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भारतामधील सवुणण व रौप्य दराांतील चढउताराांचे ववशे्लषण व तयाांचा समभाग  

बाजारावर पररणाम : भारताच्या सांदभाणत  

 

डॉ. राधेशाम पी. चौधरी 

सहयोगी प्राध्यापक, वावणज्य ववभाग, 

वशवरामजी मोघे कला, वावणज्य व ववज्ञान महाववद्यालय,  केळापूर (पाांढरकवडा), वजल्हा यवतमाळ. 

 
साराांश:  

या सशंोधनप्रबंधात जानेवारी २०१९ ते डडसेंबर २०२३ या कालावधीत 

भारतातील सवुणण व रौप्य यांच्या डकमतीतील प्रवतृ्ती, चढईतार अडण तयांचा 

भारतीय समभाग बाजाराशी ऄसलेला परस्परसंबंध यांचा ऄभ्यास करण्यात 

अला अहे. भारतीय समभाग बाजाराचे प्रडतडनडधतव ‘नॅशनल स्टॉक एक्सस्चेंज 

ऑफ आडंडया’च्या ‘डनफ्टी ५०’ डनदशेांकाद्वारे करण्यात अले अह.े ऄभ्यासासाठी 

भारतीय ररझर्वहण बँक, मल्टी कमोडडटी एक्सस्चेंज ऑफ आडंडया, वल्डण गोल्ड 

कौडससल अडण नॅशनल स्टॉक एक्सस्चेंज ऑफ आडंडया यांच्या दयु्यम सांडययकीय 

अकडेवारीचा ईपयोग करण्यात अला. डपऄसणन सहसबंंध डवशे्लषण, सयंोडजत 

वाडषणक वदृ्धीदर, वाडषणकीकरण केलेली ऄडस्थरता अडण कमाल घसरण-अधाररत 

जोखीम मापन पद्धतींचा ऄवलंब करण्यात अला. डनष्कषाांनुसार, या कालावधीत सवुणाणने साततयपूणण सकारातमक परतावा डदला ऄसनू 

तयाचा संयोडजत वाडषणक वदृ्धीदर दहा ते पंधरा टक्सक्सयांच्या दरम्यान अढळतो, जो जोखीममकु्त ठेवींपेक्षा ऄडधक अह.े रौप्याचा वदृ्धीदर 

डकंडचत जास्त ऄसला तरी तयाची ऄडस्थरता लक्षणीयरीतया ऄडधक अह.े दोन हजार वीस सालच्या जागडतक अरोग्य सकंटात समभाग 

बाजार कोसळला ऄसताना सवुणणदर वाढले, ज्यामळेु तयाचे सरंक्षणातमक स्वरूप स्पष्ट झाले. ऄडधकृत सवुणणसाठ्यातील वाढ अडण 

पोटणफोडलओ डवशे्लषण दशणडवते की सवुणण गुंतवणकू जोखीम कमी करून परतावा सतंडुलत करण्यास ईपयकु्त ठरते, तर रौप्य ऄडधक 

चक्रानगुामी अडण ऄडस्थर अहे. 

 

मुख्य शब्द: सवुर्ण, रौप्य, समभाग बाजार, निफ्टी ५० निर्देशाांक, सांयोनजत वानषणक वदृ्धीर्दर, अनथिरता, सहसांबांध नवशे्लषर्, जोखीम मापि, 

सांरक्षर्ात्मक गुांतवर्कू, नवनवधीकरर् धोरर्. 

 

प्रस्तावना:  

भारत हा सवुणण व रौप्याचा जगातील ऄग्रगण्य ग्राहक दशेांपैकी एक मानला जातो. दशेातील घरगतुी तसचे ससं्थातमक मागणीवर 

अडथणक घटकांसोबतच सांस्कृडतक परंपरा, धाडमणक श्रद्धा अडण सामाडजक रूढी यांचा महत्त्वपूणण प्रभाव डदसनू येतो. भारतात सवुणण हे केवळ 

गुंतवणकुीचे साधन नसनू संपत्ती साठडवण्याचे माध्यम म्हणनूही र्वयापकपण े स्वीकारले गेले अह.े दाडगने, धाडमणक डवधी, डववाहसमारंभ 

अडण डपढ्याडसपढ्या सपंत्तीचे हस्तांतरण या सवाांमध्ये सवुणाणला डवशेष स्थान अह.े वल्डण गोल्ड कौडससलच्या ऄहवालांनसुार, दाडगसयांची 

मागणी तसचे सवुणण नाणी व सवुणण पट््यांची खरेदी डमळून भारताच्या वाडषणक सवुणण वापराचा मोठा डहस्सा बनतो, तयामध्ये दाडगसयांचा वाटा 

डवशेषतः ऄडधक अह.े 

रौप्याचा ईपयोग पारंपररक ऄलंकारांमध्ये होत ऄसला, तरी ऄलीकडील काळात सौरउजाण डनडमणती, आलेक्सरॉडनक्सस अडण डवद्यतु 

ईपकरण ेया औद्योडगक क्षेत्ांमध्ये तयाचा वाढता वापर डदसनू येतो. भारतातील ऄक्षय उजाण क्षमता अडण ईतपादन क्षेत्ाचा डवस्तार यामळेु 
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रौप्याच्या औद्योडगक मागणीत वाढ झाली अह.े तयामुळे मौल्यवान धात ूअडण भारतीय समभाग बाजार यांतील सबंंध केवळ जागडतक 

वस्तचूक्रांवर ऄवलंबनू नसनू दशेांतगणत र्वयापक अडथणक पररडस्थती, चलनमलू्यांतील चढईतार अडण शासकीय धोरणातमक ईपक्रम यांवरही 

अधाररत अहते. 

