
 

 

స��ర ��గం, �ం��య ��� లయ� 
ఎస్ .� .ఎస్ �ర్ �, �ం��-400001 
�న్ :91 22 2266 0502/ �� క్�   :91 22 2266 0358 
 

�ర�య �జ��  �� ం� 
RESERVE BANK OF INDIA 

www.rbi.org.in 

�� : 22/10/2021 
 

ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశం యొక్క కార్యకలాపాల 
నివేదిక -  

అక్టోబర్ 6-8, 2021 
[రిజర్వు బ్యాంకు ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45ZL 

క్రింద] 
 

రిజర్వ్ బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45ZB 
క్రింద నెలకొల్పబడిన ద్రవ్య విధాన సమితి (ఎంపీసీ) యొక్క 
ముప్పైఒకటవ సమావేశం అక్టోబర్ 6-8, 2021 న జరిగింది. 
2. సమావేశానికి సభ్యులందరూ హాజరయ్యారు - డాక్టర్ 
శశాంక భిడే, వరిష్ఠ సలహాదారు, నేషనల్ కౌన్సిల్ ఆఫ్ 
అప్లైడ్ ఎకనామిక్ రీసెర్చ్, ఢిల్లీ; డాక్టర్ అషిమా 
గోయల్, ఎమిరిటస్ ప్రొఫెసర్, ఇందిరా గాంధీ 
ఇన్స్టిట్యూట్ ఆఫ్ డెవలప్మెంట్ రీసెర్చ్, ముంబై; 
ఆచార్య జయంత్ ఆర్. వర్మ, ఆచార్యులు, ఇండియన్ 
ఇంస్టిట్యూట్ ఆఫ్ మేనేజ్మెంట్, అహ్మదాబాద్; 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్, ఎగ్జిక్యూటివ్ డైరెక్టర్ 
(రిజర్వ్ బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934 లోని సెక్షన్ 
45 ZB(2)(C) క్రింద కేంద్ర పాలక మండలి నియమించిన భారతీయ 
రిజర్వు బ్యాంకు అధికారి); డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత 
పాత్రా, ద్రవ్య విధానానికి బాధ్యత వహించే డిప్యూటీ 
గవర్నర్; మరియు శ్రీ శక్తికాంత దాస్, గవర్నర్, అధ్యక్షత 

https://www.rbi.org.in/


వహించారు. ఫిబ్రవరి 2020 తర్వాత ఎంపీసీ యొక్క ముఖాముఖి 
సమావేశం ఇదే. 
3. రిజర్వ్ బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, లోని 
సెక్షన్ 45ZL ప్రకారం, ప్రతి ద్రవ్య విధాన సమితి 
సమావేశం జరిగిన తరువాతి 14వ రోజున, సమావేశానికి సంబంధించిన 
కార్యకలాపాలు రిజర్వ్ బ్యాంక్ ప్రచురిస్తుంది. సమావేశ 
కార్యకలాపాలు ఈ క్రింది వాటిని కలిగి ఉంటాయి, అవి:- 
(ఎ) ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశంలో స్వీకరించిన తీర్మానం; 
(బి) ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశంలో తీసుకున్న 
తీర్మానంపై ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క ప్రతి సభ్యుని 
ఓటు; మరియు 
(సి) సెక్షన్ 45ZI, ఉప విభాగం (11) క్రింద, సమావేశంలో 
స్వీకరించిన తీర్మానం ఫై ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క 
ప్రతి సభ్యుని ప్రకటన. 
4. వినియోగదారుల విశ్వాసం, గృహ సముదాయాల ద్రవ్యోల్బణం 
అంచనాలు, కార్పొరేట్ రంగం పనితీరు, పరపతి పరిస్థితులు, 
పారిశ్రామిక, సేవల, మౌలిక సదుపాయ రంగాల దృక్పథం, భవిష్య 
సూచకుల అంచనాలపై రిజర్వ్ బ్యాంక్ నిర్వహించిన సర్వేలను 
ఎంపీసీ సమీక్షించింది. ఎంపీసీ సిబ్బంది యొక్క స్థూల ఆర్ధిక 
అంచనాలు మరియు వివిధ దృక్పధాల రిస్క్ లపై 
ప్రత్యామ్నాయ కోణాలను కూడా కూలంకుషంగా ఎంపీసీ 
సమీక్షించింది. పైన ఉటంకించిన వాటివల్ల మరియు ద్రవ్య 
విధానం యొక్క వైఖరిపై విస్తృతమైన చర్చల తరువాత, ఎంపీసీ 
క్రింద ఇవ్వబడిన తీర్మానాన్ని స్వీకరించింది. 
తీర్మానం  
5. ప్రస్తుత మరియు పరిణమిస్తున్న స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితి 
యొక్క అంచనా ఆధారంగా, ప్రస్తుత సమావేశంలో (అక్టోబర్ 
8, 2021) ద్రవ్య విధాన సమితి (ఎంపీసీ) క్రింద విధంగా 
నిర్ణయించింది: 



• ద్రవ్య సర్దుబాటు సదుపాయం (ఎల్ఎఎఫ్) క్రింద పాలసీ 
రెపో రేటును ఎలాంటి మార్పు    లేకుండా 4.0 శాతం గా ఉంచడం;  
ఫలితంగా, ఎల్ఎఎఫ్  క్రింద రివర్స్ రెపో రేటు 3.35 శాతం 
వద్ద, మరియు మార్జినల్ స్టాండింగ్ సదుపాయం (ఎంఎస్ఎఫ్) 
రేటు మరియు బ్యాంక్ రేట్లను 4.25 శాతం వద్ద ఉంచడం. 
• సర్దుబాటు వైఖరిని అవసరమైనంత కాలం కొనసాగించాలని 
ఎంపిసి నిర్ణయించింది - కనీసం ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో 
మరియు తరువాతి ఆర్థిక సంవత్సరంలో - ద్రవ్యోల్బణం 
లక్ష్యాల పరిధుల్లోనే వుంటుందనే ఆశతో, మన్నికైన 
ప్రాతిపదికన వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి మరియు ఆర్థిక 
వ్యవస్థపై కోవిడ్-19 ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి.  
ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క నిర్ణయం, ఒకవైపున 
అభివృద్ధిని ప్రోత్సహిస్తూ, ద్రవ్య విధానంలో తటస్థ 
దారిని అనుకరిస్తూ, వినియోగదారుల ధరల సూచీ (సీపీఐ) విషయంలో, 
+/- 2 శాతం బ్యాండ్ లో 4 శాతం ద్రవ్యోల్బణం 
మధ్యకాలిక ధ్యేయాన్నిసాధించాలనే లక్ష్యానికి 
అనుగుణంగా వుంది.  
ఈ నిర్ణయం తీసుకోవడoలోని ముఖ్య కారణాలను ఈ క్రింది 
ప్రకటనలో పొందుపరచడం జరిగింది: 
అంచనా 
ప్రపంచ ఆర్ధిక వ్యవస్థ 
6. ఆగస్ట్ 4-6, 2021 మధ్య జరిగిన ఎంపిసి సమావేశం నుండి, 
సాపేక్షంగా అధిక టీకాలు  వేసిన కొన్ని దేశాలతో సహా, 
కోవిడ్-19 డెల్టా వేరియంట్ యొక్క వేగవంతమైన 
వ్యాప్తితో భౌగోళిక పరంగా ప్రపంచ పునరుద్ధరణ 
ఊపందుకుంది. ఆగస్ట్లో ఏడు నెలల కనిష్టానికి పడిపోయిన 
తర్వాత, గ్లోబల్ పర్చేజింగ్ మేనేజర్స్ ఇండెక్స్ (PMI) 
సెప్టెంబర్లో స్వల్పంగా పెరిగింది. Q2:2021లో ప్రపంచ 
సరుకుల వాణిజ్య వాల్యూమ్లు స్థితిస్థాపకంగా ఉన్నాయి, 



అయితే ఇటీవల సరఫరా మరియు లాజిస్టిక్స్ అడ్డంకుల 
నిలకడతో ఊపందుకుంది. 
7. వస్తువుల ధరలు పెరుగుతూనే ఉన్నాయి మరియు తత్ఫలితంగా, 
అత్యంత అధునాతన ఆర్థిక వ్యవస్థలు (AEలు) మరియు 
అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ ఆర్థిక వ్యవస్థలలో 
(EMEలు) ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్లు పెరిగాయి, ఇది మునుపటి 
గ్రూపులోని కొన్ని కేంద్ర బ్యాంకులు మరియు తరువాతి 
బ్యాంకుల ద్వారా ద్రవ్యపరమైన కఠినతను ప్రేరేపించింది. 
ఈ ఏడాది చివర్లో ప్రధాన అభివృద్ధి చెందిన ఆర్థిక 
వ్యవస్థల్లో బాండ్ కొనుగోళ్లలో తగ్గుదల కారణంగా 
ద్రవ్య విధాన వైఖరిలో మార్పు, ఆగస్టులో శ్రేణి-
బౌండ్గా మిగిలిపోయిన తర్వాత ప్రధాన AEలు మరియు 
EMEలలో బాండ్ రాబడులలో భారీ పెరుగుదలతో అంతర్జాతీయ 
ఆర్థిక మార్కెట్లను ఇబ్బంది పెట్టడం ప్రారంభించింది. US 
డాలర్ బాగా బలపడింది, అయితే EME కరెన్సీలు ఇటీవలి 
వారాల్లో మూలధన ప్రవాహంతో సెప్టెంబర్ ప్రారంభం నుండి 
బలహీనపడ్డాయి. 
దేశీయ ఆర్థిక వ్యవస్థ 
8. దేశీయంగా, వాస్తవ స్థూల దేశీయోత్పత్తి (GDP) 
Q1:2021-22 సమయంలో  అనుకూలమైన పునాదిపై సంవత్సరానికి (y-
o-y) 20.1 శాతం విస్తరించింది; అయినప్పటికీ, మహమ్మారి 
యొక్క రెండవ దశ ద్వారా దాని కదలిక నెమ్మదించింది. 
Q1:2021-22లో వాస్తవ GDP స్థాయి రెండేళ్ల క్రితం దాని 
మహమ్మారి పూర్వ స్థాయి కంటే 9.2 శాతం తక్కువగా ఉంది. 
డిమాండ్ వైపు, GDP యొక్క దాదాపు అన్ని భాగాలు బలమైన y-
o-y వృద్ధిని నమోదు చేశాయి. సరఫరా వైపు, Q1:2021-22 
సమయంలో రియల్ గ్రాస్ వాల్యూ యాడెడ్ (GVA), 18.8 శాతం 
y-o-y పెరిగింది. 
9. అంటువ్యాధులు తగ్గుముఖం పట్టడం, పరిమితులను సడలించడం 
మరియు టీకా వినియోగం  ఊపందుకోవడం  ద్వారా సులభతరం 
చేయబడి, ఆర్థిక కార్యకలాపాలు ఆగస్ట్-సెప్టెంబర్లో 



పుంజుకున్నాయి. ఆగస్ట్లో విరామం తర్వాత, నైరుతి 
రుతుపవనాలు, సెప్టెంబర్లో పుంజుకున్నాయి. సంచిత కాలానుగుణ 
వర్షపాతం లోటును దీర్ఘకాల సగటు కంటే 0.7 శాతానికి 
తగ్గించింది మరియు ఖరీఫ్ సాగు మునుపటి సంవత్సరం స్థాయిని 
మించిపోయాయి. మొదటి ముందస్తు అంచనాల ప్రకారం 150.5 
మిలియన్ టన్నుల ఖరీఫ్ ఆహారధాన్యాల ఉత్పత్తి మొత్తం 
వ్యవసాయ రంగానికి శుభసూచకం. సెప్టెంబర్ చివరి నాటికి, 
పూర్తి రిజర్వాయర్ స్థాయిలో 80 శాతం వద్ద రిజర్వాయర్ 
స్థాయిలు దశాబ్ద సగటు కంటే ఎక్కువగా ఉన్నాయి, ఇది రబీ 
ఉత్పత్తి అవకాశాలను పెంచుతుందని భావిస్తున్నారు. 
10. సుదీర్ఘ మందగమనం తర్వాత, జూలైలో వరుసగా ఐదవ నెలలో 
పారిశ్రామిక ఉత్పత్తి అధిక y-o-y వృద్ధిని నమోదు చేసింది. 
సెప్టెంబర్లో తయారీ PMI 53.7 వద్ద సానుకూలంగా ఉంది. 
కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ యాక్టివిటీల కోసం పెండెంట్-అప్ 
డిమాండ్ నుండి మద్దతుతో సేవల కార్యకలాపాలు 
పుంజుకున్నాయి. సేవల PMI సెప్టెంబరులో 55.2 వద్ద విస్తరణ 
జోన్లో కొనసాగింది, అయినప్పటికీ కొన్ని ఉప-భాగాలు 
మోడరేట్ చేయబడ్డాయి. ఆగస్ట్-సెప్టెంబర్ కోసం హై-
ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలు - రైల్వే సరుకు రవాణా; సిమెంట్ 
ఉత్పత్తి; విద్యుత్ డిమాండ్; పోర్ట్ కార్గో; ఇ-వే 
బిల్లులు; జిఎస్టి మరియు టోల్ వసూళ్లు - మహమ్మారి ముందు 
స్థాయిలకు సంబంధించి ఆర్థిక కార్యకలాపాల సాధారణీకరణలో 
పురోగతిని సూచిస్తాయి; అయినప్పటికీ, దేశీయ విమాన 
ట్రాఫిక్, ద్విచక్ర వాహనాల విక్రయాలు మరియు ఉక్కు 
వినియోగం వంటి సూచికలు వెనుకబడి కొనసాగుతున్నాయి. చమురేతర  
ఎగుమతి వృద్ధి బాహ్య డిమాండ్తో బలంగా ఉంది. 
11. ఆగస్టులో 5.3 శాతం వద్ద ఉన్న హెడ్లైన్ CPI 
ద్రవ్యోల్బణం వరుసగా రెండవ నెలలో మే-జూన్ 2021లో 
ఇటీవలి గరిష్ట స్థాయి నుండి ఒక శాతం తగ్గింది. ఇది 
ప్రధానంగా ఆహార ద్రవ్యోల్బణంలో సడలింపు కారణంగా 



