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�ే��: ఆగస్్ట  02, 2017  

మ�డవ �ై్వమ��ిక ద్రవయ్ ���న �����క 2017-2018 - ద్రవయ్ ���న స�� (ఎమ్ � ి�ి, 

Monetary Policy Committee) ��ా్మనమ�,  ��జర్్వ  బ�య్ంక్ ఆఫ్ ఇం��య� 

 

ప్రసుత్ త, �ాబ� �� సూ్థ ల ఆ��్థక ప���ి్థత�ల అంచ��ల ఆ��రం�ా, ఈ ��� జ����న 

సమ���శంల�, ఎం �ి �ి, ఈ ���ం�� �ధం�ా �ర్ణ�ం�ం��:  

 

���్వ��ట� సర�ద్ బ�ట� ��కరయ్ం (LAF)  ���ంద ���న ����  ��ట్, తకష్ణం 25 బ��ిస్ �ా�ంట�్ల , 

అన�ా 6.25 �ాతం నుం��, 6.00 �ా����� త��గ్ంచబ��న��.  

 

�ాబట�్ట , ���్వ��ట�, సర�ద్ బ�ట� ��కరయ్ం���ంద, ��వర్స్ ����  ��ట్, 5.75 �ా�����, మ���జ్నల్ 

�ా్ట ం��ంగ్ ��కరయ్ం (MSF) ��ట్ మ��య� బ�య్ంక్ ��ట్ 6.25 �ా����� సవ��ంచబ��న��.   

 

ఎమ్ �ి �ి �క్క ఈ �ర్ణయం, అ�వృ��ధ్�� ఊతం ఇసూత్ , ���గ��ర�ల ధరల సూ�ల� 

(CPI)  మధయ్�ా�న ద్ర��య్ల్బణ లకష్య్ం 4 �ాతం (+/- 2 �ాతం ప����ల�) �ా��ంచ�����, 

ద్రవయ్ ���నం తటస్థం�ా ఉం��� అనన్ ఉ�ేద్�ా��� అనుగ�ణం�ా ��ి��వడం జ����ం��. ఈ 

�ర్ణయం ��నుక మ�ఖయ్ �ారణ�ల� ఈ ���ంద �వ��ంచబ��్డ �.  

 

అంచ��  

2. �న్ 2017 ఎం �ి �ి సమ���శం తర��ాత, అ�వృ��ధ్�ారక ��్రరణల�, స్వత��ా 

ప�ం�����ంత శ��త్వంతం �ాక�� ���, ప్రపంచ ఆ��్థక వయ్వస్థ  �తత్ం �ాయ్�ిం���. అ�వృ��ధ్  

�ెం��న �ే�ాల�్ల ( ఎ.ఇ, A E, advanced economies), య� ఎస్ అ��్థక ప్రగ�, �దట� 

�ై�మ��ికంల� మంద�����ా ఉ��న్, ��ండవ �ై�మ��ికంల� చుర�క�ం��. ����� �ారణ�ల�, 

��ర�గ�న �ా��్మక అవ�ా�ాల�, ���గ��ర�ల� అ��క వయ్యం �ేయడం, ద్ర��య్ల్బణం  
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అను��నన్���కనన్ తక�్కవ ఉండడం, ���గ��ర�ల�్ల  ������న ��ా్వసం మ��య� 

�ా����ా ���తప్�త్  ��రగడం. �ర��ో య్గం తగగ్డం వల్ల , వయ్యం ��రగడంవల్ల , అ�న్ య��� 

�ే�ాల ఆ��్థక వయ్వస్థల� ��ల���ంట���న్�.  �ాజ��య అ�ి్థరత ��ల�వరక� �మ్మ��ం�ం��.  

జ�ాన్ల�, ఎగ�మత�ల�, �ా����ా ���తప్�త్ , ��త��ల� ��రగడం�ేత, ఒక �సత్ర��ా ఉ��న్, 

�ి్థర���న అ�వృ��ధ్  కనబడ���ం��.  