२०१९ ते २०२३ या कालावधीत भारतीय डवत्तीय बाजारांनी कोरोना डवषाणजूसय महामारी, दशेर्वयापी डनबांध, परुवठा 

साखळीतील ऄडथळे, जागडतक पातळीवरील वाढते वस्तदूर अडण महागाइच्या पार्श्णभमूीवर कडक करण्यात अलेली चलनडवषयक धोरणे 

ऄशा ऄनेक धक्सक्सयांचा सामना केला. या काळात ‘डनफ्टी ५०’ डनदशेांकाने दोन हजार एकोणवीस सालऄखेर समुारे ऄकरा ते बारा 

हजारांच्या पातळीवरून दोन हजार तेवीस सालऄखेर एकवीस हजारांपेक्षा ऄडधक पातळी गाठली, दरम्यान लक्षणीय ऄडस्थरता ऄनभुवली. 

याच कालावधीत भारतातील सवुणण व रौप्य दरांमध्ये एकूण वाढती प्रवतृ्ती डदसनू अली, डवशेषतः दोन हजार वीस अडण दोन हजार तेवीस 

साली ईल्लेखनीय वाढ नोंदली गेली. 

 

सांशोधन उविषे्ट: 

या संशोधनाची प्रमखु ईडिष्ट ेपुढीलप्रमाण ेअहते : 

१) सन २०१९ ते सन २०२३ या कालावधीत भारतातील सवुणण व रौप्य यांच्या डकमतींची गती, प्रवतृ्ती अडण ऄडस्थरता यांचे सखोल 

डवशे्लषण करणे. 

२) मौल्यवान धातूंच्या परतार्वयांचा अडण ‘नॅशनल स्टॉक एक्सस्चेंज ऑफ आडंडया’च्या ‘डनफ्टी ५०’ डनदेशांकाच्या परतार्वयांचा 

परस्परसबंंध मोजणे, तसचे सकंटकालीन अडण ऄसकंटकालीन ईपकालखंडांचा डवशेष डवचार करून तयाचे परीक्षण करण.े 

३) कोरोना डवषाणजूसय संसगण (कोरोना डवषाण ू रोग २०१९), महागाइतील वाढ, चलनडवषयक धोरणातील कडकपणा, तसचे भारतीय 

रुपयाच्या डवडनमय मलू्यातील चढईतार यांसारयया र्वयापक अडथणक व डवत्तीय घटनांनी वस्त ूबाजार अडण समभाग बाजार यांतील 

परस्परसबंंध कशा प्रकारे घडडवले, याचे डवशे्लषण करण.े 

४) भारतीय गुंतवणकूदारांच्या दृष्टीने पारंपररक समभाग व कजणरोखे अधाररत गुंतवणकू वाटपामध्ये सवुणाणचा, तसचे तुलनेने कमी 

प्रमाणात रौप्याचा समावेश केल्यास गुंतवणकू पोटणफोडलओच्या जोखीम व परतार्वयावर होणाऱ्या पररणामांचे मलू्यमापन करण.े 

 

सावहतय समीक्षा:  

बॉर अडण ल्यसुी (२०१०) यांनी सवुणाणचे दोन डभसन पैल ू स्पष्ट केले अहते, म्हणजे सरासरीत समभागांशी ऄसंबद्ध डकंवा 

नकारातमक सहसंबंध दशणडवणारे सरंक्षणातमक साधन अडण ऄतयंत प्रडतकूल बाजारडस्थतीत नकारातमक सहसंबंध दशणडवणारे सरुडक्षत 

अश्रयस्थान. बेकमान, बगणर अडण चडूाज (२०१५) तसचे डहडलयर, डे्रपर अडण फाफ (२००६) यांनी सवुणण व आतर मौल्यवान धातू 

बाजारातील ऄडस्थरतेच्या काळात घसरणीचा धोका कमी करून गुंतवणकू पोटणफोडलओची कामडगरी सधुारू शकतात, ऄस ेदशणडवले अहे. 

बॅटन, सायनर अडण ल्युसी (२०१०) यांनी र्वयाजदर व महागाइ यांसारयया र्वयापक अडथणक घटकांचा मौल्यवान धातूंच्या ऄडस्थरतेवर 

होणारा प्रभाव ऄधोरेडखत केला अह.े ईदयोसमखु ऄथणर्वयवस्थांमध्ये चलनमूल्यांतील चढईतार हा ऄडतररक्त प्रभावी घटक ठरतो, ऄसे 

पकु्सथअुसथोंग अडण रोल (२०११) तसचे स्जास्ताद अडण स्काडचयाडवल्लानी (१९९६) यांनी नमदू केले अह.े भारतीय सदंभाणत भडुनया 

अडण दास (२०१२) यांनी तणावकाळात सवुणण व समभाग परतार्वयांमध्ये नकारातमक सबंंध अढळल्याचे डनदडशणत केले अह.े भारतीय 

ररझर्वहण बँकेच्या अकडेवारीनसुार माचण २०२३ पयांत सवुणणसाठा समुारे ७९४.६ टनांपयांत वाढला ऄसनू तो परकीय चलनसाठ्याचा 

महत्त्वपणूण घटक बनला अह.े रौप्याची मागणी सौरउजाण, आलेक्सरॉडनक्सस व वाहनईद्योगाशी डनगडडत ऄसनू तयात चक्रानगुामी ऄडस्थरता 

अढळते. 

