
 
తేది : 24/02/2022 

ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశం యొక్క కార్యకలాపాల నివేదిక -  
ఫిబ్రవరి 8-10, 2022 

[రిజర్వు బ్యాంకు ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45ZL 
క్రింద] 

 
రిజర్వ్ బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45ZB 
క్రింద నెలకొల్పబడిన ద్రవ్య విధాన సమితి (ఎంపీసీ) యొక్క 
ముప్పై మూడవ సమావేశం ఫిబ్రవరి 8-10, 2022 న జరిగింది. 
 
2. సమావేశానికి సభ్యులందరూ హాజరయ్యారు - డాక్టర్ శశాంక 
భిడే, వరిష్ఠ సలహాదారు, నేషనల్ కౌన్సిల్ ఆఫ్ అప్లైడ్ 
ఎకనామిక్ రీసెర్చ్, ఢిల్లీ; డాక్టర్ అషిమా గోయల్, గౌరవ సూచక 
ఆచార్యులు, ఇందిరా గాంధీ ఇంస్టిట్యూట్ ఆఫ్ డెవలప్ మెంట్ 
రీసెర్చ్, ముంబై; ఆచార్య జయంత్ ఆర్. వర్మ, ఆచార్యులు, 
ఇండియన్ ఇంస్టిట్యూట్ ఆఫ్ మేనేజ్ మెంట్, అహ్మదాబాద్; 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్, ఎగ్జిక్యూటివ్ డైరెక్టర్ 
(రిజర్వ్ బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934 లోని సెక్షన్ 
45ZB(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 వహించారు.  
 
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:- 
(a) ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశంలో స్వీకరించిన తీర్మానం; 
(b) ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశంలో తీసుకున్న తీర్మానంపై 
ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క ప్రతి సభ్యుని ఓటు; మరియు 



(c) 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, మౌలికసదుపాయ 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, క్రింద ఇవ్వబడిన తీర్మానాన్ని 
ఎంపీసీ స్వీకరించింది. 
 
తీర్మానం  
 
5. ప్రస్తుత మరియు పరిణమిస్తున్న స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితి 
యొక్క అంచనా ఆధారంగా, ప్రస్తుత సమావేశంలో (ఫిబ్రవరి 8-10, 
2022) ద్రవ్య విధాన సమితి (ఎంపీసీ) క్రింద విధంగా 
నిర్ణయించింది: 
• ద్రవ్య సర్దుబాటు సదుపాయం (ఎల్ఎఎఫ్) క్రింద పాలసీ రెపో 
రేటును ఎలాంటి మార్పు    లేకుండా 4.0 శాతం గా ఉంచడం;  
ఎల్ఎఎఫ్  క్రింద రివర్స్ రెపో రేటు 3.35 శాతం వద్ద, మరియు 
మార్జినల్ స్టాండింగ్ సదుపాయం (ఎంఎస్ఎఫ్) రేటు, బ్యాంక్ 
రేటు 4.25 శాతం వద్ద, ఎటువంటి మార్పు లేకుండా ఉంచడం.  
• ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యాల పరిధుల్లోనే ఉంచుకుంటూ, 
మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి మరియు 
ఆర్థిక వ్యవస్థపై కోవిడ్-19 ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి, 
సర్దుబాటు వైఖరిని అవసరమైనంత కాలం కొనసాగించాలని ఎంపిసి 
నిర్ణయించింది.  
ఒకవైపున అభివృద్ధిని ప్రోత్సహిస్తూ, ద్రవ్య విధానంలో 
తటస్థ దారిని అనుకరిస్తూ, వినియోగదారుల ధరల సూచీ (సీపీఐ) 
విషయంలో +/- 2 శాతం బ్యాండ్ లో 4 శాతం ద్రవ్యోల్బణం 
మధ్యకాలిక ధ్యేయాన్నిసాధించాలనే లక్ష్యానికి అనుగుణంగా 
ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క నిర్ణయం వుంది.  



ఈ నిర్ణయం తీసుకోవడoలోని ముఖ్య కారణాలను ఈ క్రింది 
ప్రకటనలో పొందుపరచడం జరిగింది: 
 
అంచనా 
 
ప్రపంచ ఆర్ధిక వ్యవస్థ 
 
6. ఎంపిసి సమావేశం డిసెంబర్ 2021లో జరిగినప్పటి నుండి, 
ఓమిక్రాన్ రూపాంతరం యొక్క వేగవంతమైన వ్యాప్తి మరియు 
అనుబంధిత పరిమితుల మూలంగా ప్రపంచ ఆర్థిక కార్యకలాపాలను 
మందగించాయి. సేవలు మరియు తయారీ రెండింటిలోనూ బలహీనతతో, 
గ్లోబల్ కాంపోజిట్ పర్చేజింగ్ మేనేజర్స్ ఇండెక్స్ (PMI)  
జనవరి 2022లో 18 నెలల కనిష్ట స్థాయి 51.4కి పడిపోయింది. 
ప్రపంచ వాణిజ్యం పెరుగుతూనే ఉంది. అయినప్పటికీ, నిరంతర 
కంటైనర్ మరియు కార్మికుల కొరత మరియు పెరిగిన సరకు రవాణా 
రేట్లు నుండి ప్రతికూల పవనాలు ప్రసరిస్తున్నాయి. ప్రపంచ 
ఆర్థిక దృక్పథం యొక్క జనవరి 2022 అప్ డేట్ లో, అంతర్జాతీయ 
ద్రవ్య నిధి (IMF) 2022 కోసం ప్రపంచ ఉత్పత్తి మరియు 
వాణిజ్య వృద్ధి అంచనాలను, దాని మునుపటి అంచనాల నుండి వరుసగా 
4.9 శాతం మరియు 6.7 శాతం నుండి 4.4 శాతం మరియు 6.0 శాతానికి 
సవరించింది.  
 
7. నవంబరు చివరి నాటికి సంభవించిన తాత్కాలిక దిద్దుబాటును రద్దు 
చేసిన తర్వాత, వస్తువుల ధరలు మళ్లీ దృఢపడి ద్రవ్యోల్బణ 
ఒత్తిడిని పెంచడం ప్రారంభించాయి. అనేక కేంద్ర బ్యాంకులు 
విధాన సాధారణీకరణపై దృష్టి సారించాయి, ఆస్తుల కొనుగోళ్లను 
ముగించడం మరియు పాలసీ రేట్లలో ఊహించిన దానికంటే ముందుగానే 
పెంపుదల చేయడంతో, ఆర్థిక మార్కెట్లు అస్థిరంగా మారాయి. 
మెచ్యూరిటీల అంతటా సావరిన్ బాండ్ ఈల్డ్ లు స్థిరపడ్డాయి 
మరియు ఈక్విటీ మార్కెట్లు కరెక్షన్ ప్రాంతంలోకి 
ప్రవేశించాయి. అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ ఆర్థిక 
వ్యవస్థ (EMEలు) లోని కరెన్సీ మార్కెట్లు ఇటీవలి వారాల్లో 
రెండు-మార్గాల కదలికలను ప్రదర్శించాయి, ఈక్విటీల నుండి 
బలమైన మూలధన ప్రవాహాల కారణంగా మరియు US రేటు పెంపుదల 
యొక్క వేగం పరిమాణంపై పెరిగిన అనిశ్చితితో. రెండవది US 
బాండ్ ఈల్డ్ లలో పెరుగుతున్న మరియు అస్థిర కదలికకు 
దారితీసింది. 



దేశీయ ఆర్థిక వ్యవస్థ 
 
8. జాతీయ గణాంక కార్యాలయం (NSO) జనవరి 7, 2022న విడుదల చేసిన 
జాతీయ ఆదాయం యొక్క మొదటి ముందస్తు అంచనాలు (FAE), 
భారతదేశ వాస్తవ స్థూల జాతీయోత్పత్తి (GDP) వృద్ధిని 2021-
22కి 9.2 శాతంగా ఉంచింది, ఇది దాని మహమ్మారి పూర్వ స్థాయిని 
(2019-20)ని అధిగమించింది. వ్యక్తిగత వినియోగాన్ని 
మినహాయించి, GDPలోని అన్ని ప్రధాన భాగాలు వాటి 2019-20 
స్థాయిలను అధిగమించాయి. జనవరి 31 విడుదలలో, 2020-21కి వాస్తవ 
GDP వృద్ధిని (-) 7.3 శాతం తాత్కాలిక అంచనాల నుండి (-) 6.6 శాతానికి 
NSO సవరించింది. 
 
9. అందుబాటులో ఉన్న హై ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలు జనవరి 2022లో 
దేశంలో ఓమిక్రాన్ రూపాంతరం వేగంగా వ్యాప్తి చెందడం వల్ల 
కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ సర్వీస్ లపై ఉన్న డ్రాగ్ ని 
ప్రతిబింబిస్తూ డిమాండ్ కొంత బలహీనపడుతుందని 
సూచిస్తున్నాయి. గ్రామీణ డిమాండ్ సూచికలు - ద్విచక్రవాహనం 
మరియు ట్రాక్టర్ విక్రయాలు - డిసెంబర్-జనవరిలో 
కుదించబడ్డాయి. ఫిబ్రవరి 4, 2022 వరకు రబీలో విత్తిన విస్తీర్ణం 
మునుపటి సంవత్సరం కంటే 1.5 శాతం ఎక్కువగా ఉంది. పట్టణ 
డిమాండ్ సూచికలలో, వినియోగదారుల డ్యూరబుల్స్ మరియు 
ప్యాసింజర్ వాహనాల అమ్మకాలు సరఫరా పరిమితుల కారణంగా 
నవంబర్-డిసెంబర్ లో కుదించబడ్డాయి, అయితే ఓమిక్రాన్ 
ప్రభావంతో జనవరిలో దేశీయ విమాన ట్రాఫిక్ బలహీనపడింది. 
పెట్టుబడి కార్యకలాపాలు మిశ్రమ చిత్రాన్ని ప్రదర్శించాయి 
- డిసెంబరులో మూలధన వస్తువుల దిగుమతులు పెరిగాయి, నవంబర్ లో 
క్యాపిటల్ గూడ్స్ ఉత్పత్తి ఇయర్-ఆన్-ఇయర్ (y-o-y) 
ఆధారంగా తగ్గింది. జనవరి 2022లో పదకొండవ వరుస నెలలో సరుకుల 
ఎగుమతులు ప్రోత్సాహకరంగా ఉన్నాయి; దేశీయ డిమాండ్ 
నేపథ్యంలో చమురుయేతర నాన్-గోల్డ్ దిగుమతులు కూడా 
విస్తరిస్తూనే ఉన్నాయి. 
 
10 జనవరిలో. తయారీ PMI 54.0 వద్ద విస్తరణ జోన్ లో కొనసాగింది, 
అయితే ఇది మునుపటి నెలలో 55.5 నుండి మోడరేట్ చేయబడింది. 
సేవల రంగ సూచికలలో, రైల్వే సరుకు రవాణా, ఇ-వే బిల్లులు మరియు 
టోల్ వసూళ్లు డిసెంబర్-జనవరిలో y-o-y వృద్ధిని నమోదు చేశాయి; 
పెట్రోలియం వినియోగం మ్యూట్ వృద్ధిని నమోదు చేసింది 



మరియు పోర్ట్ ట్రాఫిక్ క్షీణించింది. పూర్తయిన స్టీల్ 
వినియోగం జనవరిలో y-o-y తగ్గగా, డిసెంబర్ లో సిమెంట్ 
ఉత్పత్తి రెండంకెలకు పెరిగింది. డిసెంబర్ లో 55.5 నుండి వేగం 
బలహీనపడినప్పటికీ, PMI సేవలు జనవరి 2022లో 51.5 వద్ద విస్తరణను 
కొనసాగించాయి. 
 
11. ఎక్కువ ప్రతికూల బేస్ ప్రభావాల కారణంగా నవంబర్ లో 4.9 శాతం 
ఉన్న హెడ్ లైన్ CPI ద్రవ్యోల్బణం, డిసెంబర్ లో 5.6 శాతానికి 
పెరిగింది. ఆహార సమూహం డిసెంబరులో ధరలలో గణనీయమైన 
క్షీణతను నమోదు చేసింది, ప్రధానంగా కూరగాయలు, మాంసం మరియు 
చేపలు, వంట నూనెలు మరియు పండ్ల కారణంగా, కానీ కూరగాయల ధరల 
నుండి వచ్చిన పదునైన ప్రతికూల బేస్ ఎఫెక్ట్స్ y-o-y 
ద్రవ్యోల్బణంలో పెరుగుదలకు దారితీశాయి. డిసెంబరులో ఇంధన 
ద్రవ్యోల్బణం తగ్గినప్పటికీ, రెండంకెల స్థాయిలోనే ఉంది. 
ఆహారం మరియు ఇంధనం మినహా ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం లేదా CPI 
ద్రవ్యోల్బణం పెరుగుదలలో ఉంది, అయితే రవాణా మరియు 
కమ్యూనికేషన్, ఆరోగ్యం, హౌసింగ్, వినోదం మరియు వేడుకల 
కారణంగా నవంబర్ లో 6.2 శాతం నుండి డిసెంబర్ లో 6.0 శాతానికి 
కొంత నియంత్రణ ఉంది. 
 
