक सभेच े इितवृ�, त्या सभेनंतर 14 �ा �दवशी �िसध्द करील व त्यात पुढील गो�ी समािव� 
असतील.  

(अ) नाणेिवषयक धोरण सिमतीच्या सभमेध्ये स्वीकारलेला ठराव.  
(ब) वरील सभेत स्वीकारलेल्या ठरावावर, नाणेिवषयक धोरण सिमतीच्या �त्येक सभासदाचे, त्या सभासदान े
�दलेले स्वतःच ेमत  
(क) कलम 45 झेड आय च्या पोटकलम (11) खाली, त्या सभते स्वीकारलेल्या ठरावावरील, नाणेिवषयक धोरण 
सिमतीच्या �त्येक सभासदाचे िनवेदन.  

4. �ा एमपीसीमध्ये, �ाहक िव�ास, लोकांच्या महागाई बाबतच्या घरगुती अपके्षा, कॉप�रेट के्ष�ाची कामिगरी, 
कजर् प�रिस्थती, औ�ोिगक सेवा व पायाभूत सोयी के्ष�ांसाठीचा दिृ�कोन व �ावसाियक भिवष्यवे�यांची �के्षपण े
�ांचे मापन/आढावा घेण्यासाठी �रझव्हर् बँकेने केलेल्या सव�क्षणांचा आढावा घेण्यात आला. �ा एमपीसीने सिवस्तर 
�रतीने, कमर्चा-यांची सम�ी-अथर्�वस्था �के्षपणे व �ा िवचारसरणीबाबतच्या िनरिनराळ्या जोखमी (धोके) 
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�ाबाबतची पयार्यी �परेषा यांचाही आढावा घेतला. वरील गो��बाबत आिण नाणेिवषयक धोरणाच्या पिव�यावर 
ब-याच चचार् केल्यानंतर एमपीसीने खालील ठराव स्वीकारला/पा�रत केला.  

ठराव  

5. िव�मान व उदयोन्मखु सम�ी अथर्�वस्थेच्या िस्थतीच्या मूल्यमापनावर आधा�रत, नाणेिवषयक धोरण 
सिमतीने (एमपीसी), आज (ऑक्टोबर 8, 2021) ितच्या सभेमध्य ेपुढील ठरावे केले :-  

• िल��िडटी अडॅजस्टम�ट सुिवधेखाली (एलएएफ) धोरणाचा रेपो दर न बदलता तो 4.0% ठेवण्यात यावा.  
• त्यामुळे एलएएफ खालील �रव्हसर् रेपो दर हा दखेील न बदलता तो 3.35% राहतो आिण 

मा�जर्नल स्टँ�डंग फॅिसिलटी दर (एमएसएफ) आिण बँक दर 4.25% एवढे राहतात.  
• एमपीसीने असेही ठरिवले क�, पुढे जाताना महागाई उ���ांच्या आतच असल्याची खा�ी क�न घेत 

असतानाच, आवश्यकता असेपय�त, �टकाऊ धत�वर िवकासाचे पुन��ीवन क�न तो �टकवून कोिवड-19 
चा अथर्�वस्थेवरील �भाव कमी करणे सु�च ठेवते.  

िवकासाला मदत/आधार दते असताना, ह े िनणर्य, 4% +/-2%. �ा �ाहक मलू्य िनद�शक महागाईसाठी, मध्यम 
मुदत उ��� साध्य करण्याच्या ध्येयाला ध�नच आहते.  

�ा िनणर्यामंधील मुख्य िवचारधारा खालील िनवेदनात �दली आह.े  

मलू्यमापन  

जागितक अथर्�वस्था  

6. ऑगस्ट 4 ते 6, 2021 दरम्यान झालेल्या एमपीसीच्या सभेपासून, लसीकरणाचे दर/�माण तुलननेे जास्त 
असलेल्या दशेांसह, इतर दशेांमध्येही, जागितक पूवार्वस्था येण्याची गती, कोिवड-19 च्या डेल्टा व्ह�ॅरअंटच्या जलद 
�सारामुळे मदं झाली आह.े ऑगस्ट मिहन्यामध्ये, सात मिहन्यातील नीचांक गाठल्यावर, सप्ट�बरमध्ये जागितक 
परचे�संग मॅनजेसर् िनद�शांक (पी एम आय) थोडासा वाढला आह.े 2021 च्या दसु-या ितमाहीत �ापारांचे 
आकारमान लविचक/िस्थतीस्थापक रािहले, परंत ु अिलकडे मा�, पुरवठा व प�रवहन �ांच्या उणीवा तशाच 
रािहल्याने त्याचीही गती मदं झाली आह.े  

7. मालाच्या �कंमती च�ाच रािहल्या असून, प�रणामी, ब�तेक �गत दशेामंध्ये (एई) व उदयोन्मुख माक� ट 
अथर्�वस्थांमध्ये (ईएमई) महागाईच ेदबाव वाढले व त्यामुळे, पिहल्या �कारातील काही, व दसु-या �कारातील 
ब�तेक क� �ीय बँकांना नाणिेवषयक िनब�ध दढृतर करावे लागल े आहते. �ा वषार्च्या उ�राधार्त, �मुख �गत 
अथर्�वस्थांमधील बाँड खरेदी कमी होण्याच्या संभा�तेबरोबर नाणेिवषयक पिव�यात केलेल्या बदलामुळे, 
ऑगस्टमध्ये मयार्दते रािहल्यानंतर, �मुख एई व ईएमई मधील बाँड्सच्या उत्प�ातील एकाएक�/मो�ा वाढीमळेु, 
आंतररा�ीय िव�ीय बाजारांवर ताण यणेे सु� झाले आह.े युएस डॉलर खूप भ�म झाला आह े तर, अिलकडील 
आठव�ातील भांडवली जावकांमुळे, ईएमई मु�ा/चलन, सप्ट�बरच्या सु�वातीपासून क्षीण झाली आहते.  



देशांतगर्त अथर्�वस्था  

8. दशेांतगर्त आघाडीवर खरे सकल रा�ीय उत्प� (जीडीपी), 2021 च्या पिहल्या ितमाहीत, वषार्-वषार् नुसार 
(वाय-ओ-वाय) 20.1% न े वाढले व त्यामुळे एक मोठा लाभदायक पाया िमळाला. परंतु, �ा साथीच्या दसु-या 
लाटेमुळे गती थोडी मदं झाली. 2021-22 च्या पिहल्या ितमाहीत, ख-या जीडीपीचा स्तर हा, दोन वषा�पूव�च्या, 
त्याच्या साथ येण्यापूव�च्या स्तरापेक्षा 9.2% ने कमी होता. मागणीच्या बाजूस, जीडीपीच्या ब�तेक सवर् घटक 
िवभागानंी दणकट अशी वाय-ओ-वाय वाढ दशर्िवली. पुरव�ाच्या बाजूला, �रयल �ॉस व्हलॅ्यु अॅडेड (जीव्हीए), 
2021-22 च्या पिहल्या ितमाहीत, वाय-ओ-वाय 18.8% ने वाढली.  

9. जंतु संसगर् कमी झाल्याने, िनब�ध िशिथल केल्याने व लसीकरणाची गती वाढल्याने, ऑगस्ट-सप्ट�बरमध्ये आ�थर्क 
कायर्कृत�नी परत वेग घेतला. ऑगस्ट मधील िव�ांतीनंतर नैऋत्य मॉन्सूनचे सप्ट�बरमध्ये जोर घेतला व त्यामुळे 
दीघर्कालीन सरासरी खाली खाली असलेली पावसाची संचियत तटू 0.7% इतक� कमी झाली आिण खरीपाच्या 
पेरण्या मागील वषार्पेक्षा अिधक झाल्या. अि�म संभा� अंदाजानसुारचे 150.5 दशलक्ष टन खरीप धान्याच े
उत्पादन ह े कृषी के्ष�ासाठी चांगलेच म्हणावयास पािहजे. सप्ट�बर अखेरीस, संपूणर् जलाशयाच्या 80% असललेा 
पाण्याचा साठा/स्तर, दहा वषार्तील सरासरीपेक्षा वर असल्यान,े रब्बी िपकांचा हगंाम चांगला असणे अपेिक्षत आह.े  

10. दीघर् कालासाठी मदं गतीने होणा-या औ�ोिगक उत्पादनाने, जुलै मिहन्यात सलग पाच�ादंा वाय-ओ-वाय वाढ 
दशर्िवली आह.े 53.7 हा सप्ट�बर मधील उत्पादनाचा पीएमआय धन/सकारात्मक पट्�ातच रािहला आह.े संपकर्  
आवश्यक सेवांच्या आतापय�त दबून रािहलेल्या मागण्यांमुळे सेवा कायर्कृत�मध्ये वाढ झाली आह.े काही दयु्यम घटक 
कमी झाले असले तरीही, सेवांचा पीएमआय, सप्ट�बरमध्ये 55.2 वर म्हणजचे वृध्दीच्या पट्�ातच रािहला आह.े 
ऑगस्ट-सप्ट�बर मधील हाय ���ेन्सी इंिडकेटसर्-रेल्वे माल वाहतुक, िसम�ट उत्पादन, िवजचेी मागणी, बंदरातील 
माल, ई-वे िबल्स, जीएसटी व पथकर संकलन - साथीच्या आधी असलेल्या स्तराच्या तुलनेत आ�थर्क कायर्कृती 
�ळावर येत असल्याचे सूिचत करतात, तर दशेांतगर्त हवाई �वास, दचुाक� वाहनांची िव��, व पोलादाचा वापर 
�ासारखे िनद�शक माग ेपडणे सु�च आह.े मो�ा �माणावरील बा� मागणीमळेु िबगर-तेल िनयार्तीमध्य ेमोठी वाढ 
होत रािहली.  

11. ऑगस्ट मधील हडेलाईन सीपीआय महागाई 5.3 %, सलग दसु-या मिहन्यातही कमी झाली, म्हणजे म-ेजून, 
2021 मधील उ��म स्तराव�न 1% ने खाली आली. ह ेमुख्यतः अ�पदाथार्तील महागाई कमी झाल्यामुळे झाल.े 
इंधनाची महागाई ऑगस्टमध्ये न�ा उ�ांकावर पोहोचली. कोअर इन्फ्लेशन, म्हणज,े अ� व इंधन सोडून इतर 
महागाई, जुल-ैऑगस्ट, 2021 मध्ये 5.8% अशी वाढलेलीच रािहली.  

12. िस्थर दर �रव्हसर् रेपो, 14 �दवसांचा बदलत्या दराचा �रव्हसर् रेपो (व्हीआरआरआर) आिण तरलता समायोजन 
सुिवधेखालील (एलएएफ) फाईन �ु�नंग कायर्कृती �ांच्या�ारे, दनैं�दन वापर (अबॅसॉपर्शन), जलु-ैऑगस्ट मधील 
सरासरी �.7.7 लक्ष कोट�पासून, सप्ट�बरमध्ये �.9.0 लक्ष कोटी व ऑक्टोबर मध्ये (6 ऑक्टोबर पय�त) �.9.5 लक्ष 
कोट�पय�त वाढल्याने, ऑगस्ट-सप्ट�बरमध्ये �णालीची तरलता (िल��िडटी) मो�ा �माणावर अित�र� झाली. 



2021-22 च्या दसु-या ितमाहीमधील दयु्यम बाजार सरकारी िसक्यु�रटी िमळिवण्याच्या कायर्�माखालील (जी-सॅप 
2.0) �.1.2 लक्ष कोट�च्या िललावांमुळे, मुदत-रचनेमध्ये/साचामध्य ेतरलता उपलब्ध झाली. ऑक्टोबर 1, 2021 
रोजी असल्यानुसार, राखीव पैसा (कॅश �रझर्व्ह रेशोमधील बदलाच्या �थम फेरीतील �भावासाठी समायोिजत) 
8.3% ने (वाय-ओ-वाय) वाढला व सप्ट�बर 24, 2021 रोजी, धन-पुरवठा (एम3) व बँक कजर् अनु�मे 9.3% ने व 
6.7% ने वाढले. भारताचा िवदशेी म�ुा राखीव िनधी, 2021-22 मध्य े (ऑक्टोबर 1 पय�त) युएसडी 60.5 
िबिलयनने वाढून युएसडी 637.5 िबिलयन झाला. �ातून स्पेशल �ॉ�ग राईट्स (एसडीआर) च ेअॅलोकेशन (वाटप) 
अंशतः �दसून आले व हा िनधी 2021-22 मधील 14 मिहन्यांच्या �के्षिपत आयातीच्या जवळपास होता.  