 

3. అ�వృ��ధ్  �ెందుత�నన్ (ఇ.ఎమ్.ఇ, emerging market economies, EMEs)  �ై��ల�, 

�ల్ల ర అమ్మ�ాల�, �ా����ా ���తప్�త్  �లకడ�ా ��ర�గ�త� ఉండడం వల్ల , మ�నుప� �ేజ���న 

అ�వృ��ధ్  ����� ద��్కంచు��ం��. అ����ా�, ఆ��్థక ప���ి్థత�ల క��నం�ా మ�రడం, ఆ��్థక 

సంస్థల� ఆసుత్ ల� అ�్మ అప�ప్ల� త��గ్ంచు��వడం�� ఎదు���న సంకట ప���ి్థత�ల వల్ల , �ి్థ�ా�ి్థ  

�ాయ్�ారం మంద��ంచడం వల్ల , వయ్���క ప��ణమ�ల� కలగవచు్చ. �ర��ో య్గం తగగ్డం, �ల్ల ర 

�ాయ్�ారం ��రగడం, పట�ష్ఠ���న �ా����ా ���తప్�త్  �ారణం�ా, ��ం�ేళ్ళ ఆ��్థక మ�ందయ్ం నుం�� 

ర�ాయ్ ��ల���ం��.  బ�్ర �ల్ల�, ఓ �ా�ిమ�త్రం ��ర�గ�పడ్డ  ఆ��్థక వయ్వస్థ , �ాజ��య అ�ి్థరత, 

ఇం�ా ��న�ాగ�త�నన్ �ర��ో య్గ ప���ి్థత�లవల్ల , దుర్బలం�ా�� కనబడ���ం��.  ద��ణ ఆ�ి్ర�ా  

ఆ��్థక ప���ి్థ�, వయ్వ�ా్థ గత, సం�ా్థ గత ప్ర�బంధ�ాల�� ��నుగ�ల�డ�త� �ాం���క 

మ�ందయ్ంల� ఉం��.  

 

4. మ�ఖయ్���న ఆ��్థక వయ్వస్థల�్ల , ప్రపంచ �ాయ్పత్ ం�ా ఓ �సత్ర��ా ������న  ���ా��, �ి్థరం�ా 

ఉనన్ వసుత్ వ�ల ధరల వల్ల  �ాణ�జయ్ం ������, ఎగ�మత�ల�/ ��గ�మత�ల� అ��కమయ�య్�. 

�ల�ౖ ��ండవ ��గంల�, య� ఎస్ '��్ర �ౌన్' (drawdown) �ారణం�ా, మ��� చమ�ర� ధరల� 

తగ�గ్ మ�ఖం ��� స్వలప్ం�ా �����ా�. అ��ే, 'స���్ల  �ం��వర్' (supply hangover) 

��న�ాగ�త��� ఉం��. �ై�� ���ా�� వల్ల  ల��ల ధరల�, ప్ర�ేయ్��ం� �ా�� ధరల� జ�ర� 

ప�ం�����న్�. బం�ారం ధర, నష్టభయ��న్ ఎ����ం�ే సనన్దధ్త ��రగడంవల్ల , ���న్ ��లల 

కంట� తక�్కవ �ా్థ ��� �ే��ం��. �ా�, మ�ర�త�నన్ �����క ప��స�ాల� బట�్ట �ర్బలం�ా�� 
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ఉంట�ం��.   అ�నపప్ట��, ద్ర��య్ల్బణం ��ల� ఎ. ఇ. �ే�ాల�్ల  ల��య్��� ��గ�వ�� ఉం��, 

ఇ.ఎమ్.ఇ �ే�ాల�్ల  అణ�ా�� ఉం��.  