జరిగింది. ఆగస్టులో ఇంధన ద్రవ్యోల్బణం కొత్త గరిష్ట 
స్థాయికి చేరుకుంది. ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం, అంటే ఆహారం 
మరియు ఇంధనం మినహా ద్రవ్యోల్బణం, జూలై-ఆగస్టు 2021లో 
5.8 శాతం వద్ద ఎలివేట్గా ఉంది. 
12. ఆగస్టు-సెప్టెంబర్లో వ్యవస్థ ద్రవ్యత పెద్ద 
మిగులులో ఉంది, రోజువారీ శోషణలు జూలై-ఆగస్టులో సగటున ₹7.7 
లక్షల కోట్ల నుండి సెప్టెంబర్లో ₹9.0 లక్షల కోట్లకు 
మరియు అక్టోబర్లో (అక్టోబర్ 6 వరకు) ₹9.5 లక్షల 
కోట్లకు పెరిగాయి. స్థిర రేటు రివర్స్ రెపో, 14-రోజుల 
వేరియబుల్ రేట్ రివర్స్ రెపో (VRRR) మరియు లిక్విడిటీ 
సర్దుబాటు సౌకర్యం (LAF) క్రింద ఫైన్-ట్యూనింగ్ 
కార్యకలాపాలు. Q2:2021-22 సమయంలో సెకండరీ మార్కెట్ 
ప్రభుత్వ సెక్యూరిటీల సేకరణ కార్యక్రమం (G-SAP 2.0) 
క్రింద ₹1.2 లక్షల కోట్ల వేలం అంతటా లిక్విడిటీని 
అందించింది. అక్టోబర్ 1, 2021 నాటికి, రిజర్వ్ డబ్బు (నగదు 
నిల్వ నిష్పత్తిలో మార్పు యొక్క మొదటి రౌండ్ ప్రభావం 
కోసం సర్దుబాటు చేయబడింది) 8.3 శాతం (y-o-y) విస్తరించింది; 
సెప్టెంబర్ 24, 2021 నాటికి ద్రవ్య సరఫరా (M3) మరియు 
బ్యాంక్ క్రెడిట్ వరుసగా 9.3 శాతం మరియు 6.7 శాతం వృద్ధి 
చెందాయి. భారతదేశ విదేశీ మారక నిల్వలు 2021-22లో 
(అక్టోబర్ 1 వరకు) US$ 60.5 బిలియన్లు పెరిగాయి. 637.5 
బిలియన్లు, ప్రత్యేక డ్రాయింగ్ హక్కుల (SDRలు) 
కేటాయింపును పాక్షికంగా ప్రతిబింబిస్తుంది మరియు 2021-22కి 
14 నెలల అంచనా దిగుమతులు ఉన్నాయి. 
దృక్పథం  
13. పురోగమన దిశగా, Q3:2021-22 సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం 
పథం, ఖరీఫ్ పంట రికార్డు ఉత్పత్తి లో ఇటీవలి క్యాచ్-అప్ 
నుండి సౌకర్యమును పొందిన మూలంగా తగ్గుముఖం పట్టింది. 
ఆహారధాన్యాల తగినంత బఫర్ స్టాక్తో పాటు, ఈ కారకాలు 
తృణధాన్యాల ధరల శ్రేణిని పరిమితం చేయడంలో 



సహాయపడతాయి. ద్రవ్యోల్బణం అస్థిరతకు ప్రధాన 
కారకాలైన కూరగాయల ధరలు, సంవత్సరంలో ఇప్పటి వరకు అదుపులో 
ఉన్నాయి మరియు అకాల వర్షాల కారణంగా ఎటువంటి అంతరాయం 
కలగదని భావించి, మృదువుగా ఉండే అవకాశం ఉంది. పప్పు 
ధాన్యాలు మరియు తినదగిన నూనెల విషయంలో ప్రభుత్వంచే 
సరఫరా వైపు జోక్యం డిమాండ్ సరఫరా అంతరాన్ని 
తగ్గించడంలో సహాయపడుతుంది; ఖరీఫ్ పంటల రాకతో పరిస్థితి 
మెరుగుపడుతుందని భావిస్తున్నారు. అయితే ఇటీవల కాలంలో 
ఎడిబుల్ ఆయిల్ ధరలు మళ్లీ పెరగడం ఆందోళన కలిగిస్తోంది. 
మరోవైపు, ప్రపంచ సరఫరా మరియు డిమాండ్ పరిస్థితులపై 
అనిశ్చితిపై అస్థిరతతో కూడిన ముడి చమురు ధరల నుండి 
ఒత్తిళ్లు కొనసాగుతున్నాయి. దేశీయ పంపు ధరలు చాలా ఎక్కువ 
స్థాయిలో ఉన్నాయి. పెరుగుతున్న లోహాల మరియు ఇంధన ధరలు, 
కీలకమైన పారిశ్రామిక భాగాల యొక్క తీవ్రమైన కొరత మరియు 
అధిక లాజిస్టిక్స్ ఖర్చులు ఇన్పుట్ ధర ఒత్తిడిని 
పెంచుతున్నాయి. అయితే, బలహీనమైన డిమాండ్ పరిస్థితులు, 
అవుట్పుట్ ధరలకు పాస్-త్రూని తగ్గించాయి. ఆహార ధరల 
సడలింపుతో సిపిఐ హెడ్లైన్ ఊపందుకుంది, ఇది అనుకూలమైన 
బేస్ ఎఫెక్ట్లతో కలిపి, సమీప కాలంలో ద్రవ్యోల్బణంలో 
గణనీయమైన తగ్గింపును తీసుకురాగలదు. ఈ అంశాలన్నింటినీ 
పరిగణనలోకి తీసుకుంటే, 2021-22కి సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం 5.3 
శాతంగా అంచనా వేయబడింది; క్యూ2లో 5.1 శాతం, క్యూ3లో 
4.5 శాతం; 2021-22 క్యూ4లో 5.8 శాతం, రిస్క్లు స్థూలంగా 
సమతుల్యం. Q1:2022-23కి సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం 5.2 శాతంగా 
అంచనా వేయబడింది (చార్ట్ 1). 
14. రెండవ దశ బలహీనతతో దేశీయ ఆర్థిక కార్యకలాపాలు 
ఊపందుకుంటున్నాయి. రబీ అవకాశాలు ప్రకాశవంతంగా ఉన్నప్పుడు 
పైన పేర్కొన్న సాధారణ ఖరీఫ్ సాగుని బట్టి ముందుకు 
సాగుతున్నప్పుడు, గ్రామీణ గిరాకీ దాని ఉత్సాహాన్ని 
కొనసాగించే అవకాశం ఉంది. వ్యాక్సినేషన్లో గణనీయమైన 



వేగం, కొత్త ఇన్ఫెక్షన్ల తగ్గుదల, రాబోయే పండుగ సీజన్, 
మరియు కాంటాక్ట్ ఇంటెన్సివ్ సర్వీస్ల కోసం గిరాకీ 
పుంజుకోవడం, నాన్-కాంటాక్ట్ ఇంటెన్సివ్ సర్వీస్ల గిరాకీను 
బలోపేతం చేసి పట్టణ డిమాండ్ను పెంచుతుంది. ద్రవ్య 
మరియు ఆర్థిక పరిస్థితులు సులభంగా మరియు వృద్ధికి 
మద్దతుగా ఉంటాయి. సామర్థ్య వినియోగం మెరుగుపడుతోంది, 
అయితే వ్యాపార దృక్పథం మరియు వినియోగదారుల విశ్వాసం 
పుంజుకుంటున్నాయి. మౌలిక సదుపాయాల అభివృద్ధి, అసెట్ 
మానిటైజేషన్, టాక్సేషన్, టెలికాం సెక్టార్ మరియు 
బ్యాంకింగ్ రంగాలపై దృష్టి సారించే ప్రభుత్వం విస్తృత 
ఆధారిత సంస్కరణలు పెట్టుబడిదారుల విశ్వాసాన్ని 
పెంచుతాయి, సామర్థ్య విస్తరణను పెంచుతాయి మరియు 
ప్రైవేట్ పెట్టుబడులలో రద్దీని సులభతరం చేస్తాయి. 
ఉత్పత్తి-అనుసంధాన ప్రోత్సాహకం (PLI) పథకం దేశీయ తయారీ 
మరియు ఎగుమతులకు మంచి సూచన. గ్లోబల్ సెమీకండక్టర్ కొరత, 
ఎలివేటెడ్ కమోడిటీ ధరలు మరియు ఇన్పుట్ ఖర్చులు మరియు 
సంభావ్య గ్లోబల్ ఫైనాన్షియల్ మార్కెట్ అస్థిరత 
వంటివి భవిష్యత్తులో కోవిడ్-19 పథం చుట్టూ అనిశ్చితితో 
పాటు దేశీయ వృద్ధి అవకాశాలకు కీలకమైన ప్రతికూల 
ప్రమాదాలు. ఈ అంశాలన్నింటినీ పరిగణనలోకి తీసుకుంటే, 2021-
22లో వాస్తవ GDP వృద్ధికి సంబంధించిన అంచనా 9.5 శాతంగా 
ఉంది, ఇది Q2లో 7.9 శాతం; క్యూ3లో 6.8 శాతం; మరియు 2021-
22 క్యూ4లో 6.1 శాతం. Q1:2022-23లో వాస్తవ GDP వృద్ధి 
17.2 శాతంగా అంచనా వేయబడింది (చార్ట్ 2). 



 
15. జూలై-ఆగస్టులో ద్రవ్యోల్బణం జాడలు ఊహించిన 
దానికంటే తక్కువగా ఉన్నాయి. ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం 
ఎలివేటెడ్ లెవెల్లో కొనసాగడంతో, సరఫరా వైపు మరియు 
వ్యయ ఒత్తిళ్లను మరింత మెరుగుపరిచే చర్యలు, పెట్రోల్ 
మరియు డీజిల్పై పరోక్ష పన్నులను కేంద్రం మరియు 
రాష్ట్రాలు రెండూ తగ్గించడం ద్వారా ద్రవ్యోల్బణం 
మరియు ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలను మరింత మన్నికైన 
తగ్గింపుకు దోహదం చేస్తాయి. మొత్తం డిమాండ్ యొక్క 
దృక్పథం క్రమంగా మెరుగుపడుతోంది, కానీ మందగమనం చాలా 
ఎక్కువగా ఉంది: అవుట్పుట్ ఇప్పటికీ కోవిడ్-పూర్వ స్థాయి 
కంటే తక్కువగా ఉంది మరియు రికవరీ అసమానంగా ఉంది మరియు 
విధాన మద్దతుపై విమర్శనాత్మకంగా ఆధారపడి ఉంటుంది. 
మహమ్మారి ముందు స్థాయిలతో పోల్చితే, భారతదేశంలో 
ఆర్థిక కార్యకలాపాల్లో అయిదింట రెండు వంతులు దోహదపడే 
కాంటాక్ట్ ఇంటెన్సివ్ సర్వీస్ ఇప్పటికీ గణనీయంగా 
వెనుకబడి ఉంది. ఉత్పాదక రంగంలో సామర్థ్య వినియోగం దాని 
మహమ్మారి ముందు స్థాయిల కంటే తక్కువగా ఉంది మరియు 
పెట్టుబడి డిమాండ్లో స్థిరమైన రీబౌండ్కి దాని దీర్ఘ-
కాల సగటుకు ముందస్తుగా కోలుకోవడం చాలా కీలకం. దేశీయ 
ఆర్థిక వ్యవస్థ చక్కబడే సంకేతాలను చూపుతున్నప్పటికీ, 
కొన్ని ప్రధాన ఆసియా మరియు అభివృద్ధి చెందిన ఆర్థిక 



వ్యవస్థలలో వృద్ధి మందగించడం, ఇటీవలి వారాల్లో 
సహజవాయువు ధరలు విపరీతంగా పెరగడం మరియు సాధారణీకరణ నుండి 
ఉత్పన్నమవుతున్న ఆందోళనలతో బాహ్య వాతావరణం మరింత 
అనిశ్చితంగా మరియు సవాలుగా మారుతోంది, కొన్ని ప్రధాన 
అభివృద్ధి చెందిన ఆర్థిక వ్యవస్థలలో ద్రవ్య విధానం. ఈ 
నేపథ్యంలో, కొనసాగుతున్న దేశీయ పునరుద్ధరణను అన్ని 
విధాన మార్గాల ద్వారా శ్రద్ధగా పెంపొందించాల్సిన అవసరం 
ఉంది. వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం కోసం దృక్పథం చుట్టూ 
ఉన్న అనిశ్చితి దృష్ట్యా ఎంపిసి అప్రమత్తంగా ఉంటుంది. 
తదనుగుణంగా, అభివృద్ధి చెందుతున్న పరిస్థితిని దృష్టిలో 
ఉంచుకుని, మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి 
మరియు కోవిడ్-19 యొక్క ప్రభావం ఆర్థిక వ్యవస్థపై 
తగ్గుదలతో, అదే సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం ముందుకు వెళ్లే 
లక్ష్యంలోనే ఉందని నిర్ధారించుకుంటూ, పాలసీ రెపో రేటును 
4 శాతం వద్ద మార్చకుండా మరియు సర్దుకుపోయే వైఖరిని 
కొనసాగించాలని ఎంపిసి నిర్ణయించింది.  
16. ఎంపిసి సభ్యులందరూ - డాక్టర్ శశాంక భిడే, డాక్టర్ 
అషిమా గోయల్, ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ, డాక్టర్ 
మృదుల్ కె. సగ్గర్, డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్ర 
మరియు శ్రీ శక్తికాంత దాస్ - పాలసీ రెపో రేటును 4.0 శాతం 
వద్ద ఎటువంటి మార్పు లేకుండా కొనసాగించాలని ఏకగ్రీవంగా 
ఓటు వేశారు.  
17. ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ తప్ప, మిగతా ఎంపిసి 
సభ్యులందరూ - డాక్టర్ శశాంక భిడే, డాక్టర్ అషిమా 
గోయల్, డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్, డాక్టర్ మైఖేల్ 
దేబబ్రత పాత్ర మరియు శ్రీ శక్తికాంత దాస్ - అభివృద్ధి 
చెందుతున్న పరిస్థితిని దృష్టిలో ఉంచుకుని, మన్నికైన 
ప్రాతిపదికన వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి మరియు కోవిడ్-19 
యొక్క ప్రభావం ఆర్థిక వ్యవస్థపై తగ్గుదలతో, అదే 
సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం ముందుకు వెళ్లే లక్ష్యంలోనే 



ఉందని నిర్ధారించుకుంటూ, సర్దుకుపోయే వైఖరిని 
కొనసాగించాలని ఓటు వేశారు. తీర్మానంలోని ఈ భాగంపై 
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ అభ్యంతరాలు వ్యక్తం 
చేశారు. 
18.   ఎంపిసి సమావేశం యొక్క కార్యకలాపాలు అక్టోబర్ 22, 
2021న ప్రచురించబడతాయి. 
19. ఎంపిసి యొక్క తదుపరి సమావేశం డిసెంబర్ 6-8, 2021 న 
జరపడానికి నిర్ణయించబడింది. 
విధాన రెపో రేటులో ఎటువంటి మార్పు లేకుండా, 4.0 శాతంగా 