पढुील िच� (आऊटलुक)  

13. पुढे जाता, खरीप िपकांमधील पेरणीमधील वाढीमळेु व प�रणामी येणा-या मो�ा उत्पादनामुळे, 2021-22 
च्या ितस-या ितमाहीत महागाईची व�रेषा खाली येऊ शकते. अ�धान्याच्या पुरेशा बफर सा�ाबरोबरच ह े
घटकही ि�दल धान्याच्या �कंमती आटोक्यात ठेवण्यास सा�भूत होऊ शकतात. महागाई अिस्थर करणा-या 
भाज्यांच्या �कंमती �ा वषार्त आतापय�त तरी िनयं�णात रािहल्या असून अवकाळी पावसामुळे खंड न पडल्यास त्या 
तशाच/कमी राहण्याची शक्यता आह.े डाळी व खा� तेलांच्या बाबतीत सरकारने पुरव�ाच्या बाबतीत केलेले 
हस्तके्षप, मागणी-पुरवठा दरम्यानची तफावत भ�न काढण्यास मदत करत असून, खरीपाच्या हगंामात ही 
प�रिस्थती आणखी सुधारण्याची अपेक्षा आह.े तथािप, अिलकडील काळात खा� तेलांच्या �कंमतीमध्ये झालेली वाढ 
काळजी करण्यासारखीच आह.े �ाच्या उलट, जागितक दषृ्�ा मागणी-पुरवठा प�रिस्थतीमधील अिनि�ततेमुळे 
अिस्थर होणा-या �ूड ऑईलच्या �कंमतीचा दबाव अजून आहचे. दशेातील पंपांवरील �कंमती उ� स्तरावरच आहते. 
धातु व ऊज�च्या वाढत्या �कंमती, महत्वाच्या औ�ोिगक सु�ा भागांची ती� टंचाई आिण उ�तर वाहतुक खचर् 
�ामुळे इनपटु (क�ा माल) �कंमतीवरील दबाव वाढत आह.े कमी मागणीच्या प�रिस्थतीमुळे त्याचा प�रणाम 
पक्क्या मालाच्या �कंमतीपय�त पोहचत नाही. सीपीआय हडेलाईन महागाईची गती अ�-धान्याच्या �कंमती कमी 
झाल्याने मंद झाली आह,े सहाय्यक अशा पायाभूत प�रणामांबरोबर �ामुळे, नजीकच्या भिवष्यात महागाई 
लक्षणीय अशी कमी होऊ शकत.े ह ेसवर् घटक िवचारात घेता, 2021-22 साठीच्या महागाईचे �के्षपण 5.3% ठेवता 
येते. म्हणजचे, जोखमी स्थूलमानाने िवचारात घेऊन, दसु-या ितमाहीत 5.1%, ितस-या ितमाहीत 4.5%, व चौथ्या 
ितमाहीत 5.8%. 2022-23 च्या पिहल्या ितमाहीसाठीची सीपीआय महागाई 5.2%, अशी �के्षिपत करण्यात 
आली आह े(चाटर् 1).  



  
 

14. दसुरी लाट समा� होत असताना दशेातंगर्त कायर्कृत�नी गती घेतली आह.े पुढे जाता, खरीपातील नेहमीसारखी 
पेरणी ध�न व रब्बी िपकाचंा हगंाम चांगला असल्याच ेध�न �ामीण मागणी वाढललेीच राहण्याची शक्यता आह.े 
लसीकरणाच्या गतीमधील लक्षणीय बाब, नवीन जंतुसंसगार्चे कमी झालेले �माण, आिण येऊ घातलेला सणवारांचा 
मोसम �ामुळे, संपकर्  आधा�रत सेवांची इतके �दवस दबून रािहलेली मागणी वाढण्यास मदत होईल व संपकर्  रिहत 
सेवांची मागणीही जोर ध�न नागरी मागणी वाढवू शकते. नाणेिवषयक व आ�थर्क िस्थती सुलभ व िवकासासाठी 
सहाय्यक आहते. क्षमतचेा वापर करण्यात सुधारणा �दसत आह ेतर �ावसाियक िच� व �ाहक िव�ास पूवर्वत होत 
आहते. पायाभतू सोयी िवकास, अॅसेट मोनटेायझेशन, कर आकारणी, दरूसंचार के्ष� व बँ�कंग के्ष� �ावर लक्ष क� ��त 
क�न, सरकारने �ंद/भ�म पायावर केलेल्या सुधारणांमळेु, िनवेशकाचंा िव�ास वाढेल, क्षमतमेध्ये वाढ होईल व 
खाजगी गुंतवणुक�त वाढ होईल. �ॉडक्शन �लकं्ड इनस��टव (पीएलआय) योजना, दशेांतगर्त उत्पादन व 
िनयार्तीसाठी सुिचन्हच आह.े कोिवड-19 च्या भिवष्यातील आलखेाबाबतच्या अिनि�ततेसह, सेिमकंडक्टसर्ची 
जागितक टंचाई, माल-वस्तूंच्या वाढवलेल्या �कंमती व इनपुट खचर् आिण जागितक दषृ्�ा संभा� िव�ीय 
बाजारांची अिस्थरता, ह ेसवर्, दशेांतगर्त िवकासासाठीचे महत्वाच ेधोके आहते. ह ेसवर् घटक िवचारात घेता, 2021-
22 साठीची जीडीपीची खरी वाढ 9.2% ठेवता येते. म्हणजेच, दसु-या ितमाहीत 7.9%, ितस-या ितमाहीत 6.8%, 
चौथ्या ितमाहीत 6.1%. 2022-23 च्या पिहल्या ितमाहीसाठीची खरी जीडीपी वाढ 17.2% अशी �के्षिपत 
करण्यात आली आह े(चाटर् 2).  

15. जुलै-ऑगस्ट मधील महागाईचे आकडे अपेक्षा केल्यापेक्षा कमी होते. कोअर (मूलभतू) महागाई वरच्या 
स्तरावरच रािहली असल्याने, पुरव�ाच्या बाजूवरील व �कंमतीवरील दबाव आणखी कमी करण्यासाठीचे उपाय - 
क� � व राज्य �ा दोन्हीही सरकारांनी पे�ोल व डीझेल वरील केमी केलेल्या थेट कॅिल�ेटेड करांमाफर् त - महागाई 
दीघर्काळ कमी करण्यास व महागाईच्या अपेक्षा आवाक्यात ठेवण्यास मदतच करतील. एकूण मागणीचे िच� 
�दवस��दवस सुधारतच आह.े परंतु त्यातील तफावत खूप मोठी आह.े आऊटपुट मा� अजूनही कोिवड पूवर् स्तरावरच 
असून पूवर्वत होणे मा� िवषम/असमान असून त ेकेवळ धोरणात्मक आधारावरच अवलंबून आह.े साथ-पूवर् स्तराच्या 
तुलनेत, भारताच्या आ�थर्क कायर्कृत�च्या दोन पंचमांश अशा संपकर् -आवश्यक सेवा अजूनही खूप िपछाडीवर आहते. 



उत्पादन के्ष�ामधील क्षमता-वापर त्याच्या साथ-पूवर् स्तराच्या खालीच असून, �टकून राहणारी गुंतवणुक मागणी 
पुन� येण्यासाठी, ितची दीघर्कालीन सरासरी गाठण्यासाठी जलद पूवार्वस्था येण े आवश्यक आह.े दशेांतगर्त 
अथर्�वस्था सुधारत असल्याची िचन्ह े �दसत असली तरी, काही मो�ा आिशयाई अथर्�वस्थांमधील मदं 
िवकासाच्या हवेमुळे, नैस�गर्क वायूंच्या �कंमत�मध्य ेअिलकडील आठव�ांमध्य ेझालेल्या मो�ा उसळीमळेु, आिण 
काही मो�ा �गत दशेांमधील नाणिेवषयक धोरणांच ेसामान्यीकरण (नॉमर्लायझेशन) झाल्यान े िनमार्ण झालले्या 
काळजीमुळे, बा� वातावरण/प�रिस्थती अिनि�त व आव्हानात्मक होत आह.े �ा पा�र्भूमीवर, सु� असलेली 
पूवार्वस्था येण्यास सवर् वािहन्यांमाफर् त, प�र�मपूवर्क सांभाळल े पािहजे. �ाबाबतीत िवकास व महागाईच्या 
िच�ासोबत यणेारी अिनि�तता िवचारात घऊेन एमपीसी सावध राहील. त्यानसुार, िनमार्ण होणारी प�रिस्थती 
ध्यानात ठेवून, धोरणाचा रेपो दर न बदलता तो 4 ट�े ठेवण्याचे, आिण �टकून राहणा-या धत�वर िवकासाचे 
पुन��ीवन करण्यास आवश्यक असलेल्या काळापय�त समावेशक पिव�ा तसाचे ठेवण्याचे, आिण पढेु जाताही 
महागाई ठरिवलेल्या उ���ाच्या आतच राहील �ाची खा�ी करत, कोिवड-19 चा अथर्�वस्थेवरील �भाव/आघात 
कमी करण्याच ेएमपीसीने ठरिवले आह.े  

16. एमपीसीच्या सवर् सभासदांनी - डॉ. शशाकं िभडे, डॉ. आिशमा गोयल, �ो. जयंथ आर वमार्, डॉ. मदृलु के 
सग्गर, डॉ. मायकेल दबे�त पा�ा आिण �ी. शि�कांत दास - �ांनी धोरणाचा रेपो रेट न बदलता तो 4% ठेवण्यास 
एकमताने ठरिवले आह.े  

17. �ो. जयथं आर. वमार् सोडल्यास, सवर् सभासदांनी म्हणजे डॉ. शशांक िभड,े डॉ. अिशमा गोयल, डॉ. मृदलु के. 
सग्गर, डॉ. मायकेल दबे�त पा�ा व �ी. शि�कांत दास - �ांनी, िवकासाचे पुन��ीवन क�न तो �टकाऊ धत�वर 
ठेवण्यासाठी आवश्यक असेपय�त व पुढे जाऊनही महागाई उ���ांच्या आतच राहील �ाची खा�ी क�न घेत, 
कोिवड-19 चा अथर्�वस्थेवरील प�रणाम कमी करण्यासाठी, समावून घेण्याचा/समावेशक पिव�ा घेण े सु�च 
ठेवण्यासाठी मते �दली. �ो. जयथं आर. वमार् �ांनी मा� ठरावाच्या �ा भागावर िनराळे मत/िवचार �दल.े  

18. एमपीसीच्या �ा सभचेे इितवृ� ऑक्टोबर 22, 2021 रोजी �िसध्द केले जाईल.  

19. एमपीसीची पढुील सभा िडस�बर 6 त े8, 2021 दरम्यान ठेवण्यात आली आह.े  

धोरणाचा रेपो रेट न बदलता तो 4% ठेवण्याच्या ठरावावरील मतदान 

सभासद मत 
डॉ. शशाकं िभडे होय 
डॉ. अिशमा गोयल होय 
�ो. जयंथ आर. वमार् होय 
डॉ. मृदलु के. सग्गर होय 
डॉ. मायकेल दबे�त पा�ा होय 
�ी. शि�कांत दास होय 

 



 

डॉ. शशाकं िभडे याचं ेिनवदेन  

20. िव�मान िव�ीय वषार्च्या पिहल्या दोन मिहन्यामंध्ये, कोिवड-19 �ा साथीच्या दसु-या लाटेच्या ती�तम 
धक्क्यामधून अथर्िवषयक कायर्कृती आता पूवार्वस्थेत येत असल्याचे अनेक िनद�शक दाखिवत आहते. नॅशनल 
स्टॅ�टिस्टकल ऑ�फस (एनएसो) कडील, 2021-22 च्या पिहल्या ितमाहीसाठीच्या जीडीपीचे अदंाज, दसु-या 
लाटेच्या �ा कालावधीमध्ये, वषार्-वषार्त (वाय ओ वाय) 21.1% वाढ दशर्िवत आहते. जीडीपीमधील ही मोठी 
वाढ, 2019-20 च्या पिहल्या ितमाहीच्या तुलनेत पिहल्या लाटेपेक्षा दसु-या लाटेचा �भाव कमी झाला असल्याच े
दशर्िवते. पिहल्या लाटेदरम्यानच्या 2020-21 च्या पिहल्या ितमाहीमधील 24.4% �ा -हासाच्या तुलनेत, 
िव�मान िव�ीय वषार्च्या पिहल्या ितमाहीतील जीडीपी 9.2% ने कमी आह.े ह े आकृतीबंध, �ा साथीचा 
नकारात्मक �भाव दशर्िवतात व काही के्ष�ांचे इतर के्ष�ांच्या मानाने खूपच नुकसान झाल्याचे िवचारात घतेा, 
अथर्�वस्थेची पुनर् बांधणी करण्याचे आव्हानच अधोरेिखत करतात.  