 

सांशोधन पद्धती:  

या ऄध्ययनाची पद्धतशास्त्रीय रूपरेषा जानेवारी २०१९ ते डडसेंबर २०२३ या कालावधीतील माडसक व वाडषणक अकडेवारीवर 

अधाररत अहे. सवुणाणचे दर (प्रडत १० गॅ्रम, २४ कॅरेट समतलु्य) भारतीय ररझर्वहण बँकेच्या सांडययकी हस्तपसु्तकातनू, वल्डण गोल्ड 

कौडससलच्या भारत माडलकेतनू अडण दशेांतगणत डकंमत सकंलन ऄहवालांतनू घेतले अहते. रौप्याचे दर (प्रडत डकलोगॅ्रम) ऐडतहाडसक दर 

नोंदींमधनू सकंडलत करण्यात अले अहते. ‘नॅशनल स्टॉक एक्सस्चेंज ऑफ आडंडया’च्या ‘डनफ्टी ५०’ डनदशेांकाची पातळी, वाडषणक कामडगरी 
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व ऄडस्थरता सबंंडधत ऄभ्यासांतनू घेतली अह.े तसचे भारतीय ररझर्वहण बँकेच्या सवुणणसाठ्याची माडहती ऄडधकृत ऄहवालांवर अधाररत 

अह.े सवुणण व रौप्य यांच्या वाडषणक सरासरी डकमतींवरून लघगुणकीय परतावे गणना करण्यात अले ऄसनू वाडषणकीकरण केलेली ऄडस्थरता 

दनंैडदन परतार्वयांवरून प्राप्त केली अह.े कमाल घसरण, सयंोडजत वाडषणक वदृ्धीदर, डपऄसणन सहसबंंध, डफरते ऄडस्थरता डवशे्लषण तसचे 

सवुणण-रौप्य गणुोत्तर यांचा ईपयोग करून जोखीम व परस्परसबंंधांचे मूल्यमापन करण्यात अले अहे. 

 

भारतामधील सुवणण व रौप्य दराांतील चढउताराांचे ववशे्लषण व तयाांचा समभाग बाजारावर पररणाम :   

सन २०१९ ते २०२३ या कालावधीत भारतातील प्रमुख अडथणक डनदशेकांमध्ये लक्षणीय बदल डदसनू अले. सन २०१९ मध्ये 

सवुणाणचा सरासरी दर प्रडत १० गॅ्रम समुारे `३५,००० ते `३६,००० आतका होता, जो सन २०२३ मध्ये समुारे `५९,००० ते `६०,००० पयांत 

वाढला. रौप्याचा सरासरी दर प्रडत डकलोगॅ्रम सन २०१९ मध्ये समुारे `४०,६०० होता, तर सन २०२३ मध्ये तो समुारे `७८,६०० पयांत 

पोहोचला. ‘नॅशनल स्टॉक एक्सस्चेंज ऑफ आडंडया’चा ‘डनफ्टी ५०’ डनदशेांक डडसेंबर २०१९ मध्ये समुारे १२,००० पातळीवर होता अडण 

डडसेंबर २०२३ मध्ये समुारे २१,००० ते २१,८०० दरम्यान गेला. ऄडस्थरता डनदशेांक सन २०१९ मधील ९.५० वरून सन २०२० मध्ये 

१९.७५ पयांत वाढला; तयानंतर सन २०२१ मध्ये १५.६५, सन २०२२ मध्ये १४.१२ अडण सन २०२३ मध्ये ११.८९ आतका राडहला. 

भारतीय ररझर्वहण बँकेचा सवुणणसाठा सन २०१८–१९ मध्ये समुारे ५६६ ते ६०० टन होता, जो माचण २०२३ पयांत ७९४.६४ टनांवर पोहोचला. 

या पाच वषाांत सवुणाणने समुारे ६० टक्सक्सयांहून ऄडधक एकडत्त वाढ दशणडवली, तर रौप्याने ऄडधक तीव्र चढईतारांसह जवळजवळ 

दपु्पट वाढ नोंदडवली. ‘डनफ्टी ५०’ डनदशेांकाने दीघणकालीन अकषणक परतावा डदला; तथाडप, सन २०२० मधील कोरोना डवषाण ूरोग २०१९ 

महामारीदरम्यान तीव्र घसरण ऄनभुवली. तया काळात सवुणणदर डवक्रमी पातळीवर गेले, तर रौप्याने प्रारंभी घसरण ऄनभुवनू नंतर जोरदार 

वाढ दशणडवली. भारतीय ररझर्वहण बँकेने सन २०१९ ते २०२३ दरम्यान २०० टनांहून ऄडधक सवुणणसाठा वाढवनू राखीव सपंत्तीचे 

डवडवधीकरण केले. सवुणण-रौप्य गणुोत्तर सकंटात वाढले अडण नंतर सकुंडचत झाले, ज्यातनू सवुणाणचे सरंक्षणातमक व रौप्याचे चक्रानगुामी 

स्वरूप स्पष्ट होते. 