12. LAF కింద సగటు శోషణ (స్థిర మరియు వేరియబుల్ రేట్ రివర్స్ 
రెపోల ద్వారా) అక్టోబరు-నవంబర్ 2021లో ₹8.6 లక్షల కోట్ల 
నుండి జనవరి 2022లో ₹7.6 లక్షల కోట్లకు తగ్గినప్పటికీ, మొత్తం 
సిస్టమ్ లిక్విడిటీ పెద్ద మిగులులో కొనసాగింది. ఫిబ్రవరి 4, 
2022న రిజర్వ్ డబ్బు (నగదు నిల్వల నిష్పత్తిలో మార్పు యొక్క 
మొదటి రౌండ్ ప్రభావం కోసం సర్దుబాటు చేయబడింది) 8.4 శాతం 
(y-o-y)కి విస్తరించింది. వాణిజ్య బ్యాంకుల ద్వారా మనీ సప్లై 
(M3) మరియు బ్యాంక్ క్రెడిట్ (y-o-y) జనవరి 28, 2022 నాటికి 
వరుసగా 8.4 శాతం మరియు 8.2 శాతం చొప్పున పెరిగింది. భారతదేశ 
విదేశీ మారక నిల్వలు 2021-22లో (ఫిబ్రవరి 4, 2022 వరకు) US$ 55 
బిలియన్లు పెరిగి US$ 632 బిలియన్లకు చేరుకున్నాయి. 
 
దృక్పథం 
 
13. ఎంపీసీ డిసెంబర్ 2021 సమావేశం నుండి, CPI ద్రవ్యోల్బణం 
ఆశించిన పథంలో కదిలింది. తాజా శీతాకాలపు పంటల రాకతో కూరగాయల 
ధరలు మరింత తగ్గుతాయని భావిస్తున్నారు. సరఫరాలో దృఢమైన 



ప్రభుత్వ జోక్యం మరియు దేశీయ ఉత్పత్తి పెరుగుదలకు 
ప్రతిస్పందనగా పప్పులు మరియు వంటనూనెలు, చమురు ధరలలో 
తగ్గుదల కొనసాగుతుంది. మెరుగైన రబీ పంటల సాగు  ఆహార ధరల 
తగ్గుదల పై ఆశాజనకముగా ఉంది. అయితే ప్రతికూల మూల ప్రభావం 
జనవరిలో ఆహార ద్రవ్యోల్బణం గణనీయమైన సడలింపును 
నిరోధించే అవకాశం ఉంది. సరఫరా పరిస్థితులు 2022లో మరింత 
అనుకూలంగా మారుతాయని అంచనా వేసినప్పటికీ, ముడి చమురు ధరల 
అంచనా భౌగోళిక రాజకీయ పరిణామాల వల్ల అనిశ్చితంగా ఉంది. 
ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణంపై కాస్ట్-పుష్ ఒత్తిళ్లు సమీప 
కాలంలో కొనసాగవచ్చు, అయితే రిజర్వ్ బ్యాంక్ సర్వేలు 
ఆర్థిక వ్యవస్థలో కొంత తగ్గుదలని సూచిస్తున్నాయి. 
ఉత్పాదక మరియు సేవల సంస్థల ద్వారా అమ్మకపు ధరల పెరుగుదల 
వేగం, అణచివేయబడిన పాస్-త్రూ ప్రతిబింబిస్తుంది. తులనాత్మక 
ప్రాతిపదిక పై, 2021-22కి ద్రవ్యోల్బణం అంచనా 5.3 శాతం వద్ద, 
Q4 వద్ద 5.7 శాతం ఉంచబడింది. 2022లో రుతుపవనాలు సాధారణంగానే 
ఉండవచ్చు అనే ఊహతో, 2022-23కి CPI ద్రవ్యోల్బణం 4.5 శాతంగా 
అంచనా వేయబడింది, Q1:2022-23తో 4.9 శాతం; Q2 వద్ద 5.0 శాతం; Q3 
వద్ద 4.0 శాతం; మరియు Q4:2022-23 వద్ద 4.2 శాతం, రిస్క్ లు 
స్థూలమైన సమతుల్యంతో (చార్ట్ 1). 
 
14. వ్యక్తిగత వినియోగం మరియు కాంటాక్ట్-ఇంటెన్సివ్ సేవలు 
మహమ్మారి ముందు స్థాయి కంటే తక్కువగా ఉన్నందున దేశీయ 
ఆర్థిక కార్యకలాపాలలో పునరుద్ధరణ ఇంకా విస్తృత స్థాయిలో 
లేదు. ముందుకు సాగుతున్న దిశలో, రబీ పంటకు సంబంధించిన దృక్పథం 
వ్యవసాయం మరియు గ్రామీణ డిమాండ్ కు మంచి సూచన. మహమ్మారి 
నుంచి కోలుకోవడంపై కొనసాగుతున్న మూడవ తరంగం ప్రభావం 
మునుపటి తరంగాల కంటే పరిమితం చేయబడి, కాంటాక్ట్-
ఇంటెన్సివ్ సేవలు మరియు పట్టణ డిమాండ్ కోసం దృక్పథాన్ని 
మెరుగుపర్చే వీలు ఉంది.  2022-23 కేంద్ర బడ్జెట్ లోని మూలధన 
వ్యయం పెరుగుదల ద్వారా ప్రజా మౌలిక సదుపాయాలను 
మెరుగుపర్చడంపై ప్రకటనలు పెద్ద గుణకార ప్రభావాల ద్వారా 
ప్రైవేట్ పెట్టుబడిలో వృద్ధిని మరియు రద్దీని పెంచుతాయని 
భావిస్తున్నారు. నాన్-ఫుడ్ బ్యాంక్ క్రెడిట్, సపోర్టివ్ 
మానిటరీ మరియు లిక్విడిటీ పరిస్థితులు, సరుకుల ఎగుమతులలో 
నిలకడగా తేలడం, సామర్థ్య వినియోగాన్ని మెరుగుపరచడం మరియు 
స్థిరమైన వ్యాపార దృక్పథం, మొత్తం డిమాండ్ కు మంచి 
ఊతమిస్తున్నాయి. ప్రపంచ ఆర్ధిక  మార్కెట్ అస్థిరత, పెరిగిన 



అంతర్జాతీయ కమోడిటీ ధరలు, ముఖ్యంగా ముడి చమురు మరియు 
కొనసాగుతున్న ప్రపంచ సరఫరా వైపు అంతరాయాలు, దృక్పథానికి 
ప్రతికూల ప్రమాదాలను కలిగిస్తాయి. ఈ అంశాలన్నింటినీ 
పరిగణనలోకి తీసుకుంటే, నిజమైన GDP వృద్ధి 7.8 శాతంగా, Q1:2022-23 
వద్ద 17.2 శాతం; Q2 వద్ద 7.0 శాతం; Q3 వద్ద 4.3 శాతం; మరియు 
Q4:2022-23 వద్ద 4.5 శాతంతో (చార్ట్ 2) 2022-23కి అంచనా 
వేయబడింది. 
 
15. H1:2022-23లో ద్రవ్యోల్బణం తగ్గుముఖం పట్టే అవకాశం 
ఉందని మరియు ఆ తర్వాత లక్ష్య రేటుకు చేరువయ్యే అవకాశం 
ఉందని MPC పేర్కొంది. ప్రభుత్వం నుండి సకాలంలో మరియు 
అనుకూలమైన సరఫరా వైపు చర్యలు, ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్లను 
నియంత్రించడంలో గణనీయంగా సహాయపడ్డాయి. ఇన్ పుట్ 
ఖర్చులను పెంచడం అనేది, ప్రత్యేకించి అంతర్జాతీయంగా ముడి 
చమురు ధరలు పెరుగుతూ ఉంటే, ఒక ఆకస్మిక ప్రమాదం. దేశీయ 
పునరుద్ధరణ యొక్క వేగం మహమ్మారికి ముందు ఉన్న 
ట్రెండ్ లతో చేరుతోంది, అయితే ప్రైవేట్ వినియోగం 
ఇప్పటికీ వెనుకబడి ఉంది. కోవిడ్-19 భవిష్యత్తు దృక్పథానికి 
కొంత అనిశ్చితిని అందించడం కొనసాగిస్తోంది. కేంద్ర బడ్జెట్ 
2022-23లో ప్రకటించిన చర్యలు మొత్తం డిమాండ్ ను పెంచుతాయి. 
దైహిక అధునాతన ఆర్థిక వ్యవస్థలలో (AEs) ద్రవ్య విధాన 
సాధారణీకరణ మరియు నిరంతర సరఫరా గొలుసు అంతరాయాల నుండి 
ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్ల కారణంగా ఆర్థిక మార్కెట్ అస్థిరత 
నుండి పెరుగుతున్న ఎదురుగాలులతో, ప్రపంచ స్థూల ఆర్థిక 
వాతావరణం 2022లో ప్రపంచ డిమాండ్ లో క్షీణతతో 
వర్గీకరించబడుతుంది. దీని ప్రకారం, కొనసాగుతున్న దేశీయ 
పునరుద్ధరణ ఇప్పటికీ అసంపూర్తిగా ఉందని మరియు నిరంతర విధాన 
మద్దతు అవసరమని MPC అభిప్రాయ పడుతుంది. ఈ నేపథ్యంలోనే 
MPC పాలసీ రెపో రేటును 4 శాతం వద్ద యథాతథంగా ఉంచాలని మరియు 
మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి మరియు 
కొనసాగించడానికి మరియు కోవిడ్-19 ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి 
అవసరమైనంత కాలం అనుకూలమైన వైఖరిని కొనసాగించాలని, ఆర్థిక 
వ్యవస్థపై ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యంలోనే ఉండేలా 
చూసుకుంటూ, 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. ఆచార్య 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 ఆచార్య జయంత్ ఆర్. వర్మ 
అభ్యంతరాలు వ్యక్తం చేశారు. 
 
18.   ఎంపిసి సమావేశం యొక్క కార్యకలాపాలు ఫిబ్రవరి 24, 2022న 
ప్రచురించబడతాయి. 
 
19. ఎంపిసి యొక్క తదుపరి సమావేశం ఏప్రిల్ 6-8, 2022 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 
ఆచార్య జయంత్ ఆర్. వర్మ అవును 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్ అవును 
డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్ర అవును 
శ్రీ శక్తికాంత దాస్ అవును 

 
డాక్టర్ శశాంక భిడే ప్రకటన 
 
20. జాతీయ గణాంక కార్యాలయం (NSO) విడుదల చేసిన మొదటి 
ముందస్తు అంచనాలు (FAE) 2021-22లో GDP వృద్ధిని గత సంవత్సరం 
కంటే 9.2 శాతంగా ఉంచింది, ఇది డిసెంబర్ MPC ప్రకటనలో అంచనా 



వేసిన 9.5 శాతం కంటే తక్కువగా ఉంది. ఏది ఏమైనప్పటికీ, 2020-21కి 
సంబంధించిన మొదటి సవరించిన అంచనాలు (FRE) FAE పాయింట్ 
తర్వాత 2021-22కి FAEని గణించడానికి ఉపయోగించే తాత్కాలిక 
అంచనాల కంటే GDP యొక్క కొంచెం ఎక్కువ స్థాయికి విడుదల 
చేయబడింది, ఇది 2021-22కి తక్కువ అంచనా వేసిన వృద్ధి రేటును 
సూచిస్తుంది. మొత్తంమీద, 2021-22లో GDP 2019-20లో సాధించిన 
స్థాయి కంటే 2 శాతం కంటే తక్కువగా ఉండే అవకాశం ఉంది. ఇది 
ఆర్థిక పునరుద్ధరణ వేగాన్ని వేగవంతం చేయవలసిన అవసరాన్ని 
ప్రాధాన్యం చేస్తుంది. 
 
21. GDPలో అతిపెద్ద భాగం అయిన ప్రైవేట్ వినియోగ వ్యయం 
ఇంకా 2019-20 మహమ్మారి పూర్వ స్థాయికి చేరుకోలేదని 2021-22 
FAE చూపిస్తుంది. మరో రెండు భాగాలు - 2021-22లో ప్రభుత్వ తుది 
వినియోగ వ్యయం మరియు స్థూల స్థిర మూలధన నిర్మాణం 2019-20 
స్థాయిలను మించి ఉంటుందని అంచనా వేయబడింది. వస్తువులు మరియు 
సేవల ఎగుమతులు మరియు దిగుమతులు వాటి 2019-20 స్థాయిల కంటే 
2021-22లో పెరుగుతాయని అంచనా వేయబడింది. 
 