 

5. అప�ప్డప�ప్డ� జ����, బ�య్ంక�ల బ�య్ల�న్స్ �ీట్ల  వయ్వ�ా్థ గత సవరణల సూచనలక� 

సప్ందన�ాతపప్, అంత�ాజ్ �య ఆ��్థక �పణ�లల�, అ��్చత���న �ాజ��య ప���ి్థత�లవల్ల  

క��� చపలత త��గ్ం��.   ��ల� ఎ. ఇ �ే�ాల�్ల , ఈ��్వట� మ���్కట�్ల  ల���ల� �� ం���. �ా�, 

బ�్ర��స్ట్ (Brexit) చరయ్ల పరయ్వ�ానం�ా 'య���' బలపడడం �ారణం�ా, ఐ���ా �ే�ాల 

మ���్కట�్ల  బల��నప��్డ �. ఇ. ఎం. ఇ �ే�ాల�్ల , అంత�ాజ్ �యం�ా నష్టభయ��న్ ఎ����ం�ే 

సనన్దధ్త ఉ�� ప్ంగడం వల్ల ,  సూ్థ ల ఆ��్థక మ�ల�ల� బలపడడం��  ��ట�్ట బడ�ల ప్ర�ాహం 

��రగడంవల్ల ,  ఈ��్వట�ల� ల���ల� �� ం���.  ప్ర��న ఎ.ఇ �ే�ాల�్ల , ద్రవయ్ ���నం య�� 

�ి్థ��ల�  ��న�ాగ�త�ందనన్ ఆశ��, బ�ండ్ల��ౖ ఆ��యం ������ం��. జర్మన్ బ�ండ్ల�� ౖ ఆ��యం 

సంవతస్రంల� అతయ్��కమ�ం��. ఇ. ఎం. ఇ �ే�ాల�్ల  అంతరగ్త �ారణ�లవల్ల , ప���ి్థ� 

��ౖ�ధయ్ం�ా ఉం��.  �ి్థర ఆ��య మ���్కట�్ల , ఎ.ఇ �ే�ాల�్ల  బ�ండ్ల  �క�య���� ��ల�వరక� 

అందక�ం�� ఉం���� య��. క���స్ మ���్కట్ల  �షయ������త్ , �ల�ౖల� య� ఎస్ ��లర్ 

మ��ంత బల��నప��, ఎ��న్��లల తక�్కవ �ా్థ ��� ప���� �ం��. బల��న ప��న 

ద్ర��య్ల్బణం, య� ఎస్ ప్రభ�త్వ �ాజ��య �����ల��ౖ అ��్చ�, ����� �ారణ�ల�. 

బల��నం�ా ఉనన్ య���, ఆ��్థక గణ�ం�ాల� ��ర�గ�పడడం��, బలప��ం��. సుర��త 

ప్ర�ేశం అనన్ ���ా���� అప�ప్డప�ప్డ� ��������, జప�స్ ��న్ �ల�వ �తత్ం�ద త��గ్ం��. 

ఇ.ఎం.ఇ �ే�ాల క���స్ల�, �ి్థరం�ా ఉం��, ������ �గ�గ్  చూప�త� ట�్రడ్ �ేయబ��్డ �.   

 

6. �ే�యం�ా, వరస�ా ��ం�ేళ్ళనుం�� �����ా �సత్��ం�న ��ౖర�� ర�త�పవ��ల �ారణం�ా 

వయ్వ�ాయ, తతస్ంబంధ �ారయ్కల��ాల�, �ా� �ణ ���ా�� ఊపందు����న్�. ఆగస్్ట  1 �ే����, 

��ర్ఘ �ా�క సగట� కనన్ 1% ఎక�్కవ వరష్�ాతం న�ద�ం��. �ేశంల� 84% �����క 

�్ార ం��ల�్ల , �ామ�నయ్ / అ��క వరష్�ాతం క����ిం��. ఖ��ఫ్ ��ట�్ల , ���ందట� సంవతస్రం క��న్ 

చుర��ాగ్  �ా�ా�. �ెరక�, �ట్, �� య��న్ ��ట�్ల  ����ప� ప���త్ అయ��. కం��, వ�� �ాక 
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ఇతర అప�ాల� ��టడంల� �దటల�  ఉనన్ సం�ే�ల� ��ల���� య��. ప్ర�త్ , మ�తక 

