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డిసెంబర్ 22, 2021 
ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశం యొక్క కార్యకలాపాల నివేదిక -  

డిసెంబర్ 6 నుండి 8, 2021 
[రిజర్వు బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45ZL 

క్రింద] 

 
రిజర్వు బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం 1934, సెక్షన్ 45 ZB 
క్రింద నెలకొల్పబడిన ద్రవ్య విధాన సమితి (మానిటరీ పాలిసీ 
కమిటీ, ఎమ్ పి సి) ముప్పైరెండవ  సమావేశం డిసెంబర్ 6 నుండి 8 
వరకు జరిగింది. 

2.  గవర్నర్ శ్రీ శక్తి కాంత దాస్ అధ్యక్షతలో, జరిగిన ఈ 
సమావేశంలో సభ్యులందరూ –    డా. శశాంక భిడే ఉన్నత సలహదారు, 
నేషనల్ కౌన్సిల్ ఆఫ్ అప్లైడ్ ఎకనామిక్ రీసెర్చ్, ఢిల్లీ;    
డా. అషిమా గోయల్, ప్రొఫెసర్, ఇందిరా గాంధీ 
ఇన్స్టిట్యూట్ ఆఫ్ డెవెలప్మెంట్ రీసెర్చ్, ముంబై; 
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్ వర్మ, ప్రొఫెసర్, ఇండియన్ 
ఇన్స్టిట్యూట్ ఆఫ్ మేనేజ్మెంట్, అహమ్మదాబాద్; డా. 
మృదుల్ కె సగ్గర్, ఎక్జెక్యూటివ్ డైరెక్టర్ (రిజర్వ్ 
బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45 ZB (2) (c) 
క్రింద, సెంట్రల్ బోర్డ్ చే నియమించబడ్డ రిజర్వ్ 
బ్యాంక్ అధికారి); డా. మైకేల్ దేబబ్రత పాత్రా, ద్రవ్య 
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విధాన బాధ్యతలు నిర్వహిస్తున్న డిప్యూటీ గవర్నర్, 
పాల్గొన్నారు.  

3. రిజర్వు 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:- 
(అ) ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశంలో ఆమోదించిన తీర్మానం; 
(ఆ) ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశంలో ఆమోదించిన తీర్మానంపై 
ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క ప్రతి సభ్యుని ఓటు;  మరియు 
(ఇ) సెక్షన్ 45ZI, సబ్ సెక్షన్ (11) క్రింద, సమావేశంలో 
ఆమోదించిన తీర్మానం ఫై ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క ప్రతి 
సభ్యుని ప్రకటన. 
4. వినియోగదారుల విశ్వాసం, గృహ సముదాయాల ద్రవ్యోల్బణం 
అంచనాలు, కార్పొరేట్ రంగం పనితీరు, క్రెడిట్ పరిస్థితులు, 
పారిశ్రామిక, సేవల, మౌలిక సదుపాయ రంగాల దృక్పథం, భవిష్య 
సూచకుల అంచనాలపై రిజర్వు బ్యాంకు నిర్వహించిన సర్వేలను 
ఎంపీసీ సమీక్షించింది. ఎంపీసీ ఇంకా సిబ్బంది యొక్క స్థూల 
ఆర్ధిక అంచనాలు మరియు వివిధ దృక్పధాల రిస్క్ లపై 
ప్రత్యామ్నాయ కోణాలను సమీక్షించారు. పైన ఉటంకించిన 
వాటివల్ల మరియు ద్రవ్య విధానం యొక్క వైఖరిపై 
విస్తృతమైన చర్చల తరువాత, MPC క్రింద ఇవ్వబడిన 
తీర్మానాన్ని స్వీకరించింది. 
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తీర్మానం 

5. నేటి (డిసెంబర్ 08, 2021) సమావేశంలో, ప్రస్తుత మరియు 
మార్పు చెందుతున్న స్థూల ఆర్దిక పరిస్థితిని సమీక్షించిన 
అనంతరం, ద్రవ్య విధాన కమిటీ (MPC) ఈ విధంగా నిర్ణయించింది: 

• పాలసీ రెపో రేటు లిక్విడిటీ అడ్జస్ట్మెంట్  ఫెసిలిటీ 
(LAF) కింద మార్పు లేకుండా 4.00 శాతం గా  కొనసాగుతుంది. 

రివెర్స్ రెపో రేట్ LAF కింద 3.35 శాతంగా; మార్జినల్ 
స్టాండింగ్ ఫెసిలిటీ (MSF) మరియు బ్యాంకు రేట్లు 4.25 శాతం 
గా కొనసాగుతాయి.  

• రాబోయేకాలంలో ద్రవ్యోల్బణం ను అనుకున్న లక్ష్యం 
లో ఉంచేందుకు, ఆర్ధిక పరిస్థితి మీద  కోవిడ్-19 యొక్క 
ప్రభావం పరిమితం చేసేందుకు, వృద్ధి లో స్థిరత్వాన్ని 
తీసుకొచ్చే వరకు  అవసరమైనంతమేరకు సర్దుబాటు విధాన 
వైఖరి నే కొనసాగించాలని  MPC నిర్ణయించింది. 

MPC యొక్క ఈ నిర్ణయాలు, ఒకవైపున అభివృద్ధిని 
ప్రోత్సహిస్తూ, వినియోగదారుల ధరల సూచీ (CPI) విషయంలో, +/- 2 
శాతం బ్యాండ్ లో 4 శాతం ద్రవ్యోల్బణం మధ్యకాలిక 
ధ్యేయాన్నిసాధించాలనే లక్ష్యానికి అనుగుణంగా యున్నవి.  

ఈ నిర్ణయం తీసుకోవడoలోని ముఖ్య కారణాలను ఈ క్రింది 
ప్రకటనలో పొందుపరచడం జరిగింది: 

అంచనాలు 

అంతర్జాతీయ ఆర్ధిక వ్యవస్థ 
6. అక్టోబర్ 6-8, 2021 మధ్య MPC సమావేశం జరిగినప్పటి 
నుండి, వివిధ భౌగోళిక ప్రాంతాలలో అంటువ్యాధుల పెరుగుదల, 
ఒమిక్రాన్(Omicron) వేరియంట్ల ఆవిర్భావం, సరఫరా పర అడుగులకు 
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అంతరాయాలు మరియు ఇంధనం మరియు వస్తువుల ధరల పెరుగుదల 
ప్రపంచ ఆర్థిక కార్యకలాపాలను ప్రభావితం చేస్తూనే 
ఉన్నాయి. పోర్ట్ సేవలు మరియు దశ తిరుగుతున్న సమయాలలో 
అంతరాయాలు, అధిక సరుకు రవాణా చార్జీలు మరియు ప్రపంచ పరంగా 
సెమీకండక్టర్ చిప్ల కొరత కారణంగా మహమ్మారి,  తీవ్రత 
తదుపరి పుంజుకున్నప్పటికీ ప్రపంచ వస్తువుల వాణిజ్యం 
మందగిస్తోంది, ఇది భవిష్యత్తులో ఉత్పాదక 
సామర్ధాన్నిమరియు వాణిజ్యాన్ని తగ్గించగలదు. ఏది 
ఏమైనప్పటికీ, కాంపోజిట్ గ్లోబల్ పర్చేజింగ్ మేనేజర్స్ 
ఇండెక్స్ (PMI) నవంబర్లో నాలుగు నెలల గరిష్ఠ స్థాయికి 
చేరుకుంది, వరుసగా ఎనిమిది నెలల పాటు సేవలు,  తయారీని 
అధిగమించడంతో.  
 
7. కొత్త COVID-19 వేరియంట్ నుండి అనిశ్చితులు ఉన్నప్పటికీ 
అక్టోబర్ చివరలో కొంత సడలి మరియు నవంబర్ చివరిలో మరింత 
తగ్గుముఖం గా ఉన్నప్పటికీ వస్తువుల ధరలు ఎక్కువగానే 
ఉన్నాయి. అనేక అధునాతన ఆర్థిక వ్యవస్థలు (AEలు) మరియు 
అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ ఆర్థిక వ్యవస్థలలో 
(EMEలు) ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం పెరిగింది, దీని ప్రేరణతో 
కేంద్ర బ్యాంకులనేకo కఠినంగా వ్యవహరించాయి మరియు 
ఇతరత్రా కొన్ని పాలసీ సాధారణీకరణను అనుసరించాయి. US ఫెడరల్ 
రిజర్వ్ తన నెలవారీ ఆస్తుల కొనుగోళ్లను తగ్గించడం మరియు ఈ 
కొనుగోళ్ళుగణనీయంగా తగ్గే అవకాశం ఉండటం వల్ల; అస్థిరతలతో 
పెరిగిన ఒత్తిడి మరియు పెరిగిపోతున్న అనిశ్చిత పరిస్థితులు 
ప్రపంచ ఆర్థిక మార్కెట్లను అస్థిరపరిచాయి.  
ద్రవ్యోల్బణం మరియు ద్రవ్య విధాన చర్యలకు 
ప్రతిస్పందనగా చాలా దేశాలలో బాండ్ రాబడులు (ఈల్డ్లు) 
పెరిగాయి అయితే నవంబర్ చివరి వారం నుండి తగ్గుముఖం 
పట్టాయి.. ఇటీవలి వారాల్లో, U.S. డాలర్ AE మరియు EME 
కరెన్సీల రెండింటికంటే ఎక్కువగా ట్రేడ్ అవుతున్నది. 
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దేశీయ ఆర్ధిక వ్యవస్థ 
8. దేశీయంగా, నవంబర్ 30, 2021న నేషనల్ స్టాటిస్టికల్ ఆఫీస్ 
(NSO) విడుదల చేసిన డేటా ప్రకారం, 2021-22 మొదటి 
త్రైమాసికంలో 20.1 శాతం వృద్ధి ననుసరించి,  వాస్తవ GDP 
(స్థూల దేశీయోత్పత్తి) 2021-22 రెండవ త్రైమాసికంలో లో 
వృద్ధి ఏటికేడాది (Y-O-Y) ప్రాతిపదికన 8.4 శాతం పెరిగింది. 
రికవరీ బాగా  పుంజుకోవడం తో, సమిష్టి డిమాండ్  
అంతర్భాగాలన్నీ విస్తరణ దిశలోకి మళ్ళాయి, ముఖ్యంగా 
ఎగుమతి దిగుమతులు  కోవిడ్-19 పూర్వ స్థితి కంటే 
చెప్పుకోదగ్గ  రీతిలో పెరిగాయి.  సరఫరా పరంగా, 2021-22 రెండవ 
త్రైమాసికంలో రియల్ గ్రాస్ వాల్యూ యాడెడ్ (GVA) 
ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన (y-o-y) 8.5 శాతం పెరిగింది. 
9. వ్యాక్సినేషన్ కవరేజ్ పెరగడం, కొత్త వేరియంట్లు 
తొలగిపోవడం మరియు స్తంభించిన డిమాండ్ విడుదల అవ్వడం, వీటి 
ప్రోద్బలంతో,  2021-22 మూడవ త్రైమాసికానికి అందుబాటులో 
ఉన్న డేటా ఆర్ధిక కార్యకలాపాలు వేగవంతమవ్వడం ను 
తెలియచేస్తున్నది.  గ్రామీణ డిమాండ్ ఉరుకులు ప్రదర్శించింది 
- అక్టోబర్లో ట్రాక్టర్ అమ్మకాలు 2019-అదే నెల కన్నా 
(ప్రీ-పాండమిక్ స్థాయి) మెరుగుపడ్డాయి, అయితే 
మోటార్సైకిల్ అమ్మకాలు నెమ్మదిగా వాటి ప్రీ-పాండమిక్ 
స్థాయిలకు చేరుకుంటున్నాయి. PM కిసాన్ పథకం కింద 
కొనసాగుతున్న ప్రత్యక్ష బదిలీలు గ్రామీణ డిమాండ్కు 
మద్దతునిస్తున్నాయి. మహాత్మా గాంధీ జాతీయ గ్రామీణ ఉపాధి 
హామీ చట్టం (MGNREGA) కింద పని కోసం డిమాండ్ నవంబర్ 
నెలలో గత సంవత్సరం కన్నావెనకబడింది, ఇది వ్యవసాయ 
కార్మికులకు డిమాండ్ బాగా పుంజుకుందని సూచిస్తుంది. నేల 
తడిబారడం అనుకూలతలు మరియు రిజర్వాయర్ లలో తగినన్నినీళ్ళు 
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నిల్వ ఉండడం మూలంగా  డిసెంబర్ 3, 2021 నాటికి రబీ విత్తనాల 
సాగు గత సంవత్సరం తో పోలిస్తే 6.1 శాతం ఎక్కువగా  ఉన్నది. 
10. పట్టణ గిరాకీ మరియు  బౌతిక వ్యక్తిత్వ సేవలు తిరిగి 
పునరుద్ధరించ బడ్డాయి; పండగ వాతావరణం డిమాండ్ కు 
కలిసివచ్చింది. విద్యుత్ డిమాండ్, రైల్వే సరుకు రవాణా, 
పోర్ట్ కార్గో, టోల్ గేట్ వసూళ్లు మరియు పెట్రోలియం 
వినియోగం వంటి హై-ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలు 2019 సంబంధిత 
నెలలతో పోలిస్తే  అక్టోబర్/నవంబర్లో బలమైన వృద్ధిని 
నమోదు చేశాయి. ఆటోమొబైల్ అమ్మకాలు, ఉక్కు వినియోగం 
మరియు విమాన ప్రయాణీకుల రద్దీ ఇప్పటికీ 2019 స్థాయి కంటే 
తక్కువగానే ఉన్నాఅక్టోబరులో సరఫరా పరంగా యున్నకొరత కొంత 
సడలడంతో అవి ఊపందుకున్నాయి. పెట్టుబడి కార్యకలాపాలు 
మెరుగైన సంకేతాలను సూచిస్తున్నాయి - సెప్టెంబరులో వరుసగా 
ముందు మూడవ నెలల నుండి క్యాపిటల్ గూడ్స్ ఉత్పత్తి 
మహమ్మారి పూర్వ స్థాయి కంటే ఎక్కువగా ఉంది, అయితేనేం 
అక్టోబర్లో క్యాపిటల్ గూడ్స్ ల దిగుమతి గత రెండేళ్ల 
క్రితం దాని స్థాయి కంటే రెండంకెల వేగంతో పెరిగింది. నవంబర్ 
2021కి సంబంధించిన తయారీ మరియు సేవల PMIల గణాంకాలు ఆర్థిక 
కార్యకలాపాల్లో నిరంతర మెరుగుదలని సూచించాయి. దేశీయంగా 
డిమాండ్ పుంజుకుంటున్న నేపధ్యంలో చమురేతర నాన్-గోల్డ్ 
దిగుమతులు పెరగడంతో పాటు వరుసగా తొమ్మిదో నెలలో ఎగుమతులు 
నవంబర్లో వృద్ధి చెందాయి. 
11. జూన్ 2021 నుండి దిగువ పథంలో ఉన్న ప్రధాన CPI 
ద్రవ్యోల్బణం, కూరగాయల ధరల పెరుగుదల కారణంగా 
సెప్టెంబర్లో 4.3 శాతం నుండి అక్టోబర్లో 4.5 శాతానికి 
చేరుకుంది – ఎందుకంటే అక్టోబర్లో భారీ వర్షాల వల్ల అనేక 
రాష్ట్రాల్లో పంట నష్టం కారణంతోనూ మరియు  లిక్విఫైడ్ 
పెట్రోలియం గ్యాస్ మరియు కిరోసిన్ యొక్క అంతర్జాతీయ 
ధరల వల్ల పెరిగిన ఇంధన ద్రవ్యోల్బణం వల్ల. వాస్తవానికి, 
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ఇంధన ద్రవ్యోల్బణం అక్టోబర్లో 14.3 శాతంగా ఉంది, ఇది 
ఆల్ టైమ్ గరిష్ట స్థాయికి చేరుకుంది. ప్రధాన 
ద్రవ్యోల్బణం లేదా CPI ద్రవ్యోల్బణం సెప్టెంబర్-
అక్టోబర్ మధ్యకాలంలో, ఆహారం మరియు ఇంధనం మినహా,  
దుస్తులు మరియు పాదరక్షలు, ఆరోగ్యం, రవాణా మరియు 
కమ్యూనికేషన్ సబ్-గ్రూప్ల నుండి ఉత్పన్నమయ్యే 
ఒత్తిళ్ళు నిరంతరo పెరగడంతో 5.9 శాతం గా ఉంది. 
12. మిగులు పరిస్థితులతో  లిక్విడిటీ మిక్కుటంగా ఉన్నది - 
ఫిక్స్డ్ రేట్ రివర్స్ రెపో మరియు వేరియబుల్ రేట్ 
రివర్స్ రెపో (VRRR) కార్యకలాపాల ద్వారా లిక్విడిటీ 
అడ్జస్ట్మెంట్ ఫెసిలిటీ (LAF) రోజువారీ జరిపే శోషణ 
అక్టోబర్-నవంబర్లో సగటున ` 8.6 లక్షల కోట్లుగా ఉంది.   
డిసెంబర్ 3, 2021 న రిజర్వ్ మనీ (నగదు నిల్వల నిష్పత్తి 
మారడంతో తొలిరౌండ్ ప్రభావం వల్ల సర్దుబాటు చేయబడిన) 
ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన (yoy) 7.9 శాతం  విస్తరించింది. 
వాణిజ్య బ్యాంకుల ద్రవ్య సరఫరా (M3) మరియు బ్యాంక్ 
క్రెడిట్ నవంబర్ 19, 2021 నాటికి వరుసగా 9.5 శాతం మరియు 7.0 
శాతం పెరిగాయి. భారతదేశ విదేశీ మారక ద్రవ్య నిల్వలు 2021-
22లో (డిసెంబర్ 3, 2021 వరకు) US$ 58.9 బిలియన్లు పెరిగి US$ 
635.9 బిలియన్లకు చేరుకున్నాయి. 
 