 

मावहती ववशे्लषण आवण सांख्यातमक वनष्कषण:  

वावषणक सरासरी वकमती आवण परतावा 

भारतातील वाडषणक डकंमत सकंलनांच्या अधारे सन २०१९ ते सन २०२३ या कालावधीत सोने अडण चांदी यांच्या ऄंदाजे सरासरी डकमती 

पढुीलप्रमाण ेसकं्षेपात मांडता येतात: 

वषण सोने (रुपये प्रवत १० ग्रॅम, अांदाजे सरासरी) चाांदी  

(रुपये प्रवत वकलोग्रॅम, अांदाजे 

सरासरी) 

२०१९ ऄंदाजे ३५,००० ते ३६,००० ४०,६०० 

२०२० सन २०१९ च्या तलुनेत मोठी वाढ (कोरोना डवषाण ूअजार २०१९ सबंंडधत जोखीम 

टाळण्याच्या प्रवृत्तीमळेु) 

६३,४३५ 

२०२१ सन २०२० मधील ईच्चांकांनंतर काही प्रमाणात डस्थरीकरण ६२,५७२ 

२०२२ ईच्च पातळीवर एकत्ीकरण व स्थैयण ५५,१०० 

२०२३ ऄंदाजे ५९,००० ते ६०,००० ७८,६०० 

पाच वषाांच्या कालावधीत सोने सन २०१९ मधील समुारे ३०,००० रुपयांच्या मध्य पातळीवरून (प्रडत १० गॅ्रम) वाढून सन 

२०२३ मध्ये समुारे ५९,००० ते ६०,००० रुपये (प्रडत १० गॅ्रम) आतके झाले, ज्यामळेु एकडत्त वाढ ६० टक्सक्सयांपेक्षा ऄडधक राडहली. चांदीची 

डकंमत सन २०१९ मध्ये समुारे ४०,६०० रुपये प्रडत डकलोगॅ्रम होती, ती सन २०२३ मध्ये समुारे ७८,६०० रुपये प्रडत डकलोगॅ्रम आतकी झाली. 

सन २०२२ मध्ये डकंडचत सौम्य वषण ऄसनूही, या कालावधीत चांदीची डकंमत जवळजवळ दपु्पट झाली. 

दीघणकालीन अकडेवारीच्या डवशे्लषणावरून ऄसे डदसते की भारतातील सोसयाने ऐडतहाडसकदृष््टया दरवषी ईच्च एक ऄंकी ते कमी 

दहुरेी ऄंकी दराने चक्रवाढ वाढ दशणडवली अह.े चांदीचा दीघणकालीन चक्रवाढ वाडषणक वृद्धीदर सोसयाच्या समतलु्य डकंवा डकंडचत ऄडधक 

राडहला ऄसला तरी, तयात तेजी–मंदीचे चक्र ऄडधक ठळकपणे डदसनू येतात. 
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सरुुवातीच्या अडण ऄंडतम वषाांच्या पातळयांवर अधाररत गणनेनसुार, सोने अडण चांदी या दोसही धातूंनी बहवुषीय चक्रवाढ 

वाडषणक वदृ्धीदराच्या दृष्टीने दीघणकालीन डनफ्टी ५० समभाग डनदशेांकाच्या वदृ्धीदराशी स्पधाणतमक, अडण काही कालखंडांत तलुनातमक, 

परतावा डदला अह.े डवडवध ऄभ्यासांनसुार डनफ्टी ५० चा दीघणकालीन चक्रवाढ वाडषणक वृद्धीदर कालावधीनसुार समुारे १३ ते १५ 

टक्सक्सयांच्या दरम्यान राडहला अह.े या कालावधीत सोने अडण चांदी यांनी भारतातील पारंपररक मदुतठेवींच्या समुारे ५ ते ७ टक्सके दराच्या 

परतार्वयापेक्षा लक्षणीयरीतया ऄडधक परतावा डदला. 

 

अवस्थरता ववशे्लषण 

डनफ्टी ५० ऄडस्थरता डनदशेांकाच्या अकडेवारीनसुार सन २०२० मध्ये ऄडस्थरता डनदशेांक समुारे १९.७५ पयांत झपाट्याने 

वाढला. तयानंतर तो सन २०२१ मध्ये समुारे १५.६५, सन २०२२ मध्ये १४.१२ अडण सन २०२३ मध्ये ११.८९ पयांत कमी झाला. सन 

२०१९ मध्ये हा डनदशेांक समुारे ९.५० होता. या नमसुयामळेु कोरोना डवषाण ू अजार २०१९ संबंडधत धक्सक्सयाच्या काळात समभाग 

बाजारातील जोखीम तीव्ररीतया वाढली अडण तयानंतर ती हळूहळू सामासय पातळीवर अली, जरी सन २०२२ पयांत ती महामारीपवूण 

पातळीपेक्षा ऄडधकच राडहली. 