22. నవంబర్ చివరి నాటికి వృద్ధి వేగం ట్రాక్ లో ఉన్నట్లు 
కనిపించినప్పటికీ, కోవిడ్ పరిస్థితి మళ్లీ అనిశ్చితంగా 
మారడంతో, వృద్ధి వేగాన్ని కొనసాగించడానికి విధాన చర్యలు 
కీలకంగా మారాయి. మహమ్మారి తాజా స్థితి యొక్క ఆధిపత్య 
ప్రభావం, ప్రత్యక్షంగా లేదా పరోక్షంగా, ప్రపంచ 
దృష్టాంతంలో నుండి ఉద్భవించింది. ప్రత్యక్ష ప్రభావం అనేది 
దేశాలలో గణనీయమైన వ్యాధి గుణాంకాలు మరియు వ్యాధి 
వ్యాప్తిని అరికట్టడానికి ఆర్థిక కార్యకలాపాలపై 
పరిమితులు. సరఫరా గొలుసుల ద్వారా ప్రారంభ ప్రభావం యొక్క 
స్పిల్ ఓవర్లు, ద్రవ్యోల్బణం మరియు ద్రవ్యోల్బణాన్ని 
నియంత్రించడానికి ద్రవ్య విధానాన్ని కఠినతరం చేయడం ద్వారా 
పరోక్ష ప్రభావం అనుసరిస్తుంది. 2022లో ప్రపంచ ఆర్థిక 
వ్యవస్థ యొక్క y-o-y వృద్ధి రేటును ఇప్పుడు IMF తన జనవరి 2022 
ప్రపంచ ఆర్థిక దృక్పథం నవీకరణలో 4.4 శాతంగా అంచనా వేసింది. 
అక్టోబర్ 2021లో ఇది 4.9 శాతంగా ఉంది. ముందుకు సాగుతున్న 
దిశలో, 2023లో వృద్ధి 3.8 శాతంగా అంచనా వేయబడింది. 
ప్రపంచవ్యాప్తంగా, 2022-23లో ఇంధనం మరియు ఆహారం నుండి 
ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిడి తగ్గుతుందని అంచనా. IMF ద్వారా జనవరి 
2022 నవీకరణ ప్రపంచ వాణిజ్య పరిమాణం - వస్తువులు మరియు సేవలు 



- 2022లో మునుపటి అక్టోబర్ 2021 అంచనాల కంటే తక్కువ రేటుతో 
వృద్ధి చెందుతుందని అంచనా వేసింది. కోవిడ్ వ్యాప్తికి 
సంబంధించిన వృద్ధికి ప్రతికూల ప్రమాదాలను కూడా అంచనాలు 
గుర్తించాయి. 
 
23. ప్రపంచ ఆర్థిక వాతావరణం కూడా నిరంతర భౌగోళిక రాజకీయ 
ఒత్తిళ్ల ద్వారా ప్రభావితమవుతుంది. ఇది వాణిజ్యం, ధరలు 
మరియు మూలధన ప్రవాహాలను ప్రభావితం చేస్తుంది. 
 
24. దేశీయ ఆర్థిక వ్యవస్థ Q1: 2021-22లో మహమ్మారి రెండవ 
తరంగం ప్రభావం నుండి బలంగా పుంజుకోవడంని చూపింది. అయితే 
వృద్ధి పునరుద్ధరణ ఇప్పటివరకు అసంపూర్తిగా ఉంది, 
ప్రత్యేకించి ప్రైవేట్ వినియోగ వ్యయానికి సంబంధించి. RBI 
ద్వైమాసిక వినియోగదారుల విశ్వాస సర్వే జనవరిలో 
దేశవ్యాప్తంగా ప్రధాన పట్టణ ప్రాంతాల్లో 
నిర్వహించబడింది. ఇది నవంబర్ 2021 సర్వేతో పోల్చితే 
వినియోగదారుల మనోభావాలలో కొనసాగుతున్న బలహీనతను 
ప్రతిబింబిస్తుంది. ప్రతివాదులు చాలా మంది ఒక సంవత్సరం 
క్రితంతో పోలిస్తే ఇప్పుడు పెరిగిన ఖర్చులను నివేదించారు. 
వ్యయం పెరుగుదలను నడిపిస్తుంది మరియు 'విచక్షణతో కూడిన 
వ్యయం' బలహీనంగా ఉంది. ఒక సంవత్సరం ముందటి పరిస్థితి 
అంచనాల కోసం నమూనా అదే. ఒక సంవత్సరం క్రితంతో పోల్చితే 
ఇప్పుడు ప్రతివాదులు కొంచెం ఎక్కువ శాతం ప్రస్తుత సాధారణ 
ఆర్థిక పరిస్థితులలో మెరుగుదలని కనుగొన్నప్పటికీ, మెజారిటీ 
పరిస్థితి మరింత దిగజారిందని గుర్తించారు. డిసెంబరు 2021లో 
ఓమిక్రాన్ రూపాంతరం నుండి ఇన్ఫెక్షన్ ల పెరుగుదల ప్రభావం 
వల్ల ప్రతివాదులు ఒక సంవత్సరం ముందు అంచనా వేయడం సానుకూల 
రేటింగ్ లలో క్షీణతను ప్రతిబింబిస్తుంది. ప్రస్తుతం ఉన్న 
ఉపాధి మరియు ఆదాయ పరిస్థితుల యొక్క అవగాహనలు కూడా 
బలహీనమైన మనోభావాలను ప్రతిబింబిస్తాయి. వినియోగదారు 
వ్యయంపై మిశ్రమ చిత్రం పారిశ్రామిక ఉత్పత్తి సూచిక (IIP) 
నమూనాలో కూడా ప్రతిబింబిస్తుంది. కన్స్యూమర్ 
డ్యూరబుల్స్ కోసం IIP 2019-20 స్థాయిల కంటే ఇంకా గణనీయమైన 
స్థాయిలో పెరగలేదు. వినియోగదారు నాన్ డ్యూరబుల్స్ కోసం IIP 
ఇప్పుడే 2019-20 స్థాయికి చేరుకుంది. మొత్తంమీద, వినియోగ 
వ్యయాన్ని పెంచడానికి ఉపాధి మరియు ఆదాయ పరిస్థితులలో 
స్థిరమైన మెరుగుదల అవసరం. 



25. స్థూల స్థిర మూలధనం మునుపటి సంవత్సరం కంటే 17.4 శాతం 
2021-22 (FAE)లో పెరుగుతుందని అంచనా వేయబడింది. గణనీయమైన 
పెరుగుదల మునుపటి సంవత్సరంలో 10.4 శాతం క్షీణతను కలిగి ఉంది. ఇది 
పెరుగుబాటు దిశలో కొనసాగించాల్సిన అవసరాన్ని మళ్లీ 
ప్రాధాన్యం చేస్తుంది. 2021 అక్టోబర్ మరియు నవంబర్ లలో 
క్యాపిటల్ గూడ్స్ కోసం IIP యొక్క తాజా అంచనాలు అదే 
నెలల్లో 2020 స్థాయిల కంటే తక్కువగా ఉన్నాయి. డిసెంబర్ 
2021లో NCAER నిర్వహించిన వ్యాపార అంచనాల సర్వే 
(https://www.ncaer.org/data_details.php?dID=21), గత త్రైమాసికంలో 
Q3 2021లో వ్యాపార విశ్వాసం మెరుగుపడిందని నివేదించింది, 
అయితే అభివృద్ధి వేగం మందగించినప్పటికీ సర్వే చివరి వారంలో 
ప్రతిస్పందనల ఆధారంగా ఇండెక్స్ డిసెంబర్ మొదటి మూడు 
వారాల కంటే తక్కువగా ఉండి, పెరుగుతున్న ఒమిక్రాన్ కేసుల 
ప్రభావంపై దృష్టిని ఆకర్షించింది. RBI యొక్క తాజా 
పారిశ్రామిక దృక్పథం సర్వే Q3: 2021-22 నుండి Q4: 2021-22 కోసం 
వ్యాపార అంచనాల సూచికలో క్షీణతను చూపుతుంది, ఇది Q2: 2020-21 
నుండి స్థిరమైన పెరుగుదల తర్వాత విస్తరణను సూచిస్తుంది. 
పెట్టుబడి పరిస్థితుల కీలక సూచికలలో ఒకటైన క్యాపిటల్ 
గూడ్స్ దిగుమతులు సెప్టెంబర్-డిసెంబర్ 2021లో 2019-20 
స్థాయిల కంటే స్థిరంగా పెరిగాయి. పెట్టుబడి డిమాండ్ లో 
సానుకూల ధోరణులను కొనసాగించడానికి, మొత్తం డిమాండ్ 
పరిస్థితుల్లో మెరుగుదల కీలకం. 2022-23 కోసం కేంద్ర ప్రభుత్వ 
బడ్జెట్ లో మూలధన వ్యయంలో ప్రతిపాదిత పెరుగుదల, 2021-
22లో కనిపించే ఎగుమతి వృద్ధికి కొనసాగింపుతో పాటు, పెట్టుబడి 
వ్యయానికి సానుకూల డ్రైవర్ లలో ఒకటి. 
 
26. ప్రస్తుత కోవిడ్ ఇన్ ఫెక్షన్లు వినియోగదారు మరియు 
వ్యాపార మనోభావాలను ప్రభావితం చేసినప్పటికీ, సానుకూల 
వృద్ధి ధోరణులను సూచించే సూచికలు కూడా ఉన్నాయి. GST సేకరణ 
డిసెంబర్ 2021 మరియు జనవరి 2022లో రెండంకెల వృద్ధిని నమోదు 
చేసింది, అయితే అక్టోబర్-నవంబర్ 2021 కంటే చాలా తక్కువ 
వేగంతో ఉంది. సంవత్సర ప్రాతిపదికన డిసెంబర్ 2021లో ఆహారేతర 
బ్యాంక్ క్రెడిట్ 9.3 శాతం మరియు జనవరి 14, 2022 నాటికి 8.1 
శాతం పెరిగింది. ఇవి గత 12 నెలల్లో అత్యధిక వృద్ధి రేట్లు. 
తయారీ మరియు సేవల కోసం PMI, మునుపటి నెల స్థాయిల నుండి 
క్షీణిస్తున్నప్పుడు, జనవరి 2022 నెలలో విస్తరణ జోన్ లో 
ఉంటుంది. 



27. ప్రస్తుత మహమ్మారి తరంగం ప్రభావం తగ్గుముఖం 
పట్టడంతో దేశీయ ఆర్థిక వ్యవస్థ వృద్ధి వేగం 
పుంజుకోవచ్చని అంచనా. టీకాలు వేయడం మరియు వైరస్ మరింత 
వ్యాప్తి చెందకుండా నిరోధించడానికి కోవిడ్ ప్రోటోకాల్ లకు 
నిరంతరం కట్టుబడి ఉండటం, ఉపాధి మరియు గృహ ఆదాయంలో 
స్థిరమైన వృద్ధిని సాధించడానికి అవసరం. 
 
28. సాధారణ రుతుపవనాల అంచనా మరియు ఆర్థిక కార్యకలాపాల 
యొక్క కీలక సూచికలలో ప్రస్తుత పోకడల ఆధారంగా, 2022-23కి GDP 
వృద్ధిని y-o-y ప్రాతిపదికన 7.8 శాతంగా ఉంచారు. త్రైమాసిక 
వృద్ధి పథం Q1:2022-23గా 17.2 శాతంగా అంచనా వేయబడింది; Q2 వద్ద 
7.0 శాతం; Q3 వద్ద 4.3 శాతం; మరియు Q4:2022-23 4.5 శాతం, y-o-y 
ఆధారంగా. జనవరి 2022లో RBI నిర్వహించిన ప్రొఫెషనల్ 
ఫోర్ కాస్టర్ ల సర్వే 2022-23కి 7.7 శాతం మధ్యస్థ GDP 
అంచనాను అందిస్తుంది. GDP కోసం 2021-22 FAE విలువపై 7.8 శాతం 
అంచనాను వర్తింపజేయడం, 2019-20కి సంబంధించి రెండవ సవరించిన 
అంచనాల కంటే 9.6 శాతం పెరుగుదలను సూచిస్తుంది లేదా 2022-23తో 
ముగిసే మూడేళ్లలో సగటు వార్షిక వృద్ధి 3.2 శాతం. స్థిరమైన 
అధిక వృద్ధి వేగాన్ని సాధించడానికి సహాయక విధానాల అవసరాన్ని 
ఇది ప్రాధాన్యం చేస్తుంది. 
 
29. CPI ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం రేటు 5.6, 5.1 మరియు 5.0 శాతం y-o-y 
ప్రాతిపదికన 2021-22 మొదటి మూడు త్రైమాసికాల్లో వచ్చింది. 
అదే కాలానికి ఆహారేతర మరియు ఇంధనేతర కోర్ CPI 
ద్రవ్యోల్బణం రేటు 6.0, 5.8 మరియు 6.0 శాతంగా ఉంది. పెట్రోలు 
మరియు డీజిల్ ధరలతో పాటు రవాణా సేవల ధరలను కలిగి ఉన్న CPI 
కోర్ కొలత, పెట్రోల్ మరియు డీజిల్ యొక్క రిటైల్ అమ్మకపు 
ధరలను అలాగే వినియోగంలో ఇతర ఉత్పత్తుల ధరలలో దాని ధరను 
సంగ్రహిస్తుంది. పెట్రోలియం ఉత్పత్తుల ధరల రెండంకెల 
వృద్ధి, ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం యొక్క ముఖ్య డ్రైవర్లలో 
ఒకటి. ముందుకు వెళుతున్నప్పుడు, ఆహారం మరియు పెట్రోలియం 
ఉత్పత్తుల ధరల పథాలు ఇతర రంగాల-నిర్దిష్ట కారకాలతో పాటు 
ఇతర రంగాల ధరలపై ప్రభావం చూపుతాయి. జనవరి 22 మొదటి రెండు 
వారాల్లో ఆర్ బిఐ నిర్వహించిన గృహాల ద్రవ్యోల్బణ అంచనాల 
సర్వే మూడు నెలల ముందు మరియు ఒక సంవత్సరం ముందు అంచనా 
ద్రవ్యోల్బణం రేటు మధ్యస్థంలో క్షీణతను చూపుతుంది. 
ప్రస్తుత ద్రవ్యోల్బణం రేటుపై అవగాహన కూడా తగ్గింది. 