����య్ల �తత్డం మ�నుపట� సంవతస్రం క��న్ అ��కమ�ం◌ం��. నూ�� ��ంజల� మ�త్రం 

��నుకబ�� ఉ��న్�.  ���త్ ���, వయ్వ�ాయ మం�్రత్వ �ాఖ 2017-18 క�  ���ద్�ం�న 

వయ్వ�ాయ ఉతప్త�త్ ల లకష్య్ం ���ందట� సంవతస్రప�  అతయ్���ా�న్ �ం��� త�ం��. ఈ ల��ా, 

��నయ్ం, ��ధుమ ��కరణ, �ా� క�య/�క�య �ాలం, ఏ�ి్రల్-�న్ 2017 ల�, 36. 1 

��యన్ టనున్ల అతయ్��క �ా్థ � �ేర���ం��.  ����్టంబర్ �ై�మ�సప� �వర��, �ల్వల� 'బఫర్ 

��ర్్మ' ��  1. 5 ��ట�్ల  �����ా�.  

  

7. ఉతప్�త్రంగంల� చుర�క� తగగ్డంవల్ల  ఏ�ి్రల్-�� 2017 ల� �ా����ా �క ఉతప్త�త్ ల� 

�ర�ిం���. బ� గ�గ్  �ల్వల� ��ర�క��� వడం, ��రగ� మ���  చమ�ర� ఉతప్�త్  �ారణం�ా, 

గనుల తవ్వకం ��ల�ప��ం◌ం��.  ���ా�� తగగ్డం, �దుయ్త్ ఉతప్�త్�� ప్ర�బంధకం�ా మ���ం��. 

�ా� �ణ ���ా�� ��న�ాగ�త� ఉండడంవల్ల , స్వలప్�ాల ���గ వసుత్ వ�ల ఉ��ప్దన 

������ం��.  అ��ే ��ర్ఘ�ాల ���గ వసుత్ వ�లక� పట్టణ�ల�్ల  ���ా�� మద��ంచడం వల్ల , ఆ��్థక 

వయ్వస్థల� ��ట�్ట బడ�ల� ��ణ�ంచడం�ేత ఉ��ప్దక వసుత్ వ�ల ���ా�� త��గ్�� వడం��, ఈ 

సం��షం త������ట�్ట క��� �ం��. �దట� �ై�మ��ికంల�, ��� తత్  ��ట�్ట బడ�ల ప్రకటనల� 12 

ఏళ్ళల� అధమ �ా్థ ��� �ేరడం, ����� �న ��్ర జ�క�్ట ల� అమల��ేయడంల� అలసత్వం, 

మ��క సదు�ాయ వసుత్ వ�ల ఉ��ప్దన ��మ్మ��ంచడం, �ా��ప్��ట్ రంగంల� ��ల������ంగ్ 

(deleveraging) ��న�ాగ�త� ఉండడం '����క్స్ ��ౖ��ల్' (capex cycle) ల�� బల��నత� 

సూ�సుత్ ��న్�. ��లక ప��శ�మల ఉ��ప్దన, �దుయ్త�త్ / బ� గ�గ్  / ఎర�వ�ల ఉ��ప్దన 

తగగ్డం, ���ా�� త��గ్ �ల్వల� ��రగడం��, ��గజ���ం��. అ��ే, ఎ��న్ ఏళ్ళ నుం� 

తగ�గ్ త�వ�్చన సహజ �ాయ�వ� ఉ��ప్దన ��రగడం, ఉక�్క ఉ��ప్దన బలం�ా ఉండడం, 

అ�ాజనకం. ��జర్్వ బ�య్ంక్, 78 వ ఇండ�ి్ట �యల్ ఔట్ల�క్ స��్వ (industrial outlook 

survey) ��ండవ �ై�మ��ిక దృకప్థం, (అ�న్ ప్రమ�ణ�ల ���ంద, ���ా��, [ప్ర�ేయ్��ం� ���ా�ిట� 