सन २०१९ ते सन २०२३ या कालावधीत सोने अडण चांदी यांच्या डकंमत हालचालींचे डनरीक्षण करता पढुील बाबी डदसनू 

येतात: 

• सोसयात लक्षणीय परंत ुतलुनेने मदृ ूचढईतार डदसनू अले. दैनंडदन अडण माडसक डकंमत माडलकांनसुार वाडषणकीकृत ऄडस्थरता मध्यम 

डकशोरावस्थेतील टक्सकेवारीच्या श्रेणीत राडहली, जी तयाच्या सरंक्षणातमक मालमत्ता म्हणनू ऄसलेल्या भडूमकेशी ससुगंत अह.े 

• चांदीमध्ये टक्सकेवारीतील चढईतार ऄडधक मोठ्या प्रमाणात डदसनू अले. सन २०२० ते सन २०२२ दरम्यान मोठ्या तेजी अडण 

दरुुस्तया झाल्या, ज्यामळेु वाडषणकीकृत ऄडस्थरता सोसयाच्या जवळजवळ दपु्पट ऄसल्याचे अढळते. 

यावरून भारतात चांदी ही ईच्च बीटा मौल्यवान धात ूम्हणनू वागते, तर सोने तलुनेने कमी ऄडस्थरतेचा मलू्यसचंयाचा पयाणय म्हणनू कायण 

करत,े ह ेस्पष्ट होते. 

 

वनफ्टी ५० शी सहसांबांध 

भारतातील सोने अडण समभाग यांच्या सहचालना ऄभ्यासांनुसार, तणावाच्या काळात सोसयाचा समभाग परतार्वयाशी कमी डकंवा 

नकारातमक सहसबंंध अढळतो, जरी सपंणूण कालावधीत हा सहसबंंध डकंडचत नकारातमक डकंवा शसूयाजवळ ऄस ूशकतो. सन २०१९ ते 

सन २०२३ या कालावधीतील माडसक अकडेवारीचे परीक्षण करता, सोसयाच्या परतार्वयाचा डनफ्टी ५० च्या परतार्वयाशी सहसबंंध एकूणच 

लहान अडण डकंडचत नकारातमक डदसतो. डवशेषतः सन २०२० च्या पडहल्या सहामाहीत समभाग बाजारात तीव्र घसरण झाली तेर्वहा हा 

सहसबंंध ऄडधक ठळकपण ेनकारातमक झाला. 

याईलट, चांदीचा नमनुा ऄडधक डमश्र स्वरूपाचा अह.े सकंटकाल नसलेल्या काळात, अडथणक वाढ अडण जोखीम 

स्वीकारण्याच्या भावनेत सधुारणा झाल्यास, डवशेषतः औद्योडगक ईतपादन, भांडवली वस्त ूअडण नवीकरणीय उजाण क्षेत्ातील वाढीमळेु, 

चांदीचा परतावा समभागांशी सौम्य सकारातमक सहसबंंध दशणव ूशकतो. सन २०२० मधील धक्सक्सयाच्या काळात चांदीची डकंमत सरुुवातीला 

जोखमीच्या मालमत्तांप्रमाण े घसरली; परंत ु तयानंतर द्रवता पररडस्थती सधुारल्यावर अडण औद्योडगक मागणीच्या ऄपेक्षा पनुरुज्जीडवत 

झाल्यावर डतने अक्रमक पनुरुतथान केले. 

 

सन २०२० मधील कोरोना ववषाणू आजार २०१९ सांकट 

समभाग बाजारातील अकडेवारीनसुार डनफ्टी ५० डनदशेांकाने सन २०२० च्या जानेवारी मडहसयाच्या ईत्तराधाणपासनू माचण 

मडहसयाच्या ईत्तराधाणपयांत तीव्र घसरण नोंदडवली. ऄडस्थरता डनदशेांक वाढला अडण हा कालखंड नोंदवलेल्या सवाणत जलद मंदीच्या 

बाजारांपैकी एक ठरला. याच वेळी भारतातील सोसयाच्या डकमती डवक्रमी डकंवा डवक्रमाच्या जवळच्या ईच्चांकांवर गेल्या, कारण 

गुंतवणकूदारांनी सरुडक्षततेचा पयाणय स्वीकारला अडण भारतीय रुपयाच्या कमकुवतपणामळेु दशेांतगणत डकमतींना ऄडधक अधार डमळाला. 

चांदीची डकंमत सरुुवातीला चक्रीय मालमते्तसारखी घसरली; परंत ुसन २०२० च्या मध्यापासनू पढेु जागडतक चलनडवषयक सवलती अडण 

औद्योडगक तसचे हररत उजेच्या मजबतू मागणीच्या ऄपेक्षांमळेु ती जोरदार वाढली. समभाग बाजारातील तीव्र घसरण, सोसयाच्या वाढतया 



 
 

भारतामधील सुवणण व रौप्य दराांतील चढउताराांचे ववशे्लषण व तयाांचा समभाग बाजारावर ….                                     Volume - 15 | Issue - 1 | February – 2025 

________________________________________________________________________________________ 

________________________________________________________________________________________ 
Journal for all Subjects : www.lbp.world 

5 
 

 

डकमती अडण चांदीतील ईडशरा अलेली तेजी या एकडत्त नमसुयामळेु भारताच्या सदंभाणत सोने सरुडक्षत अश्रयस्थान मालमत्ता म्हणनू अडण 

चांदी ईच्च बीटा, चक्रीय धात ूम्हणनू वगीकृत होते. 