21. सरसकट/एकूण िवचारात न घेतल्यास, जीडीपीचे सवर् मुख्य घटक, �ायवेट फायनल कंझमशन खचर् 
(पीएफसीई), सकल िस्थर गुंतवणुक (जीएफसीएफ) आिण िनयार्ती �ात वाय ओ वाय धत�वर, िव�ीय वषर् 2022 
च्या पिहल्या ितमाहीत अनु�मे 19.3%, 55.3% व 39.1% ने वाढ झाली आह.े सकल जीडीपीच्या बाबतीत, 
पीएफसीई व जीएफपीएफ ह े 2019-20 च्या पिहल्या ितमाहीतील साथ-पूवर् स्तरांच्या खाली आहते. सरकारी 
अंितम वापर खचर् (जीएफसीई) 2020-21 मध्य ेबराच वाढला होता, तो 2021-22 च्या पिहल्या ितमाहीत, वरील 
कालाच्या तुलनेत कमी झाला. 2019-20 च्या पिहल्या ितमाहीतील म्हणजे, साथपूवर् स्तरापेक्षाही, आता िनयार्ती 
वाढल्या आहते. 2021-22 च्या पिहल्या ितमाहीत आयाती एकदम वाढल्या परंतु �ा, 2019-20 च्या पिहल्या 
ितमाहीतील स्तरापेक्षा खाली रािहल्या.  
 
22. साथीच्या दसु-या लाटेदरम्यान पुरवठा-बाजूकडील खंड/तूट पिहल्या लाटेच्या मानाने कमी ती� होती कारणे ह े
खंड/तुटी रा�ीय स्तरावरील नव्हत्या तर राज्य स्तरावरील �कंवा अिधकतर �माणात स्थािनक स्तरावरील होत्या. 
�ामुळे पुरव�ाच्या बाजकूडील िनब�ध कमी होण्यास मदत झाली, परंतु लक्षणीय अशा रोजगार व उत्प� 
हानीमुळे, मागणी मा� कमीच रािहली. वाढली नाही. सध्याच्या िवकासाच्या असमान साचात/रचनेत आ�थर्क 
पूवार्वस्थेच्या स्व�पातील काही फरक/तफावत �दसून यते आहते.  

23. पुरव�ाच्या बाजूकडील िनब�ध िशिथल केल्यावर अथर्�वस्था साथ-पूवर् स्तरावर येतील अशी अपेक्षा केल्यास, 
पूवर्वत होण्याची गती, पुरवठा तसेच मागणी �ावर प�रणाम करणा-या घटकांवरच अवलंबून असेल. पुरव�ाच्या 
बाजूस पुरेशी मागणी असतानाही, नवीन वातावरणात �वसाय करण्यासाठी नवीन गुंतवणुक�च्या गरजेसह, क�या 
मालाचा पुरवठा, क�या मालाच्या �कंमत�मधील वाढ �ामुळे िवकास/वृध्दी संकुिचत होऊ शकते. अशी पूवार्वस्था 
येण्याची गती पुरव�ाच्या बाजूस कमी/मंद असल्यास, मागणी लवकर वाढत गेल्यास �कंमतीही वाढत जातील. 



पुरव�ातील वाढ लवकर झाल्यास, दोन्हीही बाबतीत, �ूड ऑईल व मालवस्तु बाजार �ासह बाहरेील के्ष�ातून 
येणारे ध�े �ा िच�ातील धोके वाढिवत असले तरीही, �कंमत�मधील वाढ दबलेलीच/कमी असेल.  

24. वाय ओ वाय वाढीच ेदर अत्यंत उ� असलेल्या एि�ल 2021 मधील डेटा सोडल्यास, म ेव जून 2021 मध्य े
वाढीचे दोन आकडी दर असलेला इंडेक्स ऑफ इंडिस्�यल �ॉडक्शन (आय आय पी-जनरल), 2019 मध्ये त्याच दोन 
मिहन्यासंाठी खालच्या स्तरावर होता. तथािप, जुलै 2021 मध्ये, खिनकमर् (माय�नंग) व वीज �ाबाबतीत हा 
आयआयपी के्ष� दोन वषा�पवू�च्या स्तराच्या वर होता. आिण जुल ै2019 मध्य ेआयआयपी-जनरल, �ा स्तराच्या 
0.3% खाली होता. एकंदरीने पाहता हा कल स्प�पणे औ�ोिगक कायर्कृती, साथ-पूवर् स्तरावर नेणाराच �दसत 
आह.े काही आकृतीबंध, काही िविश� के्ष�ातील आऊटपुटची वाढ कमी होण्याचे सूिचत करत आहते. जुल ै2021 
मध्ये, िवशेषतः �ाहकोपयोगी वस्तूंसाठी आयआयपी कमी होता, �ाथिमक व भाडंवली मालासाठी तो जुल ै2019 
मधील साथ-पवूर् स्तरापेक्षा अिधक होता, तर मध्यस्थ (इंटरिमिडएट) माल व पायाभूत सोयी/बांधणी के्ष�ांसाठी तो 
2 ते 2.5% होता.  

25. पूवार्वस्था येण्याच्या सु�वातीच्या टप्प्यात असलेल्या नॉन-आयटी सेवांमधील के्ष�ांचीही दखल घेणे महत्वाचे 
आह.े क�या मालाच्या �कंमतीच ेदबाव लक्षणीय असून, �ाहकांकडील मागणी असूनही पूवर्पदावर येत आह.े अशा 
प�रिस्थतीत एमएसएमई व अपारंप�रक के्ष�ांना अिधक मो�ा आव्हानांना सामोरे जावे लागत आह.े  

26. 2021 साठीच्या �थम अि�म अंदाजात �के्षिपत केलेल्या उ�तर खरीप िपकांचा िवचार करता �ामीण मागणी 
चांगली असण्याची अपेक्षा आह.े �ॅक्टसर् व मोटारसायकलीची िव�� म्हणज े�ामीण मागणीच्या िस्थतीच ेिनद�शक - 
2019 मधील एि�ल-ऑगस्ट मधील स्तरांपेक्षा, 2021 मधील त्याच कालावधीसाठी ब�िवधदश� साचा दाखवीत 
आहते. �ॅक्टसर्ची िव�� एकदम वाढली तर मोटरसायकल�ची िव�� कमी �दसून येत आह.े नागरी मागणीच्या 
बाबतीत, दशेांतगर्त िवमान �वास, �वासी वाहतुक वाहने आिण �ाहकोपयोगी वस्तूंची िव�� ह ेब�िवध साचे/कल 
दशर्वीत आहते. �ातील काही आकृतीबंध पुरव�ाच्या बाजूकडील िनब�धांशी (हवाई वाहतुक) �कंवा पुरवठा 
साखळीतील खंड (वाहन के्ष�) संबंिधत असले तरी, सवर्समावेशक वापराबाबतची मागणी साथ-पूवर् स्तरावंर येण े
असमान आह.े  

27. सप्ट�बर 2021 साठीचे आरबीआयच े�ाहक िव�ास सव�क्षण दशर्िवते क�, अिधकतर �ितवाद�नी जुल ै2021 
च्या सव�क्षणाच्या तुलनेत सवर्साधारण आ�थर्क िस्थतीत सुधारणा झाल्याचेच कळिवले आह.े परंतु ब�संख्येन े
असलेल्या �ितवाद�नी - 72% पेक्षा अिधक - वाटते/�दसते क�, एका वषार्पवू�पेक्षा सवर्समावेशक प�रिस्थती 
अिधकच वाईट झाली आह.े जुलै 2021 मधील सव�क्षणाच्या फलांशी तुलना करता, ब�तेक �ितवादी, एक 
वषार्नंतरच सव�कष प�रिस्थतीत सुधारणा होण्याची अपेक्षा ठेवतात. परंतु ह े�माण, एक वषार्पवू�च्या सव�क्षणाच्या 
फलांपेक्षा कमी आह.े �ाहकांच्या भावनांमधनू �दसणारी काळजी ही, रोजगार व उत्प�ाची िस्थतीच �ितव�तर्त 
करते. मो�ा �माणावरील �ितवादी आता गेल्या वष�पके्षा अिधक खचर् करत आहते, परंतु ही सुधारणा मनमानी 
खचर् करण्याच्या तुलनेत आता ‘अत्यावश्यक’ बाब�वर खचर् करण्याबाबत आह.े एक सकारात्मक बाब/साचा म्हणजे, 



स�टर फॉर मॉिनट�रंग इंिडयन इकॉनॉमी (सीएमआयई) ने केलेल्या सव�क्षणांमधून �दसून आल्यानुसार, �ामीण व 
नागरी के्ष�ातील बेरोजगारीच्या दरात म े2021 मधील झालेली घट व कामगारानंी भाग घेण्याच्या दरात झालेली 
वाढ.  

28. 2020-21 मधील स्तरांपेक्षा गुंतवणुक�च्या कायर्कृती वाढलेल्या �दसतात, परंतु त्या अ�ाप 2019-20 च्या 
स्तरापय�त पोहोचलेल्या नाहीत. लसीकरणामधील वाढती �गती आिण गुंतवणुक करण्यासाठी संधी िनमार्ण करणारे 
धोरणात्मक पुढाकार, ह े नवीन गुंतवणकु� करण्यास �ोत्साहन दणेारे घटक आहते. िव�मान वषार्तील सश� 
एफडीआय आवक व यशस्वी आयपीओ �ामधून सकारात्मक गुंतवणुक भावनाच �दसून येत.े आरबीआयने मुख्यतः 
ऑगस्ट-सप्ट�बर, 2021 मध्ये केलेल्या उ�ोगांच्या सव�क्षणामधून �दसून येत े क�, मागील ितमाहीत झालेल्या 
पीछेहाटीच्या तुलनेत व िवशेषतः उत्पादन के्ष�ात मागणीच्या प�रिस्थतीत खूप मोठी सुधारणा झाली आह.े 
िव�मान िव�ीय वषार्च्या पुढील दोन ितमाह�मध्ये मागणी बाबतची प�रिस्थती सातत्याने सुधारण्याची अपेक्षा 
आह.े उ�ोगांच्या बाबतीत क�या मालाच्या �कंमत�चा दबाव हचे काळजीचे मुख्य कारण असून त्यामुळे, लाभक्षमता 
िमळिवण्यासाठी िव��च्या �कंमती वाढवा�ा लागत आहते. िवशषेतः उत्पादन व सेवा के्ष�ांसाठी, एकंदरीन े
�वसाय/�ापाराची प�रिस्थती, 2021-22 च्या ितस-या ितमाहीत सुधारण्याची व ती चौथ्या ितमाहीत व 2022-
23 च्या पिहल्या ितमाहीत बळकट होण्याची अपेक्षा आह.े  

29. पीएमआय सारखे िनद�शक उत्पादनाच्या बाबतीत, जुलै-सप्ट�बर 2021 मध्ये तर सेवा के्ष�ासाठी ऑगस्ट-
सप्ट�बर मध्ये व�धर्ष्णु (एक्सपॅन्शनरी) पट्�ात होते. जलुै-ऑगस्ट 2020 दरम्यान �दसून आलेल्या िन� पातळीव�न 
आ�थर्क कायर्कृती पूवार्वस्थेकडे वाटचाल करत असल्याचे अनेक हाय ���ेन्सी िनद�शक दशर्िवतात. हवाई �वास 
वाहतुक व वाहतुक�साठीच्या इंधनाचा वापर �ात वाय ओ वाय धत�वर, जुलै-ऑगस्ट 2021 मध्ये लक्षणीय वाढ 
झाल्याचे �दसत आह.े रेल्वे माल वाहतुक�मधील सतत होणारी वाढ, बंदरातील वाहतुक, एअर काग�, ई-वे िबल्स व 
जीएसटी संकलने �ात होत असलेली वाढ �ामधून आ�थर्क कायर्कृती वेगाने पवूर्वत िस्थतीत येत असल्याचे �दसून 
येत आह.े बँक ठेव�च्या वाढीच्या दरापेक्षाही कमी असली तरी नॉन-फूड कजा�मध्ये सतत थोडी थोडी वाढ �दसून येत 
आह.े एकंदरीने पाहता, िवकासाची गती वाढत असल्याचेच �दसत असून व त्याचे एक कारण म्हणज,े दशेामध्य े
लसीकरण मोहीम जोर धरत असून जंतुसंसगार्ची �त्यक्ष �करणे कमी होत असल्याने, �ा साथी िव�ध्द जारी केलेल े
�शासक�य िनब�ध िशिथल करण्यात आले आहते.  