దృక్పథం (ఔట్లుక్) 
13. రాబోయే కాలంలో ద్రవ్యోల్బణం పథం అనేక అంశాలపై 
ఆధారపడి ఉంటుంది. అక్టోబరు, నవంబర్ మాసాల్లో కురిసిన భారీ 
వర్షాల కారణంగా పెరిగిన కూరగాయల ధరలు చలికాలం వచ్చేసరికి 
రివర్స్ అయ్యే అవకాశం ఉంది. రబీ లో నాట్లు మంచి 
పురోగతిలో యున్నాయి, గతేడాది కంటే ఎక్కువగా సాగు చేసే 
అవకాశం ఉంది. ప్రభుత్వం ఇటీవలి ప్రో-యాక్టివ్ సప్లై సైడ్ 



8 
 

జోక్యాలు,  దేశీయంగా రిటైల్ ద్రవ్యోల్బణానికి 
అంతర్జాతీయ వంట నూనెల సెగ ను తగలకుండా నిరోదిస్తున్నాయి. 
ముడి చమురు ధరలు ఇటీవలి కాలంలో గణనీయమైన కరెక్షన్ను 
చూశాయి. ఎక్కువైన పారిశ్రామిక ముడిసరుకు ధరలు, రవాణా ఖర్చులు 
మరియు గ్లోబల్ లాజిస్టిక్స్ మరియు సరఫరా పరంపర ఇక్కట్ల 
వలన జనించిన వ్యయ-ప్రేరిత ఒత్తిళ్లు ప్రధాన 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని ప్రభావితం చేస్తూనే ఉన్నాయి. ఇన్పుట్ 
ఖర్చులు పెరుగుతున్నప్పటికిన్నీ ఆర్థిక వ్యవస్థలో మందగమనం 
వల్ల అవుట్పుట్ ధరలపై వాటి ప్రభావం సద్దుమణిగింది. పైన 
పేర్కొన్న కారకాలు పరిగణనలోకి తీసుకుని సిపిఐ (CPI) 
ద్రవ్యోల్బణం అంచనా 2021-22 నందు 5.3 శాతంగా అంచనా 
వేయబడింది;  త్రైమాసికం:3 కి 5.1 శాతం, త్రైమాసికం:4 కి 5.7 
శాతం గా, సమతౌల్యమైన నష్టభయంతో, ఇపుడు  ప్రొజెక్ట్ 
చేయబడింది.  సిపిఐ (CPI) ద్రవ్యోల్బణం త్రైమాసికం:1 2022-
23 కు 5.0 శాతం గా  మరియు త్రైమాసికం:2 కు 5.0 శాతం గా  
ప్రొజెక్ట్ చేయబడింది (చార్ట్-1).  
14. పెరుగుతున్న టీకా కవరేజీ, కొత్త COVID-19 కేసులలో 
మందగమనం మరియు జనావళి కదలికల వేగం సాధారణ స్థితికి 
రావడంతో దేశీయ ఆర్థిక కార్యకలాపాల పునరుద్ధరణ 
అన్నివైపులకు విస్తరించుతున్నది.  గ్రామీణ డిమాండ్ 
అనువైనదిగా ఉంటుందని భావిస్తున్నారు. కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ 
కార్యకలాపాలలో పిక్-అప్ మరియు గిరాకీ స్తబ్దత సడలడం  
అర్బన్ డిమాండ్ ను ప్రోది చేస్తున్నాయి.  ప్రభుత్వ మౌలిక 
సదుపాయాల వొరవడి, పనితీరు-ఆధారిత ప్రోత్సాహక ప్రణాళికల 
విస్తరణ, నిర్మాణాత్మక సంస్కరణలు, సామర్థ్య వినియోగం 
పునఃప్రారంభం మరియు క్షేమకర లిక్విడిటీ మరియు ఆర్థిక 
పరిస్థితులు ప్రైవేట్ పెట్టుబడుల డిమాండ్కు అనుకూలమైన 
పరిస్థితులను అందిస్తాయి. రిజర్వు బ్యాంకు సర్వేలు వ్యాపార 
దృక్పథం మరియు వినియోగదారుల విశ్వాసంలో మెరుగుదలని 
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సూచిస్తున్నాయి. మరోవైపు, వస్తువుల ధరలలో అస్థిరత, 
ప్రపంచపరంగా సరఫరాలో నిరంతర అంతరాయం, కొత్త వైరస్ 
ఉత్పరివర్తనలు మరియు ఫైనాన్షియల్ మార్కెట్లలో అస్థిరత 
అనేవి దృక్పథానికి ప్రతికూల ప్రమాదాలను కలిగిస్తాయి. పైన 
పేర్కొన్నఅంశాలను మరియు భారతదేశంలో కోవిడ్-19 
ఇన్ఫెక్షన్ల పునరుద్ధరణ ముగిసిందని ఊహిస్తూ, రియల్ జిడిపి 
వృద్ధి అంచనా 2021-22లో 9.5 శాతంగానే ఉంచబడింది –  ఇందులో  Q 
3 లో 6.6 శాతం, Q4: 2021-22 లో 6.00 శాతం కూడి ఉంది.  Q1:2022-
23 లో రియల్ జిడిపి వృద్ధి 17.2 శాతం మరియు Q2 లో 7.8 గా  
అంచనా చేయబడింది (చార్ట్ 2). 
 

 
 
15.   శీతాకాలంలో ధరలు సాధారణంగా కొంత ఉపశమించుతాయి, 
దీనివల్ల ఆహార ద్రవ్యోల్బణం గణాంకాలపై ఇటీవలి కూరగాయల 
ధరల పెరుగుదల ప్రభావం,  కొంత వరకు తగ్గుతుందని 
భావిస్తున్నారు. నవంబర్లో పెట్రోల్ మరియు డీజిల్పై 
సెంట్రల్ ఎక్సైజ్ డ్యూటీ మరియు స్టేట్ వాల్యూ 
యాడెడ్ ట్యాక్స్ (వ్యాట్) యొక్క పాక్షిక రోల్బ్యాక్ 
రిటైల్ అమ్మకాల ధరలను సడలించింది మరియు కాలక్రమేణా 
ఇంకోవిడత  ప్రభావం ను కలిగి ఉంటుంది.  ముడి చమురు కొంత 
మెరుగ్గానే ఉంది, కానీ అస్థిరంగానే ఉంది. ప్రధాన 
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ద్రవ్యోల్బణాన్ని నిశితంగా పరిశీలించి నియంత్రణలో 
ఉంచుకోవాలి. ద్రవ్యోల్బణం యొక్క నిరంతర నియంత్రణకు,  
ఎక్సైజ్ సుంకాలు మరియు VAT యొక్క నిరంతర సాధారణీకరణ తో 
పాటు డిమాండ్ మెరుగుపడినప్పుడు ఇతర ఇన్పుట్ కాస్ట్ 
ఒత్తిళ్లను ఎదుర్కోవడం అత్యంత అవసరం.  దేశీయంగా  రికవరీ 
దారిలోకి వచ్చింది, అయితే ఇపుడిపుడే కార్యాచరణ మహమ్మారి 
ముందు స్థాయికి చేరుకుంటున్నది. అది దారిలోకే వచ్చి పాదుకునే 
వరకు మరియు సొంత కాళ్ళ మీద స్థిరపడే వరకు తగిన పాలసీ 
చర్యలు ఆవశ్యకం. ముఖ్యంగా, ఆర్ధిక వ్యవస్థ 
పునరుద్ధరణలో  - ప్రైవేట్ పెట్టుబడి ముందుండాలి, అలాగే 
ఎగుమతులు తగిన ప్రేరణను అందచేయగలగాలి.  Q2:2021-22లో బలమైన 
పునరుద్ధరణ ఉన్నప్పటికీ, ప్రైవేట్ వినియోగం దాని ప్రీ-
పాండమిక్ స్థాయి కంటే తక్కువగా ఉంది మరియు ఓమిక్రాన్ 
యొక్క పతనాన్ని అరికట్టడానికి అధికారులు ముందస్తు చర్యలు 
తీసుకుంటే, కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ సేవల డిమాండ్ కు వీచే 
ఎదురుగాలిని ఎదుర్కొనే అవకాశం ఉంటుంది. ముఖ్యంగా గ్లోబల్ 
స్పిల్ఓవర్లు, కొత్త ఉత్పరివర్తనలతో COVID-19 
ఇన్ఫెక్షన్ల సంభావ్య పునరుద్ధరణ, నిరంతర కొరత మరియు 
అడ్డంకులు మరియు ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్లు 
కొనసాగుతున్నందున ప్రపంచవ్యాప్తంగా విధానపరమైన చర్యలు 
మరియు వైఖరిలో విస్తరిస్తున్న వైరుధ్యాల కారణంగా, 
ప్రతికూల ప్రమాదాలు చాలా అనిశ్చితంగా ఉంటాయి. ప్రపంచ 
ఆర్థిక పరిస్థితులు కఠినతరం కావడం వల్ల ప్రపంచ ఆర్థిక 
కార్యకలాపాలకు మరియు భారతదేశ భవిష్యత్తుకు కూడా 
ప్రమాదాలు ఎదురవుతాయి. ఈ నేపథ్యంలో, దేశయంగా 
కొనసాగుతున్న పునరుద్ధరణను మరింతగా  విస్తృతం చేయడానికిగాను 
నిరంతర విధాన మద్దతు అవసరమని MPC నిర్ణయించింది. 
ద్రవ్యోల్బణం డైనమిక్స్పై జాగ్రత్తగా ఉంటూనే వృద్ధి 
సంకేతాలు పటిష్టంగా స్థిరపడే  వరకు వేచి ఉండటం సముచితమని 
భావించి, MPC పాలసీ రెపో రేటును 4 శాతం వద్ద యథాతథంగా 
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ఉంచాలని మరియు భవిష్యత్తులో ద్రవ్యోల్బణం 
లక్ష్యంలోనే ఉండేలా చూసుకోవాలని నిర్ణయించింది. స్థిరమైన 
ప్రాతిపదికన మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థపై COVID-19 
ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి, అవసరమైనంత కాలం అనుకూలమైన 
వైఖరిని కొనసాగించాలని నిర్ణయించబడింది. 
16.  MPC సభ్యులందరూ - డాక్టర్ శశాంక భిడే, డాక్టర్ 
అషిమా గోయల్, ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ, డాక్టర్ 
మృదుల్ కె. సగ్గార్, డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రతా పాత్రా 
మరియు శ్రీ శక్తికాంత దాస్ – పాలసీ రెపో రేటును 4 శాతం వద్ద 
మార్చకుండా ఉంచడానికి ఏకగ్రీవంగా ఓటు వేశారు.   
17.  ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ మినహా, మిగాతా  
సభ్యులందరూ - డాక్టర్ శశాంక భిడే, డాక్టర్ అషిమా గోయల్, 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గార్, డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రతా 
పాత్రా మరియు శ్రీ శక్తికాంత దాస్,  రాబోయేకాలంలో 
ద్రవ్యోల్బణం ను అనుకున్న లక్ష్యం లో ఉంచేందుకు, ఆర్ధిక 
పరిస్థితి మీద  కోవిడ్-19 ప్రభావమును పరిమితం చేసేందుకు, 
వృద్ధి లో స్థిరత్వాన్ని తీసుకొచ్చే వరకు  అవసరమైనంతమేరకు 
సర్దుబాటు విధాన వైఖరి నే కొనసాగించాలని   ఓటు వేశారు.  
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ తీర్మానం యొక్క ఈ భాగం మీద 
అభిప్రాయాన్నిరిజర్వు చేశారు.  
18.  MPC యొక్క వివరాల టిప్పణి (మినిట్స్) ని డిసెంబర్ 22, 
2021 తేదీన,  ప్రచురించడం జరుగుతుంది. 
19.  ఎంపిసి తదుపరి సమావేశం ఫిబ్రవరి 7 నుండి 9, 2022 వరకు 
జరుగుతుంది. 
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పాలసీ రెపో రేటును 4.0 శాతంగా మార్చకుండా తీర్మానంపై  