ఉంచాలనే 
తీర్మానం ఫై ఓటింగ్: 

సభ్యుని పేరు ఓట్ 
డాక్టర్ శశాంక భిడే  అవును 
డాక్టర్ అషిమా 
గోయల్ 

అవును 

ప్రొఫెసర్ జయంత్ 
ఆర్. వర్మ 

అవును 

డాక్టర్ మృదుల్ కె. 
సగ్గర్ 

అవును 

డాక్టర్ మైఖేల్ 
దేబబ్రత పాత్రా 

అవును 

శ్రీ శక్తికాంత దాస్ అవును 
డాక్టర్ శశాంక భిడే ప్రకటన 
20. ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరం మొదటి రెండు నెలల్లో 
దేశం ఎదుర్కొన్న కోవిడ్-19 మహమ్మారి రెండవ దశ యొక్క 
తీవ్రంగా కలిగిన కుదువు నుండి ఆర్థిక కార్యకలాపాలు 
కోలుకుంటున్నట్లు అనేక సూచికలు సూచిస్తున్నాయి. జాతీయ 
గణాంక కార్యాలయం (NSO) ద్వారా Q1: 2021-22కి సంబంధించిన 
జిడిపి అంచనాలు రెండవ దశ యొక్క ఈ కాలంలో సంవత్సరానికి 
(yoy) 20.1 శాతం పెరుగుదలను సూచిస్తున్నాయి. జిడిపి లో ఈ 
పదునైన పెరుగుదల Q1: 2019-20కి సంబంధించి మొదటి దశ కంటే 
రెండవ దశ యొక్క గణనీయమైన చిన్న ఆర్థిక ప్రభావాన్ని 



ప్రతిబింబిస్తుంది, ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరం మొదటి 
త్రైమాసికంలో జిడిపి Q1: 2020-21 మొదటి వేవ్లో 24.4 శాతం 
క్షీణతతో పోలిస్తే, 9.2 శాతం తక్కువగా ఉంది. ఈ నమూనాలు 
మహమ్మారి యొక్క ప్రతికూల ప్రభావం యొక్క పరిధిని 
మరియు కొన్ని రంగాలు ఇతర వాటి కన్నా చాలా ఎక్కువగా 
నష్టపోయాయనే వాస్తవాన్ని పరిగణనలోకి తీసుకుని, ఆర్థిక 
వ్యవస్థను పునర్నిర్మించే సవాలును ఎక్కువగా చూపిస్తుంది. 
21. విడదీయబడిన స్థాయిలో, జిడిపి యొక్క అన్ని ప్రధాన 
భాగాలు, ప్రైవేట్ తుది వినియోగ వ్యయం (PFCE), స్థూల 
స్థిర పెట్టుబడి (GFCF) మరియు ఎగుమతులు Q1లో వరుసగా 19.3 
శాతం, 55.3 శాతం మరియు 39.1 శాతం పెరిగాయి - FY 2022 
సంవత్సరం ప్రాతిపదికన. మొత్తం జిడిపి విషయంలో వలె, PFCE 
మరియు GFCF Q1: 2019-20లో వాటి మహమ్మారి పూర్వ 
స్థాయిల కంటే తక్కువగా ఉన్నాయి. ప్రభుత్వ తుది వినియోగ 
వ్యయం (GFCE) 2020-21లో అదే కాలంలో Q1: 2021-22లో 
క్షీణించింది, ఎందుకంటే ఇది చివరి కాలంలో గణనీయంగా 
పెరిగింది. ఎగుమతులు ఇప్పుడు Q1: 2019-20లో చూసిన మహమ్మారి 
పూర్వ స్థాయిల కంటే ఎక్కువగా ఉన్నాయి. Q1: 2021-22లో 
దిగుమతులు బాగా పెరిగాయి కానీ Q1: 2019-20లో చూసిన స్థాయి 
కంటే దిగువన ఉన్నాయి. 
22. మహమ్మారి రెండవ దశలో సరఫరా వైపు అంతరాయాలు మొదటి 
దశ నుండి కొంచెం తక్కువ కఠినంగా ఉన్నాయి, ఎందుకంటే ఈ 
అంతరాయాలు జాతీయ స్థాయిలో కాకుండా రాష్ట్ర స్థాయిలో 
లేదా మరింత స్థానికంగా ఉన్నాయి. ఇది సరఫరా వైపు 
పరిమితులను తగ్గించడంలో సహాయపడింది, అయితే గణనీయమైన 
ఆదాయం మరియు ఉపాధి నష్టాల కారణంగా డిమాండ్ వైపు 
బలహీనత అధిగమించడానికి నెమ్మదిగా ఉంది. ఆర్థిక 
పునరుద్ధరణ స్వభావంలోని ఈ వ్యత్యాసాలలో కొన్ని 
ప్రస్తుత అసమాన వృద్ధి నమూనాలో ప్రతిబింబిస్తాయి. 



23. సరఫరా వైపు పరిమితులు సరళీకరించబడినప్పుడు, ఆర్థిక 
కార్యకలాపాల యొక్క మహమ్మారి పూర్వ స్థాయికి తిరిగి 
రావాల్సి ఉండగా, ఈ సాధారణ స్థితికి వచ్చే వేగం సరఫరా 
మరియు డిమాండ్ను ప్రభావితం చేసే కారకాలపై ఆధారపడి 
ఉంటుంది. సరఫరా వైపు, తగినంత డిమాండ్ సమక్షంలో, కొత్త 
వాతావరణంలో వ్యాపారం చేయడానికి కొత్త పెట్టుబడులు 
అవసరం కాకుండా ఇన్పుట్ల ధరల పెరుగుదల, ఇన్పుట్ల సరఫరా 
ద్వారా విస్తరణ నిరోధించబడవచ్చు. ఈ రికవరీ వేగం సరఫరా 
వైపు నెమ్మదిగా ఉంటే, డిమాండ్ మరింత త్వరగా పెరిగితే 
ధరలు పెరుగుతాయి. సరఫరా మరింత త్వరగా పెరిగితే, ధరల 
పెరుగుదల మ్యూట్ చేయబడవచ్చు, అయితే రెండు 
సందర్భాల్లోనూ, ముడి చమురు మరియు వస్తువుల 
మార్కెట్లతో సహా బాహ్య రంగం నుండి బయటి ధరల తీవ్రంగా 
కలిగిన కుదువు నుండి ఔట్లుక్కు తలకిందులయ్యే నష్టాలను 
అందిస్తాయి. 
24. ఏప్రిల్, 2021కి సంబంధించిన డేటాను మినహాయిస్తే, yoy 
వృద్ధి రేట్లు అనూహ్యంగా ఎక్కువగా ఉన్నాయి, పారిశ్రామిక 
ఉత్పత్తి సూచిక (IIP-జనరల్), మే, మరియు జూన్ 2021లలో 
రెండంకెల వృద్ధి రేటును నమోదు చేస్తున్నప్పటికీ, అదే 
రెండు నెలలకు ఇప్పటికీ 2019 స్థాయి కంటే తక్కువగా ఉంది. 
ఏదేమైనా, జూలై 2021లో, గనుల మరియు విద్యుత్ విషయంలో 
IIP రెండేళ్ల క్రితం స్థాయి కంటే ఎక్కువగా ఉంది మరియు 
IIP-జనరల్ జూలై 2019లో స్థాయి కంటే 0.3 శాతం మాత్రమే 
దిగువన ఉంది. ఈ ట్రెండ్ మహమ్మారి పూర్వ స్థాయి 
పారిశ్రామిక కార్యకలాపాలు స్పష్టంగా ముందస్తుకు 
చేరుకోవడంలో ఒకటి. కొన్ని రంగాలలో బలహీనమైన అవుట్పుట్ 
వృద్ధిని సూచించే నమూనాలు కూడా ఉన్నాయి. జూలై 2021లో, 
వినియోగదారుల వస్తువులకు IIP జూలై 2019 కంటే తక్కువగా 
ఉంది, ముఖ్యంగా కన్స్యూమర్ డ్యూరబుల్స్; ఇది ప్రాథమిక 
మరియు మూలధన వస్తువులకు సంబంధించి జూలై 2019 నాటి 



మహమ్మారి పూర్వ స్థాయిల కంటే స్వల్పంగా ఎక్కువ; 
ఇంటర్మీడియట్ వస్తువులు మరియు మౌలిక 
సదుపాయాలు/నిర్మాణ రంగాల విషయంలో 2 మరియు 2.5 శాతం 
మధ్య. 
25. రికవరీ ప్రారంభ దశలో ఉన్న నాన్-ఐటి సేవల్లోని రంగాలను 
గుర్తించడం కూడా చాలా ముఖ్యం. MSME మరియు అనధికారిక 
రంగ సంస్థలు ఇన్పుట్ ధరల ఒత్తిడి గణనీయంగా ఉన్న మరియు 
వినియోగదారుల డిమాండ్ ఇప్పటికీ పుంజుకుంటున్న 
పరిస్థితుల్లో నిర్వహణలో ఎక్కువ సవాళ్లను ఎదుర్కొంటాయి. 
26. ఖరీఫ్ పంట ఉత్పత్తిని 2021 మొదటి అడ్వాన్స్ 
అంచనాలలో అధిక అంచనా వేసిన నేపథ్యంలో గ్రామీణ డిమాండ్ 
ఊపందుకోవచ్చని అంచనా వేయబడినప్పటికీ, ట్రాక్టర్లు 
మరియు మోటార్ సైకిళ్ల అమ్మకాలు - గ్రామీణ డిమాండ్ 
పరిస్థితులకు ప్రాక్సీలు - అదే కాలానికి 2019లో కనిపించిన 
స్థాయిల కంటే  ఏప్రిల్-ఆగస్టు 2021కి భిన్నమైన నమూనాను 
చూపుతాయి. ట్రాక్టర్ అమ్మకాలు బాగా పెరిగాయి మరియు 
మోటార్ సైకిల్ అమ్మకాలు ప్రతికూల వృద్ధిని 
చూపుతున్నాయి. పట్టణ డిమాండ్ విషయంలో, దేశీయ విమాన 
ప్రయాణీకుల రద్దీ, ప్యాసింజర్ వాహనాల అమ్మకాలు మరియు 
వినియోగదారు డ్యూరబుల్స్ అమ్మకాలు విభిన్న ధోరణులను 
చూపుతాయి. ఈ నమూనాలో కొన్ని సరఫరా వైపు పరిమితులు 
(విమాన ప్రయాణీకుల రద్దీ) లేదా సరఫరా గొలుసు అంతరాయాలు 
(వాహన  రంగం)కి సంబంధించినవి అయితే, మొత్తం వినియోగ 
డిమాండ్ను మహమ్మారి పూర్వ స్థాయికి పునరుద్ధరించడం 
అసమానంగా ఉంది. 
27. సెప్టెంబరు 2021కి సంబంధించిన ఆర్బిఐ యొక్క 
వినియోగదారుల విశ్వాస సర్వే ప్రకారం, జూలై 2021 సర్వేతో 
పోల్చితే, ప్రతివాదులు చాలా మంది సాధారణ ఆర్థిక 
పరిస్థితిలో మెరుగుదలని నివేదించారు. కానీ ప్రతివాదులలో 
అధిక శాతం మంది - 72 శాతం కంటే ఎక్కువ - ఒక సంవత్సరం 



క్రితంతో పోలిస్తే మొత్తం పరిస్థితి మరింత దిగజారిందని 
గ్రహించారు. జూలై 2021 సర్వే ఫలితాలతో పోల్చితే, 
ప్రతివాదులలో ఎక్కువ శాతం మంది మొత్తం ఆర్థిక 
పరిస్థితిలో ఒక సంవత్సరం ముందు మెరుగుదల ఆశించారు. అయితే 
ఈ నిష్పత్తి ఏడాది క్రితం వచ్చిన సర్వే ఫలితాల కంటే 
తక్కువగా ఉంది. వినియోగదారుల మనోభావాలలో ప్రదర్శించబడిన 
ఆందోళనలు ఉపాధి మరియు ఆదాయ పరిస్థితుల అంచనాకు అద్దం 
పట్టేలా కనిపిస్తున్నాయి. ప్రతివాదులలో ఎక్కువ భాగం 
ఇప్పుడు  సంవత్సరం వెనుక కంటే ఎక్కువ ఖర్చు చేస్తున్నారు, 
అయితే 'విచక్షణతో కూడిన ఖర్చు'తో పోలిస్తే 'అవసరాల'పై 
ఖర్చు చేయడంలో మెరుగుదల ఉంది. సెంటర్ ఫర్ మానిటరింగ్ 
ఇండియన్ ఎకానమీ (CMIE) సర్వేల ప్రకారం, మే 2021లో 
కనిపించిన గరిష్ట స్థాయిల నుండి గ్రామీణ మరియు పట్టణ 
ప్రాంతాలలో నిరుద్యోగం రేట్లు తగ్గడం మరియు శ్రామిక 
శక్తి భాగస్వామ్య రేట్లు పెరగడం సానుకూల నమూనా. 
28. పెట్టుబడి కార్యకలాపాలు 2020-21లో చూసిన స్థాయిల 
కంటే పుంజుకున్నాయి, కానీ ఇంకా 2019-20 స్థాయిలకు 
చేరుకోలేదు. టీకాలలో వేగవంతమైన పురోగతి మరియు 
పెట్టుబడికి అవకాశాలను తెరవడానికి అనేక ఆర్థిక విధాన 
కార్యక్రమాలు తాజా పెట్టుబడులకు సానుకూల ఉద్దీపనను 
ఏర్పరిచే అంశాలలో ఉన్నాయి. ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో 
బలమైన FDI ఇన్ఫ్లోలు మరియు విజయవంతమైన IPOలలో కొన్ని 
సానుకూల పెట్టుబడి సెంటిమెంట్లు ప్రతిబింబిస్తాయి. 
ఆర్బిఐ ప్రధానంగా ఆగస్టు-సెప్టెంబర్ 2021లో నిర్వహించిన 
ఎంటర్ప్రైజెస్ సర్వేలో ముఖ్యంగా తయారీ రంగంలో గత 
త్రైమాసికంలో, క్షీణతతో పోలిస్తే డిమాండ్ పరిస్థితులలో 
గణనీయమైన మెరుగుదల కనిపించింది. ప్రస్తుత ఆర్థిక 
సంవత్సరం వచ్చే రెండు త్రైమాసికాలలో డిమాండ్ 
పరిస్థితులు క్రమంగా మెరుగుపడతాయని అంచనా. ఇన్పుట్ 
కాస్ట్ ఒత్తిళ్లు ఎంటర్ప్రైజెస్కు ప్రధాన ఆందోళనగా 
ఉన్నాయి, లాభదాయకతను సాధించడానికి అధిక విక్రయ ధరలకు 