వాస్తవాలతో పోలిస్తే కనుక్కొన్న ద్రవ్యోల్బణం రేట్లు 
ఎక్కువగా ఉన్నప్పటికీ, ఈ రేట్లలో మార్పులు ద్రవ్యోల్బణం 
రేటులో నియంత్రణ అంచనాలను సూచిస్తాయి. ప్రస్తుత 
ట్రెండ్ లు మరియు రబీ పంట పరిస్థితుల అనుకూల ప్రభావాన్ని 
పరిగణనలోకి తీసుకుంటే, 2021-22కి ద్రవ్యోల్బణం అంచనా 5.3 
శాతం వద్ద ఉంచబడుతుంది. డిసెంబర్ 2021 అంచనాల మాదిరిగానే, 
Q4లో అంచనా వేసిన ద్రవ్యోల్బణం 5.7 శాతంగా ఉంది. Q4: 2021-22 
కోసం ప్రొఫెషనల్ ఫోర్ కాస్టర్ ల సర్వేలో CPI 
ద్రవ్యోల్బణం రేటు సగటు అంచనా 5.8 శాతం. సాధారణ రుతుపవనాలు 
మరియు కోవిడ్ ఇన్ ఫెక్షన్ల క్షీణతతో సరఫరా పరిస్థితులు 
సడలించడంతో, 2022-23కి సంబంధించి హెడ్ లైన్ CPI 
ద్రవ్యోల్బణం RBIచే 4.5 శాతంగా అంచనా వేయబడింది. 
త్రైమాసిక అంచనాలు Q1 వద్ద 4.9 శాతం; Q2 వద్ద 5.0 శాతం; Q3 
వద్ద 4.0 శాతం; మరియు Q4 వద్ద 4.2 శాతం. నిజానికి ఈ 
దృష్టాంతాన్ని మార్చే కారకాలు ఉన్నాయి, ప్రత్యేకించి 
అంతర్జాతీయ వస్తువుల ధరలు మరియు వాణిజ్యాన్ని ప్రభావితం 
చేసే భౌగోళిక రాజకీయ ఉద్రిక్తతల ప్రభావం మరియు అధునాతన 
ఆర్థిక వ్యవస్థల స్థూల ఆర్థిక విధానాల ప్రభావం. 
 
30. ఆర్థిక వ్యవస్థలో సానుకూల వృద్ధి ధోరణులను బలోపేతం 
చేయడానికి, అనుకూలమైన ద్రవ్య మరియు ఆర్థిక పరిస్థితుల 
అవసరం ఒక క్లిష్టమైన పరిస్థితిగా మిగిలిపోయింది. వినియోగం 
మరియు పెట్టుబడి వ్యయాల ఊపందుకోవడానికి వినియోగదారులకు 
మరియు సంస్థలకు ఆర్థిక వనరులను పొందడం అవసరం. ఈ సమయంలో 
ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్యం యొక్క టాలరెన్స్ బ్యాండ్ 
యొక్క ఎగువ స్థాయికి దిగువన ఉండేలా ద్రవ్యోల్బణం రేట్లు 
అంచనా వేయబడ్డాయి. ఈ అంశాలను దృష్టిలో ఉంచుకుని, పాలసీ 
రెపో రేటును 4.0 శాతంగా మార్చకుండా ఉంచడానికి నేను అనుకూలంగా 
ఓటు వేస్తున్నాను. అదే సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం 
లక్ష్యంలోనే ఉండేలా చూసుకుంటూ, మన్నికైన ప్రాతిపదికన 
వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి మరియు కొనసాగించడానికి మరియు 
ఆర్థిక వ్యవస్థపై కోవిడ్-19 ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి 
అవసరమైనంత కాలం అనుకూలమైన వైఖరితో కొనసాగడానికి నేను 
అనుకూలంగా ఓటు వేస్తున్నాను,  
 
డాక్టర్ అషిమా గోయల్ ప్రకటన 
 



31. ఓటింగ్ నిర్ణయానికి రావడానికి నేను ఆర్థిక వ్యవస్థ 
ఎదుర్కొంటున్న ప్రపంచ ప్రమాదాల సమస్యలను, దాని అంచనా 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు వృద్ధి పునరుద్ధరణను నిర్ణయించే 
కారకాలు, అలాగే మార్గదర్శకత్వం యొక్క రకం మరియు 
ప్రభావాన్ని తీసుకుంటాను. 
 
32. ప్రపంచ రిస్క్ లలో అధిక చమురు ధరలు, పెరుగుతున్న 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు ప్రధాన దేశాలలో వడ్డీ రేట్లు మరియు 
విదేశీ మూలధన ప్రవాహాలలో అస్థిరత ఉన్నాయి. 
 
33. భారత దేశపు హెడ్ లైన్ CPI ద్రవ్యోల్బణం, Q4 తర్వాత 
తగ్గుతుందని అంచనా. చమురు ధరలు ప్రస్తుతం ఎక్కువగా ఉన్నాయి 
కానీ అస్థిరత మరియు ప్రస్తుత స్థాయిలలో ఉండడానికి అవకాశం 
లేదు, WPIని తగ్గిస్తుంది, ఇది ప్రతికూల బేస్ ఎఫెక్ట్స్ ఫేడ్ 
అయినప్పుడు కూడా తేలికగా ఉంటుంది. భారతదేశంలో రెండవ రౌండ్ 
ద్రవ్యోల్బణంలో ఆహార ధరల ద్రవ్యోల్బణం యొక్క 
ఆధిపత్యం CPI ద్రవ్యోల్బణం WPI ద్రవ్యోల్బణాన్ని 
రివర్స్ కంటే ఎక్కువగా ప్రభావితం చేస్తుంది, అయితే 
సాధారణంగా ఉత్పాదకదారు ధరలు, వినియోగదారు ధరలను ప్రభావితం 
చేస్తుందని అంచనా1. కాబట్టి, అధిక WPI, CPIని పెంచాల్సిన అవసరం 
లేదు. గృహ ద్రవ్యోల్బణం అంచనాలు కూడా తగ్గించబడ్డాయి. 
 
34. అంతేకాకుండా, CPI ప్రధాన శీర్షికలో ఉన్న ఆహార పదార్థాలు 
ప్రభుత్వ చర్యకు మరింత అనుకూలంగా ఉంటాయి. లాజిస్టిక్స్ 
మరియు వ్యాపారం చేయడంలో ఇతర ఖర్చులను తగ్గించడం వంటి 
దీర్ఘకాలిక సరఫరా వైపు చర్యలు కాకుండా, దేశీయ వస్తువుల 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని తగ్గించడానికి ప్రభుత్వం చురుకైన 
చర్యలు తీసుకుంటోంది. దీనిపై ద్రవ్య-ఆర్థిక సమన్వయం 
అద్భుతమైనది. 
 
35. అభివృద్ధి చెందిన ఆర్థిక వ్యవస్థలలో (AEలు) అధిక 
ద్రవ్యోల్బణం నుండి CPIకి స్పిల్ ఓవర్ అవకాశం లేదు ఎందుకంటే 
వినియోగం యొక్క నిర్మాణం చాలా భిన్నంగా ఉంటుంది-దిగుమతి 
చేయబడిన వినియోగ వస్తువులు భారతీయ వినియోగ బాస్కెట్ లో 
12.1% అయితే USకి 37%. AEలలో అధిక వేతన పెరుగుదల మరియు 
కార్మికుల కొరత వంటి ద్రవ్యోల్బణ ప్రచార యంత్రాంగాలు 
ఇక్కడ పని చేయడం లేదు, ఇన్ పుట్ ఖర్చుల ద్వారా సంస్థల పాస్ లు 



నియంత్రణను చూపుతాయి, అయినప్పటికీ వాటి లాభాల మార్జిన్ లు 
స్థిరంగా ఉంటాయి. వ్యయ పునర్నిర్మాణం మరియు మెరుగైన 
స్థాయి ఆర్థిక వ్యవస్థల కలయిక దీనికి కారణం కావచ్చు. 
అక్టోబర్ నుంచి కంటైనర్ ఖర్చులు తగ్గుముఖం పట్టాయి. 
 
36. మన్నికైన మిగులు లిక్విడిటీ ఉన్నప్పటికీ, మహమ్మారి 
సంభవించినప్పటి నుండి M3 మరియు క్రెడిట్ వృద్ధి సింగిల్ 
డిజిట్ లో కొనసాగడం, మొత్తం డిమాండ్ తక్కువగా ఉందని 
సూచిస్తుంది. IT పాలనా వ్యవస్థలో లిక్విడిటీ సర్దుబాటు 
సదుపాయం డబ్బు సరఫరాను అంతర్లీనంగా చేస్తుంది2, ఏదైనా 
అదనపు మన్నికైన లిక్విడిటీ వేతనంతో కూడిన రివర్స్ రెపోలో 
శోషించబడుతుంది. డబ్బు పెరుగుదల, డిమాండ్ ను సృష్టించడం కంటే 
ప్రస్తుత డిమాండ్ స్థితిని ప్రతిబింబిస్తుంది. 
 
37. మహమ్మారి యొక్క మూడవ తరంగం తక్కువ ఆర్థిక వ్యయంతో 
గడిచినట్లు కనిపిస్తున్నప్పటికీ, ఆదాయం మరియు డిమాండ్ 
యొక్క నష్టాన్ని సూచిస్తూ మహమ్మారి యొక్క ముందు 
స్థాయి కంటే తక్కువగా వినియోగం కొనసాగుతోంది. 
భవిష్యత్తులో కరోనా వేరియంట్ అవకాశంగా మిగిలిపోయింది, 
అయినప్పటికీ మేము దానిని మెరుగ్గా నిర్వహించడం 
నేర్చుకున్నాము. 
 
38. లోటులను బడ్జెట్ స్వల్పంగా తగ్గించింది కానీ ప్రభుత్వ 
వ్యయం యొక్క కూర్పును మెరుగుపరిచింది, ఇది భవిష్యత్తులో 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని తగ్గిస్తుంది. వ్యయ కట్టుబాట్లు 
సహేతుకంగా నెరవేరాయి, అయితే కొన్ని నిర్మాణ కార్యకలాపాలు 
తక్కువ జాప్యంతో ఉద్యోగాలను సృష్టించినప్పటికీ, 
క్యాపెక్స్ లో ప్రతిపాదిత పెరుగుదల డిమాండ్ ను మరింత 
ఉత్తేజపరిచేందుకు కొంత సమయం పడుతుంది. 
39. ఎగుమతి వృద్ధి ఎక్కువగా ఉంది మరియు ప్రపంచ వృద్ధిలో కొంత 
మృదువుగా ఉన్నప్పటికీ, వృద్ధి కొనసాగుతుందని అంచనా 
వేయబడింది, అయితే దిగుమతులు ఎగుమతుల కంటే ఎక్కువగా ఉంటాయి, 
ఎక్కువగా వస్తువుల దిగుమతుల కారణంగా, దేశీయ డిమాండ్ కు 
వాణిజ్యం యొక్క నికర సహకారం ప్రతికూలంగా ఉంది. 
 
40. తక్కువ డిమాండ్ యొక్క మరొక సూచిక అధిక నిరుద్యోగం. 
మహమ్మారి కారణంగా చాలా మంది ఉద్యోగాలు కోల్పోయారు. 



ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్య సిద్ధాంతం మనకు సరఫరా షాక్ ల వల్ల 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని తగ్గించడానికి అవుట్ పుట్ త్యాగం 
అవసరమని చెబుతుంది మరియు భారతదేశంలో వలె సరఫరా సాగితే 
త్యాగం చాలా ఎక్కువగా ఉంటుంది. ద్రవ్యోల్బణాన్ని 
తగ్గించడానికి మరింత నిరుద్యోగాన్ని సృష్టించడం తెలివైన పని 
కాదు, ప్రత్యేకించి ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యానికి 
తగ్గుతుందని భావిస్తున్నప్పుడు. అనిశ్చితి 
కొనసాగుతున్నప్పటికీ, కొన్ని రంగాలలో క్రెడిట్ వృద్ధి మరియు 
పెట్టుబడులు పుంజుకునే సంకేతాలు ఉన్నాయి. ప్రైవేట్ 
పెట్టుబడిలో దశాబ్ద కాలంగా మందగమనాన్ని నిలకడగా 
తిప్పికొట్టడానికి దీనికి మద్దతు అవసరం. 
 