జరిగిన వోటింగ్ 
 

సభ్యులు వోటు 

డాక్టర్ శశాంక భిడే అవును 
డాక్టర్ ఆషిమా గోయల్ అవును 
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్ వర్మ అవును 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్ అవును 
డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్రా అవును 
శ్రీ శక్తికాంత దాస్ అవును 
 

డాక్టర్ శశాంక భిడే యొక్క ప్రకటన 

20.  NSO త్రైమాసిక GDP అంచనా జూలై-సెప్టెంబర్ 2021 కి, 
ఆర్థిక వ్యవస్థ ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన నిరంతర విస్తరణను 
సూచిస్తున్నది, స్థిరమైన ధరల వద్ద GDP 8.4% పెరగడంతో 
తదుపరి Q1: FY 22 లో 20.1% పెరిగింది. FY22 రెండవ 
త్రైమాసికానికి GDP అంచనా MPC తన అక్టోబర్ సమావేశంలో 
అంచనా వేసిన 7.9% కంటే ఎక్కువగానే ఉంది. జిడిపి అంచనా కూడా 
గత త్రైమాసికంతో పోలిస్తే 10.4 శాతం వృద్ధిని చూపుతోంది. 
ఇవి ముఖ్యమైన సానుకూల ధోరణులు అయినప్పటికీ, కరోనావైరస్ 
యొక్క కొత్త జాతుల ఆవిర్భావం మరియు ప్రపంచ వృద్ధి మరియు 
ద్రవ్యోల్బణ దృక్పథంలో అనిశ్చితి అంచనాల కారణంగా 
వృద్ధికి సంబంధించి కొత్త ఆందోళనలు ఉద్భవించాయి. 

21. ఆర్థిక వ్యవస్థ తిరిగి మహమ్మారి పూర్వ స్థాయికి 
చేరుకోవడం – దీని పరంగా చూస్తె , పురోగతి గణనీయంగా ఉంది కానీ 
ఈ పనితీరులో స్థిరమైన వృద్ధి ఆర్థిక వ్యవస్థకు కీలకం. ఈ 
సందర్భంలో, ప్రీ-పాండమిక్ FY20 యొక్క Q2తో పోలిస్తే 
FY22 యొక్క Q2లో GDP వృద్ధి కేవలం 0.3% మాత్రమే. ప్రీ-
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పాండమిక్ స్థాయిలకు తిరిగి రావడానికి అవసరమైన వృద్ధి 
తత్త్వం తుది వినియోగ వ్యయం మరియు పెట్టుబడి అంచనాలలో 
కూడా ప్రతిబింబిస్తుంది. స్థిర ధరల వద్ద ప్రైవేట్ తుది 
వినియోగ వ్యయం FY22 Q2లో ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన 8.6% 
పెరిగినప్పటికీ, FY20 Q2 స్థాయి నుండి 3.5% తగ్గింది. స్థూల 
స్థిర మూలధన నిర్మాణం, స్థిర ధరల వద్ద, y-o-y ఏటికేడాది 
ప్రాతిపదికన 11% వృద్ధి చెందింది మరియు FY20 Q2తో 
పోలిస్తే 1.5% మాత్రమే ఉంది.  FY22 Q2లో PFCE మరియు 
GFCF విషయంలో,  గత మూడుమాసాల మీద వర్తమాన మూడుమాసాల 
ప్రాతిపదికన (క్వార్టర్-ఆన్-క్వార్టర్) గణాంకాల పెరుగుదల,  
ఆర్థిక వ్యవస్థలో ఊపందుకున్న వృద్ధి కి  సూచికలు.  నిరంతర 
ఉపాధి మరియు ఆదాయ వృద్ధి పొందడంకోసం, ఆర్ధిక వ్యవస్థ 
విస్తరణను కొనసాగించడానికి వీటిని పటుత్వం  చేయాల్సిన అవసరం 
ఎంతైనా ఉంది. 

22. స్థూలంగా, FY22 Q2లో స్థిర ధరల వద్ద GVA ద్వారా 
లెక్కింపబడిన వివిధ రంగాల ఉత్పత్తి స్థాయిలు FY21 Q2 కంటే 
ఎక్కువగా ఉన్నాయి. కానీ వృద్ధి పనితీరులో అసమానత కూడా ఉంది, 
కొనసాగుతున్న పునరుద్ధరణ ప్రక్రియకు ఆర్థిక వ్యవస్థ 
యొక్క సర్దుబాట్లలో ప్రాంతీయ మరియు ఇతర నిర్మాణాత్మక 
వైవిధ్యాలను ఈ అసమానత ప్రతిబింబిస్తుంది. 2019-20లో 
మొత్తం GVAలో 20.3% వాటాను కలిగి ఉన్న ‘వాణిజ్యం, 
హోటళ్లు, రవాణా, కమ్యూనికేషన్లు మరియు ప్రసార సేవల’ 
విషయంలో, FY20 Q2 నుండి 9.2% తేడా ఉంది. సాధారణంగా, 
కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ సెక్టార్లలో ఉత్పత్తి పునరుద్ధరణ 
వేగం సరఫరా-పరంగా అడ్డంకులు మరియు బలహీనమైన డిమాండ్ ఈ 
రెండింటి ద్వారా ప్రభావితమయ్యే అవకాశం ఉంది, ఇది 
మహమ్మారి నుండి మరింత ఉపశమనం లభిస్తే మాత్రమే 
ముగుస్తుంది. ఉత్పత్తి పెరుగుదల తగినంతగా లేకపోవడానికి అనేక 
అంతరాయాలు ఏంటంటే సెమీకండక్టర్ చిప్ల కొరత తద్వారా 
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ప్రయాణీకుల కార్లు మరియు  ప్రయాణాల్లో ఆంక్షలవల్ల  
విమానయాన రంగం మరియు వీటి సంబంధిత వ్యాపారాల స్థితిగతులు 
సరఫరాను ప్రభావితం చేస్తూ అంతరాయాలను కలుగచేస్తున్నాయి.  
తయారీ రంగానికి సంబంధించిన IIP సెప్టెంబర్ 2021లో ఏటికేడాది 
ప్రాతిపదికన 3.1% స్వల్ప వృద్ధిని మాత్రమే చూపింది. RBI 
యొక్క నవంబర్ 2021 వినియోగదారుల విశ్వాస సర్వేలో, 
మొత్తంగా డిమాండ్ పరిస్థితి బలహీనతను ప్రతిబింబిస్తున్నది, 
దీనిలో పట్టణాలలోని సమాధానపరులు (రెస్పాండెంట్ల) అధిక 
శాతం, ప్రస్తుత పరిస్థితులలో 'ఆవశ్యకం కాని వినియోగ 
వ్యయం' విషయంలో ఖర్చుపెట్టడం గురించి జాగ్రత్తగా 
ఉన్నారు. 

23. మొత్తం డిమాండ్లో ముఖ్యమైన భాగం అయిన ప్రైవేట్ 
పెట్టుబడి, GDP వృద్ధి వేగాన్ని కొనసాగించడానికి అత్యంత 
కీలకం. నవంబర్ 2021 కోసం RBI యొక్క ఎంటర్ప్రైజ్ సర్వే 
FY21 యొక్క మూడవ త్రైమాసికానికి వ్యాపార అవకాశాలలో 
మెరుగుదలని సూచిస్తున్నది, అయితే చాలా మంది 
రెస్పాండెంట్లు జాగారూగతలతో ఉన్నారు. సెప్టెంబర్లో 
నిర్వహించిన సర్వే ఆధారంగా NCAER యొక్క బిజినెస్ 
కాన్ఫిడెన్స్ ఇండెక్స్, క్వార్టర్-ఆన్-క్వార్టర్ 
ప్రాతిపదిక తో మరియు  2020 FY రెండవ త్రైమాసికంతోనూ 
పోలిస్తే మెరుగుదలను నమోదు చేసింది. FY 2022 Q2లో 
ప్రైవేట్ కార్పొరేట్ రంగం యొక్క ఆర్థిక పనితీరు FY 2022 
Q2లో అమ్మకాలలో స్థిరమైన వృద్ధిని సూచిస్తున్నది, అయితే 
పెట్టుబడి సూచికలు నిదానమైన పెట్టుబడి కార్యకలాపాలను 
చూపుతున్నాయి. తయారీలో ప్రైవేట్ పెట్టుబడిని ప్రభావితం 
చేసే కీలక అంశం సామర్థ్య వినియోగం యొక్క స్థాయి, ఇది 
ఇప్పటికీ దీర్ఘకాలిక సగటు కంటే తక్కువగా ఉంది మరియు 
డిమాండ్ మరియు సరఫరా పరిమితులను చూపుతున్నది. FDI వంటి 
సానుకూల ప్రేరకశక్తులు ఉన్నప్పటికీ, మహమ్మారి నుండి 
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ఉపశమనంను చుట్టుముట్టిన అనిశ్చిత పరిస్తితులు మరియు 
గ్లోబల్ వృద్ధి దృశ్యంవివరణ అనేవి పెట్టుబడి నిర్ణయాలలో 
జాగ్రత్తలను ప్రభావితం చేసే ఇతర అంశాలు. 

24. వర్షపాతం లో అసమానతలు స్పష్టమైనప్పటికి, వ్యవసాయ 
రంగం లో సాధారణ వర్షపాత పరిస్థితుల కారణంగా FY 2021-22కి 
మొత్తం GDP వృద్ధికి మద్దతు ఇస్తుందని అంచనా వేయబడింది.  

25. ఎగుమతుల్లో వృద్ధి, అక్టోబర్-నవంబర్ 2021లో మొత్తం 
GDP వృద్ధికి మద్దతుగా కొనసాగింది. FY22 Q1లో 39.1% వృద్ధి 
తర్వాత, FY22 Q2లో నిలకడ ధరల వద్ద వస్తువులు మరియు సేవల 
ఎగుమతుల రూపాయి విలువకు సంబంధించి NSO అంచనాలు ఏటికేడాది 
ప్రాతిపదికన (y-o-y), 19.6% ఎక్కువగా ఉన్నాయి. 2021-22 ఏప్రిల్-
నవంబర్ మధ్య కాలంలో డాలర్ విలువలో వస్తువుల ఎగుమతి 262.5 
బిలియన్లకు చేరుకుంది, ఇవి 2020-21 లో అదే కాలంతో పోలిస్తే 
174.2 బిలియన్లు గా ఉన్నాయి. FY22 మొదటి అర్ధభాగంలో 
దిగుమతులు కూడా ఏటికేడాది  y-o-y ప్రాతిపదికన బాగా పెరిగాయి, 
పాక్షికంగా పెరుగుతున్న దేశీయ ఆర్థిక వృద్ధిని ఇది 
ప్రతిబింబిస్తుంది, కానీ పెట్రోలియం దిగుమతులు వంటి కొన్ని 
ముఖ్యమైన దిగుమతుల ధరల పెరుగుదలను కూడా 
ప్రతిబింబిస్తున్నది. తాజాగా’  కోవిడ్ ఇన్ఫెక్షన్లు పెరగడం 
ఫలితంగా ఆర్థిక వృద్ధిపై గ్లోబల్ అనిశ్చితి, అల్పవ్యవధిలో 
ఎగుమతులు నిలదొక్కుకునేందుకు ఒక సవాలుగా ఉంది. తన అక్టోబర్ 
2021 వరల్డ్ ఎకనామిక్ ఔట్లుక్ లో, జులై 2021 సంబంధించిన 
అంచానాలతో పోలిస్తే, 2021 కి గాను IMF వరల్డ్ జీడిపి వృద్ధి 
అంచనాలను తగ్గించింది.  ఇంతే గాక, 2022 కి ప్రొజెక్ట్ 
చేయబడిన GDP వృద్ధి, 2021 లో జరిగిన వృద్ధి కంటే వొక శాతం 
తక్కువ. 

26. ఆర్థిక వ్యవస్థ యొక్క హై-ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలు అనేకం 
FY22 రెండవ త్రైమాసికంలో మరియు తరువాతి అక్టోబర్ మరియు 
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నవంబర్ 2021 నెలల్లో ఊపందుకున్న వృద్ధి పునరుద్ధరణను  
సూచిస్తున్నాయి. PMI, సిమెంట్ ఉత్పత్తి, GST కలెక్షన్లు, ఇ-
వే బిల్లులు, దేశీయ మరియు అంతర్జాతీయ విమాన రంగ ట్రాఫిక్, 
గృహ ప్రవేశాలు, గృహ విక్రయాలు, Google మొబిలిటీ ఇండెక్స్ 
ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన (y-o-y) ధృఢమైన పనితీరును 
చూపుతున్నాయి. FY22 రెండవ త్రైమాసికంలో కేంద్రం మరియు 
రాష్ట్రాల ప్రభుత్వ ఆదాయ వ్యయం ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన 
(y-o-y)   రెండంకెల వృద్ధిని నమోదు చేసింది. రైల్వే ట్రాఫిక్, 
మోటార్ స్పిరిట్ వినియోగం వంటి సూచికలు ఏటికేడాది 
ప్రాతిపదికన y-o-y మెరుగుపడుతున్నాయి మరియు 2019-20 స్థాయిల 
కంటే ఎగువలోనే ఉన్నాయి ఇంకా ఆ స్థాయిని పట్టుకోవడానికి 
ప్రయత్నిస్తున్నాయి. ఈ సూచికలలో కొన్ని ఇటీవలి నెలల్లో 
ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన (y-o-y) వృద్ధిలో కొంత తగ్గినట్లు 
కూడా చూపుతున్నాయి. పోర్ట్ ట్రాఫిక్ గణాంకాలు 
చెప్పుకోదగ్గ వృద్ధిని చూపుతున్నాయి మరియు అక్టోబర్ 
2021లో 2019-20 స్థాయిలకు చేరుకున్నాయి. కీలకమైన ఆర్థిక రంగ 
సూచికలు, బ్యాంకింగ్ రంగం ద్వారా డిపాజిట్లు మరియు 
వాణిజ్య క్రెడిట్, 2021-22 మధ్యకాలంలో స్థిరమైన 
అభివృద్ధిని కనబరిచాయి. 