దారి తీస్తుంది. Q3: 2021-22లో మొత్తం వ్యాపార పరిస్థితి 
మెరుగుపడుతుందని మరియు Q4 మరియు Q1: 2022-23లో ముఖ్యంగా 
తయారీ మరియు సేవల కోసం పటిష్టంగా ఉంటుందని 
భావిస్తున్నారు. 
29. PMI వంటి సూచికలు జూలై-సెప్టెంబర్ 2021లో తయారీ 
విషయంలో మరియు ఆగస్టు-సెప్టెంబర్ 2021లో సేవల కోసం 
విస్తరణ మండలములో ఉన్నాయి. జూలై-ఆగస్టు 2020లో 
కనిపించిన ద్రోణి నుండి ఆర్థిక కార్యకలాపాలు పునరుద్ధరణకు 
అనేక అధిక పౌనఃపున్య సూచికలు సూచిస్తున్నాయి. విమాన 
ప్రయాణీకుల రద్దీ మరియు రవాణా ఇంధనాల వినియోగం జూలై-
ఆగస్టు 2021లో, ఏడాది ప్రాతిపదికన గణనీయమైన వృద్ధిని 
చూపుతుంది. ఆర్థిక కార్యకలాపాలలో విస్తృత పునరుద్ధరణ 
రైల్వే సరుకు రవాణాలో స్థిరమైన పెరుగుదల, పోర్ట్ 
ట్రాఫిక్లో పికప్, ఎయిర్ కార్గో, ఇ-వే బిల్లులు మరియు 
జిఎస్టి వసూళ్లలో ప్రతిబింబిస్తుంది. బ్యాంకు 
డిపాజిట్లలో విస్తరణ రేటు కంటే తక్కువగా ఉన్నప్పటికీ 
ఆహారేతర రుణం నిరాడంబరమైన విస్తరణను కొనసాగించింది. 
దేశవ్యాప్తంగా వ్యాక్సినేషన్ డ్రైవ్ వేగవంతం 
అవుతోంది మరియు ఇన్ఫెక్షన్ యొక్క క్రియాశీల కేసుల 
సంఖ్య తగ్గడం వల్ల మహమ్మారి నేపథ్యంలో విధించిన 
పరిపాలనా పరిమితుల సడలింపు నుండి మొత్తం పోకడలు అభివృద్ధి 
చెందుతున్న వృద్ధి వేగాన్ని సూచిస్తాయి. 
30. సరుకులు మరియు సేవల ఎగుమతులు రెండూ 2021-22లో మొత్తం 
డిమాండ్కు సంబంధించిన కీలకమైన డ్రైవర్లలో ఒకటి. 
దిగుమతులు కూడా పెరిగాయి, దేశీయంగా డిమాండ్ పుంజుకుంది. 
అభివృద్ధి చెందిన ఆర్థిక వ్యవస్థలలో ఆర్థిక వృద్ధి 
పుంజుకోవడం వల్ల బాహ్య డిమాండ్ పునరుద్ధరణ ఎగుమతి 
పనితీరుకు మద్దతు ఇచ్చే ముఖ్యమైన అంశం. సరఫరా గొలుసు 
పరిమితులు మరియు ప్రపంచవ్యాప్తంగా మహమ్మారి 
పరిస్థితుల యొక్క నిలకడ, ముఖ్యంగా కొన్ని అభివృద్ధి 
చెందిన ఆర్థిక వ్యవస్థలలో ఆందోళన కలిగిస్తుంది. 



31. ప్రస్తుత వృద్ధి వేగంతో, 2021-22లో జిడిపి 2019-20లో 
సాధించిన స్థాయిని మించిపోతుందని అంచనా. వ్యాక్సినేషన్ 
ద్వారా కోవిడ్ ఇన్ఫెక్షన్ల నుండి రక్షణ, కోవిడ్ తగిన 
ప్రవర్తన మరియు అంటువ్యాధుల యొక్క ఏదైనా తాజా 
తరంగాన్ని తగ్గించడానికి ఆరోగ్య సేవల లభ్యత ద్వారా 
కోవిడ్ ఇన్ఫెక్షన్ల నుండి రక్షణ పొందడం విస్తృత ఆధారిత 
నిరంతర వృద్ధిని సాధించడానికి చాలా ముఖ్యమైనదని రంగాలలో 
కొనసాగుతున్న పునరుద్ధరణ యొక్క అసమాన వేగం హైలైట్ 
చేస్తుంది. 
32. ఆర్థిక వృద్ధి పునరుద్ధరణ కూడా ద్రవ్యోల్బణ 
ఒత్తిళ్లతో కూడి ఉంది. ద్రవ్యోల్బణం యొక్క మూలాలు 
అంతర్జాతీయ మార్కెట్లు మరియు దేశీయ మార్కెట్ల నుండి 
ధరల ఒత్తిడిని కలిగి ఉంటాయి. పరిమిత సరఫరా పరిస్థితులు 
దేశీయ మార్కెట్లలో ధరల ఒత్తిడికి తోడయ్యాయి. 
ఉత్పత్తి మరియు వినియోగం యొక్క కొన్ని క్లిష్టమైన 
వస్తువులలో పదునైన ధర పెరుగుదల కూడా క్యాస్కేడింగ్ 
ప్రభావాలను కలిగి ఉంటుంది. సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం యొక్క 
ప్రస్తుత దృక్పథం పెట్రోలియం ఇంధన ధరల పెరుగుదల మరియు 
అంతర్జాతీయ వస్తువుల ధరలు పెరగడం వల్ల ముడిసరుకు ఖర్చులు, 
రవాణా ఖర్చులు మరియు ఇంధన ఖర్చులు పెరగడం, డిమాండ్ 
పరిస్థితుల్లో రికవరీ స్వల్పంగా ఉన్నప్పటికీ. మౌలిక 
సదుపాయాల పరిమితులను సడలించడానికి ప్రభుత్వం తీసుకున్న 
ఆర్థిక మరియు పరిపాలనా చర్యలు బాహ్య మార్కెట్ల నుండి 
ధరల ప్రేరణల సంభావ్య ప్రభావాన్ని తగ్గించడంలో 
సహాయపడింది. అయితే పూర్తిస్థాయి సామర్థ్య వినియోగం, 
ఉత్పాదకతను మెరుగుపరచడానికి కొత్త పెట్టుబడులు మరింత ధర 
ఒత్తిళ్లు లేకుండా పెరుగుతున్న మొత్తం డిమాండ్ను 
తీర్చడం అవసరం. పెరుగుతున్న డిమాండ్కు సరఫరా 
ప్రతిస్పందనకు మద్దతుగా ద్రవ్య మరియు ఆర్థిక చర్యలు 
ఈ కీలక సమయంలో అవసరం. 
33. ప్రధానమైన సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం (yoy) జూన్-ఆగస్టు 
2021 మధ్యకాలంలో సగటున 5.7 శాతంగా ఉంది, జూన్-ఆగస్టు 



2020లో ఇది 6.5 శాతం కంటే తక్కువగా ఉంది. రెండు సంవత్సరాల 
మధ్య ద్రవ్యోల్బణం యొక్క డ్రైవర్లు నిజానికి 
భిన్నంగా ఉన్నాయి. జూన్-ఆగస్టు 2020లో, ఇది ఆహార 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు 2021లో అదే కాలంలో ఇంధన 
ద్రవ్యోల్బణం. జూన్-ఆగస్టు 2020లో 2.1 శాతంతో 
పోలిస్తే జూన్-ఆగస్టు 2021లో ఇంధనం కోసం సిపిఐ 12.6 శాతం 
పెరిగింది; జూన్-ఆగస్టు 2021లో ఆహారం కోసం సిపిఐ 4.6 శాతం 
పెరిగింది మరియు 2020 అదే కాలంలో, పెరుగుదల 8.2 శాతం. జూన్-
ఆగస్టు 2021లో కోర్ సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం 2020లో అదే 
కాలంలో 5.9 శాతం మరియు 5.5 శాతంగా ఉంది. ఆహారం మరియు 
ఇంధనాల ప్రభావంతో పాటు, ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం రవాణా 
ఇంధనాలు మరియు రవాణా సేవల ధరలు నేరుగా ప్రభావితమవుతాయి. 
ముడి చమురు ధర తీవ్రంగా కలిగిన కుదువుల ద్వారా. 
లాజిస్టిక్స్ సేవల సామర్థ్యాన్ని మెరుగుపరచడం మరియు 
పరోక్ష పన్నులలో తగ్గింపు రవాణా సేవల ఖర్చు మరియు 
మొత్తం ద్రవ్యోల్బణంపై ఇటువంటి తీవ్రంగా కలిగిన 
కుదుపులను తగ్గించడంలో ముఖ్యమైన పాత్ర పోషిస్తాయి. 
34. పురోగమన  దిశగా వెళితే, పెట్రోలియం ముడి చమురుతో 
సహా అంతర్జాతీయ వస్తువుల ధరలు వంటి బాహ్య కారకాలు 
సిపిఐ పరిణామంలో ముఖ్యమైన పాత్ర పోషిస్తాయి. మెరుగైన 
ఉత్పాదకతతో సరఫరా విస్తరిస్తే తప్ప, మెరుగైన డిమాండ్ 
పరిస్థితులు ధర ముందు ఒత్తిడిని కూడా సూచిస్తాయి. 2021-22 
ఆర్థిక సంవత్సరంలో Q2, Q3 మరియు Q4 కోసం అంచనా 
వేయబడిన సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం వరుసగా 5.1, 4.5 మరియు 5.8 
శాతం, 2021-22 ఆర్థిక సంవత్సరానికి సగటున 5.3 శాతం, Q1 
కోసం వాస్తవ రేటు 5.6 శాతంగా పరిగణించబడుతుంది. ఆగస్ట్లో 
అంచనా వేసిన 5.7 శాతంతో పోలిస్తే 2021-22లో ఈ అంచనా 
వేసిన ద్రవ్యోల్బణం 40 బేసిస్ పాయింట్లు తక్కువగా 
ఉంది, ఇది ఇప్పటికీ లక్ష్యం కంటే ఎక్కువగా ఉంది, అయితే 
ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్యం యొక్క సహనం బ్యాండ్లో ఉంది. 



సెప్టెంబర్ 2021కి ఆర్బీఐ యొక్క సర్వే ఆఫ్ ప్రొఫెషనల్ 
ఫోర్కాస్టర్స్ (SPF) 2021-22 ఆర్థిక సంవత్సరానికి 5.3 
శాతం మధ్యస్థ అంచనాను అందిస్తుంది, Q1కి వాస్తవ రేటు 
5.6 శాతంగా ఉంది. ఈ అంచనాల క్షీణతకు స్పష్టమైన డ్రైవర్ 
ఆహార ద్రవ్యోల్బణం. ప్రస్తుత స్థాయి నుండి కోర్ సిపిఐ 
ద్రవ్యోల్బణం రేటు తగ్గింపుకు, పెట్రోలియం ఇంధన ధరలలో 
తగ్గుదల అవసరం. 
35. అవుట్పుట్లో ఇటీవలి ట్రెండ్లను పరిగణనలోకి తీసుకుంటే 
2021-22 ఆర్థిక సంవత్సరానికి జిడిపి వృద్ధి 9.5 శాతం వద్ద 
ఉంచబడింది. Q2 కోసం yoy జిడిపి వృద్ధి అంచనాలు ఆగస్ట్లోని 
ఎంపిసి సమావేశంలో 7.3 శాతం నుండి 7.9 శాతానికి, Q3 6.3 నుండి 
6.8 శాతానికి సవరించబడ్డాయి, Q4 వృద్ధి 6.1 శాతం వద్ద 
మారదు. సెప్టెంబర్ 2021కి సంబంధించిన ఎస్ పి ఎఫ్ FY 2021-
22కి 9.4 శాతం మధ్యస్థ సూచనను అందిస్తుంది, జూలై సర్వే 
నుండి పైకి సవరించబడింది. 
36. 2021-22 ఆర్థిక సంవత్సరానికి ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం 
రేటు మరియు మారని జిడిపి వృద్ధి రేటులో అంచనా వేసిన 
మోడరేషన్ అంతర్లీన స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితుల మెరుగుదలను 
ప్రతిబింబిస్తాయి. ఏది ఏమైనప్పటికీ, బాహ్య డిమాండ్ 
మరియు ధరల పరిస్థితులు మరియు అసమాన రంగాల వృద్ధి 
నమూనాలో అనిశ్చితి నేపథ్యంలో, వృద్ధి వేగాన్ని బలోపేతం 
చేయడానికి మరియు ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిడిని తగ్గించడానికి 
ఈ సమయంలో అనుకూల ద్రవ్య విధాన వైఖరి మరియు విస్తృత 
విధాన మద్దతు అవసరం. 
37. దీని ప్రకారం, నేను పాలసీ రెపో రేటును 4.0 శాతంగా 
మార్చకుండా ఉంచడానికి అనుకూలంగా ఓటు వేస్తున్నాను. 
మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి మరియు 
కొనసాగించడానికి మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థపై COVID-19 
ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి అవసరమైనంత కాలం అనుకూలమైన 
వైఖరిని కొనసాగించడానికి నేను అనుకూలంగా ఓటు వేస్తున్నాను, 



అదే సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యంలోనే ఉండేలా 
చూసుకుంటాను. 
 