 

भारतीय ररझर्वहण बँकेकडील सोन्याचा साठा वाढ 

भारतीय ररझर्वहण बँकेशी संबंडधत अकडेवारीनसुार माचण सन २०२३ पयांत भारताच्या ऄडधकृत सोसयाच्या साठ्यात वाढ होउन तो 

७९४.६४ टनांपयांत पोहोचला. दशकभरापवूीच्या तलुनेत ही पातळी लक्षणीयरीतया ऄडधक अह.े अडथणक वषण २०१९ ते अडथणक वषण 

२०२३ या कालावधीत डवशेषतः मोठी वाढ झाली ऄसनू, या चार वषाांत २०० टनांहून ऄडधक वाढ झाल्याचे नमदू केले जाते. यावरून 

परकीय चलन साठ्यात सोसयाचा समावेश वाढवनू साठ्याचे डवडवधीकरण करण्याची साततयपूणण धोरणातमक भडूमका ऄधोरेडखत होते. 

जागडतक चलनडवषयक अडण भरूाजकीय ऄडनडिततेच्या पार्श्णभमूीवर सोने ह े एक धोरणातमक मालमत्ता म्हणनू मासयता प्राप्त करत 

ऄसल्याचे यातनू सडूचत होते. 

 

भारतीय रुपयाांमधील सोने-चाांदी गुणोत्तर 

भारतीय रुपयांमधील सोने-चांदी गणुोत्तर सकंटाच्या काळात मोठ्या प्रमाणात वाढते, कारण तया काळात सोने चांदीपेक्षा ऄडधक 

चांगली कामडगरी करते. जोखीम स्वीकारण्याच्या टप्प्यात, जेर्वहा चांदी सोसयाची बरोबरी करते डकंवा तयापेक्षा चांगली कामडगरी करत,े तेर्वहा 

ह ेगणुोत्तर कमी होते. सन २०२० मध्ये सोसयाची मजबतू कामडगरी अडण सरुुवातीला चांदीतील कमकुवतपणा यामळेु हे गणुोत्तर ऐडतहाडसक 

मानकांच्या तलुनेत ईच्च पातळीवर गेले, ज्यातनू चांदीची तुलनातमक कमकुवत कामडगरी सडूचत झाली. सन २०२० च्या ईत्तराधाणत अडण 

सन २०२१ मध्ये चांदीने जोरदार वाढ दशणडवल्याने हे गणुोत्तर पुसहा कमी झाले, ज्यातनू चक्रीय जोखीम स्वीकारण्याची प्रडक्रया डदसनू अली. 

 

चचाण (Discussion) :  

भारतामध्ये सन २०२० ते सन २०२२ या कालावधीत महागाइचा दर ईच्च पातळीवर राडहला. ग्राहक डकंमत डनदशेांकाने ऄनेक 

वेळा ईच्च सहनशील मयाणदा ओलांडली. यामागील प्रमखु कारणांमध्ये परुवठा धक्सके, आधंनाच्या डकमतीतील वाढ अडण महामारीसबंंडधत 

ऄडथळे यांचा समावेश होता. ऄशा पररडस्थतीत भारतीय रुपयांमध्ये सोसयाने दशणडवलेली मजबतू बहवुषीय कामडगरी ही क्रयशक्तीतील घट 

होण्याडवरुद्ध ऄंशतः सरंक्षण म्हणनू पाहता येते, डवशषेतः बँक मदुतठेवींच्या तलुनेने मयाणडदत परतार्वयाच्या सदंभाणत. 

सन २०१९ ते सन २०२३ या कालावधीत समभागांनी एकूणच गुंतवणकूदारांना अकषणक एकडत्त परतावा डदला; परंत ु या 

प्रवासात तीव्र घसरणीचे कालखंड अडण वास्तडवक परतावा कमकुवत राडहलेली काही टप्पे देखील होते, डवशेषतः सन २०२० मध्ये अडण 

सन २०२२ मधील जोखीम टाळण्याच्या टप्प्यांत. भांडवल सरंक्षण अडण तरलता यांना प्राधासय देणाऱ्या कुटंुबांसाठी सोसयाचा तलुनेने डस्थर 

परतावा नमनुा अडण महागाइ डकंवा सकंटकाळात दाखडवलेली लवडचकता यामळेु तयाची महागाइडवरुद्ध सरंक्षण म्हणनू ऄसलेली प्रडतमा 

ऄडधक दृढ होते. 

 

र्वयाजदर, चलन आवण सोन्याची वकां मत वनधाणरण 

भारतीय ररझर्वहण बँकेने सन २०२० मध्ये महामारीच्या धक्सक्सयाचा पररणाम कमी करण्यासाठी धोरणातमक र्वयाजदर अक्रमकपणे 

कमी केले. तयानंतर सन २०२२ पासनू महागाइ डनयंत्णासाठी पनुखणरेदी दरात लक्षणीय वाढ करण्यात अली. सन २०२३ पयांत हा दर 

महामारीपवूण पातळीच्या जवळ पोहोचला. पारंपररक डसद्धांतानसुार ईच्च वास्तडवक र्वयाजदरामळेु सोसयाच्या पयाणयी खचाणत वाढ होते अडण 

तयामळेु सोसयावर दबाव येउ शकतो; तरीही भारतात सोने डस्थर राडहले. यामागे जागडतक जोखीम घटक अडण ऄमेररकन डॉलरच्या तलुनेत 

भारतीय रुपयाचे ऄवमूल्यन हे अधारकारक घटक होते. 