27. నవంబర్ 2021 కోసం నిర్వహించిన, RBI యొక్క ప్రొఫెషనల్ 
ఫోర్కాస్టర్ల సర్వే,  2021-22 ఆర్థిక సంవత్సరానికి 
ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన 9.5% GDP వృద్ధిని సగటున అంచనా 
వేసింది,  ఇది సెప్టెంబర్ 2021 కి 9.4% గా అంచనా 
వేసినదానికంటే కొంచం అధికం .  సేవారంగం నెమ్మదిగా వృద్ధి 
చెందడంతో పాటు పారిశ్రామిక ఉత్పత్తి వృద్ధి గణనీయంగా 
మెరుగుపడడం తో ఇది సాధ్యమయింది. ప్రస్తుత ట్రెండ్లు 
మరియు వృద్ధి సూచికల నమూనాలు మరియు Q1 మరియు Q2 యొక్క 
వాస్తవ వృద్ధి అంచనాల ఆధారంగా, 2021-22 సంవత్సరానికి GDP 
వృద్ధి 9.5% వద్ద ఉంచబడింది. ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో 
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మూడవ మరియు నాల్గవ త్రైమాసిక వృద్ధి రేట్లు వరుసగా 6.6% 
మరియు 6.0% గా ఉండవచ్చని అంచనా. 

28. కరోనావైరస్ యొక్క కొత్త జాతులపై ఆందోళనల 
నేపథ్యంలో ఈ వృద్ధి అంచనాలను సాధించడం మరియు అధునాతన 
ఆర్థిక వ్యవస్థలు సర్దుబాటు ద్రవ్య విధానం నుండి 
వెనుదిరుగుతున్నందువల్ల  వృద్ధి ప్రేరకశక్తులకు మద్దతు 
ఇవ్వడానికి,  విధాన చర్యల అవసరo ఎంతైనా ఉన్నది.  

29. అక్టోబర్లో  ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన (YOY) హెడ్లైన్ 
CPI పరిభాషలో కొలవబడిన ద్రవ్యోల్బణం ఒత్తిడి 4.5 శాతంగా, 
సెప్టెంబర్లో 4.3 శాతం కంటే, కొంచెం ఎగువన ఉంది. ఆహార CPI, 
ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన (YOY) 1.8% వద్ద ఉంది, ఇంధనం 14.3%  
వద్ద మరియు కోర్ CPI (ఆహారం మరియు ఇంధనం మినహా) 5.9% 
వద్ద ఉన్నాయి. ఆహారం మరియు ఇంధనం విషయానికొస్తే, 
అక్టోబర్లో ఏటికేడాది ప్రాతిపదికన (YOY) పెరుగుదల 
సెప్టెంబర్ 2021 కంటే ఎగువనే ఉంది మరియు ప్రధాన 
ద్రవ్యోల్బణం విషయంలో సెప్టెంబర్ మరియు అక్టోబర్ 
2021లో దాని స్థాయికి  ఇంచుమించుగా ఉంటుంది. జూలై మరియు 
అక్టోబర్ 2021 మధ్య, ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం ప్రతి నెల 
5.8-5.9% వద్ద ఉంది.  ఇంధన CPI జూలై 2021లో ఏటికేడాది 
ప్రాతిపదికన (YOY) 12.4% పెరిగింది, అక్టోబర్లో క్రమంగా 
14.3% కి ఎగిసింది. ఆహార ద్రవ్యోల్బణం జూలైలో 4.5% నుండి 
అక్టోబర్ 2021లో 1.8%కి దిగివచ్చింది.  వివిధ పన్నులు మరియు 
రాయితీల ద్వారా ఇంధనం యొక్క రిటైల్ ధరలు 
ప్రభావితమవుతున్నప్పటికీ,  బ్రెంట్ క్రూడ్ ఆయిల్ ధరల  
(డాలర్ విలువలో) సగటు YOY పెరుగుదల అక్టోబర్ 2021లో 100% 
దాటిందని గమనించవచ్చు. పెరుగుతున్న ఇంధన ధరలు  అన్ని ఇతర 
రంగాలలోనూ ఇంధన మరియు రవాణా ఖర్చులు స్పష్టంగా పెరుగుటకు  
కారణభూతమవుతున్నాయి. మాన్యుఫ్యాక్చరింగ్, సర్వీసెస్ 
మరియు ఇన్ఫ్రాస్ట్రక్చర్ రంగాలను కవర్ చేస్తూ అక్టోబర్-
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డిసెంబర్ 2021 కోసం నిర్వహించిన RBI ఎంటర్ప్రైజ్ సర్వేలో 
గణనీయమైన సంఖ్యలో రెస్పాండెంట్లు ఖర్చులు మరియు 
అమ్మకాల ధరలలో పెరుగుదలను నివేదించారు. ఆర్థిక 
కార్యకలాపాలు పెరగడం వల్ల ఇన్పుట్లకు డిమాండ్ పెరిగింది, 
ఇది వినియోగదారునికి ధరల పెరుగుదలకు దారితీసింది. 

30. CPI ద్రవ్యోల్బణం విభిన్న అంశాల ధరల మార్పుల సరళిని 
పరిగణనలోకి తీసుకుంటే, Q3 మరియు Q4 లలో హెడ్లైన్ 
ద్రవ్యోల్బణం రేట్లు ఇప్పుడు వరుసగా 5.1% మరియు 5.7% 
మరియు మొత్తం 2021-22 FYకి 5.3%గా అంచనా వేయబడ్డాయి. 
ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం అధిక స్థాయిలో ఉండడం అనేది 
కంపెనీల వినియోగ వ్యయం మరియు లాభదాయకత రెండింటినీ 
ప్రభావితం చేసే ఆందోళన. ఉత్పత్తిలో నిరంతర వృద్ధి కోసం 
ద్రవ్యోల్బణం రేటు తగ్గింపు అవసరం, ఇది సరఫరా ఇబ్బందులను 
తగ్గించడం మరియు కన్స్యూమర్ & ఇన్వెస్ట్మెంట్ 
డిమాండ్ను పునరుద్ధరించడానికి ఉత్పాదకతను మెరుగుపరచడం 
ద్వారా సాధ్యపడుతుంది. వ్యవస్థలో తగినంత లిక్విడిటీ 
ఉన్నప్పటికీ, వాణిజ్య రంగానికి బ్యాంక్ క్రెడిట్ అనేది 
ద్రవ్య సరఫరా నిష్పత్తి (M3)గా,  2019-20లో చూచిన స్థాయిల 
కంటే దిగువన ఉంది.  సరఫరా మరియు డిమాండ్ వ్యవస్థలపై 
మహమ్మారి కారణంగా ఏర్పడిన ప్రధాన అంతరాయాల 
రెండింటినుండి సాధారణ స్థితికి పూర్తిగా తిరిగి రావడానికి 
ఉత్పత్తిలో వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణంపై ఒత్తిడి 
తగ్గించడం రెంటికీ విధాన మద్దతు అవసరం. 

31. అంచనా వేసిన వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం రేట్లు 
మరియు ప్రపంచ స్థాయిలో కోవిడ్ ఇన్ఫెక్షన్ల పునరుద్ధరణ 
మరియు స్థూల ఆర్థిక సర్దుబాటుల నుండి ఉద్భవిస్తున్న 
అనిశ్చితి దృష్ట్యా, పాలసీ రేటులో మార్పులేకుండా 4.0 
శాతంగా ఉంచేందుకు అనుకూలంగా నేను వోటును వేస్తున్నాను. 
 రాబోయేకాలంలో ద్రవ్యోల్బణం ను అనుకున్న లక్ష్యం 
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లో ఉంచేందుకు, ఆర్ధిక పరిస్థితి మీద  కోవిడ్-19 యొక్క 
ప్రభావం పరిమితం చేసేందుకు, మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధి లో 
స్థిరత్వాన్ని తీసుకొచ్చే వరకు  అవసరమైనంతమేరకు సర్దుబాటు 
విధాన వైఖరి నే కొనసాగించడానికి మద్దతుగా  కూడా, నేను వోటు 
వేస్తున్నాను. 

 డా. అషిమా గోయల్ యొక్క ప్రకటన 

32. ఓమిక్రాన్ స్ట్రెయిన్లతో పాటు ఫెడ్ టేపర్ 
జరుగుతుందనే ముందస్తు అంచనాల కారణంగా గ్లోబల్ రిస్క్లు 
పెరుగుతున్నాయి. చమురు ధరలతోపాటు మార్కెట్లు కూడా 
ఒడిదుడుకులకు గురవుతున్నాయి. అటువంటి పరిస్థితులలో, MPC 
రాబోయే కొద్ది నెలలు నిబ్బరంగా మరియు అప్రమత్తంగా 
ఉండటం మంచిది. శీతాకాలం తర్వాత అంతర్జాతీయంగా చమురు ధరలు 
మరింత దిగివచ్చే అవకాశం ఉంది. వాటికి చంచల స్వభావం 
అధికమైతే పతనం జరుగుతుంది. విశ్లేషకులు కొందరి అంచనా 
ఏమిటంటే డిమాండ్ అనుకున్నంత ఉండకపోవచ్చని ఎందుకంటే 
పండుగల్లో డిమాండ్ బాగా ఉంటుందని వస్తువులను మీదుమిక్కిలిగా 
తయారుచేసినందువల్ల.    

33.  ఆర్థిక ఉద్దీపన అధికంగా ఉండడం మరియు శ్రామిక శక్తి ని 
వితరణము చేసినందువల్ల US లో ద్రవ్యోల్బణం ఇప్పుడు 
తక్కువగానే ఉంది, తాత్కాలికమేనని అంచనా వేయబడినది, ఈ 
పరిస్థితులు ఇండియా కు  సరిపోవు,  ఇండియా మరియు US  
వాస్తవిక రేట్ల మధ్య వ్యత్యాసం ఎక్కువే, కారణం US లో 
ద్రవ్యోల్బణం అధికం.  అందువల్ల భవిష్యత్తులో ఫెడ్ గనుక  
రేట్ల ను కఠినం చేసినంతమాత్రాన మన పాలసీ రేట్లు 
పెరగాల్సిన అవసరం లేదు. 

34. ప్రభుత్వం ఇంధనo పై పన్నులను తగ్గించడం మరియు 
అంతర్జాతీయ చమురు ధరలు  మెత్త బడటం తర్వాత,  నవంబర్ 
ప్రారంభంలో పెరిగిన పెరుగుదలతో పోలిస్తే నవంబర్ చివరిలో 
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భారతీయ పరివార (కుటుంబ) ద్రవ్యోల్బణం అంచనాలు బాగా 
తగ్గాయి. అంచనాలు వాటి సెప్టెంబరు స్థాయిలో, అంతకంటే 
దిగువలోను ఉన్నాయి. కంపెనీల ధరల అంచనాలు కూడా కొంతమేర 
తగ్గాయి. అయితే ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం పెరిగింది, దీనికి 
రవాణా మరియు కమ్యూనికేషన్లు ఎక్కువగా దోహదపడ్డాయి. 
చమురు ధరల ఉపశమనo రవాణాకు కొంత లాభదాయకంగా ఉండవచ్చు. 
మరిన్ని వస్తువులలో ఖర్చులు పెరిగే సంకేతాలు ఉన్నాయి, 
అయితే డిమాండ్ ఆధారంగా నడిచే గృహోపకరణాలు & సేవలు, 
వ్యక్తిగత సంరక్షణ లేదా లేపనాలు మరియు విద్య వంటి సేవల 
సహకారం పడిపోయింది. 

35.  సకాలంలో సప్లై-వైపు నుండి తీసుకున్న మహత్వపూర్వమైన 
ప్రభుత్వ చర్య ద్రవ్య విధాన అమలును సాధ్యం చేసింది.  
కోవిడ్-19 తరువాయి, గ్లోబల్ లో సరఫరా అఘాతాలు మరియు 
పెరిగిన సర్కారు అప్పుల  ద్రవ్య-ఆర్థిక సమన్వయం, అధునాతన 
ఆర్థిక వ్యవస్థలలో (AEs) ఆమోదయోగ్యమైనదిగా మారింది, 
అయితే ఇతఃపూర్వం ఈ విధానం ద్రవ్య విధాన 
స్వాతంత్ర్యంపై రాజీ పడినట్లుగా భావించబడింది. కానీ, 
ఫ్లెక్సిబుల్ ఇన్-ఫ్లేషణ్ లక్ష్యీకరణ వ్యవస్థ లో ఒకవైపు 
డిమాండ్-సైడ్ ఇన్-ఫ్లేషణ్ కు మరియు రెండో వైపు నుండి 
సప్లై-సైడ్ ఇన్-ఫ్లేషణ్ కు ప్రతిక్రియలను చేస్తుంది.  ఇది 
సెంట్రల్ బ్యాంక్ యొక్క స్వతంత్రతను నిర్ధారిస్తుంది 
మరియు ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలను స్థిరీకరించడానికి దోహదం 
చేస్తుంది. సరఫరా వైపు చర్యపై తగ్గే రేట్లు షరతులతో 
కూడినవి కాబట్టి సమన్వయం సెంట్రల్ బ్యాంక్ యొక్క 
స్వతంత్రతకు అనుగుణంగా ఉంటుంది.  