30. 2021-22 मधील एकूण मागणीचा आतापय�त असलेला मुख्य घटक/चालक म्हणजे िनयार्ती - मालवस्तू तसेच 
सेवा �ा दोन्हीही दशेांतगर्त मागणी वाढत असल्याचे िनद�शक म्हणजे आयातीही वाढल्या आहते. �गत दशेामंधील 
आ�थर्क िवकास होत असल्याने बा� मागणीतील वाढ हा दखेील िनयार्तीच्या कामिगरीला मदत करणारा एक घटक 
आह.े तथािप, पुरवठा-साखळीतील अडथळे व जागितक दषृ्�ा व िवशेषतः काही �गत दशेांमध्ये साथीचे अिस्तत्व 
असणे ह ेकाळजी करण्यासारखे आह.े  

31. िवकासाची सध्याची गती िवचारात घेता, 2021-22 मधील जीडीपी, 2019-20 मधील त्याच्या स्तराच्या वर 
असण्याची अपेक्षा आह.े िनरिनराळ्या के्ष�ांमध्ये पूवार्वस्था येण्यातील गतीची असामानता सूिचत करते क�, 
लसीकरणा�ारे कोिवड-संसगार्िव�ध्द संरक्षण, कोिवड योग्य वागणुक/सवयी, आिण जंतुसंसगार्ची नवीन लाट 



टाळण्यासाठी उपलब्ध असलेल्या स्वास्थ्य सेवांची उपलब्धताच �ंद/भ�म पायावरील सततचा िवकास �ा� 
करण्यास अत्यावश्यक आह.े  

32. आ�थर्क िवकास पूवार्वस्थेत येण्याबरोबर महागाईच ेदबाव दखेील येत/आल ेआहते. महागाईचे �ोत म्हणजे, 
आंतररा�ीय तसेच दशेांतगर्त माक� ट्स मधून येणारे �कंमतीचे दबाव दशेांतगर्त माक� ट्समधील आधीच्याच 
�कंमत�च्या दबावांमध्ये िनब�िधत पुरवठा िस्थतीचीही भर पडली आह.े उत्पादन व वापर �ामधील काही महत्वाचा 
भाग/वस्तूंमधील मो�ा �कंमत वाढीमुळे अन्य� प�रणाम होत आह े (कॅस्के�डंग इफेक्ट) मागणीची िस्थती पवूर्वत 
होण्याची गती मदं असली तरीही, क�या मालाच्या �कंमती, वाहतुक खचर् व ऊजार् खचर्/�कंमती �ात प�रणामी वाढ 
करणा-या पे�ोिलयम इंधनाच्या �कंमत�मध्ये व आंतररा�ीय मालवस्तूंच्या �कंमत�मध्य े झालेल्या वाढीमळेुच 
सीपीआय महागाईचे सध्याचे िच�/भावी दिृ�कोन तयार झाला आह.े पायाभूत सोय�वरील दडपण कमी 
करण्यासाठी सरकारने केलेल्या आ�थर्क व �शासक�य उपायांमुळे, बाहरेील माक� ट्सपासून/कडून होणारा 
�कंमत�मधील चढ-उताराचंा संभा� आघात कमी होण्यास मदत झाली आह.े परंतु, �कंमतीच्या अिधक 
दबावािशवाय वाढती एकूण मागणी पणूर् करण्यासाठी, संपूणर् क्षमतेचा वापर, उत्पादनक्षमता सुधारण्यासाठी नवीन 
गुंतवणुक� केल्या जाणे गरजेचे आह.े �ा आणीबाणीच े वेळी, वाढत्या मागणीला पुरव�ाने �ितसाद दणे्यासाठी 
आ�थर्क व नाणेिवषयक उपाय आवश्यक असतील.  

33. जून-ऑगस्ट 2021 दरम्यानची हडेलाईन महागाई (वाय ओ वाय) सरासरी 5.7% होती व ती जून-ऑगस्ट 
2020 दरम्यानच्या महागाईपेक्षा 6.5% ने कमी/खाली होती. �ा दोन वषार्तील महागाईची कारणे मा� 
िनरिनराळी होती. जून-ऑगस्ट 2020 मध्ये अ�धान्याची महागाई होती, तर 2021 मधील त्याच काळात ती 
इंधनाची महागाई होती. इंधनासाठीचा सीपीआय, जनू-ऑगस्ट 2020 मधील 2.1% च्या तलुनेत, जून-ऑगस्ट 
2021 मध्ये 12.6% झाला. अ�ासाठीची सीपीआय, जून-ऑगस्ट 2021 मध्ये 4.6% वाढली, तर 2020 मधील 
त्याच कालावधीत ती 8.2% ने वाढली होती. जून-ऑगस्ट 2021 मधील मूलभतू (कोअर) महागाई 5.9% होती 
आिण 2020 मधील त्याच काळातील महगाई एव्हढी म्हणज े 5.5% होती.  अ� व इंधनांमधील महागाईच्या 
प�रणामांच्या �ित�र�, �ूड ऑईलच्या �कंमत�मधील धक्क्यांमुळे थेट प�रणाम झालेल्या वाहतुक-इंधनाच्या व 
वाहतुक सेवांच्या �कंमत�मळेु कोअर महागाई दखेील बािधत/�भािवत झाली आह.े वाहतुक सेवांचा खचर् व सव�कष 
महागाईच ेअसे बा� ध�े/आघात कमी करण्यासाठी, वाहतुक सेवांची कायर्क्षमता सुधारण ेआिण अ�त्यक्ष कर कमी 
करणे �ा बाबी महत्वाची भिूमका बजावू शकतात.  
 

34. पुढे जाता, पे�ोिलप �ूड ऑईलसह आंतररा�ीय मालवस्तूंच्या �कंमती �ासारखे बा� घटकही, सीपीआयच्या 
काळातील महत्वाची भूिमका बजावू शकतात. सुधा�रत उत्पादनक्षमतेसह पुरवठा न वाढल्यास, सुधा�रत मागणी-
प�रिस्थती म्हणजे �कंमतीच्या आघाडीवर वाढता दबाव असाच होऊ शकतो. ितमाहीतील ितचा 5.8% हा �त्यक्ष 
दर िवचारात घेता, एफवाय 2021-22 साठी �के्षिपत सीपीआय महागाईचा दर, दसु-या, ितस-या व चौथ्या 
ितमाहीसाठी अनु�मे 5.1%, 4.5% व 5.8% असून एफवाय 2021-22 साठीची �के्षिपत सीपीआय सरासरी 
5.3% आह.े 2021-22 साठीचा हा �के्षिपत दर, ऑगस्टमध्ये �के्षिपत केलेल्या 5.7% च्या तुलनेत 40 बेिसस 
पॉ�ट्सने कमी परंतु, महागाई उ���ाच्या टॉलरन्स बाँडमध्येच आह.े सप्ट�बर 2021 साठी आरबीआयने केलेल्या 



सर्व्ह े ऑफ �ोफेशनल फोरकास्टसर् (एसपीएफ) अनुसार, पिहल्या ितमाहीसाठीचा �त्यक्षातील दर 5.6% ध�न, 
एफवाय 2021-22 साठीच े मध्यग (िमिडयम) भा�कत 5.3% येतो. �ा �के्षपणातील घट/झुकाव हा स्प�पण े
अ�धान्याची महागाई मुळेच आह.े सध्याच्या स्तरापेक्षा कोअर महागाईचा दर कमी होण्यासाठी, इतर बाब�सह, 
पे�ोल-इंधनाच्या �कंमती कमी होण ेआवश्यक आह.े  

35. आऊटपुट मधील अिलकडील कल िवचारात घेता, एफवाय 2021-22 साठीची जीडीपी वाढ 9.5% ठेवण्यात 
आली आह.े ऑगस्टमधील एमपीसीच्या सभेत, दसु-या ितमाहीसाठीच्या वाय ओ वाय जीडीपी वाढीचे �के्षपण 
7.3% पासून 7.9%, ितस-या ितमाहीसाठी 6.3% पासून 6.8% असे वर नेण्यात आल ेअसून चौथ्या ितमाहीसाठी 
बदल न करता ते 6.1% ठेवण्यात आले आह.े सप्ट�बर 2021 साठीच्या एसपीएफ अनुसार, त्याच्या जुलैमधील 
सव�क्षणापासून वरच्या बाजसू सुधा�रत असे मध्य]म भा�कत एफवाय 2021-22 साठी 9.4% ठेवण्यात आले आह.े  

36. हडेलाईन महागाईच्या दरातील घट, आिण एफवाय 2021-22 साठीच्या जीडीपी मधील वाढीचा न बदललेला 
दर, सम�ी आ�थर्क प�रिस्थती सुधारत असल्याचचे �ितव�तर्त करतात. तथािप, बा� मागणी व �कंमत�च्या 
िस्थतीमधील अिनि�तता आिण असमान असा के्षि�य वाढीचा आकृतीबंध �ांच्या संदभार्त, सध्याच्या 
आणीबाणीच्या प�रिस्थतीत, िवकासाची गती वाढिवण्यासाठी व महागाईचे दबाव कमी करण्यासाठी समावेशक 
असा नाणेिवषयक धोरण पिव�ा �ंद असा धोरण आधार आवश्यक आह.े  

37. त्यामुळे, धोरणाचा रेपो रेट न बदलता तो 4.0% ठेवण्याच्या बाजूने मी मतदान करतो. त्याच�माण,े 
िवकासाचे पुन��ीवन क�न तो �टकाऊ धत�वर ठेवण्यासाठी आवश्यक असेपय�त समावेशक पिव�ा घेण्याच्या व 
पुढे जाता महागाई उ���ाच्या आतच राहील �ाची खा�ी क�न घेत, कोिवड-19 चा अथर्�वस्थेवरील �भाव कमी 
करण्याच्या बाजूने मी मतदान करत आह.े  

डॉ. आिशमा गोयल �ाचं ेिनवदेन  

38. आतापय�त आपण एका कठीण/अवघड वषार्मधून व उ�म �कारे पूवर्पदावर येत मागर्�मण केले आह.े हडेलाईन 
महागाई दखेील उ���ानुसार कमी होत आह.े  

39. कोिवड-19 संबंिधत तात्पुरते असे पुरव�ाच्या बाजूकडील ध�ेच महागाईस होण्यासाठी मुख्यतः जबाबदार 
आहते. हा िसध्दान्त वारंवार होणारे मालवस्तूंच्या �कंमत�मधील ध�े हा एक मोठा �� असला तरी, खरा ठरताना 
�दसत आह.े इतर बाब�च्या बाबतीत तसे असले तरी ते अजून पय�त सामान्य झालेले नाही. तलेाच्या �कंमत�च्या 
�ित�र�, कोिवड-19 न े बािधत झाल्यामुळे िनमार्ण झालेली तूट/कमतरता व पुरवठा साखळीतील अडचणी 
�ामुळे, इलेक्�ॉिनक वस्तू व �ाहकोपयोगी वस्तूंमधील महागाई जास्त झाली असली तरी, फुटकळ नाशवंत वस्तूंचा 
पुरवठा साखळ्या अिधक जलद सुरळीत झाल्या. महागाई आिण घरगुती व �ावसाियक महागाईच्या अपके्षा खूप 
वाढल्या पण नंतर कमी झाल्या. जागितक �कंमत�चे ध�े वारंवार येत रािहले व त्यामुळे मूलभूत (कोअर) महागाई 
स्व�पाने िचकट (न बदलणारी) होण्यास मदत झाली. दशेांतगर्त महागाई �टकूनच रा� शकेल अशी �कंमत�ची वरवर 
जाणारी गती खंिडत करण्यासाठी, पे�ोिलयम उत्पादांवरील कर कमी करणे आवश्यक आह.े अ�धान्यातील महागाई 
कमी करण्यास सरकारचे पढुाकार सहाय्यभूत झाले. ही बाब, आिण संबंिधत आ�थर्क �ढीि�यता (कंझर्व्ह�ेटझम) 