య�ట�ల�ౖజ�షన్, capacity utilisation], ల���రజ్న, �ర��ో య్గం వంట� �షయ�లను గణనల��� 

��ి���) ��ాశను ����్చం��. 'మ�నుయ్�ాక్చ��ంగ్ ప��్చ�ంగ్ మ���జర్స్ ఇం�ెక్స్' (�ి ఎం ఐ, 
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manufacturing purchasing managers’ index, PMI), �న్ల� వర�స�ా ��ల�గవ ��ల 

త��గ్ం��. అల���,  ఫ�య్చర్ అవ�ట్ప�ట్ ఇం�ెక్స్ (future output index) �ల�ౖల� �ాసత్  త��గ్ం��. 

��తత్  ఆర్డర�్ల  త��గ్�� వడం, �ాయ్�ార ప���ి్థత�ల� ��ణ�ంచడం (ఇతర �ారణ�ల�� బ�ట� � ఎస్ ట� 

వల్ల ) జ����ం��. అ��ే, ��తత్  ఎగ�మ� ఆర్డర�్ల , భ�షయ్త్ ఉ��ప్దన సూ� (future output 

index)  ��రగడం ఆ�ాజనకం.  

 

8. ఉతప్�త్రం�ా��� �నన్ం�ా, �దట� �ై�మ��ికంల�, ���ారంగం ల� ��� �ీ్ర��్వ�స్  �జ 

సూ�కల� (high frequency real indicators), �శ�మ ���్ర �న్ సూ�సుత్ ��న్�. ర�ాణ� 

ఉప రంగంల�, �ాయ�మ�రగ్ంల� వసుత్ ర�ాణ� వర�స�ా ప్ర� సంవతస్రం ��ర�గ���ం��.  ��రత్ 

�ా్ట ండర్్డ (BS)-IV ఎ�షన్ కంప్లయన్స్క�  మ���న తర��ాత, వర�స�ా ��ండ� ��లల��ా 

��గజ���న, �ాణ�జయ్ �ాహ��ల అమ్మ�ాల� �����ా�.  ప్రయ�ణ�క�ల �ార�్ల , ��్వచక� �ాహ��ల 

అమ్మ�ాల� �న్ ��లల� తడబ��్డ �.  �ా� �టర్ ��ౖ��ళ్ళ అమ్మ�ాల�, �ి్థరం�ా ఉనన్ 

�ా� �ణ ���ా��వల్ల , మ�డ� ��లల నుం�� ��ర�గ�త�వ��్చ�. కమ�య్���షన్ ఉపరంగం, 

���స్, ��ట� ���గ��ర�ల సంఖయ్ �����  ��రగడంవల్ల , ఉ�ేత్�తమ�ం��. ��ే� 

య��్రక�ల ఆగమనం �ప��తం�ా ��రగడంవల్ల , �మ�న ప్రయ�ణ�క�ల సంఖయ్ అ��కమవడం 

వల్ల , ఆ�థయ్ రం�ా��� ఊతం ల�ం�ం��. ఏ�ి్రల్-��ల� ఉక�్క ���గంల� ��రగ�దల, 

�దట� �ై�మ��ికంల�, ��ా్మణ రంగం ప�ం���ంట�ందన����� సూచన �ావచు్చ.   మ���్కట్ 

ప���ి్థత�ల� ��ర�గవ���యనన్ ఆశ��, ���ారంగ  �ి. ఎం. ఐ,  ��-�న్ ��లల�్ల , �సత్రణ 

దశల� ��న�ాగ���ం��.  