36. ఇంకా, భారతదేశంలో, సరఫరా షాక్లు ద్రవ్యోల్బణంపై 
ఆధిపత్యం చెలాయిస్తాయి మరియు రాష్ట్ర చర్య ద్వారా 
బాగా ప్రభావితమవుతాయి కాబట్టి సమన్వయం సాధారణంగా 
మెరుగ్గా ఉంటుంది.  ద్రవ్య విధానానికి డిమాండ్ను ప్రభావితం 
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చేయడానికి ఎక్కువ స్థానం ఉంది, అయితే అధిక రుణాలు మరియు 
వడ్డీ చెల్లింపులు ఆర్థిక వ్యయాన్ని నిరోధించాయి. ఎగుమతులు 
మరియు స్తబ్దుగా ఉన్న డిమాండ్ మందకొడిగా ఉన్నాయా లేదా 
అధిక ద్రవ్యోల్బణం మరి అది పెరుగుతూనే ఉందా అని చూడటానికి 
పాలసీ రేట్లను సులభంగా డిమాండ్కు తగినట్లుగా సర్దుబాటు 
చేయవచ్చు. 

37. భారతీయ పరిస్థితులలో ఉత్పత్తికి ద్రవ్య సంచరణ 
ప్రభావవంతంగా ఉంటుందని పరిశోధనలు1 చెబుతున్నాయి. గ్యాప్ 
వేరియబుల్స్తో కూడిన సెమీ-స్ట్రక్చరల్ ఎస్టిమేషన్ 
మొత్తం డిమాండ్ (-0.21) AEలలో ఉన్నంత ఎక్కువ వడ్డీ 
స్థితిస్థాపకతను పొందుతుంది. మొత్తం డిమాండ్ (-0.21) యొక్క 
అధిక వడ్డీ స్థితిస్థాపకతను AEలో కంటే అందిస్తుంది. 
కన్స్యూమర్ డ్యూరబుల్స్ మరియు హౌసింగ్ లోన్ల కోసం 
డిమాండ్ సాగే వడ్డీ మరియు వర్కింగ్ క్యాపిటల్ మరియు 
ఇన్వెస్ట్మెంట్ ఫండ్స్ కోసం డిమాండ్ను పెంచడం వల్ల ఇది 
సహజమైనది. COVID-19 సహజంగానే ప్రాజెక్టుల వాయిదాకు 
దారితీసింది, ఎందుకంటే అనిశ్చితి పెరిగింది మరియు 
వినియోగదారుల విశ్వాసం క్షీణించింది మరియు అందువల్ల 
పునరుజ్జీవనం అవసరం. ఏది ఏమైనప్పటికీ, నిరపాయమైన ద్రవ్య-
ఆర్థిక పరిస్థితులను అనుసరించి 2020లో నిర్దిష్ట రంగాలలో 
పెట్టుబడి పెరిగింది. అక్టోబర్ 2021 నాటికి రుణంలో 
గణనీయమైన పెరుగుదల ఉంది. మొత్తం పరిశ్రమకు రుణ వృద్ధి 4% 
మాత్రమే కాగా, మధ్యతరహా పరిశ్రమలకు ఇది 48.6%. పెద్ద 
పరిశ్రమలు తమ రుణాలను చెల్లించాయి, లిక్విడిటీ పుష్కలంగా 
ఉన్నాయి మరియు కార్పొరేట్ బాండ్ మార్కెట్కు 
ప్రాప్యతను కలిగి ఉన్నాయి. MSME మరియు వ్యక్తిగత రుణాలు 
11% పైగా పెరిగాయి, అయితే వినియోగదారు డ్యూరబుల్స్ 44% 
వద్ద పెరిగాయి. 
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38. రెండో త్రైమాసికానికి సంబంధించిన జిడిపి గణాంకాలు కూడా 
పెట్టుబడుల పునరుద్ధరణను సూచిస్తున్నాయి. GDP 2019 
స్థాయిలను అధిగమించింది, అయితే వినియోగం మరియు ఒత్తిడికి 
గురైన రంగాలు తక్కువ స్థాయిలోనే ఉన్నాయి, ఆదాయ 
నష్టాన్ని సూచిస్తాయి, అది ఇప్పటికీ అభివృద్ధికి అవకాశం 
ఉంది. ఓవర్ కెపాసిటీ మరియు నిరుద్యోగం ఎక్కువగానే ఉన్నాయి. 
పొటెన్షియల్ అవుట్పుట్ను భారతీయ సందర్భంలో కొలవడం 
కష్టం2 మరియు టాలరెన్స్ బ్యాండ్పై ద్రవ్యోల్బణంలో 
స్థిరమైన పెరుగుదల ద్వారా నిర్వచించబడింది, అయితే ఇది 
ప్రస్తుతం పరిస్థితి కాదు, అంటే అవుట్పుట్ గ్యాప్ 
ప్రతికూలంగా ఉంది. ఒక సంవత్సరం ముందు, ద్రవ్యోల్బణం 
అంచనాలు మోడరేట్ చేయబడ్డాయి మరియు ఆ మేరకు, వాస్తవ 
రేట్లు కొద్దిగా ప్రతికూలంగా ఉన్నాయి. 

39. అంచనా వేయబడిన భారతీయ మొత్తం సరఫరా పూర్వాపర 
ప్రవర్తన యొక్క మిశ్రమాన్ని చూపుతుంది. కొన్ని గ్యాప్ లు 
ఉన్నప్పుడు, స్థిరత్వానికి త్వరగా కానీ నెమ్మదిగా కానీ 
ప్రతిస్పందించడానికి ద్రవ్య విధానం అవసరం. ఈ ఏడాది 
ప్రారంభం నుంచి లిక్విడిటీని మెరుగుపరచడంలో మరియు 
నియంత్రించడంలో స్థిరమైన పురోగతి ఉంది. VRRR వాటా 
పెరిగినందున, వెయిటెడ్ యావరేజ్ రివర్స్ రెపో రేటు 
ఎక్కువగా ఉంది మరియు కొన్ని ఇతర సూక్ష్మ రేట్లు పెరిగాయి. 
మన్నికైన లిక్విడిటీలో వృద్ధి నిలిచిపోయింది. కానీ తదుపరి దశ,  
అదనపు మన్నికైన లిక్విడిటీని తగ్గించడం. ఎదుగుదల పెరిగే 
కొద్దీ అందులో కొంత భాగం శోషించబడుతుంది. రుణం 
పెరుగుతుందన్న అంచనాతో బ్యాంకులు ఇప్పటికే కొన్ని 
డిపాజిట్ రేట్లను పెంచుతున్నాయి. అదనపు లిక్విడిటీని 
తగ్గించినప్పటికీ, ఒత్తిడికి గురైన రంగాలలో ద్రవ్యతను 
లక్ష్యంగా చేసుకునే RBI విధానాలు కొనసాగించాలి. 
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40. ఈ విషయాలను దృష్టిలో ఉంచుకుని, ప్రస్తుత వైఖరి మరియు 
రెపో రేటును కొనసాగించడానికి నేను ఓటు వేస్తున్నాను. 

ప్రొఫెసర్ జయంత్ R. వర్మ యొక్క ప్రకటన 

41. నా అభిప్రాయాలు ఆగస్టు మరియు అక్టోబర్ల 
స్టేట్మెంట్ల కంటే చాలా భిన్నంగా లేవు. కోవిడ్-19 
మహమ్మారిని ఎదుర్కోవడానికి ద్రవ్య విధానం సరైన సాధనం 
కాదని నేను నమ్ముతున్నాను, ఎందువల్లనంటే దీని ఆర్థిక 
ప్రభావాలు (ఆరోగ్య ప్రభావాలకు విరుద్ధంగా) బాగా 
తగ్గిపోయి,  ఆర్థిక వ్యవస్థలోని పరిమిత విభాగంలోన ఎక్కువ 
కేంద్రీకృతమై ఉంది. COVID-19 వైరస్ యొక్క Omicron వెర్షన్ 
వాస్తవానికి ఈ పరిస్థితిని మారుస్తుందనడానికి ఇప్పటివరకు 
ఎటువంటి ఆధారాలు లేవు. 

42. 2021-22 మిగిలిన కాలంలో స్థిరమైన రికవరీ కొనసాగుతుందని 
మరియు 2022-23లో కూడా మంచి వృద్ధి అంచనాతో, ఆర్థిక 
కార్యకలాపాలు అంటువ్యాధికి ముందు ఉన్న స్థాయిలను 
అధిగమించినట్లు కనిపిస్తోంది. మరోవైపు, టాలరెన్స్ శ్రేణి 
(బ్యాండు) యొక్క ఎగువ జోన్లో ద్రవ్యోల్బణం 
కొనసాగుతుందని రుజువులు పెరుగుతున్నాయి, అయినప్పటికీ ఇది 
పరిధిలోనే ఉంటుందని భావిస్తున్నారు. 

43. ఈ వాతావరణంలో, మహమ్మారి యొక్క ప్రతికూల ఆర్థిక 
ప్రభావాలు గరిష్ట స్థాయికి చేరుకున్నప్పుడు, మే 2020లో 
మొదటిసారిగా అనుసరించిన ద్రవ్య విధాన వైఖరికి కట్టుబడి 
ఉండటం సరికాదు. అందువల్ల నేను రివర్స్ రెపో రేటును 3.35% 
వద్ద ఉంచాలనే నిర్ణయానికి అనుకూలంగా లేను మరియు అనుకూల 
వైఖరికి వ్యతిరేకంగా ఓటు వేస్తున్నాను. సమర్థవంతమైన 
ద్రవ్య మార్కెట్ రేట్లను 4% వైపుకు కి వేగంగా పెంచడం 
ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యం పట్ల MPC యొక్క నిబద్ధతను 
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ప్రదర్శిస్తుంది, అంచనాలను పెంచడంలో సహాయపడుతుంది, రిస్క్ 
ప్రీమియంలను తగ్గించవచ్చు, స్థూల ఆర్థిక స్థిరత్వాన్ని 
మెరుగుపరుస్తుంది మరియు దీర్ఘకాలిక వడ్డీ రేట్లను 
కొనసాగించవచ్చు.ఇది ఆర్థిక పునరుద్ధరణకు సహాయపడుతుంది. 

44. మరోవైపు, కింది కారణాల వల్ల రెపో రేటును 4% వద్ద 
ఉంచాలని నేను ఓటు వేస్తున్నాను. మహమ్మారికి చాలా కాలం 
ముందునుండి ఆర్థిక వృద్ధి సంతృప్తికరంగా లేదు మరియు 
మహమ్మారి యొక్క ఆర్థిక దుష్ప్రభావాలు కొంత వరకు తగ్గి 
యున్నప్పటికీ, తగిన ద్రవ్య మద్దతు అవసరం.  రెపో రేటు 4% 
ఫార్వర్డ్-లుకింగ్ ద్రవ్యోల్బణం అంచనాల ఆధారంగా 1-1.5% 
పరిధిలో ప్రతికూల వాస్తవ రేటుకు అనుగుణంగా ఉంటుంది. నా 
దృష్టిలో, ద్రవ్యోల్బణంలో క్రమమైన పెరుగుదల/తగ్గింపు 
(స్పైరల్) ప్రమాదం లేకుండా ఆర్థిక వృద్ధిని 
పునరుద్ధరించడానికి ఈ స్థాయి రేట్లు ప్రస్తుతం తగినవి. 
భవిష్యత్తులో సంభవించే ఏదైనా ఊహించని ఎదురుదెబ్బలకు 
వేగంగా మరియు తగినంతగా ప్రతిస్పందించడానికి MPC డేటాను 
సేకరిస్తూనే ఉండాలని ప్రత్యేకంగా చెప్పనవసరం లేదు. 

డా. మృదుల్ కె సగ్గర్ యొక్క ప్రకటన 

45. అక్టోబర్ MPC వద్ద, మారుతున్న ప్రపంచ స్థూల ఆర్థిక 
పరిస్థితుల నుండి గణనీయమైన ప్రతికూల పరిస్థితుల సంభావ్యత 
గురించి నేను హెచ్చరించాను. గత నెలలో ఫెడ్ ట్యాపర్ 
ప్రారంభం, సెప్టెంబరులో మరియు ఆర్థిక మార్కెట్ల 
అంచనాలకు అనుగుణంగా మార్గనిర్దేశం చేయబడినట్లు, ఊహించిన 
వేగంతో ఉంది. అయితే, మా చివరి సమావేశం తర్వాత మూడు 
అనూహ్య సంఘటనలు జరిగాయి. మొదటిది, US మరియు ప్రపంచ 
వ్యాప్తంగ, సాంప్రదాయకంగా "తాత్కాలికం"గా పరిగణించబడే 
ద్రవ్యోల్బణం,  పై పైనే  ఉండి ఎక్కువ కాలం కొనసాగవచ్చని 
సూచించింది. రెండవది, చమురు, గ్యాస్, ఖనిజాలు మరియు లోహాల 
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ద్వారా సరఫరా వైపు పరిమితులు పెరిగి అనేక రంగాలను ప్రభావితం 
చేస్తున్నాయి మరియు వాతావరణ కారకాలతో పాటు ఇటీవల పెరిగిన 
ఆహారం మరియు ఎరువుల ధరలు వ్యవసాయ రంగంలో గణనీయమైన 
రీతిలో పెరుగుతున్నాయి. మూడవది, ఈ రెండు కారకాలు కలిపి అధిక 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు తక్కువ వృద్ధి తక్కువయ్యే 
అవకాశాలకు దోహదపడ్డాయి, ప్రపంచ స్థాయిలో 
స్టాగ్ఫ్లేషన్ ప్రేరణల అవకాశాలను పెంచాయి. 