 
డాక్టర్ అషిమా గోయల్ ప్రకటన  
38. మేము ఇప్పటివరకు బలమైన రికవరీలతో కష్టతరమైన 
సంవత్సరాన్ని బాగానే నావిగేట్ చేసాము. హెడ్లైన్ 
ద్రవ్యోల్బణం కూడా లక్ష్యం దిశగా సాగుతోంది. 
39. తాత్కాలిక కోవిడ్-19 సంబంధిత ఆకస్మికంగా కలిగిన సరఫరా 
కుదుపులు ద్రవ్యోల్బణానికి ఎక్కువగా కారణమవుతాయని 
సిద్ధాంతం బాగానే ఉంది, అయినప్పటికీ పదేపదే కమోడిటీ ధర 
ఆకస్మిక కుదుపులు సమస్యగా ఉన్నాయి. ఇతర అంశాలకు కొంత 
వెసులుబాటు ఉంది కానీ అది ఇంకా సాధారణీకరించబడలేదు. చమురు 
ధరలతో పాటు, కోవిడ్-19తో ప్రభావితమైన ప్రపంచ కొరత 
మరియు సరఫరా గొలుసు సమస్యల వల్ల ఎలక్ట్రానిక్ 
వస్తువులు మరియు వినియోగ వస్తువులకు ద్రవ్యోల్బణం 
ఎక్కువగా ఉంటుంది; పాడైపోయే చిల్లర వస్తువుల సరఫరా 
గొలుసులు వేగంగా పరిష్కరించగలిగాయి. ద్రవ్యోల్బణం, అలాగే 
గృహ మరియు వ్యాపార ద్రవ్యోల్బణం అంచనాలు గరిష్ట 
ఉద్దాన సమయంలో పెరిగాయి మరియు ఆ తర్వాత తగ్గాయి. 
ప్రపంచ ధరలు ఆకస్మికంగా కలిగిన కుదుపులతో మరింత నిరంతరంగా 
మారాయి, ఇది స్టిక్కీ కోర్ ద్రవ్యోల్బణానికి 
దోహదపడింది. పెట్రోలియం ఉత్పత్తులపై పన్ను తగ్గింపులు 
దేశీయ ద్రవ్యోల్బణానికి నిలకడను అందించగల పైకి కదలికను 
విచ్ఛిన్నం చేయడం చాలా అవసరం. ఆహార ద్రవ్యోల్బణం 
తగ్గడానికి ప్రభుత్వ కార్యక్రమాలు దోహదపడ్డాయి. ఇది, 
మరియు సాపేక్ష ఆర్థిక సంప్రదాయవాదం, ద్రవ్య విధానం 
అనుకూలతను కలిగి ఉండటానికి వీలు కల్పిస్తుంది, వాస్తవ వడ్డీ 
రేటును వృద్ధి రేటు కంటే చాలా తక్కువగా ఉంచుతుంది, రికవరీని 
ప్రేరేపించడం మరియు ప్రభుత్వ రుణ నిష్పత్తులను 



తగ్గించడంతో. మిగులు లిక్విడిటీతో కలిపి తక్కువ వాస్తవ 
రేట్ల నుండి అవుట్పుట్ వృద్ధికి ప్రసారం బాగా స్థిరపడింది. 
40. సాధారణంగా ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం నుండి ముఖ్య 
ద్రవ్యోల్బణం వరకు ఆపద ఉంటుంది, అయితే రివర్సిబుల్ 
సరఫరా షాక్ల కారణంగా ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణంలో పెరుగుదల 
ఉంటే, ఇది అలా ఉండవలసిన అవసరం లేదు. తీవ్రమైన కొరత నుండి 
లాభం పొందేందుకు ప్రయత్నిస్తున్న ఊహాజనిత మూలకం 
కారణంగా ప్రస్తుత ధరలపై పెద్ద అనిశ్చితి ఏర్పడింది. 
అందువల్ల పెద్ద ఆకస్మిక తగ్గుదలలు సాధ్యమే. చమురు ధరలు 
అధిక అస్థిరతను ప్రదర్శించాయి. ప్రస్తుత స్పైక్లకు 
పాక్షికంగా కారణమయ్యే వాతావరణ మార్పుల క్రియాశీలత 
భవిష్యత్తులో చమురు గిరాకీను కూడా తగ్గిస్తుంది. చైనా 
నుంచి ఎగుమతులు తగ్గడంతో కంటైనర్ ధరలు తగ్గుముఖం పట్టే 
సూచనలు కనిపిస్తున్నాయి. ద్రవ్యోల్బణం మార్గదర్శకత్వం 
కంటే వేగంగా పడిపోవచ్చు లేదా సరఫరా వైపు సమస్యలు 
కొత్త స్పైక్లకు కారణం కావచ్చు కాబట్టి పాలసీ, డేటా 
ఆధారితంగా ఉండాలి. 
41. గిరాకీ మరియు పండుగ సీజన్కు మించి గిరాకీ కూడా 
అనిశ్చితంగా ఉంది. ప్రపంచ వృద్ధిలో కొంత మందగమనం మరియు 
కోవిడ్-19 నుండి మరిన్ని ఆశ్చర్యకరమైనవి సాధ్యమే, 
అయినప్పటికీ టీకా బాగా అభివృద్ధి చెందుతోంది. డేటా 
లాగ్స్ అంటే చిన్న మరియు మధ్యతరహా పరిశ్రమలు (SMEలు), 
ఇంటెన్సివ్ సర్వీస్లు మరియు ఉపాధి రంగాలలో ప్రభావం 
ఎంతవరకు ఉన్నాయో మనకు ఇంకా తెలియదు. 
42. ప్రస్తుత పరిస్థితి ద్రవ్య-ఆర్థిక పరిస్థితులకు 
అనుకూలంగానే ఉన్నాయని హామీ ఇస్తుంది. గొప్ప అనిశ్చితి 
సమయంలో, విధానం స్థిరంగా మరియు మద్దతుగా ఉండటం 
ముఖ్యం. అందువల్ల, రెపో రేటులో విరామం మరియు 
అనుకూలమైన వైఖరి అవసరం అని నేను వీటికి ఓటు వేస్తున్నాను. 
అయినప్పటికీ, మారుతున్న పరిస్థితులకు అనుగుణంగా పాలసీ 



నిరంతరం మారుతూ ఉండాలి. ప్రపంచ ఆర్థిక సంక్షోభం తర్వాత 
అధిక-ఉద్దీపనలు, ఆలస్యం ఫలితంగా పదునైన సర్దుబాటు, 
నివారించాలి. 
43. అవసరమైన అదనపు ద్రవ్యత పరిమాణం ఎంత? పెద్ద 
మొత్తంలో ఇన్ఫ్లోలు గత రెండు నెలలుగా ద్రవ్యత 
పెరుగుదలకు దారితీశాయి. అభివృద్ధి చెందిన దేశాలలో 
నిష్క్రమణ సాధారణంగా ద్రవ్యత యొక్క తాజా 
ఇంజెక్షన్లను ఆపడం ద్వారా ప్రారంభమవుతుంది, అయితే 
సెక్యూరిటీలు పరిపక్వం చెందే కొద్దీ ఇప్పటికే ఉన్న 
స్థాయిలు నెమ్మదిగా మరియు సహజంగా తగ్గించడానికి 
మాత్రమే అనుమతించబడతాయి. డేటాను అనుసరించే పాలసీ 
రేట్లలో పారదర్శకమైన మార్పులకు మార్కెట్లు బాగా 
స్పందించడం అనుభవం. ఉదాహరణకు, వృద్ధి బాగా స్థిరపడినందున 
రేట్లు పెరిగితే, స్టాక్ మార్కెట్లు బాగానే 
కొనసాగుతాయి. 
44. అయితే, స్వల్పకాలిక ద్రవ్యత కోసం ఇప్పటికే ఉన్న 
ఏర్పాట్ల ద్వారా విభిన్నంగా సేవలందించే అనధికారిక రంగం 
భారతదేశంలో అలాగే ఆధునిక రంగాన్ని కలిగి ఉంది. బ్యాంకులకు 
మాత్రమే రెపో మరియు రివర్స్ రెపో విండోలకు అవకాశం 
ఉంటుంది. విదేశీ ఇన్ ఫ్లోలు, ప్రభుత్వ నగదు నిల్వలు మరియు 
కరెన్సీ లీకేజీల నుండి కూడా పెద్ద ఆకస్మిక కుదుపులు 
ఉన్నాయి. అందువల్ల, ఈ ఆకస్మిక కుదుపులను తట్టుకునేందుకు 
తగినంత మిగులులో ద్రవ్యతని ఉంచాల్సిన అవసరం ఉంది, అదనపు 
మొత్తాన్ని తగ్గించినప్పటికీ, రివర్స్ రెపో క్రమంగా 
పెరగడానికి వీలు కల్పిస్తుంది మరియు నాన్-బ్యాంకులకు 
ఏర్పాట్లు అలాగే ఉంటాయి. బ్యాంకుల కోసం అధిక స్థిరమైన 
రివర్స్ రెపో రేటు డిపాజిట్ ఖాతాలపై వారి వడ్డీ రేట్లను 
పెంచడానికి లింక్ చేయబడవచ్చు. ఈసీబీ దీన్ని చేసింది. 
45. కొంత వృద్ధి పునరుద్ధరణతో, ఇంకా ఎక్కువ ముందుకు 
పోవాల్సి ఉండగా మరియు ఒక సంవత్సరం ముందు 



ద్రవ్యోల్బణం సుమారు 5% వద్ద ఉంటుందని అంచనాతో, 
నిజమైన పాలసీ రేటు -1% సరైనది. 
46. గత సంవత్సరం ఎల్ ఏ ఎఫ్ బ్యాండ్ విస్తరించబడినందున, 
చిన్న రేట్లు, దీర్ఘ రేట్ల కంటే చాలా ఎక్కువ తగ్గాయి. 
స్ప్రెడ్లు 10-సంవత్సరాల G-సెక్లకు విస్తరించాయి, 
అయినప్పటికీ రేట్లు చాలా సంవత్సరాలలో కనిష్ట స్థాయికి 
పడిపోయాయి. ప్రస్తుత ఫార్వర్డ్ రేట్లలో మార్కెట్ 
అంచనాలు 10-సంవత్సరాల G-సెక్ల రేట్లలో స్వల్ప 
మార్పుతో వచ్చే ఏడాదిలో స్వల్ప రేట్లు పెరుగుతాయని 
చూస్తాయి. అనిశ్చితి తగ్గినప్పుడు, ద్రవ్యోల్బణం 
లక్ష్యం బాగా అంతర్గతంగా ఉంటుంది మరియు ప్రభుత్వ రుణ 
అవసరాలు తగ్గుతాయి, స్ప్రెడ్లు మరింత తగ్గుతాయి. 
పెట్టుబడికి దీర్ఘ రేట్లు ముఖ్యమైనవి మరియు ప్రైవేట్ 
రుణాలు తీసుకోవడానికి బెంచ్మార్క్లు. చమురు ధర అనిశ్చితి 
ప్రమాదం అయినప్పటికీ దిగుబడి వక్రత చదును అయ్యే అవకాశం 
ఉంది. 
47. భారతదేశం యొక్క విదేశీ మారక నిల్వలు మరియు బలమైన 
బాహ్య మూలాధారాలను దృష్టిలో ఉంచుకుని, అభివృద్ధి చెందిన 
ఆర్థిక వ్యవస్థ కేంద్ర బ్యాంకులు తమ నిష్క్రమణను 
ప్రారంభించినప్పుడు లేదా చైనా నుండి ఆర్థిక షాక్లు 
వ్యాపిస్తే ఏదైనా అస్థిరతను తట్టుకోవడానికి భారతదేశం 
సిధ్ధంగా ఉంది. పరపతి విధానాన్ని దేశీయ చక్రానికి సమలేఖనం 
చేయడం మరియు ఏదైనా బాహ్య ఆకస్మిక కుదుపులు సున్నితంగా 
ఉంచడం ముఖ్యం. 
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ ప్రకటన 
48. నా ఆగస్ట్ ప్రకటనలో నేను చేసిన అనేక వాదనలు 
చెల్లుబాటు అవుతూనే ఉన్నాయి మరియు వాటి ఆధారంగా 
వివరణాత్మక విశ్లేషణను పునరావృతం చేయకుండా నేను వాటి 
సారాంశాన్ని వివరిస్తాను. మొదట, కోవిడ్-19 మహమ్మారి, 
ఆర్థిక సంక్షోభం కంటే మానవ విషాదంగా పరివర్తన చెందింది 
మరియు దీనిని ఎదుర్కోవడానికి ద్రవ్య విధానం సరైన సాధనం 
కాదు. రెండవది, మహమ్మారి యొక్క దుష్ప్రభావాలు ఇప్పుడు 



ఆర్థిక వ్యవస్థ యొక్క ఇరుకైన పాకెట్లలో కేంద్రీకృతమై 
ఉన్నాయి మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థ యొక్క అత్యంత 
ప్రభావితమైన విభాగాలకు లక్ష్య ఉపశమనాన్ని అందించడానికి 
ఆర్థిక విధానం కంటే ద్రవ్య విధానం చాలా తక్కువ 
ప్రభావవంతంగా ఉంటుంది. మూడవది, ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్లు 
ముందుగా ఊహించిన దానికంటే ఎక్కువ పట్టుదల సంకేతాలను 
చూపించడం ప్రారంభించాయి. 
49. ఆగస్ట్ నుండి, ఇటీవలి వారాల్లో ప్రపంచవ్యాప్తంగా 
ప్రముఖంగా మారిన మరో రెండు ప్రమాదాల గురించి నేను 
ఎక్కువగా ఆందోళన చెందుతున్నాను. మొదటిది ఏమిటంటే, 
ప్రపంచవ్యాప్తంగా గ్రీన్ ఎనర్జీకి కొనసాగుతున్న మార్పు 
1970ల మాదిరిగానే ధరల ఆకస్మిక కుదుపుల శ్రేణిని సృష్టించే 
గణనీయమైన ప్రమాదాన్ని కలిగిస్తుంది. దీర్ఘకాలిక 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలకు 
తలకిందులయ్యే నష్టాలు ఇప్పుడు మరింత తీవ్రతరం 
అవుతున్నాయని దీని అర్థం. నా ఇటీవలి రెండవ ఆందోళన 1980ల 
చివరలో జపాన్ను తలపించే విధంగా చైనాలో అభివృద్ధి 
చెందుతున్న ఆర్థిక రంగ దుర్బలత్వం వల్ల ప్రపంచ వృద్ధికి 
ప్రమాదం ఉంది. ఈ రెండు నష్టాలు - ఒకటి 
ద్రవ్యోల్బణానికి మరియు మరొకటి వృద్ధికి - ఎంపీసీ 
నియంత్రణకు మించినవి, కానీ అవి అధిక వశ్యత మరియు 
చురుకుదనానికి హామీ ఇస్తాయి. ఆశ్చర్యాలను నివారించాలనే 
మితిమీరిన కోరికతో మార్గనిర్దేశం చేసే తక్కువ చలనంలో 
పాలసీ చేసే నమూనా ఇకపై తగినది కాదు. 
50. ఈ కారణాల వల్ల, రివర్స్ రెపో రేటును 3.35% వద్ద 
ఉంచాలనే నిర్ణయానికి నేను అనుకూలంగా లేను మరియు అనుకూల 
వైఖరికి వ్యతిరేకంగా ఓటు వేశాను. ప్రభావవంతమైన ద్రవ్య 
మార్కెట్ రేట్లను త్వరగా 4%కి పెంచడం వల్ల 
ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యం పట్ల ఎంపీసీ నిబద్ధతను 
ప్రదర్శిస్తుంది, అంచనాలను పెంచడంలో సహాయపడుతుంది, 
రిస్క్ ప్రీమియాను తగ్గించవచ్చు, స్థూల ఆర్థిక 
స్థిరత్వాన్ని మెరుగుపరుస్తుంది మరియు తక్కువ దీర్ఘకాలిక 