�ामुळे नाणेिवषयक धोरण समावेशक राहण्यास मदत होते व त्यामुळे खरा �ाजदर िवकासाच्या दरापेक्षा कमी 
ठेवला जातो, पूवार्वस्था येण्यास �ोत्साहन िमळत ेव सावर्जिनक कजर् गुणो�रे कमी होतात. अित�र� तरलतेसह, 
िन� अशा ख-या दरांपासून, आऊटपुटच्या वाढीपय�तच ेपारेषण सुसंस्थािपत झाले आह.े  

40. सवर्सामान्यतः कारणे ही कोअर महागाईपासून हडेलाईन महागाईपय�त जाण्याबाबत असतात, परंतु कोअर 
महागाईतील वाढ ही उलटू शकणा-या पुरवठा-धक्क्यांमळेु होत असल्यास असे होणे आवश्यक नाही. वाढवून/फुगवून 
दाखिवलेल्या तुटव�ांपासून नफा िमळिवण्याच्या जुगारी वृ�ीमुळे िव�मान �कंमत�मध्य ेएक अंगभूत अशी मोठी 
अिनि�तता आह.े �ामुळे एकाएक� मो�ा �माणात �कंमती खाली येणे शक्य आह.े तेलाचं्या �कंमत�नी उ� 
अिस्थरता दशर्िवली आह.े सध्याच्या मो�ा �कंमत वाढीसाठी अशंतः जबाबदार असलेल्या हवामान बदलामुळे 
भिवष्यात तेलाची मागणी कमी करील. चीन मधून िनयार्ती कमी झाल्याने कंटेनसर्च्या �कंमती कमी होण्याची िचन्ह े
�दसत आहते. िनद�िशत केल्यापेक्षाही जलद गतीने महागाई कमी होण्याच्या शक्यतेमुळे, �कंवा पुरव�ाच्या 
बाजूकडील काही ��ांमुळे ती एकाएक� वाढण्याच्या शक्यतेमुळे, धोरण ह ेमािहती-आधा�रत असले पािहज.े  

41. इतके �दवस दबून रािहलेली मागणी व सणवारांचा मोसम �ाच्यानंतर मागणी दखेील अिनि�त आह.े 
लसीकरणाची �गती नीट असली तरीही जागितक �गतीमध्ये थोडा मंदपणा यणे ेव कोिवड-19 मुळे आणखी काही 
आ�यर्कारक प�रिस्थती येण्याची शक्यता आह.े डेटा/मािहती कमी/मागे पडते �ाचाच अथर् लघ ुव मध्यम उ�ोग 
(एसएमई) व संपकर् -आवश्यक सेवांचे व रोजगार �ात �कती नुकसान झाले आह े ह े आपल्याला अजूनही माहीत 
नाही.  

42. सध्याच्या प�रिस्थतीनुसार, नाणेिवषयक िव�ीय प�रिस्थती समावेशक राहणेच गरजेचे आह.े अत्यंत 
अिनि�ततेच्या काळात, धोरण ह े िस्थर व समावेशक राहणे मह�वाचे आह.े �ासाठीच रेपो रेट तोच राहण े व 
समावेशक पिव�ा ठेवणे आवश्यक असून मी त्याबाजूनचे मत दते आह.े असे असल ेतरीही, बदलत्या प�रिस्थतीला 
अनुकूल असेच धोरण सातत्याने असले पािहजे. जागितक िव�ीय संकटानंतर झाले होते त्या�माणे, प�रणामी मो�ा 
तडजोडी/समायोजन करा�ा लागतील असे अित-�ोत्साहन टाळले पािहजे.  

43. आवश्यक असलेल्या अित�र� तरलतेचे आकारमान �कती आह े? गेल्या दोन मिहन्यांमध्य ेमो�ा �माणावर 
आवक (इनफ्लो) झाल्यान ेतरलतेत वाढ झाली आह.े �गत दशेांमध्ये, िसक्यु�रटीज प�रप� होत असताना, केवळ 
िव�मान स्तरांनाच हळूहळू व नैस�गर्क �रतीने कमी केले जात असल ेतरी, नवीन तरलतेची इंजके्शने दणेे थाबंवून 
सामान्यतः िनकास (एिक्झट) सु� केला जातो. असा अनभुव आह ेक�, डेटांनुसार असलेल्या धोरण-दरातील बदलांना 
बाजार चांगला �ितसाद दतेात. उदा. - सुस्थािपत अशी वाढ होत/झाली असल्यावर दर वाढल्यास स्टॉक माक� ट्स 
नीट चालतात.  

44. तथािप, भारतामध्ये एक अपारंप�रक व आधुिनक अशी दोन के्ष�े असून ती, लघमुुदतीसाठीच्या िव�मान 
�वस्थांमुळे चालिवली जातात. केवळ बँकांनाच, रेपो व �रव्हसर् रेपो िखडक्यांमध्य े�वेश िमळतो. िवदशेी आवक� 
(फ्लोज्), सरकारी रोख िशल्लक रकमा व िवदशेी म�ुा गळती (लीकेज) �ापासूनही मोठे ध�े िमळत असतात. 
�ासाठी, �रव्हसर् रेपो हळुहळु वाढू दते व िबगर-बँकांसाठी �वस्था ठेवून, अित�र� तरलता कमी केली तरीही, ह े
ध�े सहन करण्यासाठी/शोषनू घेण्यासाठी, तरलता ही पुरेशा �माणात अित�र�/जास्तीची ठेवणे आवश्यक असते. 



ठेवी खात्यावरील त्यांच े�ाजदर वाढिवण्याशी बँकांसाठी उ�तर अशा िस्थर �रव्हसर् रेपो रेटची जोडणी केली जाऊ 
शकते. ईसीबीने ह ेकेले आह.े  

45. िवकास थोडाफार पूवार्वस्थेवर आला आह ेपण अजून खूप व्हावयाचा असून एक वषार्नंतरची महागाई सुमारे 
5% अपेिक्षत असताना, सुमारे -1% हा खरा धोरण दर सुयोग्यच आह.े  

46. गेल्या वष� एलएएफ चा प�ा अिधक �ंद केल्यान ेदीघर्/मो�ा दरांपेक्षा लघ ुदर अिधक �माणात पडल.े त्यांच े
दर ह ेअनेक वषा�मधील नीचतम मूल्यापय�त खाली पडल ेतरीही 10 वष� जी-सेक साठी स्�ेड्स मोठे झाले. िव�मान 
फॉरवडर् रेट्स मधील माक� टच्या अपेके्षनुसार, 10 वष�य जी-सेकच्या दरांमध्य ेअत्यल्प बदलांसह, पुढील वषा�मध्य े
शॉटर् रेट्स वाढतील. अिनि�तता कमी होत असताना, महागाईचे उ��� दशेांतगर्त िस्थतीनसुार असताना आिण 
सरकारच्या कजर् घेण्याच्या गरजा कमी होत असताना, ह ेस्�ेड्स आणखी खाली येण ेअपेिक्षत आह.े गुंतवणुक�साठी 
व खाजगी कजर् घेण्यासाठीचे ब�चमाक्सर् म्हणून दीघर् दर मह�वाचे आहते. तेलाच्या �कंमत�मधील अिनि�तता हा 
एक धोका असला तरी उत्प�ाची व�रेषा सपाट होण्याची शक्यता आह.े  

47. भारताच्या िवदशेी म�ुतेील राखीव िनधी दढृ अशी बा�-मूलत�वे िवचारात घेता, �गत दशेातील क� �ीय बँका 
काढता पाय घेत असताना �कंवा चीनमधून िव�ीय ध�े पसरत असतानाही, भारत मा� कोणतीही अिस्थरता 
शोषून घेण्यास समथर् आह.े धोरण ह ेदशेातंगर्त च�ानुवत� राहणे व बा� ध�े सौम्य केले जाणे मह�वाचे आह.े  

�ो. जयथं आर वमार् �ाचं ेिनवदेन  

48. माझ्या ऑगस्टमधील िनवेदनातील मी उपिस्थत केलेले मु�े अजूनही वैध असून, त्याबाबतचे सिवस्तर िव�षेण 
न दतेा मी त ेसारांशान ेसांगतो. सवर्�थम म्हणजे, कोिवड-19 ची दशे�ापी साथ ही एक आ�थर्क आणीबाणी न 
राहता एका मानवी शोकािंतकेत �पांत�रत झाली असून, ितला हाताळण्यासाठी नाणिेवषयक धोरण ह ेयोग्य साधन 
नाही. दसुरे म्हणज,े �ा साथीच ेदषु्प�रणाम आता अथर्�वस्थेच्या अ�ंद करण्यात संघ�टत/एकि�त झाल ेअसून, �ा 
अथर्�वस्थेतील सवार्त जास्त हानी झालेल्या के्ष�ांना मदत/सहाय्य दणे्यासाठी, िव�ीय/आ�थर्क धोरणापेक्षा 
नाणेिवषयक धोरण कमी प�रणामकारक आह.े ितसरे म्हणजे, महागाईच ेदबाव, आधी अपेक्षा केल्यापेक्षाही अिधक 
काळ र�गाळण्याची िचन्ह ेदशर्िवत आहते.  

49. ऑगस्ट पासून, अिलकडील आठव�ामंध्ये जागितक द�ृीने �मखु/ठळक झालेल्या इतर दोन धोक्यांबाबत मला 
वाढती काळजी वाटू लागली आह.े पिहली म्हणज,े जगभरामध्ये ह�रत ऊज�कड ेहोणा-या सं�मणामुळे, 1970 मध्य े
झाले होते त्या�माण ेऊज�च्या �कंमती खूप वाढण्याची मािलकाच िनमार्ण होण्याचा लक्षणीय धोका िनमार्ण होऊ 
पाहत आह.े �ाचा अथर् म्हणजे, दीघर्कालीन महागाई वर जाणे महागाईबाबतच्या अपेक्षा आता अिधकच ती� 
झाल्या आहते. माझी अिलकडील दसुरी काळजी म्हणजे, 1980 च्या उ�राधार्त जपान मध्ये घडले होते. तसे, चीन 
मधील िव�ीय के्ष�ातील उदय पावणा-या नाजकु िस्थतीमुळे जागितक िवकासाबाबतचा धोका. ह ेदोन्हीही धोके - 
एक महागाईसाठी व दसुरा िवकासासाठी - एमपीसीच्या िनयं�णाच्या बाहरे आहते, परंतु त्यामुळे मो�ा 
�माणावरील लविचकता व चपळता आवश्यक झाली आह.े आ�यर्कारक घटना टाळण्याच्या जबरदस्त इच्छेन ेमंद 
गतीचे धोरण तयार करणे आता योग्य नाही.  



50. �ा कारणांमुळे �रव्हसर् रेपो रेट 3.35% ठेवण्याच्या िनणर्याच्या बाजूने नाही. आिण मी समावेशक पिव�ा 
ठेवण्यािव�ध्द मतदान करत आह.े मनी माक� टचे प�रणामकारक दर चटकन 4% पय�त वाढिवण्यामुळे, एमपीसीच े
महागाई-उ���ाबाबतचे दाियत्व/वचन �दसून येईल, अपेक्षा िनयंि�त करण्यास मदत होईल, धोके/जोखम�चे �माण 
कमी होईल, समि�-आ�थर्क िस्थरता वाढेल आिण कमी दराच े दीघर्कालीन �ाजदर �टकण्यास मदत होईल व 
प�रणामी आ�थर्क पूवार्वस्था येण्यास मदत होईल.  