 

भारत अपले बहतुांश सोने अयात करीत ऄसल्यामळेु दशेांतगणत डकंमत गतीमानता सकंल्पनातमकदृष््टया पढुीलप्रमाण ेमांडता येते: 

 

“भारतीय रुपयाांतील सोन्याची वकां मत” = “अमेररकन डॉलरमधील सोन्याची वकां मत” × “अमेररकन डॉलर ते भारतीय रुपया 

वववनमय दर” 
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सन २०१९ ते सन २०२३ या कालावधीत भारतीय रुपयाच्या कमकुवतपणाच्या टप्प्यांमुळे ऄमेररकन डॉलरमधील परतार्वयाच्या 

तलुनेत दशेांतगणत सोसयाचा परतावा ऄडधक वाढलेला डदसनू अला. अंतरराष्रीय डकमती मयाणडदत पट््यात राडहल्या तरी स्थाडनक 

गुंतवणकूदारांसाठी सोने अकषणक ठरले. तयामळेु नाममात् र्वयाजदर वाढूनही सन २०२३ पयांत भारतातील सोसयाची मागणी अडण डकमती 

पणूणपण ेदडपल्या गेल्या नाहीत, ह ेस्पष्ट होते. 

 

चाांदीची औद्योवगक आवण चक्रीय सांवेदनशीलता 

भारतामधील सौरउजाण क्षमतेचा डवस्तार, आलेक्सरॉडनक्सस ईतपादन अडण र्वयापक औद्योडगक डक्रयाशीलतेतील वाढ यामळेु 

चांदीसाठी र्वयतुपसन मागणीत वाढ झाली अह.े ईतपादनाशी संलग्न प्रोतसाहन योजना अडण नवीकरणीय उजाण ईडिष्ट ेयांसारयया शासकीय 

ईपक्रमांमळेु वाहक, सपंकण  घटक अडण प्रकाशडवद्यतु पेशी यांमध्ये चांदीचा दीघणकालीन औद्योडगक वापर वाढीस लागला अहे. 

सन २०१९ ते सन २०२३ या कालावधीत चांदीच्या डकमतीतील हालचाली या सवंेदनशीलतेचे प्रडतडबंब दशणडवतात. कोरोना 

डवषाण ूअजार २०१९ सबंंडधत भीतीच्या तीव्र टप्प्यात चांदीने सोसयापेक्षा कमकुवत कामडगरी केली; परंत ुतयानंतर औद्योडगक मागणीच्या 

ऄपेक्षा बळकट झाल्या अडण जागडतक द्रवता पररडस्थती सधुारल्यावर डतने सोसयापेक्षा ऄडधक चांगली कामडगरी केली. या चक्रीय 

स्वरूपामळेु चांदी ही भारतात अडथणक वाढ अडण औद्योडगक गतीवर अधाररत वाढीव परतार्वयाची सधंी दउे शकते; तथाडप, ती 

सोसयासारखी सरुडक्षत अश्रयस्थान मालमत्ता म्हणनू कायण करत नाही. 

 

भारतीय गुांतवणूकदाराांसाठी पोटणफोवलओ सांदभाणतील पररणाम 

दीघणकालीन डनफ्टी ५० ऄभ्यासांनुसार भारतीय समभागांनी समुारे मध्य डकशोरावस्थेतील टक्सकेवारी दराने चक्रवाढ वाडषणक 

वदृ्धीदर डदला अहे; परंत ु या प्रवासात मधल्या काळात मोठी ऄडस्थरता अडण ऄल्पकालीन नकारातमक परतावेही ऄनभुवास अले. 

समभाग घसरणीच्या टप्प्यांत सोने तुलनेने चांगली कामडगरी करत,े या ऄनभुवाधाररत परुार्वयावरून समभाग–कजणरोखे पोटणफोडलओमध्ये 

सोसयाचा समावेश केल्यास जोखीम-समायोडजत कामडगरीत सधुारणा होउ शकते. 

सन २०१९ ते सन २०२३ या कालावधीतील प्रतयक्ष समभाग, रोखे अडण सोसयाच्या कामडगरीवर अधाररत काल्पडनक 

पोटणफोडलओ प्रयोग सडूचत करतो की एकूण मालमते्तच्या समुारे ५ ते १५ टक्सके वाटा सोसयात गुंतवल्यास एकूण ऄडस्थरता अडण घसरणीची 

तीव्रता डकंडचत कमी झाली ऄसती, तर चक्रवाढ वाडषणक वदृ्धीदर मोठ्या प्रमाणात ऄबाडधत राडहला ऄसता डकंवा डकंडचत वाढला ऄसता. 

ही सधुारणा डवडवधीकरणामळेु, म्हणजेच सकंटकाळात कमी डकंवा नकारातमक सहसंबंधामुळे, तसचे भारतीय रुपयांतील सोसयाच्या 

सकारातमक परतार्वयामळेु साध्य होते. 