వడ్డీ రేట్లను ఎక్కువ కాలం కొనసాగించడానికి వీలు 
కల్పిస్తుంది, తద్వారా ఆర్థిక పునరుద్ధరణకు సహాయపడుతుంది. 
51. మరోవైపు, క్రింది కారణాల వల్ల నేను రెపో రేటును 4% 
వద్ద కొనసాగించాలని ఓటు వేస్తున్నాను. మహమ్మారికి చాలా 
కాలం ముందు ఆర్థిక వృద్ధి సంతృప్తికరంగా లేదు మరియు 
మహమ్మారి యొక్క ఆర్థిక దుష్ప్రభావాలు కొంత వరకు 
తగ్గినప్పటికీ, గణనీయమైన ద్రవ్య సర్దుబాటు వైఖరి 
అవసరం. 4% రెపో రేటు ఫార్వర్డ్ లుకింగ్ ద్రవ్యోల్బణం 
అంచనాల ఆధారంగా 1-1.5% పరిధిలో ప్రతికూల వాస్తవ రేటుకు 
అనుగుణంగా ఉంటుంది. నా దృష్టిలో, ద్రవ్యోల్బణ ప్రమాదం 
లేకుండా ఆర్థిక వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి ఈ స్థాయి 
రేట్లు ప్రస్తుతం తగినవి. భవిష్యత్తులో ఉత్పన్నమయ్యే 
ఏవైనా అనూహ్య ఆకస్మిక కుదుపులకు వేగంగా మరియు తగినంతగా 
స్పందించగలిగేలా ఎంపీసీ డేటా ఆధారితంగా ఉండాలని 
ప్రత్యేకంగా చెప్పనవసరం లేదు. 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్ ప్రకటన 
52. మేము చివరిసారిగా కలిసినప్పటి నుండి, వాస్తవ ఆర్థిక 
కార్యకలాపాలు క్రమంగా సాధారణీకరణకు దారితీస్తున్నాయి, 
ద్రవ్యోల్బణం స్పైక్ తాత్కాలికంగా మారింది, ఆర్థిక 
స్థితి తిరిగి బడ్జెట్ ట్రాక్లోకి వచ్చినట్లు 
కనిపిస్తోంది మరియు విదేశీ నిల్వ నియంత్రణలో ఉంది. 
సంక్షిప్తంగా, స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితులు మెరుగుపడ్డాయి 
మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థ స్థిరంగా కనిపిస్తోంది. అయితే, 
ఇది గోల్డిలాక్స్ దృష్టాంతాన్ని ఊహిస్తూ మనల్ని 
ఆకర్షించకూడదు. మారుతున్న ప్రపంచ స్థూల-ఆర్థిక పరిస్థితుల 
నుండి ముఖ్యమైన ఎదురుగాలులు వీయడం ప్రారంభించాయి. 
పెరుగుతున్న భౌగోళిక రాజకీయ ప్రమాదాలు దృష్టాంతాన్ని 
మరింత క్లిష్టతరం చేస్తాయి. రెడ్ పైపింగ్-హాట్ రికవరీ 
అంచనాలు తారుమారయ్యాయి. చైనా మందగమనం, మౌలిక 
సదుపాయాల బిల్లు చుట్టూ ఉన్న అనిశ్చితి మరియు రుణ 
పరిమితి మరియు యూరప్ మరియు ఇతర చోట్ల గ్యాస్ మరియు 



ఇంధన కొరత కార్యకలాపాలపై ప్రతికూల ప్రభావం కారణంగా US 
ఆర్థిక ఉద్దీపనలను తగ్గించడం వంటి వాటితో, అంతర్జాతీయ 
వృద్ధి అంచనాలు తగ్గుముఖం పడుతున్నాయి. ఇవి వాణిజ్యం, 
ఆర్థిక మరియు మార్కెట్ అంచనాల మార్గాల ద్వారా 
ముఖ్యమైన స్పిల్ఓవర్లు మరియు స్పిల్బ్యాక్లను కలిగి 
ఉంటాయి. అవి దేశీయ స్థూల ఆర్థిక బ్యాలెన్స్లను 
మార్చగలవు మరియు ఒక సంవత్సరం లేదా అంతకంటే ఎక్కువ కాలం 
పాటు అస్థిరత క్లస్టరింగ్కు కారణమవుతాయి, అయినప్పటికీ 
ఇటీవలి కాలంలో చాలా శ్రమతో నిర్మించిన బఫర్లు ఆర్థిక 
వ్యవస్థను ఎటువంటి వృద్ధి పతనం లేకుండా చూసే అవకాశం 
ఉంది. 
53. అభివృద్ధి చెందుతున్న కొత్త సవాళ్ల నేపథ్యంలో మనం 
ద్రవ్య విధానాన్ని ఎలా రూపొందించాలి? అన్నింటిలో 
మొదటిది, మేము డేటాపై ఆధారపడి ఉండాలి. ఆర్ధిక  
మార్కెట్లు బహుళ సమతౌల్యాల ద్వారా వర్గీకరించబడతాయి. 
టేపర్ పాత్లు ఆశ్చర్యాలతో వస్తే మూలధన ప్రవాహాలు 
ఇరువైపులా అస్థిరంగా మారవచ్చు. సౌకర్యవంతమైన 
ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్య ఫ్రేమ్వర్క్లో, బాహ్య ఆకస్మిక 
కుదుపుల నుండి ఉత్పన్నమయ్యే మారకపు రేటు డైనమిక్స్ 
గురించి మనం స్పృహతో ఉండాలి మరియు బేస్లైన్లో 
లేనప్పటికీ ప్రమాదాలలో ఉన్న వాటిని చేర్చాలి. ఈ 
అనిశ్చితి మధ్య, విధానాలు చురుకుదనంతో ప్రతిస్పందించవలసి 
ఉంటుంది మరియు ఏవైనా ముందస్తు కట్టుబాట్ల నుండి 
విడదీయబడాలి. ఈ దశలో కొంత మార్గదర్శకత్వం అవసరమైతే, 
అది మృదువైనదిగా ఉండాలి; మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధి 
పునరుజ్జీవింపబడేంత వరకు విధాన వైఖరి అనుకూలమైనదిగా 
ఉండేందుకు రిజర్వ్ బ్యాంక్ మార్కెట్లను సిద్ధం 
చేయడంతో, లిక్విడిటీ స్థాయిలు డైనమిక్గా తగిన దిగువ 
స్థాయిలకు సర్దుబాటు చేయబడతాయి, అవి ఇప్పటికీ అనుకూల 
వైఖరికి అనుగుణంగా ఉంటాయి. రెండవది, వృద్ధి, 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు ఇతర పారామితులపై డేటా ఇన్ఫ్లోల 



ద్వారా నిర్దేశించబడిన ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్యానికి మేము 
మా నిబద్ధతను బలోపేతం చేయాలి. కేంద్ర బ్యాంకుల 
లక్ష్యాలకు మరియు ఇన్స్ట్రుమెంట్ ఇండిపెండెన్స్కి 
కట్టుబడి ఉండాలి, ఎందుకంటే దీనికి చట్టబద్ధమైన పునాది 
ఉంది మరియు కేంద్ర బ్యాంకులను లక్ష్యంగా చేసుకునే 
ద్రవ్యోల్బణంలో సాధారణ ప్రపంచవ్యాప్త అభ్యాసానికి 
కూడా అనుగుణంగా ఉంటుంది. మూడవది, మనం ఇప్పుడు 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు వృద్ధి రెండింటికీ నష్టాలపై మరింత 
దృష్టి పెట్టాలి మరియు పరిస్థితి అభివృద్ధి 
చెందుతున్నప్పుడు విధానాలను క్రమాంకనం చేయాలి. 
మహమ్మారి కాలంలో అవుట్పుట్ గ్యాప్ గురించి గణనీయమైన 
అనిశ్చితి మిగిలి ఉంది, లోపాలను మెరుగ్గా సంగ్రహించే 
నిర్మాణ నమూనాల కంటే వడపోత పద్ధతులు చాలా వేగంగా 
మూసివేయడానికి మార్గనిర్దేశం చేస్తాయి. అయితే, నా 
అభిప్రాయం ప్రకారం, వృద్ధికి కొత్త ఆటంకాలు ఏర్పడకపోతే, 
2022-23లో అవుట్పుట్ గ్యాప్ ఎప్పుడో ముగుస్తుంది మరియు 
ద్రవ్య విధానం వచ్చే ఏడాది అంతర్లీన ద్రవ్యోల్బణం 
మరియు ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలను తగ్గించడానికి క్రమంగా 
పునఃస్థాపన చేయడం ప్రారంభించాలి, ప్రత్యేకించి 
ద్రవ్యోల్బణం శక్తి మరియు స్టిక్కీ గూడ్స్ కోర్ 
ద్రవ్యోల్బణం మధ్య సేవల వైపు. నాల్గవది, వస్తువుల 
ధరలపై అర్జునుడి కన్ను ఉంచాలి మరియు మేము మా విధానాలను 
క్రమాంకనం చేయగల విభిన్న దృశ్యాలను పరిగణించాలి. నేను ఈ 
విషయాన్ని వివరంగా తరువాత వివరిస్తాను. 
54. రాబోయే 12 నెలల వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం 
ల్యాండ్స్కేప్ని ఇప్పుడు మళ్లీ సమీక్షించనివ్వండి. రెండవ 
దశ తర్వాత వృద్ధి పునరుద్ధరణ నెబ్యులస్గా మిగిలిపోయింది 
మరియు చిన్న వ్యాపారాలపై ఆ దశ తీవ్రమయిన లోపాలను 
పెంచిందని ఆధారాలు ఉన్నాయి. NIC 5-అంకెల స్థాయిలో ఉన్న 
పరిశ్రమలలో, డేటా అందుబాటులో ఉన్న 404 పరిశ్రమలలో 55 
శాతం, 2019-20 స్థాయిల దిగువన మరియు 63.4 శాతం 2018-19 



స్థాయిల దిగువన పనిచేస్తున్నాయి. ఇది మాత్రమే కాకుండా 
డిమాండ్ పునరుద్ధరణకు మద్దతు ఇవ్వడం మరియు మహమ్మారి 
సరఫరా అంతరాయాలను మెరుగుపరుస్తుంది, అయితే పారిశ్రామిక 
స్తబ్దతకు కారణమవుతున్న నిర్మాణాత్మక రుగ్మతలను కూడా 
పరిష్కరించే అవసరాన్ని సూచిస్తుంది. జూలైలో అధిక 
ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలలో ప్రోత్సాహకరమైన సీక్వెన్షియల్ 
మెరుగుదల తర్వాత, ఆగస్ట్లో ఊపందుకుంది, గత నెలలో కేవలం 
మూడు వంతుల సూచికలు మాత్రమే మెరుగుదల నమోదు చేశాయి. 
ప్రస్తుతానికి, కేవలం సగం సూచికలు మాత్రమే మహమ్మారి 
పూర్వ స్థాయిలకు సాధారణీకరించబడ్డాయి మరియు రెండవ దశ 
సాధారణీకరణ ప్రక్రియను పట్టాలు తప్పక ముందు మార్చి 
2021లో సాధించిన స్థాయిలకు, ఐదవ వంతు సూచికలు మాత్రమే 
సాధారణీకరించబడ్డాయి. అయినప్పటికీ, వ్యాక్సినేషన్ల 
వేగవంతం మరియు చాలా కోవిడ్-సంబంధిత కదలిక పరిమితుల 
తొలగింపుతో ఆర్థిక వ్యవస్థ గణనీయమైన పునఃప్రారంభం 
నేపథ్యంలో, H2:2021-22లో కార్యాచరణ స్థాయిలు వేగంగా 
సాధారణీకరించబడతాయి మరియు ఆర్థిక సంవత్సరం ముగిసేలోపు 
మహమ్మారి పూర్వ స్థాయిలను చేరుకోగలవు. 
55. పెట్టుబడి ఉద్దేశాలు, ఆర్థిక మధ్యవర్తుల ఆర్థిక 
సహాయంతో లేదా రుణాలు లేదా ఈక్విటీ సమీకరణను 
పర్యవేక్షిస్తూ నిధులు సమకూర్చిన ప్రాజెక్ట్ల దశలవారీ 
వివరాల ద్వారా 2020-21లో పెట్టుబడి ఉపసంహరణను మరియు 
2021-22కి 47.5 శాతం సంవత్సరానికి (yoy) బలహీనమైన 
పైప్లైన్ తగ్గుదల వెల్లడైంది. Q4:2020-21లో 66.6 శాతంగా 
ఉన్న కాలానుగుణంగా సర్దుబాటు చేయబడిన సామర్థ్య 
వినియోగ రేటు రెండవ దశతో దెబ్బతినడంతో Q1:2021-22లో 
61.7 శాతానికి పడిపోయింది, అయితే రేటు ఉన్నప్పుడు మొదటి 
దశతో పోలిస్తే తగ్గుదల చాలా తక్కువగా, 48.9 శాతానికి 
పడిపోయింది. పెట్టుబడి గిరాకీ, వినియోగ గిరాకీ కంటే 
వెనుకబడి ఉంది కానీ పెరుగుదల ప్రారంభించింది. ఇండస్ట్రియల్ 
ఔట్లుక్ సర్వే (IOS) యొక్క నికర ప్రతిస్పందనలు Q2:2021-