46. ఈ ప్రతి అంశానికి సంబంధించిన అనిశ్చితి ఇటీవలి కాలంలో 
గణనీయంగా పెరిగింది.  మారిన స్థూల ఆర్థిక వాతావరణంలో 
విశ్లేషకులు గుణిజాలను సర్దుబాటు చేయడంతో,  ఈక్విటీ 
మార్కెట్లు,  నవంబర్ చివరి వారంలో కనిపించిన అస్థిరత రకం 
కన్నా కూడా,  మరింత అస్థిర సర్దుబాటులను చూడవచ్చు. రాబడి 
రేఖ (యీల్డ్ కర్వ్) దిగువకే  ట్రేడ్ చేసే బాండ్లు దిగుబడి 
రాబడిని సమము చేయడానికి దోహదం చేస్తాయి, అయితే 
పోర్ట్ఫోలియో అవుట్ఫ్లోలకు కారణమయ్యే క్రాస్-
బోర్డర్ ట్రేడ్లను కూడా ఉత్పత్తి చేస్తాయి. ఈ అస్థిరత, 
మార్పిడి రేట్లను (ఎక్స్చేంజి రేట్లను)  ప్రభావితం 
చేయవచ్చు. ఇప్పటికే అస్థిరంగా ఉన్న మార్కెట్లు, 
ఓమిక్రాన్ వేరియంట్ మరియు స్పైక్ మ్యుటేషన్ల అధిక 
ప్రాబల్యం నుండి ఉత్పన్నమయ్యే నష్టాలను 
నియంత్రించడానికి ప్రయత్నిస్తున్నాయి. వీటిలో కొన్ని 
కొత్తగా ప్రయాణo చేయడానికి పరిమితుల రూపంలో ఇప్పటికే 
అమలులో ఉన్నాయి మరియు వేరియంట్ల వ్యాప్తిని 
నియంత్రించడానికి వేగవంతమైన ప్రోటోకాల్లు వస్తున్నాయి. 
నా అభిప్రాయం ప్రకారం, యూరప్ మరియు యుఎస్లో కొత్త 
కోవిడ్ ఇన్ఫెక్షన్ల వేగవంతమైన పెరుగుదల నుండి ఇప్పటికే 
ఎక్కువ ప్రమాదం ఉంది, కొత్తగా ధృవీకరించబడిన COVID-19 
కేసులు, 7 రోజుల సగటు వరుసగా, రోజుకు 3.70 లక్షలు మరియు 1.20 
లక్షలతో పరిస్థితి ఆందోళనకరంగానే ఉంది. మహమ్మారి ఇంకా 
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ముగియలేదని స్పష్టంగా తెలుస్తుంది, అయినప్పటికీ అనుభవం 
మరియు టీకాలు మరింత మెరుగైన రీతిలో ఎదుర్కోవటానికి మాకు 
సహాయపడతాయి. కాబట్టి, ప్రపంచ ఆర్థిక వ్యవస్థ ఎక్కడికి 
వెళుతోంది? నా దృష్టిలో, 1970ల నాటి స్టాగ్ఫ్లేషన్ 
రిసెషన్కు తిరిగి వచ్చే ప్రమాదం చాలా దూరంలో ఉంది. 
ఏదేమైనప్పటికీ, ప్రపంచ వృద్ధి మరోసారి మందగిస్తోంది 
మరియు మనతో పాటు, సెంట్రల్ బ్యాంకులు ద్రవ్యోల్బణ 
సవాలును జాగ్రత్తగా క్రమాంకనంతో ఎదుర్కోవలసి ఉంటుంది 
మరియు ప్రతిష్టంభన ప్రేరణలను రేకెత్తించే లేదా తీవ్రతరం 
చేసే ప్రేరణలను నివారించాలి. నా అభిప్రాయం ప్రకారం, ఈ 
ప్రేరణలు స్వల్పంగా ఉండాలి, కానీ ద్రవ్య విధానం సరిగ్గా 
క్రమాంకనం చేయకపోతే మితంగా ఉండవచ్చు.  సెంట్రల్ 
బ్యాంక్ల పాలసీ లోపాలు ఏ దిశలోనైనా తీవ్రమైన నష్టాలతో 
నిండి ఉంటాయి. 

47. ఇప్పుడు నేను ఇండియా వైపు తిరుగుతాను.  వృద్ధి పైకి 
పుంజుకుంటుంది. 2021-22 రెండవ త్రైమాసికంలో GDP మరియు GVA, 
2019-20 ప్రీ-పాండమిక్ రెండవ త్రైమాసికం కంటే 0.3 శాతం 
మరియు 0.5 శాతం ఎక్కువగా ఉన్నాయి. డిమాండ్ వైపు, PFCE 
ప్రీ-పాండమిక్ రెండవ త్రైమాసికం కంటే కొంచెం తక్కువగా 
ఉంది (-3.5%) ఇంకా స్థూల మూలధన నిర్మాణం 7.8 శాతం పెరిగింది. 
సరఫరా వైపు, వ్యవసాయం మరియు అనుబంధ కార్యకలాపాలు మరియు 
పరిశ్రమల యొక్క మూడు రంగాలు(సెక్టార్లు) మహమ్మారి పూర్వ 
స్థాయి కంటే ఎక్కువగా ఉన్నాయి, అయితే సేవల రంగం 
(నిర్మాణంతో సహా) మహమ్మారికి ముందు రెండవ త్రైమాసికంతో 
పోలిస్తే 2.2 శాతం మాత్రమే తగ్గింది. మహమ్మారి ముందు 
రెండవ త్రైమాసికంలో వాణిజ్యం, హోటళ్లు, రవాణా, 
కమ్యూనికేషన్ మరియు ప్రసార సేవలు మాత్రమే గణనీయంగా 
తగ్గాయి (-9.2 శాతం). హోటల్ వసతి మరియు రెస్టారెంట్ 
యాక్సెస్ రేట్లు మెరుగుపడుతున్నాయని వ్యాపార వర్గాల 
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నుండి సమాచారం చూపిస్తుంది, అయితే ఇది మహమ్మారికి ముందు 
ఉన్న స్థాయిలలో సగం మాత్రమే. టూరిజం, ట్రావెల్ల 
పరిస్థితి మరింత దారుణంగా ఉంది. ఉత్పత్తిని 
సాధారణీకరించడంలో అనధికారిక రంగం ఇబ్బందులను 
ఎదుర్కొంటోందనడానికి ఇది కూడా వొక సూచిక. 

48. మొత్తంమీద, అక్టోబర్లో నేను ట్రాక్ చేసిన 67 లో, 
అందుబాటులో ఉన్న 59 హై ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలలో, 88 శాతం 
ఆగస్టు మరియు సెప్టెంబరులో కొంత బలహీనపడిన తర్వాత 
నెలవారీ మెరుగుదలని ప్రదర్శించాయి. సాధారణీకరణ ప్రక్రియ 
వేగవంతమైంది, అయితే మూడవ వంతు సూచికలు వాటి ప్రీ-పాండమిక్ 
స్థాయిలను ఇంకా అధిగమించలేదు. ఇంకా, అనధికారిక రంగంలోని 
ఒత్తిడులు ఈ సూచికల ద్వారా తగినంతగా సంగ్రహించబడలేదు. 

49. వినియోగం విషయానికొస్తే, గత మూడేళ్లలో 17 శాతం, 20 
శాతం మరియు 16 శాతంతో పోలిస్తే, ఈ ఏడాది దీపావళి 
అమ్మకాలు 71 శాతం పెరిగాయని (ట్రేడ్) నివేదికలు 
చెబుతున్నాయి. పెట్టుబడి పరంగా, Q2 కోసం లభించిన 
పాక్షికమైన  సమాచారం, మరియు కార్పొరేట్లు మరియు బ్యాంకుల 
నుండి  సేకరించబడిన అనధికారిక ఫీడ్బ్యాక్లు  ఉత్పాదక రంగంలో 
సామర్థ్య వినియోగ రేట్లు మెరుగుపడ్డాయని మరియు 70 శాతం 
మార్కును దాటే అవకాశం ఉందని సూచిస్తున్నాయి, అయితే 
Q3:2021-22 లో ట్రెండ్ స్థాయిల కంటే కొంచెం దిగువన 
ఉండవచ్చు.  ప్రక్రియలో (పైప్-లైన్) పెట్టుబడి గత 
సంవత్సరం నుండి బలహీనంగా ఉన్నప్పటికీ, కొత్త ప్రాజెక్ట్ల 
ఇతివృత్తం ఆధారం ప్రకారం, అవి త్వరలో ఆర్థికంగా 
మూసివేయబడవచ్చు లేదా ఉండకపోవచ్చును. రహదారి రంగం 
భిన్నంగా కనిపిస్తోంది, అయితే సిమెంట్, ఇనుము మరియు ఉక్కు, 
వస్త్రాలు, సౌరశక్తి, రసాయనాలు మరియు రసాయన ఉత్పత్తులపై 
కూడా కొంత పెట్టుబడి కనిపిస్తుంది. 
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50.  అక్టోబర్లో ద్రవ్యోల్బణం బలంగానే ఉంది. CPI 
అక్టోబర్లో నెలవారీగా 1.4 శాతం పెరిగింది, ఇది సాధారణ వేగం 
కంటే రెట్టింపు. CPI ద్రవ్యోల్బణం యొక్క కాలానుగుణంగా 
సర్దుబాటు చేయబడిన వార్షిక రేటు 10.0 శాతానికి చేరుకుంది 
మరియు అంశం స్థాయి గణాంకాలు వ్యాప్తిలో పెరుగుదలను 
సూచిస్తున్నాయి. అక్టోబర్ మొమెంటం నెలవారీగా 2.3 శాతం 
ఆల్ టైమ్ గరిష్ట స్థాయికి చేరుకోవడంతో, WPI 
ద్రవ్యోల్బణం నుండి (పాస్త్రూ)ఉపసంహరణలను నిశితంగా 
పరిశీలించాల్సిన అవసరం ఉంది.. టోకు ధరల స్థాయిలో ధరల 
పెరుగుదల వ్యాప్తి కూడా ఎక్కువగా ఉంది. ప్రాథమిక 
ద్రవ్యోల్బణం ఎక్కువగా మరియు మొండిగా ఉంది. ఈ 
వాతావరణంలో, ఉత్పత్తిదారుల ధరలను రిటైల్ స్థాయిలకు 
చేరవేసేందుకు  మనం దూరదృష్టితో ఉండాలి మరియు 
అవసరమైనప్పుడు చర్య తీసుకోవడానికి సిద్ధంగా ఉండాలి. వృద్ధి 
మరింత మెరుగుపడితే, ద్రవ్యోల్బణం మరియు ద్రవ్యోల్బణం 
అంచనాలను తగ్గించడానికి మనం అవకాశాన్ని ఉపయోగించుకోవాలి. 

51. ఎట్టకేలకు ఈ సమావేశంలో నిర్ణయాల వైపుకు వచ్చాను. 
ద్రవ్యోల్బణం తక్కువ స్థాయిలో ఉండటంతో, వాస్తవ వడ్డీ 
రేటు సర్దుబాటు అదనపు ప్రాముఖ్యతను సంతరించుకుంటుంది. 
గ్లోబల్ వడ్డీ రేటు ఆవృత్తిలో హెచ్చుతగ్గుల కారణంగా 
పొదుపు-పెట్టుబడి బ్యాలెన్స్ యొక్క స్థూల ఆర్థిక 
సర్దుబాటు ముఖ్యమైనది. మేము మళ్లీ వృద్ధికి చాలా దగ్గరగా 
ఉన్నప్పటికీ, దాని స్థిరత్వం ఇప్పటికీ పూర్తిగా స్పష్టంగా 
లేదు. మరోవైపు, గత నాలుగు నెలలుగా ద్రవ్యోల్బణం మళ్లీ 
ఎగువ టాలరెన్స్ (సహన స్థాయి) కంటే క్రిందకు ఉంది మరియు 
అప్సైడ్ రిస్క్లు ఉన్నప్పటికీ, 2022-23 ప్రధమార్ధంలో 
ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యం మరియు ఎగువ టాలరెన్స్ 
బ్యాండ్ల మధ్య ఉండాలనే బేస్లైన్ కొంత ఆరామం ఇస్తుంది. 
దీర్ఘకాలిక స్థిరమైన వృద్ధి పునరుద్ధరణ గురించి ఎవరైనా 
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ఖచ్చితంగా ఉన్నట్లయితే, ద్రవ్యోల్బణం యొక్క 
పునరుజ్జీవన అవకాశాన్ని నిరోధించడానికి ద్రవ్య విధానం 
ఇప్పుడు చర్య తీసుకోవచ్చు. అయితే, వర్ధమాన పునరుద్ధరణ 
సమయంలో ఆర్థిక వ్యవస్థ ఉత్పత్తి ఉపసంహరణను 
స్థిరీకరించగలదా అనేది ముఖ్యమైన ప్రశ్న. అందువల్ల, నా 
ప్రకటనలో ఇప్పటికే పేర్కొన్న సరఫరా అంతరాయాల కారణంగా 
మొలకెత్తుతున్న ద్రవ్యోల్బణ బేరిష్ ప్రేరణలను ఏకీకృతం 
చేయడంలో రిస్క్ తీసుకోకపోవడమే మంచిది. విధాన సాధారణీకరణ 
వైపు కొద్దిపాటి అడుగులు ఇప్పుడు సరిపోతాయి మరియు 
ద్రవ్యోల్బణం వ్యాప్తి సమీప నెలల్లో కొనసాగితే, 
డిమాండ్ పునరుద్ధరణ స్థితిస్థాపకతను సాధించిందని మరియు 
వృద్ధికి మహమ్మారి ప్రమాదం తగ్గిందని లేదా 
ప్రత్యామ్నాయంగా ఉన్నప్పుడు కఠినమైన ద్రవ్య విధాన 
చక్రానికి మారాలని నిర్ణయించుకోవచ్చు, ఫలితంగా 
ద్రవ్యోల్బణం సాధారణీకరించబడవచ్చు మరియు తరువాతి 
సంవత్సరంలో కొనసాగవచ్చు, ప్రత్యేకించి ద్రవ్యోల్బణం 
అంచనాలను తనిఖీ చేయకపోతే.  ఈ సందర్భంలో స్వల్పకాలిక 
ఫిలిప్స్ కర్వ్ పైకి కదులుతూ బుల్లిష్గా మారవచ్చు. ఏది 
ఏమైనప్పటికీ, ఈ తరుణంలో, సరఫరా-వైపు ప్రతిస్పందనల ద్వారా 
ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్లను భారత్ మెరుగ్గా నియంత్రించగలదని 
తెలుస్తోంది. 