41. డిమాండ్ ని ప్రేరేపించడం అవసరం అని MPC ప్రస్తుతం 
అనుసరిస్తుంది. అయితే అంతకుముందులా కాకుండా, గతేడాదితో 
పోలిస్తే కొంత కోలుకుంది. ఒక సంవత్సరం ముందు అంచనా వేసిన 
ద్రవ్యోల్బణం 4 శాతం మరియు వెయిటెడ్ రివర్స్ రెపో 4 
శాతానికి సమీపంలో ఉన్నందున, నిజమైన పాలసీ రేటు ప్రతికూలత 
నుండి దాదాపు సున్నాకి పెరిగింది. 
 
42. అయితే మార్కెట్లు, విపరీతంగా పెరుగుతున్న పాలసీ రేట్లు 
మరియు స్ప్రెడ్ లు పెరిగాయి. ఇది ఫెడ్ రేట్లు మరియు 
ప్రభుత్వ రుణ అవసరాలలో ఊహించిన పెరుగుదలకు అధిక 
ప్రతిస్పందనగా కనిపిస్తోంది. భారత ద్రవ్యోల్బణాన్ని US 
ద్రవ్యోల్బణంతో తప్పుగా సమం చేయడం కూడా దీనికి కారణం 
కావచ్చు. ద్రవ్యోల్బణం కొంత కాలంగా వారి లక్ష్యాన్ని 
మించి ఉన్నప్పటికీ ఫెడ్ ఇంకా సాధారణీకరణను ప్రారంభించలేదు. 
కానీ భారతీయ విధానం 2021 ప్రారంభం నుండి VRRRలను తిరిగి 
ప్రవేశపెట్టడం మరియు CRR కట్ ను తిప్పికొట్టడం ద్వారా 
అధిక మన్నికైన ద్రవ్యతను రీబ్యాలెన్సింగ్ చేయడం 
ప్రారంభించింది, అయితే పుష్కలంగా లిక్విడిటీ హామీ 
ఇవ్వబడుతుంది మరియు పరిస్థితులు మద్దతుగా ఉంటాయి. ఊహించిన 
ద్రవ్యోల్బణం మార్గంతో పాటు ఇప్పటికే చేపట్టిన 
క్రమమైన సర్దుబాటు, భారతీయ పాలసీ రేట్లలో తీవ్ర పెరుగుదల 
అవసరం లేదని సూచిస్తుంది. అనిశ్చిత సమయాల్లో విధానం మరింత 
డేటాతో నడిచేది కానీ ప్రతి చర్య ఫంక్షన్ ని బాగా అర్థం 
చేసుకోవాలి. 



43. వడ్డీ వ్యత్యాసం USతో ఎక్కువ. వారి నిజమైన రేట్లు చాలా 
ప్రతికూలంగా ఉన్నాయి. వడ్డీ సున్నితమైన విదేశీ ప్రవాహాలు 
ఇప్పటికీ భారతీయ మార్కెట్లలో తక్కువ శాతం ఉన్నందున, 
సంభావ్య ప్రవాహాలు భారతదేశం యొక్క పెద్ద విదేశీ మారక 
నిల్వలలో తీసివేత భాగమే. భారతదేశ వృద్ధి సంభావ్యత 
దృష్ట్యా, స్థిరమైన ఈక్విటీ అవుట్ ఫ్లోలు అసంభవం. 
అంతేకాకుండా, మన్నికైన లిక్విడిటీని పెంచకుండా ప్రభుత్వ 
రుణాలకు మద్దతు ఇవ్వడానికి కొన్ని అవుట్ ఫ్లోలు మరింత 
అవకాశాన్ని అందిస్తాయి. ఏదైనా సందర్భంలో, LAFలో ఇప్పటికే 
ఉన్న పరికరాలతో, అవసరమైన విధంగా ద్రవ్యతలో ఏదైనా 
పెరుగుదల లేదా తగ్గుదలని తిరిగి సమతుల్యం చేయడానికి అనుకూలత 
సృష్టించబడింది. 
 
44. వాడుక ఖాతా లోటు నిర్వహించదగినదిగా ఉంటుంది మరియు విదేశీ 
ప్రత్యక్ష పెట్టుబడిలో పెరుగుతున్న వాటాతో చెల్లింపుల 
మొత్తం బ్యాలెన్స్ మిగులులో ఉంది. 2013 మరియు 2018లో ఫెడ్  
కఠినతరం భారత వృద్ధిని మరియు ఇతర మాక్రోలను కలవరపరిచింది. 
ఈసారి దేశీయ సైకిల్ అవసరాలకు అనుగుణంగా విధానాన్ని సమలేఖనం 
చేయడానికి అవకాశం ఉంది. 
 
45. ద్రవ్యోల్బణం మరియు వృద్ధిలో ఆశించిన ధోరణులను 
దృష్టిలో ఉంచుకుని మరియు మార్కెట్ ఓవర్ రియాక్షన్ ని 
మోడరేట్ చేయడానికి, ప్రస్తుత వైఖరి మరియు రెపో రేటును 
కొనసాగించాలని నేను ఓటు వేస్తున్నాను. 
 
ఆచార్య జయంత్ ఆర్ వర్మ ప్రకటన 
 
46. భారతదేశంలో మూడవ కోవిడ్-19 వేవ్ క్రమంగా తగ్గుముఖం 
పడుతున్నందున, "ఆర్థిక వ్యవస్థపై కోవిడ్-19 ప్రభావాన్ని 
తగ్గించడం" కంటే చాలా విస్తృత పరంగా ద్రవ్య విధానం యొక్క 
లక్ష్యాలను ఆలోచించాల్సిన సమయం ఆసన్నమైంది. 
వాస్తవానికి, నాల్గవ తరంగాన్ని తోసిపుచ్చలేము, కానీ మూడవ 
వేవ్ ఆర్థిక వ్యవస్థ ఇకపై మహమ్మారికి బందీగా లేదని 
చూపించింది మరియు వాస్తవానికి మనం కలిసినప్పుడు, భౌగోళిక 
రాజకీయ ఉద్రిక్తతలు వైరస్ కంటే ప్రపంచ ఆర్థిక వ్యవస్థకు 
పెద్ద ప్రమాదంగా మారాయి. . 



47. ద్రవ్య విధానం లాగ్స్ తో పనిచేస్తుంది మరియు ఈ రోజు 
ఉన్న పరంగా కాకుండా ఇప్పటి నుండి 3-4 త్రైమాసికాల్లో ఆర్థిక 
వ్యవస్థ యొక్క అంచనా స్థితిని చూసి విధానాన్ని 
నిర్ణయించడం ముఖ్యం. ఫ్యాన్ చార్ట్ లలో (చార్ట్ 2) 
సమర్పించబడిన RBI అంచనాలు, మొదటి రెండు త్రైమాసికాల్లో 
మంచి వృద్ధిని సాధించిన తర్వాత వృద్ధి అంతరించిపోతున్నట్లు 
చూపుతున్నాయి. మరో మాటలో చెప్పాలంటే, సంభావ్యత కంటే 
తక్కువ వృద్ధి చెందుతున్న ఆర్థిక వ్యవస్థ యొక్క 
మహమ్మారి పూర్వ స్థాయి పరిస్థితి దానికదే మళ్లీ నొక్కి 
చెప్పబడుతుంది. చార్ట్ 1 ప్రకారం, 2022-23 చివరి నాటికి 
ద్రవ్యోల్బణం 4% లక్ష్యానికి దగ్గరగా తగ్గుతుందని అంచనా. 
ఈ అంచనాల ప్రకారం చూస్తే, నిజమైన వడ్డీ రేట్లు తక్కువగా 
ఉండాల్సిన అవసరం ఉన్నప్పటికీ, 2022-23లో అవి స్వల్పంగా 
సానుకూలంగా ఉండాల్సిన అవసరం ఉందని నాకు అనిపిస్తోంది. 
ద్రవ్యోల్బణంలో అంచనా తగ్గుదల ద్వారా నిజమైన వడ్డీ 
రేట్ల సాధారణీకరణలో గణనీయమైన భాగం, నామమాత్రపు వడ్డీ 
రేట్లలో స్వల్ప పెరుగుదల అవసరమని కూడా అంచనాలు 
సూచిస్తున్నాయి. 
 
48. ద్రవ్యోల్బణం మరియు వృద్ధి రెండింటిపై చాలా పెద్ద 
అనిశ్చితిని ఫ్యాన్ చార్ట్ లు కూడా వెల్లడిస్తున్నాయి. 
స్థిరమైన ద్రవ్యోల్బణంతో కూడిన బలమైన వృద్ధి 
నామమాత్రపు రేట్లలో పెద్ద పెరుగుదలను కలిగిస్తుంది, అయితే 
బలహీనమైన వృద్ధితో పాటు నిరపాయమైన ద్రవ్యోల్బణం 
మరింత అనుకూలమైన ద్రవ్య విధానానికి అనుకూలత తెరుస్తుంది. 
రిస్క్ లు రెండు వైపులా సమతుల్యంగా ఉన్నట్లు 
కనిపిస్తున్నందున, విధాన వైఖరి తటస్థంగా ఉండాలి. 
 
49. ఈ రోజు (ఫిబ్రవరి 2022) పరిస్థితిని మూడు త్రైమాసికాల 
ముందు అంచనాల పరంగా (వరుసగా 2022-23 క్యూ3 మరియు 2020-21 
క్యూ3) చివరి మహమ్మారి పూర్వ స్థాయి MPC సమావేశం 
(ఫిబ్రవరి 2020)తో పోల్చడం నాకు బోధనాత్మకంగా 
అనిపిస్తోంది. . అప్పటితో పోలిస్తే, (i) మూడు వంతుల ముందున్న 
వృద్ధి అంచనాలు దాదాపు 2% తక్కువగా ఉన్నాయి, (ii) మూడు వంతుల 
ముందున్న ద్రవ్యోల్బణం అంచనాలు దాదాపు 1% ఎక్కువ, మరియు 
(iii) వాస్తవ పాలసీ రేటు (మూడు త్రైమాసిక ద్రవ్యోల్బణం 



ఆధారంగా) ఇప్పుడు దాదాపు 2% తక్కువ. ఈ పోలిక తటస్థ విధాన 
వైఖరిని కూడా సూచిస్తుంది. 
 
50. వీటన్నింటిని పరిగణనలోకి తీసుకుని, నేను పాలసీ రేటును 4% వద్ద 
కొనసాగించడానికి అనుకూలంగా ఓటు వేస్తున్నాను మరియు రెండు 
అంశాలలో విధాన వైఖరికి వ్యతిరేకంగా ఓటు వేస్తున్నాను. 
మొదట, తటస్థ వైఖరికి మారడం చాలా గడువు మించిన కాలం అయింది. 
రెండవది, మహమ్మారి యొక్క దుష్ప్రభావాన్ని ఎదుర్కోవడంలో 
నిరంతర హార్పింగ్, కౌంటర్ ఉత్పాదకతగా మారింది మరియు కనీసం 
2019 వరకు తిరిగి వచ్చే మాంద్యం ధోరణులను పరిష్కరించే ప్రధాన 
సమస్య నుండి MPC దృష్టిని మళ్లిస్తుంది. 
 
51. విధాన కారిడార్ యొక్క అసాధారణ విశాలత గురించి నేను గతంలో 
నా అభ్యంతరాలను వ్యక్తం చేశాను. అయితే అన్ని మనీ 
మార్కెట్ రేట్లు కారిడార్ ఎగువ చివరకి చేరుకోవడంతో, తక్కువ 
రివర్స్ రెపో రేటుతో కొనసాగడం ఇప్పుడు కొంత ప్రమాదకరం కాదు 
మరియు నేను దానిపై ఎక్కువ వివరించను. 
 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్ ప్రకటన 
 
52. అక్టోబరు 2021 నుండి కనిపించే స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితులను 
మార్చే ఆకృతులు, డిసెంబర్ ప్రారంభంలో మేము చివరిసారిగా 
కలుసుకున్నప్పటి నుండి మరింత పెరిగాయి. ఈ మార్పులు మరియు 
వాటి చిక్కుల గురించి వివరిస్తాను. 
 