51. �ाच्या उलट, रेपो रेट न बदलता तो 4% ठेवण्याच्या बाजूने मी पुढील कारणासंाठी मतदान करत आह े:- साथ 
येण्याच्या खूप आधीपासूनही आ�थर्क िवकास असमाधानकारकच होता आिण �ा साथीच े दषु्प�रणाम काही 
�माणात कमी झाले तरी, लक्षणीय �माणावरील नाणेिवषयक समायोजन आवश्यक आह.े भिवष्यातील 
महागाईच्या भा�कतांवर आधा�रत 4% हा रेपो रेट, 1 ते 1.5% दरम्यान ऋण (िनगे�टव) ख-या रेटशी संगत आह.े 
माझ्या मते, महागाईच्या च��ूहात अडकण्याच्या मो�ा धोक्यािशवाय आ�थर्क िवकास पुनर�ीिवत करण्यासाठी 
दरांचा हा स्तर सध्या योग्य आह.े ह े सांगावयास नकोच क�, भिवष्यात िनमार्ण होऊ शकणा-या कोणत्याही 
अनपेिक्षत धक्क्याला जलद व सुयोग्यपणे �ितसाद दणे्यासाठी एमपीसीने डेटा ि�व्हन म्हणज ेमािहती - चािलत 
राहणे आवश्यक आह.े  

डॉ. मदृलु के सग्गर �ाचं ेिनवदेन  

52. आपल्या मागील भटेीपासून खरी आ�थर्क कायर्कृती हळुहळु नेहमीसारखी होण्याच्या मागार्वर आह,े 
महागाईतील वाढ तात्पुरती ठरली आह,े आ�थर्क िस्थती अंदाजप�कानुसार असलेल्या मागार्वर परत येत आह ेव 
बा� समतोलही िनयं�णात आहते. थोडक्यात सम�ी-आ�थर्क प�रिस्थती सुधारली असून अथर्�वस्था िस्थर झालेली 
�दसत आह.े तथािप, आपण पुन� सोनेरी वातावरणात/िच�ात आलो असल्याच्या �मात न रािहले पािहज.े 
जगातील बदलत्या सम�ी-आ�थर्क प�रिस्थत�कडून लक्षणीय असे जोरदार वारे वा� लागले आहते. त्यातच यऊे 
घातलेल्या भू-राजक�य धोक्यांमुळे ह े िच� आणखीनच गुंतागुंतीचे झाले आह.े पटकन/अगदी गरमा-गरम अशी 
पूवार्वस्था येण्याची अपेक्षा खोटी पडली आह.े जागितक िवकासाच्या अपेक्षा, संभा�तः कमी होत गेल्यामुळे, चीन 
मधील मंद गती, इन्�ास्�क्चर िबले व कजर् मयार्दांबाबतच्या अिनि�ततांमुळे युएस कडून िव�सहाय्य कमी 
झाल्यामुळे व युरोपातील व अन्य �ठकाणांमधील, वायु व ऊजार् तुटव�ांचा कायर्कृतीवरील िवपरीत प�रणाम �ा 
सवा�मुळे कमी झाल्या आहते. �ापार, िव�ीय व माक� टबाबतच्या अपके्षांच्या वािहन्यामध्य ेवरील बाब�चा िशरकाव 
झाल्यास लक्षणीय असे िस्पलबॅक्स व िस्पलओव्हसर् होऊ शकतात. अिलकडील भूतकाळात इतक्या प�र�मांनी तयार 
केलेल्या बफसर्मुळे, िवकासाची कोणतीही हानी न होता अथर्�वस्था नीट मागर्�मण क� शकेल. तरीही, वरील 
बाबी दशेांतगर्त सम�ी अथर्�वस्थेतील समतोल िबघडवू शकतात व सुमारे एक वषर् �कंवा त्यापेक्षा अिधक काळ 
अिस्थरता आणू शकतात.  

53. येऊ घातलेल्या न�ा आव्हानांच्या पा�र्भूमीवर आपण नाणेिवषयक धोरण कसे तयार क� शकतो ? सवर्�थम 
आपण मािहती अवलंिबत रािहले पािहजे. िव�ीय बाजारात ब�िवध समतोल (इ��िलि�या) असतात. आ�या�सह 
िनमुळत्या वाटा समोर आल्यास भांडवली �कार उलट-सुलट �दशेने अिस्थर होऊ शकतात. लविचक अशा महागाई 
उ��� नेटवकर् मध्ये आपण, बा� धक्क्यामंधून िनमार्ण होणा-या िविनमय दराच्या गती बाबतची जाणीव/सावधिगरी 



ठेवली पािहजे व पायामध्ये जरी नाही तरी जोखम�मध्ये त्याचा समावेश करणे गरजेचे आह.े �ा अिनि�ततांच्या 
दरम्यान धोरणांनी शी�तेन े�ितसाद दणे ेगरजेचे असून त्याबाबतच्या पूवर्-वचनांच्या बंधनांमधून मु� ठेवली गलेी 
पािहजेत. �ा टप्प्यावर मागर्दशर्नाची आवश्यकता असल्यास ते नरमाईच े (सॉफ्ट) असले पािहज,े कारण, �रझर्व्ह 
बँक अशा �कारे माक� ट्स तयार करत आह े क�, पूवार्वस्था ही �टकाऊ धत�वर पुन��ीिवत होईपय�त धोरणाचा 
पिव�ा समावेशक असण्याची शक्यता असताना, तरलतेचे स्तर मा� �ा समावेश पिव�याशी अजूनही ध�न 
असलेल्या सुयोग्य िन� स्तरावर �ेरकतेने आपोआप समायोिजत केले जातील. दसुरे म्हणज,े िवकास/वाढ, महागाई, 
व इतर पॅरामीटसर्वरील येणा-या (इनफ्लो) डेटा पासून मागर्दशर्न घेऊन, दणे्यात आलेल्या महागाई उ���ा बाबतची 
आपली वचनबध्दता आपण अिधक दढृ केली पािहजे. क� �ीय बँकेनेही, उ���-अवलंिबत्व, साधन (इंस्�म�ट) 
अवलंिबत्व �ाबाबत वचनबध्द असण ेगरजेच ेआह,े कारण ितला एक वैधािनक पाया आह ेआिण महागाईशी सामना 
करणा-या क� �ीय बँकांच्या जगभरातील सवर्साधारण कायर्रीत�शी त्या दखेील सुसंगत आहते. ितसरे म्हणजे, आता 
आपण, महागाई व िवकास �ा दोन्ह�वरील धोक्यांवर अिधक लक्ष क� �ीत क�न प�रिस्थती िनमार्ण होईल त्यानुसार 
धोरणे ठरिवली पािहजेत. साथीच्या कालावधीतील आऊटपुटमधील तफावतीबाबत बरीच अिनि�तता िशल्लक 
रािहली आह े- कारण झाललेे नुकसान अिधक चांगल्या �कारे मोजू शकणा-या स्�क्चरल मॉडेल्सपेक्षा �फल्ट�रंगच्या 
रीती तो तफावत लवकर बंद होण्यास मागर्दशर्न करत आहते. तथािप, माझ्या मते, िवकासाबाबत नवीन खंड/फूट 
िनमार्ण न झाल्यास, 2022-23 मध्य े केव्हातरी आऊटपुट मधील ही तफावत भ�न िनघेल आिण नाणेिवषयक 
धोरण, सध्याची महागाई व पुढील वषार्साठीच्या महागाईच्या अपके्षा कमी करण्यास नवीन पिव�ा (पोिझशन) 
घेईल - िवशेषतः मालवस्तूंच्या कोअर महागाई दरम्यान असलेल्या ऊजार् व सेवांच्या बाबत महागाई वर आल्यास. 
चौथे म्हणजे, मालवस्तूंच्या �कंमत�वर ‘अजुर्नाचा डोळा’ ठेवणे गरजचेे असून िनरिनराळ्या प�रिस्थती/िच�ांनसुार 
आपली धोरण ेतयार ठेवण्याचा िवचार आपण केला पािहजे. हा मु�ा मी नंतर सिवस्तरपणे सांगने.  

54. आता मी पुढील 12 मिहन्यासंाठीच्या िवकास व महागाईच्या िच�ाकड ेवळतो. दसु-या लाटेनंतर िवकासाच े
पूवार्वस्थेवर येणे अजूनही अस्प�/अंधकु आह े व सांगोवांगी (अॅनेक्ड�टव) पुरावा आह े क� �ा वाटेने लघु-
�वसायाचं्या हानीमध्य े अिधकच वाढ झाली. एनआयसी 5 - िडिजटल स्तरावरील उ�ोगामंध्ये, डेटा उपलब्ध 
असलेल्या 404 उ�ोगांपैक� 55% उ�ोग त्यांच्या 2019-20 च्या स्तरांच्याही खालच्या स्तरावर काम करत असून 
63.4% उ�ोग 2018-19 च्या स्तरापेक्षांही खाली काम करत आहते. व त्याव�न �दसून येते क�, केवळ मागणी 
पूवर्वत होण्यासाठी व पुरव�ातील फूट सुधारण्यासाठीच नव्ह ेतर, औ�ोिगक मदंी िनमार्ण करणा-या रचनात्मक 
अस्वस्थताही दरू करण्याची गरज आह.े जुल ै मधील हाय ���ेन्सी इंिडकेटसर् मध्ये �ोत्सािहत करणा-या 
सुधारणेनंतर, ऑगस्टमध्य े सुधारणेची गती कमी झाली तेव्हा मागील मिहन्यांपेक्षा सुमारे तीनपचंमांश 
इंिडकेटसर्नीच सुधारणा दशर्िवली. सध्या, केवळ अध� इंिडकेटसर्च साथ-पूवर् स्तरावर आले असून, दसु-या लाटेने 
पूवर्िस्थतीवर येण्याच्या ���येत खंड पाडण्यापूव�, एक पंचमाशं इंिडकेटसर् माचर्, 2021 मधील त्यांच्या िस्थतीपय�त 
पोहोचल ेआहते. तथािप, एच 2 : 2021-22 मध्य ेकायर्कृत�चे स्तर जलद नीट/सामान्य होऊ शकतात व लसीकरण 
वाढल्यामुळे व कोिवड-संबंिधत ब�तेक संचार िनब�ध हटिवल्याने अथर्�वस्था खुली झाल्याने, साथ-पूवर् स्तरावर 
येऊ शकतात.  



55. िव�ीय मध्यस्थ संस्थांच िव� सहाय्य असलेल्या �कंवा िवदशेातील कज� �कंवा इ��टी �ामाफर् त िनधी 
घेतलेल्या �कल्पांच्या टप्प्यांच्या मािहतीमधून 2020-21 मध्य ेगुंतवणुक�त कपात झाल्याच े�दसत असून, वाय-ओ-
वाय 47.5% कमी झाल्याने 2021-22 साठीचे िच� थोडे दबुर्ल �दसून येत आह.े 2020-21 च्या चौथ्या ितमाहीत 
66.6% असलेला, मोसमानुसार समायोिजत क्षमता वापराचा दर, दसु-या लाटेमुळे 2021-22 च्या पिहल्या 
ितमाहीत 61.7% पय�त घसरला. परंतु ही घसरण पिहल्या लाटेतील 48.9% पेक्षा िनि�तच कमी होती. 
गुंतवणुक�मधील मागणी, वापराच्या मागणीपेक्षा मागे/कमी आह े पण तीही आता सुधारत आह.े इंडिस्�यल 
आऊटपुट सर्व्ह े (आय ओ एस) चे न� �ितसाद दशर्िवतात क�, 2021-22 च्य दसु-या ितमाहीत क्षमता वापराने 
उसळी घेतली असून त्यात अिधक सुधारणा अपेिक्षत आह.े अिलकडील वषा�मध्ये कॅपेक्स हा मखु्यतः ऊजार् व रस्ते 
�ावरच अवलंबून रािहला असला तरी, रा�ीय लखेांमध्ये संपूणर्पणे पराव�तर्त न होत असलेल्या अमूतर् 
गुंतवणुक�मधील अिलकड े झालेली वाढ िवचारात घेता, गुंतवणुक�चे मूल्य/र�म कमी दाखिवले जात असल्याची 
िचन्ह े �दसून येत आहते. तसेच पीएलआय योजनेच्या पा�र्भूमीवर, जवळील काळात, गुंतवणकु ही �ंद पायावर 
केली जाईल अशी िचन्ह े �दसत आहते. 2019-20 पासून नाणेिवषयक धोरणाने अडचणीच्या वेळीचे दर (हडर्ल 
रेट्स) आधीच कमी क�न टाकले आहते. त्याच वष�च्या सप्ट�बरमध्ये आ�थर्क धोरणाने प�रणामकारक कॉप�रेट 
कराचे दर जवळजवळ 39% न ेकमी केले आहते. �ाचा अथर्, भांडवलाची उपभो�ा �कंमत (यजुर कॉस्ट) खचर् खूप 
खाली आला आह.े तथािप, �ाहक व �वसायाच्या िव�ासाला बािधत करणारी खूप मोठी साथ संबंिधत 
अिनि�तता, कमी झालेली र�म मागणी, आिण कायर्कारी व कॅश फ्लो मधील दाखिवण्यात आलेल्या (पोझ्ड) 
अडचणी �ांच्यामुळे गुंतवणुक�नी आतापय�त �ितसाद �दला नाही. कॉप�रेट संस्थांनी िडिलव्हरेज (टेकू न दणे)े 
करण्याचे ठरिवल्याने त्यांच ेगुंतवणुक�बाबतचे उ�ेश खाली पडल.े �ाहक िव�ास 2021-22 च्या चौथ्या ितमाहीत 
सुधारत गेला, परंतु त्यातही साथ-पूवर् स्तरांच्या तुलनते तफावत पडली. कॉप�रेट संस्थांच ेकजर्/तरलता गणुो�र, 
2015-16 मधील 60% वर पासून 2021-22 मध्ये सुमारे 35% पय�त खाली आले. रचनात्मक धोरणे कायर्शील 
होतील व कमी झालेल्या अिनि�ततांच्या पा�र्भूमीवर अॅिनमल िस्प�रट्स परत येतील तेव्हा गुंतवणुक घूमजाव 
करील. दरम्यानच्या काळात, िव�मान समावेशक धोरणच खचर्/वापराच्या मागणीला आधार दईेल. वाढत्या 
जागितक अिनि�ततांमुळे, �ा आणीबाणीच्या �संगी, पुनर् िवकासाचे जतन करण्यास सक्षम होण्यासाठी आपण 
सम�ी-आ�थर्क िस्थरता जतन करणे मह�वाचे आह.े  