52. బలమైన వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం మొమెంటమ్లను 
సూచించే  వొక మాసం డేటా, రేటు ఆవృత్తం లేదా విధాన వైఖరిని 
మార్చడానికి సరిపోదు. ఈ మార్గదర్శక నియమం ఇంతకు ముందు 
కనీసం రెండు సందర్భాల్లో అకాల కఠినవైఖరి యొక్క పొరపాటును 
నివారించడానికి మాకు సహాయపడింది. అయితే, దీని అర్ధం యథాతథ 
స్థితి కాదు. ద్రవ్య మరియు ఆర్థిక పరిస్థితులను 
మెరుగుపరచడానికి సెంట్రల్ బ్యాంక్  తగినసాధన సంపత్తిని 
కలిగి ఉంది. పాస్కల్ సూత్రం ద్రవ్య ఒత్తిళ్ళ ప్రసారానికి 
ఎక్కువగా వర్తిస్తుంది మరియు ఈ దశలో తగిన ద్రవ్యత 
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స్థాయి ద్రవ్య సర్దుబాటుకు కీలకం. అసెట్ ధరల 
ద్రవ్యోల్బణం, ఆదాయ అసమానతలు మరియు స్థూల-ఆర్థిక 
అసమతుల్యత యొక్క భవిష్యత్తు రిస్క్ లలో ప్రతిబింబించే 
అనాలోచిత ప్రభావాలను సరిదిద్దడం కూడా చాలా ముఖ్యం. 
ఉద్భవిస్తున్న ట్రెండ్లను సముచితంగా ఎదుర్కోవటానికి 
సెంట్రల్ బ్యాంక్ స్విస్-నైఫ్ వంటి విధాన సాధనాలను 
పరిగణనలోకి తీసుకుని, నేను రెపో రేటును 4.0 శాతం వద్ద 
మార్చకుండా ఉంచడానికి ఓటు వేస్తున్నాను మరియు వైఖరిని 
కొనసాగించడానికి కూడా ఓటు వేస్తున్నాను. 

డా. మైకేల్ దేబబ్రత పాత్రా యొక్క ప్రకటన 

53. అకస్మాత్తుగా, ప్రపంచ దృక్పథం మరింత మసకగా  మారింది. 
Omicron గురించి ప్రాథమిక ప్రశ్నలు మూడు, జాతీయ అధికారులను 
హై అలర్ట్లో ఉంచాయి - ఇది ఇతర వేరియంట్ల కంటే సంచారం 
ఎక్కువ చేయగలదా? ఇది గత ఇన్ఫెక్షన్ లేదా టీకా ద్వారా 
అందించబడిన రోగనిరోధక శక్తిని తట్టుకోగలదా? ఇది మరింత 
తీవ్రమైన అనారోగ్యాన్ని కలుగచేస్తుందా? 

54. ట్రావెల్ ఆంక్షలు మరియు న్యూ-క్వారంటైన్  మరియు 
సామాజిక దూరo పాటింపు చర్యలతో ఓమిక్రాన్ను ఆపడానికి 
దేశాలు పోటీపడుతున్నందున, గ్లోబల్ గా  పునరుద్ధరణ మరియు 
ద్రవ్యోల్బణ దృక్పథం మళ్లీ ప్రమాదంలో పడ్డాయి. 

55. ఓమిక్రాన్(Omicron) కంటే ముందే, సాపేక్షంగా 
వ్యాక్సినేషణ్-రేట్ ఎక్కువగాఉన్న దేశాలతో సహా 2021 
ద్వితీయార్ధంలో గ్లోబల్ రికవరీ మరియు వరల్డ్-వాణిజ్య 
వేగం మందగిస్తోంది. అనేక దేశాలలో GDP గణాంకాలు తగ్గినందున, 
2021 ద్వితీయార్ధంలో  క్రమానుగతంగా కాలానుగుణంగా 
సర్దుబాటు చేయబడిన వార్షిక ప్రాతిపదికన GDP వృద్ధి ఒక శాతం 
పూర్తిగా తగ్గుతోందని అంచనాలు సూచిస్తున్నాయి.  కొన్ని 
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దేశాల్లో, GDP స్థాయి మహమ్మారికి ముందు స్థాయికి చేరి 
ఉండవచ్చు, ఇది కొంతవరకు మాత్రమే ఉపశమనం ఎందుకంటే 2018 
నుండి ప్రపంచవ్యాప్తంగా కార్యకలాపాలు తగ్గిపోతున్నాయి. 
అనేక ఇతర దేశాలలో, ప్రతికూల ఉత్పత్తి మరియు ఉపాధి అంతరాలు 
ఇప్పటికీ చాలా విస్తృతంగా ఉన్నాయి మరియు ఇది ప్రపంచo 
మొత్తంలో డిమాండ్ను కుదించింది. మహమ్మారి మరియు దాని 
రెండో ఆర్డర్ ప్రభావాల ద్వారా రికవరీ మార్గం ఇప్పటికే 
రూపొందించబడింది.  అన్నిటికంటే పెద్దప్రశ్న ఇది: మహమ్మారి 
మచ్చలను వెనక్కు వదిలి గ్లోబల్ రికవరీ  కాలం కంటే ముందే 
శిఖరానికి చేరుకుందా?  

56. కొత్త వేరియంట్ గురించిన భయాందోళనలు నవంబర్ 26, 2021న 
గ్లోబల్ ఈక్విటీ మార్కెట్లలో అతిపెద్ద బ్లాక్ ఫ్రైడే 
పతనానికి దారితీశాయి. దీనికి ముందు కూడా, ఆర్థిక మార్కెట్లో 
అస్థిరత  ఇటీవలి వారాల్లో బాగా పెరిగింది, కారణం సాధారణ 
స్థితికి సంబంధించిన కీలకమైన పాలసీ భయంతో.  స్పష్టంగా, 
ఆర్థిక పరిస్థితులు చాలా బలహీనంగా ఉన్నాయి, అస్థిర 
మార్పులకు గురవుతాయి మరియు బలమైన మరియు దీర్ఘకాలిక 
(విస్తృత-ఆధారిత) దిద్దుబాటుకు అనుకూలంగా లేవు. 

57. ఆర్థిక మార్కెట్ అస్థిరతకు అంతర్లీనంగా ఉన్న వొక సాకు  
–  దానిని నేను ఏమంటానంటే బాండ్ల యొక్క సినిసిజం మరియు 
ఈక్విటీల 'ఫోమో' అని పిలుస్తాను – ఇపుడు ప్రవేశించి 
ఉన్నటువంటి ద్రవ్యోల్బణం ఇక్కడ ఉండటానికే వచ్చింది  
కొన్ని దేశాలలో, రెండో రౌండ్ ట్రాన్స్మిషన్ దాని 
రూపాన్ని పొందడం ప్రారంభించింది - వేతనాలు; అద్దెలు; విద్యా 
రుసుములు; రవాణా ఖర్చులు.  సరఫరా మరియు లాజిస్టిక్స్ 
అంతరాయాలు, కొరత మరియు అడ్డంకుల గురించి ప్రపంచం 
నిస్సహాయంగా గమనిస్తోంది - ఇవి ప్రతి ఇంట్లో పలికే 
పదాలుగా మారాయి - అయితే ఈ సమయంలో సమన్వయంతో కూడిన 
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చర్య అవసరం. ఫలితంగా, మార్కెట్లు మరియు విశ్లేషకులు 
2022లో ఎక్కువ భాగం ద్రవ్యోల్బణం కొనసాగే అవకాశం 
తప్పదని మరియు  వృద్ధి మందగిస్తుందని మరియు సరఫరా 
అవరోధాలు పరిష్కరించడానికి విధానపరమైన చర్యలు 
లేకపోవచ్చునని భావిస్తున్నారు.  

58.  అయితే, బుల్విప్ ప్రభావం గురించి తెలుసుకోవడం ముఖ్యం – 
కొరత అనేది మిగులుగా మారినప్పుడు. ఇది జరగడానికి ఇప్పటికే 
కొన్ని ఆధారాలు ఉన్నాయి. అనేక అభివృద్ధి చెందిన దేశాల 
PMIలలో చూపిన విధంగా పూర్తయిన వస్తువుల ఇన్వెంటరీ 
పేరుకుపోతున్నాయి మరియు తగ్గింపులు, అమ్మకాలు మరియు 
వేగవంతమైన డెలివరీ వాగ్దానాలు మాత్రం బిగ్గరగా ఉన్నాయి. 
ఈ ఇన్వెంటరీలు మూసివేయబడినప్పుడు, అవి కొత్త ఆర్డర్లను 
తగ్గిస్తాయి మరియు ఆర్థిక కార్యకలాపాలను నెమ్మదిస్తాయి. 
పూర్తయిన వస్తువులు అధికంగా ఉండటం వలన ప్రైసింగ్ పవర్ 
తగ్గిపోతుంది, ఇది ద్రవ్యోల్బణాన్ని తగ్గిస్తుంది. ఇది 2022 
ప్రథమార్థంలో జరిగే అవకాశం ఉంది. ఇదిలావుండగా, దేశాల 
వ్యక్తిగత డేటా విడుదలల యందు  ఫైనల్ ప్రైవేట్ వినియోగ 
వ్యయం బలహీనపడుతున్నట్లు కనిపిస్తోంది. భారత్ యొక్క 
నవంబర్ 30 విడుదల  దీనికి మినహాయింపు కాదు.  

59. అసెట్ క్లాస్గా అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ల 
విషయానికొస్తే, ఈ సంవత్సరం ఏప్రిల్-జూన్ మధ్య కాలంలో 
ప్రపంచవ్యాప్తంగా దిగుబడుల క్షీణత, సిస్టమిక్ కేంద్ర 
బ్యాంకుల ద్రవ్య విధాన సాధారణీకరణ యొక్క అనివార్యతతో 
మార్కెట్లు ధర నిర్ణయించినట్లుగా అనిపించింది, అయితే 
ఇటీవలి అస్థిరత ఆ సౌకర్యాన్ని దూరం చేసింది. చాలా 
అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ కరెన్సీలు క్షీణించాయి, 
మూలధన ప్రవాహాలు తగ్గించబడినందున ఈ తగ్గుదల పెరుగుతోంది. 
దేశాలలో స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితులు పురోగమిస్తున్నందున, 
ద్రవ్య విధాన చర్యలు మరియు వైఖరులు అస్థిరంగా 
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మారుతున్నాయి, ప్రపంచ ఆర్థిక పరిస్థితులను కఠినతరం 
చేస్తాయి మరియు గ్లోబల్ రికవరీ ని మరింత రిస్కులోకి 
నెడుతున్నాయి.   

60. భారత ఆర్థిక వ్యవస్థ ప్రపంచ పరిస్థితులకు భిన్నమైన 
మార్గంలో పయనిస్తోంది. బ్యాంక్ క్రెడిట్ పెరుగుతోంది, 
పన్ను రాబడులు పుంజుకుంటున్నాయి, ఎగుమతులు పుంజుకుంటున్నాయి 
మరియు బలమైన దిగుమతి డిమాండ్ కారణంగా కరెంట్ ఖాతా 
బ్యాలెన్స్ లోటుగా మారడానికి సిద్ధంగా ఉంది, అయితే 
డీకప్లింగ్కు పరిమితులు ఉన్నాయి. బలహీనతలు కూడా ఉన్నాయి. 
2021-22 రెండవ త్రైమాసికంలో GDP స్థాయి 2019-20 రెండవ 
త్రైమాసికంలో ప్రీ-పాండమిక్ స్థాయికి చెప్పుకోదగ్గ 
స్థాయిలో లేవు, అయితే ఇది గత ఆరు సంవత్సరాలలో అత్యంత 
నెమ్మదిగా పెరిగింది. ఆచితూచి ఖర్చులు చేయడం తో, కుటుంబాల 
వినియోగ ఖర్చులు వెనుకబడినాయి.  ప్రైవేట్ పెట్టుబడి 
సంకోచంగా ఉంది మరియు రికవరీ లో ఇంకా పాల్గొనలేదు. 
కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ సేవలు ఇప్పటికీ మహమ్మారి గాయాల 
నుండి కోలుకుంటూనే ఉన్నాయి. నవంబర్లో, అనేక హై-
ఫ్రీక్వెన్సీ ఇండికేటర్లు మందగించాయి, 2021-22 రెండవ 
అర్ధభాగం మొదటి అర్ధభాగానికి సమానంగా ఉండకపోవచ్చని 
మరియు రికవరీలో పరిమితి (మోడరేషన్) ఏర్పడవచ్చని 
సూచిస్తున్నాయి. 

61. ద్రవ్యోల్బణం విషయానికి వస్తే, శీతాకాలంలో ఆహార 
ద్రవ్యోల్బణం తగ్గవచ్చు, అయితే ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం 
మనల్ని మేల్కొని ఉంచుతుంది, ఎందుకంటే ముఖ్యంగా టెలికాం 
టారిఫ్లు పైకి పెరగడం;  మరియు దుస్తులు మరియు పాదరక్షలపై 
GST రేట్లు పైకి మార్చడం, ధరల పెరుగుదలతో బంగారం 
సురక్షితమని ఆశ్రయించడం. మరియు జనవరి 2022 నాటికల్లా 
కన్స్యూమర్ డ్యూరబుల్స్, ఆటోమొబైల్స్ మరియు ఇతర 
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సారూప్య వస్తువులకు సంబంధించి ధరలు పెంచే ప్రతిపాదనలు 
పెరగడం వల్ల.   భారతదేశం యొక్క ద్రవ్యోల్బణం పెరుగుదల 
అనేది కత్తెర ప్రభావాన్ని ప్రతిబింబిస్తుంది - సరఫరా 
పరిమితులను దెబ్బతీసే డిమాండ్ లో పుంజుకోవడం; కానీ షిప్పింగ్ 
జాప్యాలు, డెలివరీ గ్యాప్లు మరియు సెమీ కండక్టర్ కొరత 
నిరవధికంగా ఉండవు మరియు 2022 ద్వితీయార్ధంలో ఖచ్చితంగా 
మెరుగుపడాలి IMF అంచనా వేసినట్లుగా.   ఆగిపోయిన డిమాండ్ 
వృద్ధి కూడా అప్పటికి సాధారణ స్థితికి రావాలి. దీని ప్రకారం, 
అధిక స్థాయి ద్రవ్యోల్బణం ఎక్కువ కాలం కొనసాగుతుంది మనం 
ఇష్టపడినా లేదా ఇష్టపడకపోయినా. అంచనాల ప్రకారం, ఈ 
సంవత్సరం చివరి త్రైమాసికంలో భారతదేశంలో ద్రవ్యోల్బణం 
గరిష్ట స్థాయికి చేరుకుంటుంది మరి అక్కడి నుండి తగ్గుముఖం 
పడుతుంది. 

62. గ్లోబల్ స్పిల్ఓవర్లతో భారతదేశం 
కొట్టుమిట్టాడుతోంది. ఇప్పటివరకు ప్రధాన మాధ్యమం 
ఫైనాన్షియల్ మార్కెట్, కానీ సాధనాలు (ఛానెల్లు) 
వైవిధ్యభరితంగా ఉంటాయి. అంటువ్యాధులకు అతిపెద్ద 
ప్రమాదం ఇప్పుడు కొత్త వైవిధ్యాల నుండి. సమీప కాల 
ఔట్లుక్ పై స్పష్టమైన చిత్తరువు గోచరమయ్యే వరకు, మనం 
జాగ్రత్తగా ఉండాలి మరియు పోరాట సన్నాహాలను 
పునఃప్రారంభించాలి. ఇటువంటి అత్యంత అస్థిర వాతావరణంలో, 
పాలసీ రేటుపై యథాతథ స్థితికి మరియు తీర్మానంలో 
వ్యక్తీకరించిన అనుకూల వైఖరికి నా ఓటు అనుగుణంగా ఉంది. 