 

9. 2011—12 �ి��స్ ఆ��రం�ా ��ట�ౖల్ ద్ర��య్ల్బణం, ���గ��ర�ల ధరల సూ�ల� ప్ర� 

సంవతస్ర మ�ర�ప్ల�� ����నప�ప్డ�, అథమ �ా్థ ��� ప���� �ం��. మ�ఖయ్���న 

మ�ల���ర ప��ణ�మ�ల�, ఆగస్్ట  నుం�� ఫ����వ్వడం ఇందుక� �ారణం.  ఏ�ి్రల్ నుం�� ��ల 

��ల� ధరల� ��ర�గ�త� ఉ��న్, ��స�ల� �ా��రణం�ా ఆ�ర ��నుసుల మ�లం�ా ������ 

ధరల�� �� ���త్  ఇ�� తక�్క��. ప��కష్ పనున్ల సవరణల� జ����న జ�పయ్ం, అ�న్ వసుత్ వ�ల� 
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మ�ందువల� ��్లయ��న్స్ అమ్మ�ాల�్ల  ల��ాత్ యనన్ ��వన, ఈ జ�ర� తగగ్����� �ారణం 

�ావచు్చ.     

 

10.  ��తత్  �ి �ి ఐ �ి��స్ ల�, �� 2017 ల� �దట��ా���ా తగ�గ్ మ�ఖంపట�్టన ఆ�ర, 

�ా�య�ల ధరల�, �ాయ����య్ల�, క��ాయల�, మ�ాల���నుసుల�, గ�డ�్ల  ధరల� 

సంవతస్రం సంవతస్రం  తగగ్డం వల్ల , ఇతర ఉపవ�ాగ్ ల�్ల  ద్ర��య్ల్బణం �తం�ా ఉండడం �ేత, 

మ��ంత త�ాగ్ �. అ��ే, �ా��రణం�ా ఋత�����య్ ������ ధరల�, ప్ర�ేయ్��ం� ట�మ�ట�ల�, 

ఉ�్ల�ాయల�, �ాల ధరల�, ఆలసయ్ం�ా��ౖ�� ������ సూచనల� క��ిసుత్ ��న్�.       

 

11. వర�స�ా ��ం�ో  ��ల, ఇంధన ధరలల� ద్ర��య్ల్బణం త��గ్ం��. అంత�ాజ్ �యం�ా ఎల్ �ి � 

ధర తగగ్డం, ��క్, వంట�ెరక�, �త�క�ల  ధరల� అదుప�ల� ఉండడం ����� �ారణ�ల�. 

క�మం�ా �ా��ల� త��గ్ంచడం �ారణం�ా, ఎల్ �ి �, �����ిన్ �యం�్రత ధరల� 

��ర�గ����. వ�ే్చ మ�డ� ��లల�, సంవతస్రంల� కల�గబ� �� ద్ర��య్ల్బణం ��ౖ 2017 ల� 

��జర్్వ  బ�య్ంక్ జ���ిన స��్వల�, క�ట�ంబ�ల� త��గ్న ద్ర��య్ల్బణ��న్ �స్మ��సూత్ , ధరల� 

��ర�గ���య�� ���ా�న్ వయ్కత్ం �ే�ార�.   

 

12. ఆ�రం, ఇంధనం �న�, ద్ర��య్ల్బణం, �న్ల� వరస�ా మ��ో��ల అదుప�ల� ఉం��, 

4% ��� త��గ్ం��.  ధరల ��ర�గ�దల ��గం తగగ్�����, ఇతర అం�ాల��బ�ట�, ���య్రంగప� 

ర�సుమ�ల సవరణల� జ�పయ్ం, ఆ��గయ్ం, వ�ాత్ � ల�, �ాదరకష్ల� ధరల� �తపరం �ేయడం 

�ారణం. ట��కమ�య్���షన్ రంగంల� ధరల �షయం ల� జర�గ�త�నన్ య�దధ్ం వల్ల , ర�ాణ�, 

ట��కమ�య్���షన్ ధరల� ���ం���� ����వ��్చ�. ఉతప్�త్  �ాధ��ల అంత�ాజ్ �య ధరల� 

అనుక�లం�ా ఉండడం��, �ా����ా �క, వయ్వ�ాయ ఉతప్�త్  ఖర�్చల� ��మయ్ం�ా 

��న�ా�ా�. ��జర్్వ బ�య్ంక్  జ���ిన ఇండ�ి్ట �యల్ ఔట్ల�క్ స��్వప్ర�ారం ల� మ��య� 

ఉతప్�త్ , ���ారం�ాల�్ల  �ి ఎం ఐ ప్ర�ారం, ధరల� ఇం�ా వశంల��� ఉ��న్�.   