56. महागाईकडे वळताना, जवळच्या मिहन्यांमध्य े महागाई आणखी कमी होईल अशी अपके्षा करत असताना 
त्यानंतर मा� पायाभूत प�रणाम ब-याच �माणात लाभदायक असतानाही बेसलाईन उलट होत.े ही गती एच 2 : 
2021-22 मध्येच वाढण्याची अपेक्षा आह.े आिण त्यातही मोठे म्हणता येतील असे धोके/जोखमी व मलूभूत 
महागाईचा (कोअर) िचकटपणा/कमी न होणे असून त्याकडे लक्ष दणेे आवश्यक आह.े माझ्या मूल्यमापनानसुार, ह े
वषर् संपण्यापवू� तेलाच्या �कंमती �ित बॅरल युएसडी 85 पय�त जाऊन �कंवा त्यापेक्षा अिधक होऊन, एच2 मध्ये 
सरासरीने युएसडी 80/�ित बॅरल �कंवा अिधक होण्याची शक्यता/संभा�ता दलुर्क्षणीय नाही. मा� त्यामुळे, 
अरेरवीयता व अिनि�ततांमुळे नमेके व लक्षणीय आघात/�भाव पडू शकतात. परंतु बेसलाईनपासून जवळच (बॉल 
माकर् ) त्यामुळे महागाई 15-20 बीपीएसने वाढण्याची, िवकास/वाढ 13-15 बीपीएसने कमी होण्याची, आ�थर्क 



सबिसडीज्वर (सहाय्य) अत्यल्प प�रणाम होण्याची व जीडीपीच्या 0.25% ने सीअेडी मोठा होण्याची/वाढण्याची 
अपेक्षा करता येऊ शकते. सहकायार्ने करावयाचे उपाय/�य� सापडेपय�त, युरोपमधील गॅसचे तुटवडे �ा िहवाळ्यात 
अत्यंत वाईट/गंभीर होऊ शकतात. कारण त्याचं्यामुळे हवामान बदलाबाबतची वचने/दाियत्वेच श��हीन/िनष्�भ 
होतील. जीवश्य इंधनावरील वाढत्या अवलंिबत्यामुळे ऊज�ची महागाई वाढून ती सवर्साधारण मूल्य-स्तरातही येऊ 
शकते. भारतामधील �कनारप�ीवरील काही वीज कारखान्यांमधील ऊजार् िन�मर्तीवर, आयात केलेल्या कोळशाच्या 
उ�तर �कंमत�चा �भाव पडतच आह.े िचप्स िडिलव्हरीचा कालावधी साथ-पूवर् काळातील 12 आठव�ांपासून 
आता 21 आठव�ावंर गलेा आह.े स्वयंचिलत वाहने िनमार्ण करणारांना त्याचंे उत्पादन कमी करण े भाग पडल े
आह.े कंटेनर वाहतुक�चे दर िनरिनराळ्या जागितक मागा�वर 2 त े 8 वेळा वाढूनही अजूनही वाढतचे आहते. 
एकंदरीन,े पुरव�ाच्या बाजूस ग�धळ/अडचणी आहतेच आिण मागणी जलदतनेे सुधारल्यास महागाई दखेील 
वाढेल. �ासाठीच पुरव�ाची बाजू नीट सांभाळणे अत्यंत मह�वाचे आह.े ऑगस्टमधील सीपीआयमध्ये भाव-वाढीत 
वाढ झाली असल्याची काही लक्षणे �दसत असली तरी, त्याचा फैलाव कमी आह ेव त्यामुले सवर्साधारणतः भाववाढ 
झाल्याचे िनद�िशत केले जात नाही. महागाईच्या अपेक्षा उ�तरच रािहल्या आहते, परंतु त्या अ�ाप 
अिनयंि�त/आवाक्याबाहरेील झालेल्या नसून अिलकडील फेरीत त्या 50-60 बीपीएसने कमी झाल्याचे �दसून येत 
आह.े �ामुळे थोड ेसमाधान िमळत असल ेतरी, आऊटपटुचे स्तर पूवर्वत होत असताना, महागाईच्या अपेक्षाही कमी 
होणे गरजेच े आह.े मजचेी गो� म्हणज,े एका �भावशाली क� �ीय बँकेने केलेल्या अिलकडील संशोधनातून, 
महागाईला गती दणे्यात, दीघर्कालीन महागाई-अपेक्षा हा मह�वाचा घटक असल्याबाबत संशय �� केला गेला 
आह.े माझ्या मतानुसार, नाणेिवषयक धोरणात असे ‘नमुने’ घालण/ेसमािव� करण ेह ेआगीशी खेळण्या�माणचे आह े
आिण अथर्�वस्था पूवर्वत होत असताना क� �ीय बँकांचे महागाईवरील िनयं�ण िनघनू जाण्याचा त्यात धोका आह.े  

57. एकंदरीन ेपाहता, बंधने अकालीच घ� न करता अथर्�वस्थेला पूवर्वत होण्यास वाव �दला ह ेआपण योग्यच 
केले. तरलतेला कॅिल�ेट करण्यामधील पूरक कायर्कृत�मुळे, पुढील काळात, बचतदारांसाठीचे ऋण (िनग�ेटव) खरे 
दर आता सुयोग्य/बरोबर करता येतील. वरील गो�ी िवचारात घेता, पिव�यामध्य ेबदल न करण्याच्या बाजनूे व 
ठरावानुसार धोरण दरातही बदल न करण्याच्या बाजनूे मी मतदान करत आह.े  

डॉ. मायकेल दबे�त पा�ा �ाचं ेिनवदेन  

58. 2021-22 च्या ितस-या ितमाहीत महागाई कमी होईल. �ा आ�ासनाच्या जागी, अ�धान्यातील महागाई 
कमी झाल्याचे �त्यक्षात �दसून आले आह.े पुढे जाता, �ा �वगार्तील मागणी-पुरवठा �ातील असमतोल 
सोडिवण्यासाठी पुरव�ाच े िविश� उपाय काम करत आहते. कृषी उत्पादनाचे िच� उ�वल �दसत असल्याने, 
अ�धान्याची महागाई कमी झाल्याने, ितस-या ितमाहीमध्ये हडेलाईन अपेके्षपेक्षाही खाली यऊे शकते. �ाच्या 
उलट, वारंवार येणा-या धक्क्यांमुळे महागाई अिधकच वाढली असून त्या धक्क्यामंळेु इंधनांची वाढ अत्य�ु स्तरावर 
गेली आह ेव आिण कोअर महागाई वरच्या बाजूस येणा-या धोक्यांसह �टकून रािहली आह.े त्यानुसार, महागाईच्या 
�ा घटकांना, त्यांच्या वारंवार येण्यामुळे एक �कारचा िवरोधी स्वभाव दणेा-या सं�मणात्मक क्षोभांच्या दयु्यम 
(सेकंड ऑडर्र) प�रणामांबाबत आपण दक्ष/सावध रािहले पािहज.े तथािप, �ा वेळी, वेतन व भाडी �ापासूनचे �ाव 



अजून शांत आहते. भा�ाने दणेे व नेहमीच्या कायर्-���या परत सु� झाल्याने संघ�टत के्ष�ातील कमर्चा-यांबाबतचे 
खचर् पुन� वाढत आहते. असाही काही पुरावा तयार होऊ पाहत आह े क� अशा खचार्चे/�कंमत�चे दबाव �ापुढे 
समावून/शोधनू न घेता येण्याची शक्यता असून, प�रणामी िव��च्या �कंमतीदखेील वाढू शकतील. अशा �कारे, 
महागाईची व�रेषा ऑगस्टमध्ये केलेल्या �के्षपणांच्या खाली जाऊ शकत असली तरी ती असमान, मंद व 
अडथळ्यांनी यु� असू शकते.  

59. ऑगस्ट मिहन्यापासून, िनरिनराळे िनद�शक (इंिडकेटसर्) सूिचत करत आहते क�, कोिवड-19 च्या गती मंद 
करणा-या �भावापासून आता आपली अथर्�वस्था संभा� अशा एका गु�त्वाकषर्णीय झोक्याबरोबर तडजोड करत 
आह.े आऊटपुटच्या बाबतीत त्यांचे साथ-पूवर् स्तर �दसू लागले आहते. कृषी व संबंिधत कायर्कृतीही गेल्या वष�च े
रेकॉडर् उत्पादन �कंवा त्याहीपेक्षा अिधक उत्पादन िमळिवण्यास तयार झाल्याचे �दसत आह.े उत्पादन-उ�ोगांच्या 
घटकांमधील मागे राहणारा घटक - 2019-20 मधील स्तरांच्या खालीच असून, संपकर् -आवश्यक सेवा जलदतेन े
सुधारत आहते. िनयार्ती हा, िवकासाची गती वाढिवणारा एक फोसर्-मिल्टप्लायर (बल-गुणक) होऊ शकतो. इतके 
�दवस दबलेली मागणी अिधक �टकून राहण्याशी अजनूही संघषर् करणा-या दशेातंगर्त माक� टच्या आकारमानान े
घातलेल्या मयार्दांच्या बाहरे आपल्या अथर्�वस्थेला काढण्यासाठीचे मागर् म्हणजेच िनयार्ती. सप्ट�बरच्या 
अखेरीपय�त, �ा वषार्साठीच्या िनयार्तीच्या मह�वाकाकं्षी उ���ाचा अधार् भाग पणूर् होत आह.े  

60. दशेांतगर्त सम�ी-आ�थर्क स्व�प सुधारत असले तरी, जागितक घडामोड�पासूनचे धोके वाढत आहते आिण 
भारतात होत असलेल्या पवूार्वस्था येण्याची गळचेपी त्यामुळे होऊ शकत असल्याने त्यावर जवळून नजर ठेवली 
गेली पािहजे. वाहतुक�मधील अडथळे, कंटेनसर्चा व आंतररा�ीय जहाज वाहतकु�तील कमर्चा-यांचा तुटवडा व 
वाढलेले मालवाहतुक दर �ामुळे िनयार्त�ना थेट धोक्यात आहते. जागितक �ापाराची गळचेपी होणे टाळण्यासाठी 
समन्वयपूवर्क केलेल्या ब�िवध �य�ांसह, धोरणामधील हस्तके्षप तातडीने करणे आवश्यक आह.े अिधक स्थूलमानाने 
सांगायचे झाल्यास, जागितक िवकासाचा �ास कमी पडतो आह े व त्यामुळे िचप्स व सेमीकंडक्टसर् �ासारख्या 
मह�वाच्या मध्यस्थ भागांच्या तुटव�ांसह, पूवार्वस्था येण्याच्या श��वरही मयार्दा पडत आहते आिण आता तर 
महागाई सगळीकडेच व जोरात आह े आिण त्यामुळे उपयोगी मागणी पूवर्वत होण्यास अडचणी िनमार्ण झाल्या 
आहते. �ामळेु िविवध नाणेिवषयक धोरणांमध्ये ग�धळ/ढवळाढवळी होऊन जागितक अथर्�वस्थांमधील द-
या/तफावती वाढत आहते. अशा �ा फेसाळ समु�-सदशृ प�रिस्थतीमधील अिलकडील िव�ीय घडामोडी, व 
िवशेषतः आ�थर्क िस्थती अिधक आवळली गेल्यास, अित-कजर्बाजारीपणा व ख-या अथर्�वस्थेसाठी संभा� 
स्पशर्जन्य रोगाची लागणच ठळकपण े िनद�िशत करतात. माझ्या मते, भारताच्या सम�ी-आ�थर्क संभा� 
िस्थतीसाठीच ेसवार्त मोठे धोके ह ेजागितक असून ते एकाएक� �त्यक्षात समोर येऊ शकतात.  