22లో సామర్థ్య వినియోగం పుంజుకుందని మరియు మరింత 
మెరుగుపడుతుందని అంచనా వేస్తోంది. ఇటీవలి సంవత్సరాలలో 
కాపెక్స్ తప్పనిసరిగా పవర్ మరియు రోడ్ల ద్వారా 
ఆధిపత్యం వహిస్తున్నప్పటికీ, జాతీయ ఖాతాలలో పూర్తిగా 
ప్రతిబింబించని అసంకల్పిత పెట్టుబడులలో ఇటీవలి ఊపును 
బట్టి నిజమైన పెట్టుబడి కొంత తక్కువగా అంచనా 
వేయబడుతుందనే సంకేతాలు ఉన్నాయి. పిఎల్ఐ స్కీమ్తో 
పెట్టుబడికి సమీప కాలంలో మరింత విస్తృత ఆధారితం 
లభిస్తుందనే సంకేతాలు కూడా ఉన్నాయి. ద్రవ్య విధానం 
ఇప్పటికే 2019-20 నుండి హర్డిల్ రేట్లను తగ్గించింది. 
ఆర్థిక విధానం అదే సంవత్సరం సెప్టెంబర్లో 
ప్రభావవంతమైన కార్పొరేట్ పన్ను రేట్లను దాదాపు 39 
శాతం తగ్గించింది. దీని అర్థం మూలధనం యొక్క వినియోగదారు 
ధర గణనీయంగా పడిపోయింది. అయినప్పటికీ, వినియోగదారు 
మరియు వ్యాపార విశ్వాసాన్ని ప్రభావితం చేసిన భారీ 
మహమ్మారి సంబంధిత అనిశ్చితి, మొత్తం డిమాండ్ 
క్షీణించడం మరియు అమలు మరియు నగదు ప్రవాహ ఇబ్బందుల 
కారణంగా పెట్టుబడి ఇప్పటి వరకు పెద్దగా స్పందించలేదు. 
కార్పొరేట్లు ప్రతికూలతని ఎంచుకున్నారు మరియు వారి 
పెట్టుబడి ఉద్దేశాలు పడిపోయాయి. Q2:2021-22లో 
వినియోగదారుల విశ్వాసం క్రమంగా మెరుగుపడింది, అయితే 
మహమ్మారికి ముందు సాధారణ స్థాయిలతో పోలిస్తే గ్యాప్ 
క్రిందకు ఉంది. కార్పొరేట్ల రుణం/ఈక్విటీ నిష్పత్తి 
ఇప్పటికే 2015-16లో 60 శాతం కంటే ఎక్కువగా ఉండగా, 2020-21 
నాటికి దాదాపు 35 శాతానికి తగ్గింది. ఒకసారి నిర్మాణాత్మక 
విధానాలు పనిచేసి, తగ్గిన అనిశ్చితి నేపథ్యంలో క్లిష్ట 
పరిస్థితులు పుంజుకున్న తర్వాత, పెట్టుబడి మలుపు 
తిరుగుతుంది. మధ్యంతర కాలంలో, ప్రస్తుత వసతి విధానం 
వినియోగ గిరాకీను పెంచడంలో సహాయపడుతుంది. పెరుగుతున్న 
ప్రపంచ అనిశ్చితితో, ఈ తరుణంలో, స్థూల-ఆర్థిక 



స్థిరత్వాన్ని మనం కాపాడుకోవడం చాలా ముఖ్యం, తద్వారా 
వృద్ధి తిరిగి పుంజుకోవడాన్ని పెంపొందించుకోగలుగుతాము. 
56. ద్రవ్యోల్బణం విషయానికి వస్తే, సమీప నెలల్లో మరింత 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని ఆశించినప్పుడు, బేస్ ఎఫెక్ట్స్ 
మధ్యస్తంగా అనుకూలంగా ఉన్నప్పటికీ, బేస్లైన్ ఆ తర్వాత 
రివర్స్ అవుతుంది. H2:2021-22లో వేగం పుంజుకోవచ్చని అంచనా 
వేయబడింది మరియు అప్సైడ్ రిస్క్లు మరియు కోర్ యొక్క 
దృష్టిని కోరుతుంది. నా అంచనా ప్రకారం, చమురు ధరలు 
సంవత్సరం ముగిసేలోపు US$85/బ్యారెల్ను తాకవచ్చు లేదా 
దాటవచ్చు మరియు H2లో సగటు US$80/బ్యారెల్ లేదా 
అంతకంటే ఎక్కువ ఉండగల సంభావ్యత అంతగా ఉండదు. ఇది నాన్-
లీనియారిటీస్ మరియు అనిశ్చితి కారణంగా ఖచ్చితంగా గణించడం 
కష్టతరమైన ముఖ్యమైన ప్రభావాలను కలిగి ఉంటుంది, అయితే 
బేస్లైన్ నుండి బాల్పార్క్లో ద్రవ్యోల్బణాన్ని 15-20 
bps పెంచుతుందని, 13-15 bps ద్వారా తక్కువ వృద్ధిని మరియు 
CADని జిడిపి లో 0.25% పెంచడం ద్వారా ఆర్థిక రాయితీలపై 
అతితక్కువ ప్రభావాలను కలిగి ఉంటుందని అంచనా వేయవచ్చు. 
సహకార పరిష్కారాలు కనుగొనబడకపోతే, ఐరోపాలో అంతర్లీన 
గ్యాస్ కొరత శీతాకాలంలో మరింత తీవ్రమవుతుంది మరియు అవి 
వాతావరణ మార్పుల కట్టుబాట్లను పెంచుతాయి. శిలాజ 
ఇంధనాలపై పెరిగిన ఆధారపడటం వలన శక్తి ద్రవ్యోల్బణం 
మరియు సాధారణ ధర స్థాయికి నిర్మాణాత్మకంగా పెరుగుతుంది. 
అధిక దిగుమతి చేసుకున్న బొగ్గు ధరలు ఇప్పటికే 
భారతదేశంలోని కొన్ని తీరప్రాంత ప్లాంట్లలో విద్యుత్ 
ఉత్పత్తిని ప్రభావితం చేస్తున్నాయి. మహమ్మారి పూర్వ 
స్థాయి కాలంలో చిప్స్ డెలివరీ సమయం 12 వారాల నుండి 21 
వారాలకు పెరిగింది. ఆటోమొబైల్ తయారీదారులు ఉత్పత్తిని 
తగ్గించుకోవలసి వస్తుంది. వివిధ ప్రపంచ మార్గాల్లో 2-8 
రెట్లు పెరిగిన కంటైనర్ సరుకు రవాణా ధరలు ఇప్పటికీ 
పెరుగుతూనే ఉన్నాయి. సాధారణంగా, సరఫరా పరిమితులు 



కొనసాగుతాయి మరియు డిమాండ్ వేగంగా పుంజుకుంటే, అది 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని పెంచుతుంది. కాబట్టి, సరఫరా వైపు 
నిర్వహణ కీలకం. ఆగస్ట్ సిపిఐ సమయంలో ధరల పెరుగుదల 
విస్తరించినట్లు కొన్ని సంకేతాలు ఉన్నప్పటికీ, స్ప్రెడ్ 
ఉత్తమంగా మధ్యస్తంగా ఉంది మరియు ధరల పెరుగుదల 
సాధారణీకరణను ప్రతిబింబించదు. ద్రవ్యోల్బణం అంచనాలు 
ఎక్కువగానే ఉన్నాయి కానీ ఇంకా స్థిరంగా లేవు మరియు తాజా 
దశ లో 50-60 bps తగ్గింది. ఇది ఓదార్పునిచ్చినప్పటికీ, 
అవుట్పుట్ స్థాయిలు సాధారణీకరించబడినందున ద్రవ్యోల్బణ 
అంచనాలను మరింత తగ్గించడం అవసరం. ఆసక్తికరంగా, 
ప్రభావవంతమైన కేంద్ర బ్యాంకు నుండి కొన్ని ఇటీవలి 
పరిశోధనలు దీర్ఘకాలిక ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలపై 
సంశయవాదాన్ని కలిగి ఉన్నాయి, ఇది ద్రవ్యోల్బణ 
డైనమిక్స్ను నడిపించే ముఖ్యమైన అంశం. నా అభిప్రాయం 
ప్రకారం, ద్రవ్య విధానంలో ఇటువంటి కొత్త నమూనాలను 
ప్రవేశపెట్టడం అనేది ఆర్థిక వ్యవస్థలు 
కోలుకుంటున్నప్పుడు ద్రవ్యోల్బణంపై నియంత్రణ 
కోల్పోయే ప్రమాదాలను కలిగిస్తుంది. 
57. మొత్తానికి, మేము అకాల సంకోచ వ్యాకోచాలను 
నివారించడంలో మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థ కోలుకోవడానికి 
అనుమతించడం విస్తృతంగా సరైనదే. ద్రవ్యతని క్రమాంకనం 
చేయడంలో పరిపూరకరమైన చర్యలతో, సేవర్లకు ప్రతికూల 
వాస్తవ రేట్లు ఇప్పుడు రాబోయే కాలంలో సరిచేయబడతాయి. 
పైన పేర్కొన్న వాటిని అనుసరిస్తూ, నేను వైఖరిని 
మార్చకుండా ఉంచడం కోసం మరియు తీర్మానానికి అనుగుణంగా 
పాలసీ రేటును మార్చకుండా ఉంచడం కోసం ఓటు వేస్తున్నాను. 
డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్ర ప్రకటన 
58. ద్రవ్యోల్బణం తగ్గుతుందని ఆగస్టు 2021లో చేసిన 
అంచనా ఆహార ద్రవ్యోల్బణం 2021-22 మూడో 
త్రైమాసికంలో తగ్గుదల రూపంలో వాస్తవ ఫలితాలతో 
సంతోషంగా అధిగమించబడింది. ముందుకు చూస్తే, ఈ వర్గంలో 



గిరాకీ-సరఫరా అసమానతలను పరిష్కరించడానికి నిర్దిష్ట సరఫరా 
చర్యలు పనిచేస్తున్నాయి. వ్యవసాయోత్పత్తి అవకాశాలు 
ప్రకాశవంతంగా కనిపిస్తున్నందున, ఆహార ద్రవ్యోల్బణం 
మరింత సడలించడం వల్ల మూడవ త్రైమాసికంలో మొదట్లో 
ఊహించిన దానికంటే ఎక్కువ హెడ్లైన్ను తగ్గించవచ్చు. 
మరోవైపు, ఇంధన ద్రవ్యోల్బణాన్ని అత్యంత గరిష్ఠ 
స్థాయికి తీసుకువెళ్లి, ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణాన్ని 
నిలకడగా మార్చిన పదే పదే వచ్చే ఆకస్మిక కుదుపుల వల్ల 
ద్రవ్యోల్బణం ఏర్పడుతుంది. దీని ప్రకారం, 
ద్రవ్యోల్బణం యొక్క ఈ భాగాలకు పునరావృతమయ్యే 
సంఘటనల ద్వారా నిరోధక పాత్రను అందించే ఈ మధ్యంతర 
కలవరముల నుండి రెండవ ఆర్డర్ ప్రభావాల గురించి జాగ్రత్త 
వహించడం చాలా ముఖ్యం. అయితే, ఈ సమయంలో, వేతనాలు 
మరియు అద్దెల నుండి ఒత్తిళ్లు మ్యూట్గా ఉంటాయి. 
నియామకం మరియు సాధారణ పని ప్రక్రియలు పునఃప్రారంభం 
కావడంతో సంఘటిత రంగంలో సిబ్బంది ఖర్చులు మళ్లీ 
పెరుగుతున్నాయి. ఖర్చు ఒత్తిడిని ఇకపై గ్రహించలేకపోవచ్చు 
మరియు అమ్మకం ధరలు పెరగవచ్చని కొన్ని ఆధారాలు కూడా 
ఉన్నాయి. అందువల్ల, ద్రవ్యోల్బణం యొక్క పథం 
ఆగస్టులో చేసిన అంచనాలను తగ్గించవచ్చు, ఇది అసమానంగా, 
నిదానంగా మరియు అంతరాయాలకు అవకాశంగా ఉంది. 
59. వివిధ సూచికలు కోవిడ్-19 ద్వారా విడుదలైన రిటార్డింగ్ 
శక్తుల నుండి సంభావ్య గురుత్వాకర్షణ స్వింగ్-బై గురించి 
ఆర్థిక వ్యవస్థ చర్చలు ఆగస్ట్ నుండి జరుపుతున్నట్లు 
సూచిస్తున్నాయి. మహమ్మారి ముందు స్థాయి అవుట్పుట్లు 
కనిపిస్తున్నాయి. వ్యవసాయం మరియు అనుబంధ కార్యకలాపాలు 
గత సంవత్సరం గణనీయ స్థాయిలో ఉత్పత్తిని సాధించడానికి 
మరియు అధిగమించడానికి సిద్ధంగా ఉన్నాయి; తయారీ - 
పరిశ్రమలోని భాగాలలో వెనుకబడి ఉంది - 2019-20 స్థాయిల 
కంటే తక్కువగా ఉంది; మరియు కాంటాక్ట్ ఆధారిత సేవలు 
వేగంగా నయం అవుతున్నాయి. ఎగుమతులు వృద్ధి వేగాన్ని 



వేగవంతం చేసే శక్తి గుణకం కావచ్చు. దేశీయ మార్కెట్ 
పరిమాణంలో విధించిన పరిమితుల నుండి బయటపడటానికి ఆర్థిక 
వ్యవస్థకు అవి మార్గాన్ని అందిస్తాయి, ఇది ఇప్పటికీ 
పెంట్-అప్ డిమాండ్ మరింత మన్నికైనదిగా మారుతోంది. 
సెప్టెంబరు చివరి నాటికి, సంవత్సరానికి ప్రతిష్టాత్మకమైన 
ఎగుమతి లక్ష్యం యొక్క సగం-మార్గం గుర్తు దాటబోతోంది. 
60. దేశీయ స్థూల ఆర్థిక ఆకృతీకరణలు మెరుగుపడుతున్నప్పటికీ, 
ప్రపంచ పరిణామాల నుండి వచ్చే నష్టాలు పెరుగుతున్నాయి 
మరియు భారతదేశంలో జరుగుతున్న పునరుద్ధరణను అరికట్టగలవు 
కాబట్టి నిశితంగా పరిశీలించాల్సిన అవసరం ఉంది. 
లాజిస్టిక్స్ అడ్డంకులు, అంతర్జాతీయ షిప్పింగ్లో 
కంటైనర్లు మరియు సిబ్బంది కొరత మరియు పెరిగిన సరకు 
రవాణా రేట్లు నుండి ఎగుమతులు నేరుగా ప్రమాదంలో ఉన్నాయి. 
ప్రపంచ వాణిజ్యాన్ని ఉక్కిరిబిక్కిరి చేయకుండా 
నిరోధించడానికి సమన్వయంతో కూడిన బహుపాక్షిక 
ప్రయత్నాలతో సహా విధానపరమైన జోక్యాలు తక్షణమే 
అవసరం. మరింత విస్తృతంగా చెప్పాలంటే, చిప్స్ మరియు సెమీ-
కండక్టర్ల వంటి కీలక వస్తువుల కొరతతో రికవరీ యొక్క 
బలాన్ని చుట్టుముట్టే ప్రపంచ వృద్ధి ఆవిరిని 
కోల్పోతోంది. మరియు ద్రవ్యోల్బణం ఇప్పుడు ప్రతిచోటా 
ఉధృతంగా ఉంది, వినియోగ డిమాండ్ పునరుద్ధరణకు సంబంధించిన 
చిక్కులు ఉన్నాయి. ఇది ప్రపంచ ఆర్థిక వ్యవస్థలో చీలికలను 
పెంచే విభిన్న ద్రవ్య విధాన చర్యలను వేగవంతం 
చేస్తోంది. ఇటీవలి ఆర్థిక పరిణామాలు రుణభారం మరియు 
నిజమైన ఆర్థిక వ్యవస్థకు సంభావ్య అంటుకుపోయి 
తత్త్వంను ఎక్కువగా చేస్తాయి, ప్రత్యేకించి ఆర్థిక 
పరిస్థితులు కఠినతరం అయినట్లయితే. నా దృష్టిలో, భారతదేశ 
స్థూల ఆర్థిక అవకాశాలకు అతిపెద్ద నష్టాలు 
ప్రపంచవ్యాప్తంగా ఉన్నాయి మరియు అవి అకస్మాత్తుగా 
కార్యరూపం దాల్చవచ్చు. 
61. ఈ వాతావరణంలో, డిమాండ్-ఆధారిత ద్రవ్యోల్బణ 
ఒత్తిళ్లపై బలమైన సాక్ష్యాధారాల కోసం ఎదురుచూస్తున్న 