53. ముందుగా, ప్రపంచ వడ్డీ రేటు చక్రం నిర్ణయాత్మకంగా 
మారుతోంది. బెంచ్ మార్క్ 10-సంవత్సరాల JGB దిగుబడి 2015 నుండి 
అత్యధికంగా ఉంది, అయితే 10-సంవత్సరాల జర్మన్ బండ్ ల 
దిగుబడులు ఫిబ్రవరిలో 2019 ప్రారంభ స్థాయిలను అధిగమించి 
యూరో ఏరియా పెరిఫెరీలో స్ప్రెడ్ లు విస్తరించడంతో సానుకూల 
స్థితికి చేరుకున్నాయి. US ట్రెజరీ దిగుబడులు మహమ్మారి ముందు 
ఉన్న స్థాయిల కంటే పెరిగాయి. ప్రస్తుత సూచనల ప్రకారం, 
మార్చి నాటికి పూర్తి స్థాయికి చేరుకోవడం మరియు కొన్ని నెలల 
తర్వాత పరిమాణాత్మకంగా బిగించడం ప్రారంభించే మార్గంలో, 
ఫెడ్ ఉంది. మార్కెట్లు గత రెండు నెలల్లో ఇప్పటికే అమలులోకి 
వచ్చిన రెండింటికి అదనంగా ఈ సంవత్సరం ఫెడ్ ద్వారా ఐదు, ECB 
ద్వారా రెండు మరియు BoE ద్వారా మరో మూడు రేట్లు పెంపుదలలను 



ఆశించాయి. USలో డిసెంబర్ 2021 కొరకు CPI ద్రవ్యోల్బణం 7% 
(జూన్ 1982 నుండి అత్యధికం) మరియు PCE ద్రవ్యోల్బణం 5.8% 
(జూలై 1982 నుండి అత్యధికం) వద్ద ఉంది. జనవరి 2022 ఫ్లాష్ 
అంచనాల ప్రకారం యూరో ప్రాంతానికి ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం 
5.1% (సూచిక రికార్డింగ్ ప్రారంభమైన 1997 నుండి అత్యధికం) 
మరియు UKలో డిసెంబర్ 2021లో 5.4% (మార్చి 1992 నుండి 
అత్యధికం) వద్ద ఉంది. ఈ భౌగోళిక ప్రాంతాలలో 
ద్రవ్యోల్బణం వారి 2% ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్యాల కంటే 
విస్తృత అంతరాలను చూస్తుంది, వారి సెంట్రల్ బ్యాంకులకు 
తక్కువ స్వేఛ్చ మాత్రమే ఉంది, అయితే తర్వాత కంటే 
ముందుగానే రేట్లు పెంచుతాయి. భారతదేశంలో పరిస్థితి అలా 
లేదు. డిసెంబర్ 2021లో 5.6% వద్ద ఉన్న CPI ద్రవ్యోల్బణం 
లక్ష్యం కంటే ఎక్కువగా ఉంది, ఇది ఇప్పటికీ టాలరెన్స్ 
బ్యాండ్ లో ఉంది మరియు 2022-23లో తగ్గుముఖం పడుతుందని 
అంచనా వేయబడింది. తద్వారా ద్రవ్య అధికారాలు అనుకూలతను కలిగి 
ఉంటాయి. ఏది ఏమైనప్పటికీ, మారుతున్న ప్రపంచ ద్రవ్య విధాన 
చక్రం, దేశీయ ద్రవ్య విధానానికి అనుకూలమైనప్పటికీ, మనలాంటి 
అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ ఆర్థిక వ్యవస్థలు కఠినమైన 
ఆర్థిక పరిస్థితులను ఎదుర్కొనేందుకు బాగా ఉపయోగపడతాయని 
సూచిస్తుంది. 
 
54. అంతేకాకుండా, వడ్డీ భేదం తగ్గిపోయి మరియు కరెంట్ ఖాతా 
విస్తరిస్తున్నప్పుడు, స్థూల ఆర్థిక డైనమిక్స్ అమలులోకి 
వస్తాయి. దీనికి మన ద్రవ్య విధానం ఎలా స్పందించాలి; మరియు ఈ 
పరిస్థితుల్లో ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యం మారకపు రేటు 
నిర్వహణకు ఆటంకం కలిగిస్తుందా? దీర్ఘకాల వడ్డీ రేట్లు 
తక్కువగా ఉండటం ఖచ్చితంగా స్థూల ఆర్థిక అసమతుల్యతలకు దారి 
తీస్తుంది మరియు మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని 
పునరుద్ధరిస్తుందని లేదా ద్రవ్యోల్బణం స్థానికంగా 
మారుతున్నట్లు నిర్ధారించబడిన వెంటనే పాలసీ రేటును పెంచడం 
మంచిది. మధ్యంతర కాలంలో, మంచి భాగం ఏమిటంటే, 
సాధ్యమయ్యే మూలధన ప్రవాహాలకు వ్యతిరేకంగా మేము 
బఫర్ లను నిర్మించాము. దేశీయ మరియు విదేశీ ఆర్థిక ఆస్తుల 
మధ్య అసంపూర్ణ ప్రత్యామ్నాయాన్ని ఎదుర్కొనే చిన్న 
బహిరంగ ఆర్థిక వ్యవస్థలలో, మారకపు రేటు నిర్వహణ 
ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్యం యొక్క సామర్థ్యాన్ని బాగా 
పెంచుతుందని సూచించడానికి ఆధారాలు ఉన్నాయి. ఈ ఆర్థిక 



వ్యవస్థలు స్వీయ-పరిపూర్ణ అంచనాల ద్వారా నడపబడే స్థూల 
ఆర్థిక ఒడిదుడుకులను నివారించగలవు. అవసరమైతే స్టెరిలైజ్డ్ 
జోక్యాలు కీలక వ్యూహంగా ఉంటాయి. 
 
55. అకస్మాత్తుగా ఆగిపోయినప్పుడు, ఆనవాలుగా ప్రపంచ వడ్డీ 
రేట్ల పెరుగుదల కార్పొరేట్ రంగాన్ని డెలివరేజ్ చేయడానికి 
ప్రేరేపిస్తుంది. భారతీయ కార్పోరేట్ లు ఇప్పటికే US డాలర్ 
పరంగా బాహ్య వాణిజ్య రుణాల స్టాక్ ను గణనీయంగా 
తగ్గించాయి మరియు 2021 సెప్టెంబర్ చివరి నాటికి 2019 చివరి 
నాటికి 7.3% తక్కువగా ఉన్నాయి. ‘ఒరిజినల్ సిన్', అంటే ఒక దేశం 
విదేశాలలో రుణం తీసుకోలేని పరిస్థితి, ప్రపంచ వడ్డీ రేట్లలో 
అప్ టర్న్ సైకిల్స్ సమయంలో అభివృద్ధి చెందుతున్న 
మార్కెట్ లకు వారి స్వంత కరెన్సీలో బగ్ బేర్ ఉన్నట్లు. 
అయినప్పటికీ, స్థానిక కరెన్సీ బాండ్ మార్కెట్ల అభివృద్ధితో 
‘ఒరిజినల్ సిన్’ ఇటీవలి సంవత్సరాలలో కొంత బలహీనపడింది. అధిక 
విదేశీ నిల్వలతో, మారకం రేట్లు US VIX వంటి ప్రపంచ కారకాలకు 
తక్కువ సున్నితంగా మారవచ్చు. భారతదేశం ద్రవ్యోల్బణ 
లక్ష్య పాలనకు మారినందున తక్కువ స్థానిక కరెన్సీ స్ప్రెడ్ లు 
అలాగే తక్కువ మారకపు రేటు రిస్క్ ప్రీమియా నుండి ప్రయోజనం 
పొందాలి. ఏది ఏమైనప్పటికీ, వాస్తవ ఆర్థిక పరిస్థితులు 
సాధారణీకరించబడిన వెంటనే లక్ష్యం వద్ద లేదా సమీపంలో 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని స్థిరమైన ప్రాతిపదికన కొనసాగించాలనే 
లక్ష్యంతో విశ్వసనీయతను కాపాడుకోవడం చాలా ముఖ్యం. 
 
56. రెండవది, ఒమిక్రాన్ రూపాంతరం, నిరంతర పోర్ట్ రద్దీ మరియు 
సరఫరా కొరతతో పాటు ప్రపంచ వృద్ధిని తగ్గించడం 
ప్రారంభించింది. ఇది క్రమంగా, సరఫరా వైపు నుండి పెరిగిన ధరల 
ఒత్తిడిని తగ్గించడానికి బాహ్య డిమాండ్ పడిపోవడంతో 
పెరుగుదల పైపును ఇరుకైనదిగా చేస్తూ, ద్రవ పీడనంపై బెర్నౌలీ 
సూత్రానికి అనుగుణంగా పని చేయవచ్చు. మొదటి మరియు రెండవ 
తరంగంతో పోలిస్తే ఈ మూడవ తరంగం వల్ల కలిగే అంతరాయాలు 
తక్కువగా ఉన్నప్పటికీ, ఒమిక్రాన్ వేవ్ విస్తృత-ఆధారిత 
రికవరీని మరింత దిగువకు నెట్టింది. మూడు పాయింట్లు 
గమనించదగినవి: (i) భారతదేశంలో, ఈ వేవ్ సమయంలో రోజువారీ 
క్రొత్తగా ధృవీకరించబడిన కోవిడ్-19 కేసుల 7-రోజుల చలన సగటు, 
జనవరి 25న దాని గరిష్ట స్థాయి నుండి 60% పడిపోయింది, అయితే 
మొదటిగా భారతదేశంలో కనుగొనబడిన ఒమిక్రాన్ కేసు కంటే ఇది 14 



రెట్లు ఎక్కువ; (ii) భారతదేశంలో మరణాల సంభవం ప్రస్తుతం 
రెండవ వేవ్ లో కనిపించే గరిష్టంలో నాలుగవ వంతు అయినప్పటికీ, 
ఒమిక్రాన్ వేవ్ ప్రారంభమైనప్పటి నుండి రోజువారీ కొత్త 
మరణాలు మూడు రెట్లు పెరిగాయి మరియు ప్రస్తుతం ఎక్కువ కాలం 
వున్న మొదటి వేవ్ సమయంలో కనిపించే గరిష్ట మరణాలతో 
సరిపోలుతున్నాయి. అందువల్ల, మహమ్మారిని మనం 
పట్టించుకోకుండా మరియు అంతకు మించి దృష్టి పెట్టగల 
సౌకర్యాన్ని ఇచ్చే గణాంకాలు ఇంకా పొందలేదు; (iii) వ్యాధి 
ఫలితాల తీవ్రతను తగ్గించడానికి టీకాలు ఖచ్చితంగా 
దోహదపడ్డాయి. అయినప్పటికీ, నిరంతర ఉత్పరివర్తనాలతో, టీకా 
సమర్థతను భరించడంపై స్పష్టత లేదు. 
 
57. మూడవది, ఇంధన ధరల గురించి అనిశ్చితులు గణనీయంగా పెరిగాయి. 
గత రెండు నెలల్లో భారతీయ ముడి చమురు బాస్కెట్ దాదాపు 25% 
పెరిగింది. ఐరోపాలో ప్రస్తుత భౌగోళిక రాజకీయ ఒత్తిడి 
గణనీయమైన ప్రమాదం మరియు అది చమురు మరియు గ్యాస్ ధరల 
పెరుగుదలకు దారితీస్తే, మేము స్థూల-ఆర్థిక విధానాలను తగిన 
విధంగా సర్దుబాటు చేయాలి. 
 
58. నాల్గవది, మన ద్రవ్య విధాన గణనలలో ఆర్థిక ప్రేరణను కారకం 
చేయడం అవసరం. కీనేసియన్ ఉద్దీపనలను సంరక్షించడానికి మరియు 
మహమ్మారి వల్ల అసమానంగా ప్రభావితమైన వారికి ఖర్చు 
మద్దతును కొనసాగించడానికి పరిగణనలోకి తీసుకోవడం ద్వారా ఈ 
సంవత్సరం ఆర్థిక ఏకీకరణ వేగం సమతుల్యం చేయబడింది. ₹14.3 
లక్షల కోట్ల రుణం తీసుకున్న స్థూల మార్కెట్ పరిమాణం 
పెద్దది. అందువల్ల, నాసిరకం ఫలితాలను నివారించడానికి ద్రవ్య-
ఆర్థిక సమన్వయం ముఖ్యమైనది. ఈ నేపథ్యంలో, 
ద్రవ్యోల్బణం నిర్వహణకు లిక్విడిటీని సజావుగా 
రీబ్యాలెన్స్ చేయడం చాలా కీలకమైనది. 
 
59. అయితే, ద్రవ్య విధానం వృద్ధికి మద్దతు ఇవ్వకూడదని దీని 
అర్థం కాదు. తాజా బడ్జెట్ లోని కాపెక్స్ పుష్ వృద్ధికి 
మద్దతు ఇస్తుండగా, ద్రవ్య విధానానికి ఇప్పటికీ పరిపూరకరమైన 
పాత్ర ఉంది. రాష్ట్రాలు మరియు పిఎస్ యులు ఈ సంవత్సరం 
కాపెక్స్ ను అత్యధికంగా ఉంచుతాయా మరియు అమలు ట్రాక్ లో 
కొనసాగుతాయా అనే దానిపై అనిశ్చితి కొనసాగుతోంది. 



60. వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం దృశ్యాలు ఎలా 
బయటపడతాయో మరియు చేతిలో ఉన్న నిర్ణయాలపై నా 
అభిప్రాయాన్ని ఇప్పుడు క్లుప్తంగా తెలియజేస్తాను. జూన్-
అక్టోబర్ 2021లో ఆకట్టుకునే క్రమానుగత మెరుగుదలల తర్వాత 
హై ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలు నవంబర్ లో ఊపందుకున్నాయి కానీ 
డిసెంబర్ లో తిరిగి పుంజుకున్నాయి. జనవరి 2022కి ఇప్పుడు 
అందుబాటులో ఉన్న ఎంపిక చేసిన హై ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలపై 
ముందస్తు సమాచారం జనవరిలో ఒమిక్రాన్ వ్యాప్తి కారణంగా 
మళ్లీ ఊపందుకున్న నష్టాన్ని ప్రదర్శిస్తుంది. డిసెంబర్ 
2021లో 9.9% ఉన్న విద్యుత్ డిమాండ్ జనవరి 2022లో 2.1% m-o-m 
పెరుగుదలకు క్షీణించింది. జనవరి 2022లో వాహనాల 
రిజిస్ట్రేషన్ లు, E-వే బిల్లులు మరియు టోల్ కలెక్షన్ 
వాల్యూమ్ లు వరుసగా 7.9%, 3.9% మరియు 4.6% తగ్గాయి. , 
ఆటోమొబైల్ అమ్మకాలు, ముడి చమురు ఉత్పత్తి, రైల్వే మరియు 
విమాన ప్రయాణీకుల ట్రాఫిక్ ఇంకా 2019-20 స్థాయిల కంటే 
తక్కువగా ఉన్నాయి. జనవరి 2022లో నిరుద్యోగ రేటు డిసెంబర్ లో 
7.9% నుండి 6.6%కి పడిపోయింది, ఇది చాలావరకు లేబర్ ఫోర్స్ 
పార్టిసిపేషన్ రేట్ (LFPR)లో 1-శాతం పాయింట్ తో 39.9%కి 
గణనీయమైన క్రమానుగత పతనం కారణంగా ఉంది. ఉపాధి రేటు జనవరి 
2022లో 37.2%కి దిగజారింది మరియు ఆగస్టు 2021 తర్వాత ఇది 
కనిష్టంగా ఉంది మరియు LFPR గత ఏడు నెలల్లో అత్యల్పంగా ఉంది. 
 
61. ద్రవ్యోల్బణంపై; ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం H1:2022-23లో 
5.0% మార్కుకు చేరువలో తగ్గుతుందని అంచనా వేయబడింది మరియు 
Q3:2020-23 నాటికి లక్ష్యమైన 4.0%కి మరింత తగ్గుతుంది. అయితే, 
రుతుపవనాల రాక మరియు చమురు ధరల డైనమిక్స్ నిశితంగా 
పరిశీలించాల్సిన అవసరం ఉంది. బేస్ లైన్ మరియు నష్టాలు రెండూ 
ముఖ్యమైనవి, డిసెంబర్ సమావేశం నుండి పెరుగుతున్న డేటా ధరల 
పెరుగుదల సాధారణీకరించబడుతుందనే భయాలు కార్యరూపం దాల్చడం 
లేదని సూచిస్తున్నందున, ప్రస్తుత నిర్ణయానికి కొంత 
సౌకర్యాన్ని అందిస్తుంది. ఐటెమ్ స్థాయిలో, 80% ఐటెమ్ లు 
అక్టోబర్ 2021లో క్రమానుగత పెరుగుదలను నమోదు చేయగా, 
నవంబర్ లో ఈ సంఖ్య 73%కి పడిపోయింది మరియు డిసెంబర్ 
నెలలో తాజా పఠనంలో 66%కి మాత్రమే పడిపోయింది. ఇది 
ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్య కాలానికి మహమ్మారి ముందు స్థాయి 
సగటు. 19-నెలల్లో మొదటిసారిగా డిసెంబరులో ఇండెక్స్ 



పడిపోవడంతో, WPI విషయంలో కూడా తక్కువ వ్యాప్తి యొక్క ఇదే 
ధోరణి కనిపిస్తుంది. 
 
62. పైన పేర్కొన్న వాటిని పరిశీలిస్తే, అభివృద్ధి చెందుతున్న 
పరిస్థితులతో తగిన ఆర్థిక పరిస్థితులను కొనసాగించాల్సిన 
అవసరాన్ని నొక్కి చెబుతూ, నేను పాలసీ రేటును మార్చకుండా 
ఉంచడం మరియు అనుకూలమైన వైఖరిని కొనసాగించడం కోసం ఓటు 
వేస్తున్నాను. 
 
డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్ర ప్రకటన 
 
63. ప్రపంచ దృక్పథం నిశ్చలంగా ఉంది. మహమ్మారి యొక్క 
ఓమిక్రాన్-ఆధారిత తరంగం ద్వారా వినియోగ వ్యయం తగ్గింది. 
కార్మిక మరియు ఉత్పత్తి అంతరాయాలు కొనసాగుతున్నాయి. 2022 
మొదటి త్రైమాసికంలో గ్లోబల్ మందగమనం ప్రారంభమైందని 
ఏకాభిప్రాయ అంచనాలు సూచిస్తున్నాయి. 2022 మరియు 2023లో 
గ్లోబల్ గ్రోత్ 2 శాతం పాయింట్ల వరకు స్పీడ్ ను 
కోల్పోతుందని బహుపాక్షిక సంస్థలు అంచనా వేస్తున్నాయి. మరో 
మాటలో చెప్పాలంటే, సుదీర్ఘమైన మందగమనం కొనసాగుతుంది 
మరియు అది కొన సాగించే ప్రమాదాలు ఉన్నాయి.  
 
64. ద్రవ్యోల్బణం నెమ్మదించడానికి ఎక్కువ సమయం 
పట్టవచ్చు - బహుశా 2022లో ఎక్కువ భాగం - కానీ నెమ్మదిస్తుంది. 
ఇప్పటికే సప్లయ్ చైన్ ఒత్తిళ్లు గరిష్ఠ స్థాయికి చేరి 
సడలించే సూచనలు కనిపిస్తున్నాయి. ధృవీకరణలో, UNCTAD ఇప్పుడు 
2021 చివరి త్రైమాసికంలో అంతకు ముందు త్రైమాసికంలో 
వాణిజ్య పరిమాణాన్ని వేగవంతం చేసింది. పోర్ట్ డీకంజషన్ 
మరియు సప్లై చైన్ ఒత్తిళ్లు సడలించకుండా ఇది జరగదు. 
 
65. నా దృష్టిలో, మహమ్మారి ద్రవ్యోల్బణం పెరుగుదల అదనపు 
డిమాండ్ తో కాకుండా సరఫరా పరిమితుల వల్ల నడపబడుతోంది. 
డిమాండ్ ను పునఃప్రారంభించడం కంటే సరఫరా సామర్థ్యాలను 
స్ట్రీమ్ లోకి తీసుకురావడం కష్టతరంగా మారుతోంది, సరఫరా 
సామర్థ్యాలు తప్పు ప్రదేశాల్లో ఉన్నందున. ఉదాహరణకు, 
మహమ్మారి కారణంగా వినియోగదారుల ఖర్చు, సేవల నుండి వస్తువుల 
వైపు మళ్లింది. ఫలితంగా వస్తువుల ఉత్పత్తి రంగాలలో సరఫరా 
అడ్డంకులు మరియు సేవలలో విడి సామర్థ్యాలు. పర్యవసానంగా, 



ఆర్థిక కార్యకలాపాలు ఇంకా పూర్తిగా దాని సామర్థ్యానికి 
పుంజుకోనప్పటికీ, ద్రవ్యోల్బణం ఎప్పుడూ ఎక్కువగానే 
వుంటున్నది. 
 
66. ద్రవ్య విధానం, స్థిరీకరణ సాధనం. డిమాండ్ ను సరఫరాతో 
సమలేఖనం చేయడం దీని పాత్ర, ఇతర మార్గం కాదు. 
ద్రవ్యోల్బణం డిమాండ్ తో నడపబడినప్పుడు, ద్రవ్య విధానం 
ద్రవ్యోల్బణం మరియు వృద్ధిని స్థిరీకరించగలదు. 
ద్రవ్యోల్బణం సరఫరా పరిమితుల ఫలితంగా ఉన్నప్పుడు ద్రవ్య 
విధానం దాని స్థిరీకరణ పాత్రను పోషించదు. కాబట్టి కేంద్ర 
బ్యాంకులకు ఒక ఎంపిక ఉంది: కొంత కాలం పాటు అధిక 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని అంగీకరించడం లేదా డిమాండ్ ను నాశనం 
చేయడానికి జవాబుదారీగా ఉండటానికి సిద్ధంగా ఉండడం. 
 
67. అయితే, వాస్తవికత ఏమిటంటే, విధాన ప్రతిస్పందనల పరంగా, 
ప్రపంచంలోని అతిపెద్ద ఆర్థిక వ్యవస్థలు వ్యతిరేక 
దిశల్లోకి లాగుతున్నాయి. ప్రపంచంలోని అనేక ప్రాంతాలలో 
ద్రవ్య విధాన అధికారులు ద్రవ్యోల్బణాన్ని వెనుక వీక్షణ 
అద్దంలో చూస్తారు, దీనిలో వస్తువులు వాటి కంటే పెద్దవిగా 
కనిపిస్తాయి మరియు అవి సాధారణీకరించడానికి మరియు 
బిగించడానికి సిద్ధమవుతాయి. వారు ముందుకు చూస్తే, 
ద్రవ్యోల్బణం పడిపోతున్న పథాన్ని చూస్తారు. ఇతర దేశాలు 
స్పిల్ ఓవర్ ల నుండి షాక్ వేవ్ లను ఎదుర్కోవాల్సి ఉంటుంది. 
భౌగోళిక-రాజకీయ ఉద్రిక్తతలు మరియు వాతావరణ పరివర్తన 
సవాళ్లు దృక్పథాన్ని క్లిష్టతరం చేస్తాయి. మొత్తంమీద, 
ద్రవ్య విధానం ప్రపంచ వృద్ధి అవకాశాలపై ప్రధాన కారకంగా 
అంచనా వేయడానికి బదులుగా ద్రవ్యోల్బణాన్ని వెంటాడుతుందని 
నేను భావిస్తున్నాను. 
 
68. భారత ఆర్థిక వ్యవస్థ ఎదురుగాలితో పాటు క్రాస్ కరెంట్ లను 
ఎదుర్కొంటోంది. ముందుగా ఎదురుగాలి: (1) ఇటీవలి ఇన్ ఫెక్షన్ ల 
క్షీణత గురించి మనం జాగ్రత్తగా ఆశావాదాన్ని 
అనుమతించినప్పటికీ, ప్రపంచంలో కోవిడ్-19 యొక్క 
ఇన్ ఫెక్షన్ ల సంఖ్యలో, భారతదేశం రెండవ స్థానంలో ఉందని 
గుర్తుంచుకోవడం మరియు తెలుసుకోవడం చాలా ముఖ్యం; (2) 
ఒమిక్రాన్ - Ba2 యొక్క మ్యుటేషన్ - ప్రపంచవ్యాప్తంగా 
చూపబడుతోంది మరియు వేగంగా వ్యాపిస్తోంది - భారతదేశం 



ఇప్పటికే ఈ ఉప- రూపాంతరం కేసులను నివేదించింది; మరియు (3) ఒక 
బిలియన్ కంటే ఎక్కువ టీకాలు ఇవ్వబడ్డాయి కానీ మొత్తం 
జనాభాలో కేవలం 56 శాతం మాత్రమే పూర్తిగా టీకాలు 
వేయబడ్డారు; తదుపరి బిలియన్ తిరిగి బ్రేకింగ్ అవుతుంది. 
 
69. క్రాస్ కరెంట్ ల వైపు మళ్లితే, జనవరిలో ప్రజల చలనశీలత 
క్రమానుగత మోడరేషన్ ను ప్రదర్శించింది, అయితే సరుకు రవాణా 
వాల్యూమ్ లు, టోల్ వసూళ్లు మరియు GST రాబడులలో వస్తువుల 
తరలింపు బలంగానే ఉంది. మొత్తం డిమాండ్ పరిస్థితులు ఇలాంటి 
వివాదాస్పద పుల్ లను ఎదుర్కొంటున్నాయి. శక్తి మరియు ఇంధన 
వినియోగం పెరుగుతోంది, అయితే వాహనాల రిజిస్ట్రేషన్లలో 
విస్తృత-ఆధారిత క్షీణత ఉంది, ప్రధానంగా ప్రపంచ సరఫరా గొలుసు 
అంతరాయాల మధ్య సెమీకండక్టర్ల కొరత కారణంగా. 
వినియోగదారుల విశ్వాసం మెరుగుపడింది, వేగంగా కదిలే వినియోగ 
వస్తువుల అమ్మకాలు పెరిగాయి మరియు 2021లో, ప్రధాన 7 
నగరాల్లో ఇళ్ల అమ్మకాలు పెరిగాయి. మరోవైపు, కార్మికుల 
భాగస్వామ్యం తగ్గుతోంది. మొత్తం మీద, చాలా భిన్నమైన 
స్థితులు. 
 
70. మహమ్మారి తరంగాలను తట్టుకున్న అనేక ప్రోత్సాహక 
అంశాలు కూడా ఉన్నాయి. మొదటిది, భారతదేశ సరుకుల ఎగుమతులు 2021-
22లో ప్రతిష్టాత్మకమైన లక్ష్యాన్ని చేరుకునే దిశగా 
సాగుతున్నాయి. రెండవది, సేవల ఎగుమతులు కూడా బాగా 
జరుగుతున్నాయి. ఈ పరిణామాలు కరెంట్ ఖాతా లోటును స్థిరమైన 
పరిమితుల్లో ఉంచడానికి పని చేయాలి. మూడవది, భారతదేశంలోకి 
విదేశీ ప్రత్యక్ష పెట్టుబడులు బాగా పెరిగాయి, గత సంవత్సరం 
స్థాయి కంటే కొద్దిగా తగ్గాయి. నాల్గవది, భారతదేశం యొక్క 
మొత్తం బాహ్య రుణం అంతర్జాతీయ నిల్వల స్టాక్ తో 
కప్పబడి ఉంటుంది. వాస్తవానికి, భారతదేశం యొక్క అంతర్జాతీయ 
ఆస్తులు మొత్తం అంతర్జాతీయ అప్పులతో మూడు వంతులని కవర్ 
చేస్తాయి. అందువల్ల, విదేశాల నుండి వచ్చే షాక్ ల భారాన్ని 
భరించే బాహ్య రంగం, గ్లోబల్ స్పిల్ ఓవర్ ల అలలను 
తట్టుకునేంత దృఢంగా మరియు స్థితిస్థాపకంగా ఉంది. ఐదవది, 
వ్యవసాయ దృక్పథం ప్రకాశవంతంగా ఉంది, ఆహారధాన్యాలు 
మరియు హార్టికల్చర్ రెండూ కొత్త రికార్డుల వైపు 
పయనిస్తున్నాయి. 