శ్రీ శక్తి కాంత దాస్ యొక్క ప్రకటన 

63. MPC యొక్క చివరి సమావేశం (6-8 అక్టోబర్ 2021) నుండి, 
దేశీయ వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం దాదాపుగా ఊహించిన 
విధంగానే ఉన్నాయి, అయితే ప్రపంచ పర్యావరణం అస్థిరంగా 
మారింది. ఓమిక్రాన్(Omicron) వేరియంట్లతో సహా వైరస్ 
ఉత్పరివర్తనలు వేగంగా వ్యాప్తి చెందడంతో ప్రపంచ ఆర్థిక 
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వ్యవస్థను ప్రభావితం చేసే ప్రమాదాలు పెరిగాయి, దేశాలు 
ఆంక్షలు విధించేలా బలవంతం చేస్తున్నాయి.  అదే సమయంలో,  
ప్రముఖమైన అనేక అభివృద్ధి చెందిన ఆర్థిక వ్యవస్థలలో 
ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్లు గణనీయంగా పెరగడంతో , వారి 
సెంట్రల్ బ్యాంకులు తమ అల్ట్రా-అకమోడేటివ్ విధానాలను 
నిలిపివెశాలా ఈ ఒత్తిళ్ళు ప్రేరేపిస్తున్నాయి, దీనివల్ల  
ఫైనాన్షియల్ మార్కెట్లలో అస్థిరత నెలకొని,  అనుబంధిత 
స్పిల్ఓవర్లతో భారతదేశం వంటి అభివృద్ధి చెందుతున్న 
మార్కెట్ ఆర్థిక వ్యవస్థలకు (EMEలు) ఈ అస్థిరతను 
అందిస్తుంది.  ఈ పరిణామాల నుండి సెంట్రల్ బ్యాంకర్లు 
నేర్చుకోవలసిన రెండు ప్రధాన పాఠాలు ఖచ్చితంగా రెండున్నాయి. 
ముందుగా, అనిశ్చితి అనేది రాబోయే కాలంలో సెంట్రల్ 
బ్యాంకర్లు నిశ్చయంగా ఎదుర్కోవాల్సిన అగత్యం ఉంది. 
రెండవది, ద్రవ్య విధానం ఒక మలుపులో ఉన్నందున, బాగున్న 
రోజుల్లో  సాఫీగా సాగని ద్రవ్య విధాన ప్రయాణం మరింత 
సవాలుగా ఉంటుంది. ఈ రెండు అంశాలను దృష్టిలో ఉంచుకొని 
మధ్యేమార్గంగా వివేకవంతమైన విధాన ఎంపికలు అవసరం. ఈ 
నేపథ్యంను దృష్టిలో ఉంచుకొని, నేను నా అంచనాను 
సెట్(ఏర్పాటు) చేస్తున్నాను. 

64. గ్లోబల్ పరిస్థితుల నుండి ఉత్పన్నమవుతున్న అనేక 
అడ్డంకులను భారత ఆర్థిక వ్యవస్థ ఎదుర్కొంటోంది – వీటిలో 
పాతవికొన్ని,  కొత్త వాటితో పాటు,  ప్రారంభ అంచనాల కంటే 
ఎక్కువ కాలం ఉంటున్నాయి. ఈ సంవత్సరం చివరికి 
పరిష్కరించబడుతుందని ముందుగా ఊహించిన సరఫరా అంతరాయాలు 
మరియు ఇతర అడ్డంకులు వాటి జీవితం పెరిగి 2022 సంవత్సరంలోకి 
వచ్చి చేరాయి.  గ్లోబల్ ట్రేడ్, 2021 మొదటి ఆరునెలలలో 
బలంగా పుంజుకున్న తర్వాత, సరఫరా ఒరవడి మరియు లాజిస్టిక్స్ 
సమస్యలు, కీలక కాంపోనెంట్ల(భాగాల) కొరత మరియు కీలక 
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రంగాలలో మందగమనం కారణంగా  మొమెంటమ్ కోల్పోయింది. 
Omicron వేరియంట్ యొక్క ఆవిర్భావం, ఇటీవలి నెలల్లో రికవరీ 
సంకేతాలను చూపుతున్న కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ సర్వీస్ల 
వేగంపై, కొంత నీడను చూపుతుంది. ఓమిక్రాన్ ముప్పు ఆర్థిక 
మార్కెట్లల్లో కూడా అదనపు అస్థిరతను సృష్టిస్తోంది. 

65.  భారత ఆర్థిక వ్యవస్థ 2021-22లో అంచనా వేసిన 9.5 శాతం 
వృద్ధిని సాధించే దిశగా పయనిస్తున్నప్పటికీ, ఆందోళన కలిగించే 
ముఖ్యమైన అంశాలు ఇప్పటికీ ఉన్నాయి. సమిష్టి డిమాండ్లో 
ప్రధానమైన ప్రైవేట్ వినియోగం సుమారు 55 శాతం వాటాతో 
రెండు సంవత్సరాల క్రితం నమోదైన దాని స్థాయి కంటే 
తక్కువగా ఉంది, ఇది మరింత స్థిరమైన పునరుద్ధరణను 
పెంపొందించడానికి మేము ఇంకా చాలా దూరం వెళ్లాల్సి ఉందని 
సూచిస్తున్నది. పెరిగిన సామర్థ్య వినియోగం, బ్యాలెన్స్ 
షీట్లను డి-లివరేజ్ (deleveraging) చేయడం మరియు కార్పొరేట్ల 
మెరుగైన లాభదాయకత కారణంగా దాని త్వరణానికి అవరోధాలు 
తొలగినప్పటికీ,  ప్రైవేట్ రంగ మూలధన వ్యయం నిదానంగా 
ఉంది. ప్రాథమిక ఫలితాల ఆధారంగా, తయారీ రంగంలో సామర్థ్య 
వినియోగం Q1: 2021-22లో 60.0 శాతం నుండి Q2: 2021-22లో 68.8 
శాతానికి ఎదిగింది.  కార్పొరేట్లు పెట్టుబడికి 
సిద్ధమవుతున్నందున, వ్యాపార సెంటిమెంట్ను పెంచడానికి 
అనుకూలమైన ఆర్థిక పరిస్థితులు ఏర్పరచడం అవసరం. 

66. ద్రవ్యోల్బణం విషయానికొస్తే, సెప్టెంబరులో 4.3 
శాతానికి, అక్టోబర్లో 4.5 శాతానికి ఎగబాకింది. దేశీయంగా, 
అక్టోబర్లో అసాధారణంగా భారీ వర్షాలు కురిశాయి, ఖరీఫ్ 
పంటలకు నష్టం వాటిల్లడంతో పాటు కోత ఆలస్యం అయింది. 
దీంతో కూరగాయల ధరలు పెరిగాయి. అంతర్జాతీయ ధరల పెరుగుదలకు 
ప్రతిస్పందనగా దేశీయ ఎల్పిజి మరియు కిరోసిన్ ధరలు 
పెరగడంతో సిపిఐ ఇంధన ద్రవ్యోల్బణం రెండంకెల స్థాయిలోనే 
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ఉంది. ఆహారం మరియు ఇంధన ధరల ఈ ఒత్తిళ్లు, గ్రౌండ్ 
స్థాయిలు బాగా అనుకూలంగా ఉన్నప్పటికీ,  అక్టోబర్లో CPI 
ద్రవ్యోల్బణం పెరగడానికి దారితీశాయి.  ప్రధాన 
ద్రవ్యోల్బణం ఎక్కువగానే ఉంది. 

67. నవంబర్లో కురుస్తున్న భారీ వర్షాల వల్ల  సమీప 
భవిష్యత్తులో కూరగాయల ధరలు పెరిగే అవకాశం ఉంది. అయితే, ఆ 
తర్వాత, శీతాకాలం మొదలవుతుంది కాబట్టి ధరలు కాలానుగుణంగా 
తగ్గుదలని నమోదు చేయవచ్చని భావిస్తున్నారు. ప్రభుత్వం 
ఇటీవలి ప్రో-యాక్టివ్ సప్లై సైడ్ జోక్యాలు,  దేశీయంగా 
రిటైల్ ద్రవ్యోల్బణానికి అంతర్జాతీయ వంట నూనెల సెగ ను 
తగలకుండా నిరోదిస్తున్నాయి. రబీలో నాట్లు బాగా సాగవడంతో,  
తృణధాన్యాలు మరియు పప్పుధాన్యాలపై కూడా 
ఔట్లుక్(దృక్పథం) అనుకూలంగా ఉంది. నవంబర్ ప్రారంభంలో 
పెట్రోల్ మరియు డీజిల్ పై ఎక్సైజ్ సుంకం మరియు VAT 
తగ్గింపు వల్ల, ఇంధనాల రిటైల్ అమ్మకపు ధరలలో కొంత 
నియంత్రణతో పాటు ప్రత్యక్ష మరియు పరోక్ష ప్రభావాల 
ద్వారా ద్రవ్యోల్బణంలో మన్నికైన తగ్గింపుకు దారితీసిందది.  
పెట్రోల్ మరియు డీజిల్ పంపుల వద్ద  రిటైల్ ధరలకు ఈ 
తగ్గింపు బదిలీ చేయబడినప్పటికీ, దీనికి మద్దతుఅన్నట్లుగా 
నవంబర్ చివరి నాటికి అంతర్జాతీయ ముడి చమురు ధరలు కొంతవరకు 
క్రిందకు దిగాయి. అయితే, డిసెంబర్ 2021 నుండి మొబైల్ 
టారిఫ్లలో సవరణ అనేది ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణంపై ధరల 
ఒత్తిడికి అదనంగా తోడయ్యింది. రాబోయే ఆర్థిక సంవత్సరం 
మొదటి అర్ధభాగంలో ద్రవ్యోల్బణం 5.0 శాతానికి తగ్గుతుందని 
అంచనా వేయబడింది, ఇది టాలరెన్స్ బ్యాండు పరిధిలో 
గుణవంతంగా ఉంటుంది. 

68. అయినప్పటికీ, Omicron అందించిన అనిశ్చితి గురించి, అలాగే 
ద్రవ్యోల్బణంపై ఆరంభమయ్యే కాస్ట్-పుష్ (ఖర్చు-
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ప్రేరిత) ఒత్తిళ్ల గురించి మనం గుర్తుంచుకోవాలి. 
ద్రవ్యోల్బణం అంచనాలు, మున్ముందు రెట్టింపు అవుతున్నాయి. 
ముందుగా, COVID-19 వ్యాప్తిని అరికట్టడానికి కార్యాచరణ 
మరియు వాణిజ్యంపై,  ఇంకేమైనా, పరిమితులను పెంచడం, దీంతో 
నిరంతర సరఫరా వొరవడి మరియు లాజిస్టిక్స్ అంతరాయాలకు 
దారితీయవచ్చు. రెండవది, ప్రపంచవ్యాప్తంగా ఓమిక్రాన్ 
వేరియంట్ అంటువ్యాధుల యొక్క కొత్త వేవ్ ప్రారంభానికి 
దారితీస్తే, అది కొనసాగుతున్న డిమాండ్ రికవరీని దూరం 
చేస్తుంది. మొత్తం మీద, ఈ దశలో ఒమిక్రాన్ వెర్షన్ వృద్ధి 
మరియు ద్రవ్యోల్బణంపై దాని ప్రభావం పరంగా,  రాబోయే 
కొన్ని వారాల్లోగా లేదా మాసాల్లో అంచనా వేయడం చాలా 
అకాలమవుతుంది.  

69. సంక్షిప్తంగా, అభివృద్ధి చెందుతున్న ప్రపంచ స్థూల 
ఆర్థిక దృక్పథానికి సంబంధించి అనిశ్చితి పెరుగుతోంది. 
దేశీయంగా, ఆర్థిక కార్యకలాపాలకు అవకాశాలు 
మెరుగుపడుతున్నప్పటికీ, ఇవి వాటి ప్రీ-పాండమిక్ స్థాయి కంటే 
చాలా తక్కువగా ఉన్నాయి, ఎందుకంటే ప్రైవేట్ వినియోగం వంటి 
కీలకమైన ప్రేరక శక్తులలో, ఇంకా మందగమనం కొనసాగుతూనే ఉంది. 
ఈ అనిశ్చితుల దృష్ట్యా, స్థిరమైన, బృహత్తరమైన మరియు 
స్వయంసంవృద్ది పునరుద్ధరణ కోసం నిరంతర విధాన మద్దతు 
అవసరం, ముఖ్యంగా వెనుకబడిన ప్రాంతాలలో పునరుజ్జీవనాన్ని 
ప్రోత్సహించడానికి మరియు అభివృద్ధి చెందుతున్న 
మార్కెట్లుగా అభివృద్ధి చెందుతున్న వాటిని రక్షించడానికి. ఈ 
దృష్టాంతంలో, ద్రవ్యోల్బణం డైనమిక్స్పై జాగ్రత్తగా 
ఉంటూనే వృద్ధికి సంబంధించిన బాగా స్థిరపడిన సంకేతాలను 
గమనించడం వివేకం. ఓమిక్రాన్ వేరియంట్ ప్రభావం గురించి 
దృఢమైన అవగాహన కలిగి ఉండవలసిన అవసరం కూడా ఉంది. అటువంటి 
అనిశ్చిత వాతావరణంలో, ద్రవ్య విధాన  ప్రతిస్పందన 
టైమింగ్ మరియు విధానాన్నిక్రమాంకనం చేయడం తో పాటు 
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ఆర్థిక స్థిరత్వ ప్రమాదాల నిర్మాణాన్ని నిరోధించడం చాలా 
ముఖ్యం. ఆ విధంగా, నేను పాలసీ రెపో రేటును 4 శాతంగా 
మార్చకుండా ఉంచడానికి మరియు 2021 అక్టోబర్ సమావేశంలో 
MPC తెలియజేసిన అనుకూల వైఖరిని కొనసాగించడానికి ఓటు 
వేస్తున్నాను. 
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