61. अशा �ा सामािजक वातावरणात, आिण मागणी-अिधि�त महागाईच्या दबावांच्या अिधक सबळ पुरा�ाची 
वाट पाहत असतानाच, धोरणाचा दर व समावेशक पिव�ा न बदलण्याच्या बाजूने मी मतदान करत आह.े तो पय�त 
अनुकूल अशा िव�ीय िस्थती ठेवणे आवश्यक आह.े  

 

 



�ी. शि�कांत दास �ांचे िनवेदन  

62. ज्यामुळे िव�ीय माक� ट-अिस्थरतेच्या कालखंडांसह व पुरव�ामधील तुटकपणासह, आऊटपुट व बेरोजगारी, 
रेकॉडर् म्हणावे एवढी वाढली, त्या कोिवड-19 साथीच्या अनपेिक्षत संकटाने जगामधील क� �ीय बँकांचे काम अिधकच 
आव्हानात्मक केले आह.े भारतामध्ये सुध्दा िवकासामधील मोठी घट, महागाईतील वाढ व िव�ीय िस्थरतेला 
आव्हान �ा सगळ्यांना एकाच वेळी त�ड दणेे भाग पडले. �ा आव्हानांची गुंतागुंत िवचारात घेता, त्याबाबतचा 
धोरणात्मक �ितसाद केवळ लघु-मदुतीच्या िस्थरतेसाठी नव्ह ेतर संभा� दीघर्-कालीन अशा ग�भर्ताथार्शी संबंिधत 
ठेवणे आवश्यक होते, �ासाठी गेल्या अठरा मिहन्यांमध्ये महागाई िविश� उ���ाच्या जवळपास ठेवण्यास 
वचनबध्द रा�न आमची �ाधान्यता, िवकासाचे पुन��ीवन करणे व िव�ीय िस्थरतेचे जतन करणे हीच रािहली 
होती.  

63. आताची जागितक अथर्�वस्था ही, भरभ�म अशा महागाईकडे कललेल्या, िवकासाची गती मंद करणा-या एका 
कठीण स्पशर्रेषेवर येऊन पोहोचली आह.े मदं झालेली वाढ/िवकास व उ�तर महागाई �ामधील, क� �ीय बँकांना 
सामोरा येणारा �ेड-ऑफ अिधकतम ती�ण होत असताना, त्यांच्या कृती त्यांच्या दशेांतगर्त सम�ी-आ�थर्क 
प�रिस्थतीनुसार केल्या गेल्या आहते. भारताचे धोरणही दशेांतगर्त घटकांनुसारच केले जाते.  

64. आमच्या मूल्यमापनानसुार, पूवार्वस्थेची गाडी �ळांवर येत असून एकूण मागणी परत उसळी घेत असली तरी, 
अथर्�वस्था मा� अजूनही साथ-पूवर् स्तराच्याही खाली चालत/कायर् करत आह.े 2021-22 साठीची �के्षिपत 
जीडीपी वाढ 9.5% असली तरीही जीडीपीचा स्तर हा ितच्या 2019-20 च्या जीडीपीच्या कोिवड-पूवर् स्तराच्या 
थोडासाच वर/जास्त असल्याने अथर्�वस्थमेध्य ेअजूनही िशिथलताच आह.े खरे म्हणजे, ऑगस्ट 31, 2021 रोजी, 
जीडीपीच्या अिलकडील डटेा-िवतरणानुसार, 2021-22 च्या पिहल्या ितमाहीतील खरा जीडीपी, 2019-20 च्या 
पिहल्या ितमाहीतील व 2018-19 च्याही पिहल्या ितमाहीतील स्तरांच्या बराच खाली होता. आऊटपुटचा हा स्तर 
2021-22 च्या ितस-या ितमाहीत वाढेल अशी आमची अपेक्षा आह.े दसु-या लाटेमुळे, कोिवड-19 चा संपकर्  
आवश्यक सेवांवरील व अपरांप�रक के्ष�ावरील �भाव वाढला. तथािप, लसीकरणाची गती वाढल्यामुळे, आधी माग े
पडलेल्या संपकर् -आवश्यक सेवांही आता गतीशील होत आहते. अनौपचा�रक के्ष�ावरील दसु-या लाटेचा �भाव 
तुलनेने जास्त/ती� असल्याने, ते के्ष� पुढे येण्यास/पूवर्वत होण्यास अिधक वेळ लागू शकतो. सप्ट�बर मध्ये पीछेहाट 
झाली असली तरी एमजीएनारईजीए साठीची मागणी अंशतः उ�तर रािहली असून त्यामुळे अनौपचा�रक के्ष�ात 
सतत असलेली दबुर्लता �दसून येते. उत्पादन व सेवा के्ष�ात आलेल्या �टकून रा�न शकणा-या पूवार्वस्थेमुळे 
अनौपचा�रक अथर्�वस्थेला पुन��ीवन दणे्यात मदत होईल. तथािप, िवकासाच्या पुढील व� रेषेवर/मागार्वर 
अनेक आव्हाने असून ती, ही साथ कशा �कारे �कट होते �ानुसार असतील. एकंदरीने पाहता, िवकास हा ब�तांशी 
धोरण-आधारावर अवलंबून असून �टकून राहणा-या पूवार्वस्थेसाठी संवधर्न करणे गरजेचे आह.े  

65. ऑगस्ट 2021 च्या सभेत एमपीसीला सतत दसु-या मिहन्यामध्येही हडेलाईन महागाई वरच्या टॉलरन्स 
मयार्दबेाहरे गले्यामुळे िनमार्ण झालेल्या आव्हानांना सामोरे जावे लागले होत.े त्यानंतर मे-जून दरम्यान महागाईत 
झालेली वाढ एमपीसीने सं�मणीय/तात्पुरती असून ती साथीमुळे पुरव�ात आलेले अडथळे व मालवस्तूंच्या 
वाढलेल्या �कंमती �ामुळे झाली असल्याचा िनणर्य घतेला व ती महागाई त्यानंतरच्या मिहन्यांमध्ये कमी होईल 



अशी अपेक्षा केली. टॉलरन्स बँड मध्ये जाण्याइतपत कमी झाल्याने, जुलै-ऑगस्ट मधील �त्यक्षातील महागाईचे 
प�रणामांनी एमपीसीचा दिृ�कोन व धोरण पिव�ा योग्य असल्याचेच शािबत केले आह.े अ�धान्याचं्या 
�कंमत�मधील धक्क्यामंुळे, गेल्या वष�च्या सप्ट�बर-ऑक्टोबर मध्ये एमपीसीसमोर अशीच का�ीत सापडण्याची 
िस्थती (डायलेमा) आली होती; आिण ती प�रिस्थती सं�मणीय/तात्पुरती असून त्यातून बाहरे पडण्याचा 
एमपीसीचा िनणर्य योग्यच िनघाला होता. िव�ीय बाजारांमध्य ेआ�थर्क पूवार्वस्था व िस्थरता येण्यासाठी असाच 
द�ृीकोन लक्षणीयतेने मदत करत आला आह.े अशा �कारे, एमपीसीच्या मध्य-मदुत ल�यान/ेल�यामुळे, नाणिेवषयक 
पिव�ा संभा�तः उलट होण्याच्या अपके्षा यशस्वीतेने कमी केल्या गेल्या असून, आ�थर्क पूवार्वस्था, �ा संकटातून 
मागर् काढत असताना, �ा अपेक्षा योग्य �दशेने िनयंि�त करण्यास त्यामुळे मदतच झाली आह.े  

66. �ा वषार्तील जुल-ैऑगस्टमधील महागाई अपेके्षपेक्षाही कमी झाल्याने, िवशेषतः ऑगस्ट मिहन्यात 
अ�धान्यांच्या �कंमती लक्षणीय �कारे कमी झाल्या, ह े अनेक घटकांमुळे झाले आह.े �ा वषार्तील उन्हाळी 
मोसमातील भाजीपाल्यांच्या �कंमती खूपच कमी होत्या - ऐितहािसक साचाच्या एक ततृीयांश. मागणी-
पुरव�ामधील तफावती भरण्यासाठी सरकारने अिलकडील मिहन्यांमध्ये घोिषत केलेल्या उपायांमुळे 
अ�धान्यांच्या �कंमती िस्थर होण्यास मदत झाली. तथािप, कोअर महागाई, म्हणजे, अ� व इंधन सोडून सीपीआय, 
मा� मलूतः वाहतुक व दळणवळण, स्वास्थ्य, कपडे व पाद�ाण े �ामधील �टकून रािहलेल्या महागाईच्या 
दबावामुळे वाढलेली व िचकटून राहणारी झाली आह.े  

67. पुढे जाता, अवकाळी पाऊस न पडल्यास, रेकॉडर् खरीप िपके, पुरेसा अ�धान्य साठा, पुरव�ासाठीच ेउपाय व 
लाभदायक बेस इफेक्ट्स �ामुळे, अ�धान्याची महागाई जवळच्या काळात लक्षणीय �रतीने कमी होण्याची शक्यता 
आह.े �ूड तेलाच्या अिस्थर �कंमती, िवशषेतः सप्ट�बर मध्यापासून त्यातील वाढ पंपांवरील �कंमत�चा उ�ांक गाठत 
असून, त्यामळेु वाहतुक खचार्त/�कंमत�मध्ये वाढ होऊन, मालवस्तू सेवांच्या फुटकळ �कंमत�वरही प�रणाम 
होण्याचा धोका आह.े िशल्ल्केच्या बाजूस, महागाई वरील दिृ�कोन/भावी िच� सुधारले असून, 2021-22 साठीच्य 
महागाईचे �के्षपण, 40 बीपीएस पासून 5.3% पय�त खाली असे सुधा�रत करण्यात आले आह.े  

68. �ा पा�र्भूमीवर, आ�थर्क पूवार्वस्था येण्याची ���या अजनूही नाजुक असून िवकासाची मळेुही अ�ाप घ� न 
झाल्याने, सातत्याने आ�थर्क आधार दणे ेआवश्यक असल्याचे वाटत आह.े गेल्या काही मिहन्यांमध्य ेएकूण मागणीला 
आधार दणेारी बा� प�रिस्थती, िविवध कारणांमुळे बदलू शकते. जसे, जंतुसंसगार्त वाढ, पुरव�ातील साथ-
संबंिधत अडथळे, सेमीकंडक्टसर्सारख्या मह�वाच्या भागांचा तुटवडा, व गॅस �कंमत�मधील वाढ. कायम उदयोन्मुख 
व गतीशील वातावरणात, ही साथ अजून संपली नसल्यासह अनेक अिनि�तता असलेल्या �ा िच�ाबाबत, आ�थर्क 
कायर्कृती पूवार्वस्था �ा� करत असताना �टकून राहण्याचा व चालूच राहण्याचे लक्षण दाखवतच राहतील �ाची 
आपण खा�ी क�न घेतली पािहजे. �ा आणीबाणीच्या वेळी, कोणतीही फाजील/गैर आ�य� टाळण्यासाठी, आपल्या 
कायर्कृती �ा संथ, कॅिल�ेटेड, योग्य वेळी, व योग्य �कारे कळिवण्यात आलेल्या असल्या पािहजेत. आपण एका 
अत्यंत वादळी/खळबळीच्या �वासानंतर आता कुठे �कना-यावर पोहोचत आहोत आिण अशा आणीबाणीच्या वेळी 
आपली बोट हळिवणे/झुकिवणे परवडणारे नाही. �कना-यापिलकडील �वास करण्यासाठीही आपण सुरिक्षतपण े



�कना-यावर पोहोचले पािहजे. �ासाठी, एमपीसीच्या ऑगस्ट-2021 च्या सभेत सांिगतल्या�माणे, धोरणाचा दर न 
बदलण्याच्या व समावेशक पिव�ा सु� ठेवण्याच्या बाजूने मी मतदान करीत आह.े त्याचबरोबर, काही कालानंतर, 
कोणत्याही अडथळ्यािशवाय सीपीआय महागाई 4% वर परत आणण्याचे ल�य आपण ठेवल ेपािहजे. 

 

 

  (योगशे दयाल)  
�से �काशन: 2021-2022/1086                मुख्य महा�वस्थापक  