ईच्च ऄडस्थरता अडण चक्रीय स्वरूप लक्षात घेता, भारतीय गुंतवणकूदारांसाठी चांदी ही मलूभतू सरंक्षणातमक धारणपेेक्षा 

सामररक वाटपासाठी ऄडधक योग्य ठरते. ज्यांची जोखीम सहन करण्याची क्षमता ऄडधक अह ेअडण औद्योडगक धात,ू नवीकरणीय उजाण 

अडण ईतपादन क्षेत्ाडवषयी सकारातमक दृष्टीकोन अहे, ते परतावा वाढडवण्यासाठी चांदीचा डवचार करू शकतात; तथाडप, मोठ्या 

घसरणींसाठी अडण र्वयावसाडयक चक्रातील धक्सक्सयांसाठी तयार राहण ेअवश्यक अह.े 

भारतीय गुंतवणकूदारांना सोने भौडतक सोसयाच्या पट््या अडण दाडगने, डवडनमय र्वयवहाररत डनधी, सावणभौम सवुणण रोखे अडण 

सोसयाशी सलंग्न परस्पर डनधी यांच्या माध्यमातनू ईपलब्ध अह.े प्रतयेक पयाणयाची तरलता, खचण अडण कररचना वेगवेगळी ऄसते. 

चांदीमध्ये गुंतवणकू भौडतक स्वरूपात तसेच डवडनमय र्वयवहाररत ऄवकल साधनांद्वारे करता येते; तथाडप, लघ ुगुंतवणकूदारांसाठी ऄनकूुल 

साधने ऄद्याप डवकडसत होत अहते. 

बहतुेक कुटंुबांसाठी अडथणक मालमते्तच्या समुारे ५ ते १५ टक्सके आतके मध्यम, धोरणातमक सोसयाचे वाटप राखणे हे सन २०१९ ते 

सन २०२३ या कालावधीत नोंदडवलेल्या ऄनभुवाधाररत वतणनाशी ससुगंत डदसते; तर चांदीचा डवचार डनवडक पद्धतीने करणे ऄडधक ईडचत 

ठरते. 

वनष्कषण:  

सन २०१९ ते सन २०२३ हा कालावधी भारतासाठी मौल्यवान धातू अडण देशांतगणत समभाग बाजार यांच्यातील परस्परसवंाद 

समजनू घेण्यासाठी ऄतयंत महत्त्वपूणण ऄभ्यासप्रकरण ठरतो. र्वयापक अडथणक ताणतणाव अडण तयानंतरची पुनप्राणप्ती या पार्श्णभमूीवर भारतीय 

रुपयांतील सोसयाच्या डकमतींनी बहवुषीय कालावधीत ठोस वाढ नोंदडवली. या वाढीने बँक मदुतठेवींच्या परतार्वयाला लक्षणीयरीतया मागे 
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टाकले अडण दीघणकालीन समभागांच्या चक्रवाढ वाडषणक वदृ्धीदराच्या जवळपास डकंवा तलु्य पातळीवर परतावा डदला; तयाच वेळी 

ऄडस्थरता समभागांच्या तलुनेत कमी राडहली. याच कालावधीत चांदीने एकूण परतार्वयाच्या दृष्टीने सोसयापेक्षा ऄडधक वाढ दशणडवली; 

तथाडप, डतची ऄडस्थरता लक्षणीयरीतया ऄडधक होती अडण तेजी–मंदीचे चक्र ऄडधक ठळकपण े डदसनू अले. सहसंबंध डवशे्लषणावरून 

ऄस े स्पष्ट होते की भारतात सोने सरुडक्षत अश्रयस्थानाच्या वैडशष््टयांचे प्रदशणन करते. डनफ्टी ५० च्या परतार्वयाशी तयाचा सहसंबंध 

सकंटकाळात ऄडधक नकारातमक होतो, अडण समभाग बाजारात तीव्र घसरण होत ऄसताना सोसयाच्या डकमती ऄनेकदा वाढतात डकंवा 

डस्थर राहतात. याईलट, चांदी ऄडधक चक्रीय मालमते्तसारखी वागते. तीव्र जोखीम टाळण्याच्या टप्प्यांत ती मागे पडते; परंत ुऔद्योडगक 

अडण नवीकरणीय उजाण क्षेत्ातील वाढीशी सबंंडधत पनुप्राणप्तीच्या टप्प्यांत ती ऄडधक चांगली कामडगरी करते. सन २०१९ ते सन २०२३ या 

कालावधीत भारतीय ररझर्वहण बँकेने सोसयाच्या साठ्यात साततयाने वाढ केली, ही बाब भारताच्या र्वयापक अडथणक अडण डवत्तीय स्थैयाणसाठी 

तसचे बाह्य धक्सक्सयांडवरुद्ध सरंक्षण र्वयवस्थापनासाठी सोसयाचे प्रणालीगत महत्त्व ऄधोरेडखत करते. भारतीय गुंतवणकूदारांच्या दृष्टीने ईपलब्ध 

परुावे ऄस ेसडूचत करतात की सोसयाचा ईपयोग दीघणकालीन सरंक्षणातमक साधन अडण पोटणफोडलओ डवडवधीकरणाचे माध्यम म्हणनू करणे 

योग्य ठरते; तर चांदीकडे ऄडधक जोखमीची, वाढीशी डनगडडत गुंतवणकू म्हणनू पाहण ेऄडधक समपणक अह.े सोसयाचे योग्य प्रमाणात वाटप 

केल्यास पोटणफोडलओतील घसरण कमी करण्यास अडण र्वयापक अडथणक चक्रांदरम्यान परतावा ऄडधक समतोल ठेवण्यास मदत होते. 

तयामळेु भारतीय ऄथणर्वयवस्थेत सोने ह ेडवत्तीय तसचे सांस्कृडतक अधारस्तंभ म्हणनू अपली दहुरेी भडूमका दृढ करते. 
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