పాలసీ రేటు మరియు పాలసీ యొక్క అనుకూల వైఖరిని 
మార్చకుండా కొనసాగించడానికి నేను ఓటు వేస్తున్నాను. 
అప్పటి వరకు అనుకూలమైన ఆర్థిక పరిస్థితులు నెలకొనవలసి 
ఉంటుంది. 
శ్రీ శక్తికాంత దాస్ ప్రకటన 
62. కోవిడ్-19 మహమ్మారి, వూహించలేనంతటి సంక్షోభం. ఇది 
ఆర్థిక మార్కెట్ అస్థిరత మరియు సరఫరా అంతరాయాలతో 
కలిపి రికార్డు అవుట్పుట్ మరియు ఉపాధి నష్టాలకు దారితీసి, 
ప్రపంచవ్యాప్తంగా కేంద్ర బ్యాంకర్ల ఉద్యోగాన్ని 
మరింత సవాలుగా మార్చింది. వృద్ధిలో తీవ్ర క్షీణత, 
ద్రవ్యోల్బణం పెరుగుదల మరియు ఆర్థిక స్థిరత్వానికి 
ముప్పు వంటి వాటిని భారతదేశంలో కూడా మేము ఒకేసారి 
ఎదుర్కోవలసి వచ్చింది. సవాళ్ల సంక్లిష్టత దృష్ట్యా, 
విధాన ప్రతిస్పందనలు కేవలం స్వల్పకాలిక స్థిరీకరణకు 
మాత్రమే కాకుండా, సంభావ్య దీర్ఘకాలిక చిక్కులకు కూడా 
దృష్టి సారించవలసి ఉంటుంది. గత పద్దెనిమిది నెలల్లో, 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని లక్ష్యానికి దగ్గరగా ఉంచడానికి మేము 
స్థిరంగా కట్టుబడి ఉన్నప్పటికీ, వృద్ధిని పునరుద్ధరించడం 
మరియు ఆర్థిక స్థిరత్వాన్ని కాపాడుకోవడం మా 
ప్రాధాన్యత. 
63. ప్రపంచ ఆర్ధిక స్థితి ఇప్పుడు వేళ్లూనుకుంటున్న 
ద్రవ్యోల్బణ ధోరణులతో వృద్ధి వేగాన్ని మందగించే 
కష్టతరమైన టాంజెంట్లో ఉంది. వృద్ధి మందగించడం మరియు 
అధిక ద్రవ్యోల్బణం మధ్య కేంద్ర బ్యాంక్లు ఎదుర్కొనే 
సాంప్రదాయిక వాణిజ్యం కారణంగా, వారి చర్యలు వారి దేశీయ 
స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితులకు ప్రతిస్పందనగా ఉన్నాయి. 
భారతదేశం యొక్క విధానం కూడా దేశీయ కారకాలచే 
నడపబడుతుంది. 
64. మా అంచనా ప్రకారం, రికవరీ ట్రాక్షన్ను 
పొందుతున్నప్పుడు మరియు మొత్తం గిరాకీ  
పుంజుకుంటున్నప్పుడు, ఆర్థిక వ్యవస్థ ఇప్పటికీ మహమ్మారి 
ముందు స్థాయి కంటే దిగువన పనిచేస్తుంది. 2021-22కి 9.5 శాతం  



జిడిపి వృద్ధిని అంచనా వేసినప్పటికీ, జిడిపి స్థాయి 2019-20  
జిడిపి కి ముందు కోవిడ్ స్థాయి కంటే మధ్యస్తంగా 
మాత్రమే ఉంటుంది కాబట్టి ఆర్థిక వ్యవస్థలో ఇంకా 
మందగమనం ఉంది. వాస్తవానికి, ఆగస్టు 31, 2021న  జిడిపి 
యొక్క ఇటీవలి డేటా విడుదల Q1:2021-22లో వాస్తవ GDP 
Q1:2019-20 స్థాయి అలాగే Q1:2018-19 స్థాయి కంటే చాలా 
తక్కువగా ఉందని సూచిస్తుంది. Q3:2021-22లో మాత్రమే 
ఉత్పత్తి యొక్క మహమ్మారి పూర్వ స్థాయిని 
అధిగమించాలని మేము భావిస్తున్నాము. రెండవ దశ కాంటాక్ట్-
ఇంటెన్సివ్ కార్యకలాపాలు మరియు అనధికారిక రంగాలపై 
కోవిడ్-19 మహమ్మారి ప్రభావాన్ని విస్తరించింది. అయితే, 
వ్యాక్సినేషన్లో పెరిగిన వేగంతో, అంతకుముందు రికవరీలో 
వెనుకబడి ఉన్న కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ కార్యకలాపాలు 
ఇప్పుడు పెరుగుతున్నాయి. ఈ రంగంపై రెండవ దశ ప్రభావం 
సాపేక్షంగా ఎక్కువగా ఉన్నందున అనధికారిక రంగం తిరిగి 
పుంజుకోవడానికి ఇంకా ఎక్కువ సమయం పట్టే అవకాశం ఉంది. 
MGNREGA కోసం డిమాండ్ - సెప్టెంబర్లో సీక్వెన్షియల్ 
మోడరేషన్ ఉన్నప్పటికీ - అనధికారిక రంగంలో కొనసాగుతున్న 
బలహీనతను పాక్షికంగా ప్రతిబింబిస్తూ ఎక్కువగా ఉంది. తయారీ 
మరియు సేవల రంగాలలో మన్నికైన పునరుద్ధరణ అనధికారిక 
ఆర్థిక వ్యవస్థలో పునరుద్ధరణకు తోడ్పడాలి. అయితే, 
అభివృద్ధి యొక్క భవిష్యత్తు పథం అనేక సవాళ్లతో నిండి 
ఉంది, ముఖ్యంగా మహమ్మారి ఎలా అభివృద్ధి చెందుతుంది అని. 
మొత్తంమీద, వృద్ధి విధాన మద్దతుపై విమర్శనాత్మకంగా 
ఆధారపడి ఉంటుంది మరియు స్థిరమైన పునరుద్ధరణకు మద్దతు 
అవసరం. 
65. ఎంపీసీ వరుసగా రెండవ నెలలో అధిక సహనం థ్రెషోల్డ్ను 
అధిగమించిన ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం ద్వారా ఎదురయ్యే 
సవాళ్లను దాని ఆగస్టు 2021 సమావేశంలో ఎదుర్కొంది. ఎంపీసీ 
అప్పుడు మే-జూన్లో ద్రవ్యోల్బణం పెరుగుదలను 
తాత్కాలికంగా అంచనా వేసింది, ఇది ఎక్కువగా మహమ్మారి-



ప్రేరిత సరఫరా అడ్డంకులు మరియు పెరిగిన వస్తువుల ధరల 
ద్వారా నడపబడుతుంది మరియు తదుపరి నెలల్లో ఇది తగ్గుతుందని 
అంచనా వేసింది. జులై-ఆగస్టు నాటి వాస్తవ ద్రవ్యోల్బణం 
ఫలితాలు, టోలరెన్స్ బ్యాండ్లో కదలడానికి 
ద్రవ్యోల్బణం గణనీయమైన నియంత్రణను నమోదు చేయడంతో, 
ఎంపీసీ యొక్క దృక్పథం మరియు మానిటరీ పాలసీ వైఖరిని 
సమర్థించాయి. ఆహార ధరల షాక్ల కారణంగా ఎంపీసీ గత 
సంవత్సరం సెప్టెంబర్-అక్టోబర్లో ఇదే విధమైన 
గందరగోళాన్ని ఎదుర్కొంది; మరియు వాటిని తాత్కాలికంగా 
చూడాలనే దాని తీర్పు సరైనదని నిరూపించబడింది. ఇటువంటి 
విధానం ఆర్థిక మార్కెట్లలో ఆర్థిక పునరుద్ధరణ మరియు 
స్థిరత్వానికి గణనీయంగా దోహదపడుతోంది. అందువల్ల, ఎంపీసీ 
యొక్క మధ్యస్థ-కాల దృష్టి ద్రవ్య విధాన వైఖరిని 
మార్చగలదని అనవసరమైన అంచనాలను విజయవంతంగా 
నియంత్రించింది మరియు సంక్షోభం నుండి ఆర్థిక 
పునరుద్ధరణకు నావిగేట్ చేస్తూనే, సరైన దిశలో అంచనాలను 
అందించడంలో సహాయపడుతుంది. 
66. ఈ సంవత్సరం జూలై మరియు ఆగస్టులలో 
ద్రవ్యోల్బణంలో ఊహించిన దానికంటే ఎక్కువ తగ్గుదల, 
ముఖ్యంగా ఆగస్టులో ఆహార ధరల ఊపందుకోవడంలో 
గణనీయమైన తగ్గుదల కారణంగా ఉంది. దీనికి అనేక అంశాలు 
దోహదం చేశాయి. ఈ సంవత్సరం వేసవి కాలానుగుణ కూరగాయల 
ధరల పెరుగుదల అసాధారణంగా తక్కువగా ఉంది, ఇది చారిత్రక 
నమూనాలలో మూడవ వంతుకు దగ్గరగా ఉంది. గిరాకీ-సరఫరా 
అంతరాలను తీర్చడానికి ప్రభుత్వం ఇటీవలి నెలల్లో 
ప్రకటించిన సరఫరా వైపు చర్యలు ఆహార ధరలను 
స్థిరీకరించడానికి సహాయపడింది. ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం, 
అంటే, ఆహారం మరియు ఇంధనం మినహా సిపిఐ, రవాణా మరియు 
కమ్యూనికేషన్, ఆరోగ్యం, దుస్తులు మరియు పాదరక్షలలో 
స్థిరమైన ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్ల కారణంగా ప్రధానంగా 
ఎలివేట్ మరియు గడ్డుగా ఉంది. 



67. పురోగమన  దిశగా వెళితే, ఆహార ద్రవ్యోల్బణం తక్షణ 
కాలంలో, అకాల వర్షాలు లేకుంటే,  గణనీయమైన నియంత్రణను 
నమోదు చేసే అవకాశం ఉంది, రికార్డు ఖరీఫ్ ఉత్పత్తి, తగినంత 
ఆహార నిల్వల కంటే ఎక్కువ, సరఫరా వైపు చర్యలు మరియు 
అనుకూలమైన బేస్ ఎఫెక్ట్ల సహాయంతో. అస్థిర ముడి చమురు 
ధరలు, ముఖ్యంగా సెప్టెంబర్ మధ్య నుండి పునరుజ్జీవం, 
పంపు ధరలను కొత్త గరిష్ట స్థాయికి నెట్టివేస్తోంది, 
అధిక రవాణా వ్యయం వస్తువులు మరియు సేవల రిటైల్ 
ధరలలోకి మరింత స్పిల్ఓవర్ ప్రమాదాన్ని పెంచుతుంది. 
సమతుల్యతపై, ద్రవ్యోల్బణంపై దృక్పథం మెరుగుపడింది 
మరియు 2021-22కి ద్రవ్యోల్బణం అంచనా 40 bps నుండి 5.3 
శాతానికి తగ్గించబడింది. 
68. ఈ నేపథ్యంలో, ఆర్థిక పునరుద్ధరణ ప్రక్రియ ఇప్పుడు 
కూడా సున్నితంగా సాగుతోంది మరియు వృద్ధి ఇంకా దృఢమైన 
మూలాలను తీసుకోనందున నిరంతర ద్రవ్య మద్దతు అవసరమని 
భావించబడింది. గత కొన్ని నెలలుగా సమిష్టి డిమాండ్కు 
మద్దతుగా ఉన్న బాహ్య వాతావరణం, వివిధ కారణాల వల్ల 
వేగాన్ని కోల్పోవచ్చు. అవి - ఇన్ఫెక్షన్ల పెరుగుదల; 
మహమ్మారి-సంబంధిత సరఫరా అడ్డంకుల నిలకడ; సెమీ 
కండక్టర్ల వంటి ముఖ్య  ఇన్పుట్ల బైండింగ్ కొరత; మరియు 
గ్యాస్ ధరల పెరుగుదల. మహమ్మారి ముగిసిపోలేదు అనే 
వాస్తవంతో సహా అనేక అనిశ్చితితో కూడిన దృక్పథంతో 
ఎప్పటికప్పుడు అభివృద్ధి చెందుతున్న మరియు క్రియాశీలక 
వాతావరణంలో, ఆర్థిక కార్యకలాపాల యొక్క నూతన 
పునరుద్ధరణ మన్నిక మరియు స్థిరత్వం యొక్క సంకేతాలను 
చూపేలా చూసుకోవాలి. ఈ క్లిష్ట సమయంలో, అనవసరమైన 
ఆశ్చర్యాలను నివారించడానికి మా చర్యలు క్రమంగా, 
క్రమాంకనం చేయబడి, సమయానుకూలంగా మరియు బాగా 
టెలిగ్రాఫ్ చేయబడాలి. మేము చాలా అల్లకల్లోలమైన 
ప్రయాణంలో ప్రయాణించి ఒడ్డుకు చేరుకుంటున్నాము మరియు 
ఈ కీలక దశలో పడవను ఢీకొట్టడం మాకు సాధ్యం కాదు. తీరం 



దాటి ప్రయాణాన్ని ప్రారంభించడానికి మనం సురక్షితంగా 
చేరుకున్నామని నిర్ధారించుకోవాలి. అందువల్ల, పాలసీ రేటును 
మార్చకుండా ఉంచడానికి మరియు ఎంపీసీ  తన ఆగస్టు 2021 
సమావేశంలో పేర్కొన్న విధంగా అనుకూల వైఖరిని 
కొనసాగించడానికి నేను ఓటు వేస్తున్నాను. సమాంతరంగా, మేము 
సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణాన్ని అంతరాయం కలిగించని పద్ధతిలో 
కొంత కాల వ్యవధిలో 4 శాతానికి తిరిగి తీసుకురావడానికి 
కేంద్రీకృతమై ఉంటాము. 
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