71. జనవరి 2022లో హెడ్ లైన్ CPI ద్రవ్యోల్బణం (y-o-y) ఎగువ 
టాలరెన్స్ బ్యాండ్ ను పరీక్షించవచ్చని అంచనాలు 
సూచిస్తున్నాయి. ఫిబ్రవరి 14న జనవరికి సంబంధించిన CPI 
విడుదలైనప్పుడు ప్రజలలో ఆందోళన ఉంటుంది, అయితే ప్రజల 
గమనార్హం నుండి తప్పించుకునే అవకాశం ఏమిటంటే అక్టోబరు 2021 
నుండి నెలకొల్పబడిన కీలకమైన ఆహార ధరలు ఊపందుకోవడంలో 
స్వాగతించదగిన క్షీణతను కప్పిపుచ్చే అననుకూలమైన బేస్ 
ఎఫెక్ట్ కారణంగా ఇది తప్పనిసరిగా జరుగుతుంది. ఇన్ పుట్ ఖర్చు 
ఒత్తిడిలో కొంత తగ్గుదల కూడా ఉంది. 
 
72. సంగ్రహంగా చెప్పాలంటే, భారతదేశంలో ఆర్థిక 
కార్యకలాపాలు మూడవ తరంగాన్ని నిలకడగా ఎదుర్కొన్నట్లు 
కనిపిస్తున్నాయి, అయితే ఇన్ కమింగ్ హై ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికల 
నుండి వచ్చే సందేశాలు మిశ్రమంగా ఉన్నాయి. Q4: 2021-22 మరియు 
Q1: 2022-23 సమయంలో రికవరీ కొంత వేగాన్ని కోల్పోయిందని 
భావించడం వివేకం. 2022-23 మొత్తంలో ద్రవ్యోల్బణం ఒక 
ద్రవ్యోల్బణం పాయింట్ కి చేరుకుంటున్నట్లు కనిపిస్తోంది. 
దీని ప్రకారం, నేను పాలసీ రేటు మరియు పాలసీ యొక్క అనుకూల 
వైఖరిని మార్చకుండా కొనసాగించడానికి ఓటు వేస్తున్నాను. 
 
శ్రీ శక్తికాంత దాస్ ప్రకటన 
 
73. ప్రపంచ హెడ్ విండ్ లు మరింత ప్రతికూలంగా మారుతున్న 
నేపథ్యంలో ఈ MPC సమావేశం జరుగుతుంది. అనేక దేశాలలో పెరిగిన 
ద్రవ్యోల్బణంతో పాటు వృద్ధిలో గుర్తించదగిన మందగమనం 
ప్రస్తుతం ప్రపంచ ఆర్థిక వ్యవస్థ యొక్క లక్షణం. అయితే, 
వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం యొక్క పథాలు దేశాల మధ్య 
విభేదిస్తూనే ఉన్నాయి. ఇది ద్రవ్యోల్బణ ప్రమాదాలను 
అరికట్టడానికి దూకుడు విధానాన్ని కఠినతరం చేయడానికి కొన్ని 
కేంద్ర బ్యాంకులను ప్రేరేపించింది. ఎక్కువగా అభివృద్ధి 
చెందుతున్న మార్కెట్ ఆర్థిక వ్యవస్థలు (EMEలు) అనుకూల 
విధానాలను మరికొన్ని కొనసాగిస్తూనే ఉన్నాయి. ఇటువంటి 
భిన్నమైన విధాన ప్రతిస్పందనల నుండి ప్రతికూల స్పిల్ ఓవర్ లు 
ప్రపంచ మరియు దేశీయ దృక్పథంలో త్వరగా కార్యరూపం 
దాల్చవచ్చు. ఈ వాతావరణంలో విధాన రూపకల్పన మరింత 
క్లిష్టంగా మారుతోంది. 



74. దేశీయంగా, ఓమిక్రాన్ రూపాంతరం యొక్క వేగవంతమైన 
వ్యాప్తి, పండుగ మరియు పెండెంట్-అప్ డిమాండ్ 
క్షీణించడంతో పాటు అనేక అధిక-పౌనఃపున్య సూచికలలో 
ప్రతిబింబించే విధంగా సమీప కాలంలో ఆర్థిక కార్యకలాపాలను 
తగ్గించింది. ముందుకు సాగుతున్న దిశలో, ప్రస్తుత తరంగం 
క్షీణిస్తున్న సంకేతాలను చూపుతోంది మరియు సాధారణ స్థితికి 
రావడంతో, ఆర్థిక కార్యకలాపాల వేగాన్ని తేలికైన రబీ 
అవకాశాలు, బలమైన ఎగుమతి డిమాండ్, అనుకూలమైన ద్రవ్య మరియు 
లిక్విడిటీ పరిస్థితులు, 2022-23 కేంద్ర బడ్జెట్ లో మూలధన 
వ్యయం మరియు మౌలిక సదుపాయాలను పెంచడం, క్రెడిట్ 
ఆఫ్ టేక్ ను మెరుగుపరచడం మరియు కొనసాగడం ద్వారా బలపరిచే 
అవకాశం ఉంది. ప్రతికూలంగా, ప్రపంచ వృద్ధి మందగించడం 
ఎగుమతులపై ప్రభావం చూపుతుంది, అయితే కాంటాక్ట్ ఇంటెన్సివ్ 
సేవలకు డిమాండ్ కోవిడ్-19 ఇన్ ఫెక్షన్ల పథంలో నిరంతరం 
ఉంటుంది. 2022-23లో బలహీనమైన ధరల శక్తి మరియు అననుకూల బేస్ 
ఎఫెక్ట్ ల మధ్య అధిక వస్తువుల ధరలు మరియు సరఫరా వైపు కొరత 
కార్పొరేట్ లాభదాయకతను ప్రభావితం చేయవచ్చు. అభివృద్ధి 
చెందిన ఆర్థిక వ్యవస్థల్లో ద్రవ్య విధాన సాధారణీకరణ 
ప్రక్రియతో ముడిపడి ఉన్న ప్రపంచ ఆర్థిక మార్కెట్, అస్థిరత 
పరిస్థితిని మరింత క్లిష్టతరం చేస్తుంది. 
 
75. ద్రవ్యోల్బణానికి సంబంధించినంతవరకు, గత ద్వైమాసిక 
సమీక్ష నుండి ఆహార ధరల అంచనాలో గణనీయమైన మెరుగుదల ఉంది. 
కూరగాయల ధరలు, అక్టోబర్-నవంబర్ స్పైక్ తర్వాత, తాజా 
శీతాకాలపు పంటల రాకపై కొనసాగే అవకాశం ఉన్న కాలానుగుణమైన 
దిద్దుబాటు గణనీయంగా కనిపించింది. అదనంగా, డిసెంబరు CPI 
ప్రింట్ లో ప్రభుత్వం సరఫరా వైపు జోక్యాల నుండి వచ్చిన 
ఆహార నూనెలు మరియు పప్పులలో ధరల సవరణలు కనిపించాయి. 
రికార్డు రబీ విస్తీర్ణం, నూనె గింజలు మరియు పప్పుధాన్యాల 
గణనీయమైన అధిక విస్తీర్ణంతో పాటు, గోధుమలకు అధిక దిగుబడుల 
అవకాశాలతో పాటు, కీలకమైన ఆహార పదార్థాల బంపర్ పంట మంచి 
సూచన. ఇంకా, బలమైన ఖరీఫ్ పంటల ముందస్తు అంచనాలను పరిగణనలోకి 
తీసుకుంటే మరియు సాధారణ రుతుపవనాల ఊహ మీద, వచ్చే ఆర్థిక 
సంవత్సరంలో ఆహార ద్రవ్యోల్బణం పథంపై గణనీయమైన 
ఆశావాదానికి ఆస్కారం ఉంది. 
 



76. అయితే అంతర్జాతీయ ముడి చమురు ధరలలో పునరుద్ధరణకు 
నిశితంగా పర్యవేక్షణ అవసరం. భౌగోళిక-రాజకీయ పరిణామాలతో 
సహా, బాహ్య కారకాల కారణంగా అంతర్జాతీయ వస్తువుల ధరల 
పెరుగుదల నుండి దేశీయ ద్రవ్యోల్బణానికి తలెత్తే నష్టాల 
పట్ల మనం అప్రమత్తంగా ఉండాలి. ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం 
ఎలివేట్ గా ఉన్నప్పటికీ, ఆర్థిక వ్యవస్థలో మందగమనం 
కారణంగా డిమాండ్-పుల్ ఒత్తిళ్లు ఇప్పటికీ మ్యూట్ 
చేయబడ్డాయి. బ్యాలెన్స్ పై, ద్రవ్యోల్బణం Q4: 2021-
22లో గరిష్ట స్థాయికి చేరుకునే అవకాశం ఉంది మరియు ఆ తర్వాత 
H1:2022-23లో దాదాపు 5.0 శాతానికి మృదువుగా ఉంటుంది మరియు 
H2:2022-23లో సగటు ద్రవ్యోల్బణం రేటు 4.5 శాతంతో 
లక్ష్యానికి మరింత దగ్గరగా మొత్తం ఆర్థిక సంవత్సరం అంతా 
ఉంటుంది. 
 
77. విధాన ప్రతిస్పందనలలో ప్రపంచ స్థాయిలో పెరుగుతున్న 
విభేదాల మధ్య, మన ద్రవ్య విధానం అభివృద్ధి చెందుతున్న 
దేశీయ ద్రవ్యోల్బణం మరియు వృద్ధి డైనమిక్ లకు అనుగుణంగా 
ఉండాలి. 2021-22లో రికవరీ ఉన్నప్పటికీ, ప్రైవేట్ వినియోగం 
ఇప్పటికీ 2019-20 స్థాయికి వెనుకబడి ఉండటంతో, రియల్ GDP 
మహమ్మారి పూర్వ స్థాయి కంటే స్వల్పంగా మాత్రమే 
ఎక్కువగా ఉంది. భారతదేశంలో ద్రవ్యోల్బణం ఒత్తిడి ఎక్కువగా 
సరఫరా వైపు కారకాల నుండి ఉద్భవించడం కొనసాగుతుంది మరియు 
ఇటీవలి ముద్రణ కూడా ప్రతికూల ఆధారిత ప్రభావాలను 
ప్రతిబింబిస్తుంది. వచ్చే ఆర్థిక సంవత్సరంలో 
ద్రవ్యోల్బణం పథంలో అంచనా వేయబడిన మోడరేషన్ ద్రవ్య 
విధానానికి అనుకూలమైనదిగా ఉండటానికి అవకాశం కల్పిస్తుంది. 
అదే సమయంలో, మహమ్మారి నుండి ఆర్థిక పునరుద్ధరణ 
అసంపూర్తిగా మరియు అసమానంగా ఉంది మరియు వివిధ విధానాల నుండి 
నిరంతర మద్దతు, నిరంతర పునరుద్ధరణకు కీలకమైనది. 
 
78. ఈ సుదీర్ఘ అనిశ్చితి కాలంలో, ఉద్భవిస్తున్న సవాళ్లకు 
చురుగ్గా ఉండడం మరియు క్రమంగా, క్రమాంకనం మరియు బాగా 
టెలిగ్రాఫ్ పద్ధతిలో ప్రతిస్పందించడం తెలివైన పని. 
ఓమిక్రాన్ మరియు గ్లోబల్ స్పిల్ ఓవర్ లకు సంబంధించిన 
అనిశ్చితులు, ముఖ్యంగా మెరుగుపడుతున్న ద్రవ్యోల్బణ 
దృక్పథం అందించిన సౌకర్యం మరియు ద్రవ్యోల్బణం మరియు 
వృద్ధికి సంబంధించిన దృక్పధంను  పరిగణనలోకి తీసుకుంటూ, నేను 



రెపో రేటు యథాతథ స్థితికి ఓటు వేస్తున్నాను. మన్నికైన 
ప్రాతిపదికన వృద్ధిని పునరుద్ధరించడానికి మరియు 
కొనసాగించడానికి, అదే సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం 
లక్ష్యంలోనే ఉండేలా చూసుకుం టూ, ఆర్థిక వ్యవస్థపై 
కోవిడ్-19 ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి అవసరమైనంత కాలం 
అనుకూలమైన వైఖరిని కొనసాగించడానికి కూడా నేను ఓటు 
వేస్తున్నాను. 
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