 



7 
 

13. బట���ట్ ��ట��ంప�ల� మ�ందు�ా�� ఖర�్చ�ేయడం��, వయ్వస్థల� అ��క ద్రవయ్త  (సర్ప్లస్ 

���్వ��ట�, surplus liquidity) ��ల��ం��.  �ెల�మణ�ల� ఉనన్ క���స్ ��ర�గ�దలల�, 

సంవతస్రంల�  ఈ సమయంల� �ా��రణం�ా ఉం�ే ��ంత �య�� క��ిం�ం��. 2017-18 

�దట� ��ండ� ��లల�్ల  �ెల�మణ�ల� ఉనన్ క���స్ ` 1.5 ట�్ర�యన్ ��రగ�ా,  ఇ�� �న్ల�         

` 436 ��యను్ల , �ల�ౖల� ` 95 ��యను్ల  మ�త్ర��. �ా��రణం�ా, ఈ ��లల�్ల  క���స్ 

బ�య్ం��ంగ్ వయ్వస్థల��� ����� �ే��, �ెల�మణ�ల� ఉనన్ క���స్ తగ�గ్ త�ం��.   అందువల్ల , 

�ెల�మణ�ల� ఉనన్ క���స్ ఈ సంవతస్రం ������ందంట�, అందుక� �ారణ�ల�, �ి్థరగ�ల� 

��న�ాగ�త�నన్ ��మ��ట�ౖజ�షన్ (remonetisation), త��్వ�ా వయ్వస్థ  నుం�� గ���ంపబ��న 

ద్రవయ్త.   �తత్ం ` 1 ట�్ర�యన్ అ��క ద్రవయ్త, మ���్కట్ �ా్ట �ల�జౖ�షన్ �ీ్కమ్ (market 

stabilization scheme, MSS) ���ంద జ��� �ే�ిన ట�్రజ�� �ల్స్ ��్వ�ా; ` 1.3 ట�్ర�యన్, �ాష్ 

మ���జ్��ంట్ �ల్స్ ��్వ�ా ఈ ఆ��్థక సంవతస్రంల� ఇంతవరక�, గ���ంచబ��ం��. �న్, �ల�ౖ 

��లల�్ల  అ��క ద్రవయ్త ఎడ�గెక�ం�� ��న�ాగడం��, ��ౖ ��ండ� ���ల�్ల , �ెర� ��ండ�మ�ర�్ల  ` 

100 ��యను్ల  బ��రంగ �క�య�ల ��్వ�ా (open market operations) అ��క ద్రవయ్త 

గ���ంచవల� ి వ�్చం��. ఆగస్్ట 10, 2017 �ే��న ఇ� ే �తత్ం ��లం ��యబడ�త�ంద� 

ప్రకట�ంచబ��ం��. ఈ చరయ్ల వల�్ల �ాక, �న్ల�   ` 3.1 ట�్ర�యన్, �ల�ౖల� ` 3.0 ట�్ర�యన్ 

�కర  సగట� ద్రవయ్త, ఎల్ ఏ ఎఫ్ (LAF) ��్వ�ా గ���ంచబ��ం��. ఈ ���య�త్మక ద్రవయ్ 

�ర్వహణ �ారణం�ా, ��ౖట�డ్ ఏవ��జ్ �ాల్ ��ట్ (WACR) ��ర����, �న్, �ల�ౖల�,  ���� ��ట్ 

కనన్ సగట�న 17 బ��ిస్ �ా�ంట�్ల  తక�్కవల� ట�్రడ్ అ�ం��. (LAF �ా����ర్ ప����ల�, 

మ�ర్్చ-ఏ�ి్రల్ల� 29-32; �� ల� 21బ��ిస్ �ా�ంట్ల  కనన్ ��గ�వల�)   

 

14. ��ే� రం�ా�����త్ , ఏ�ి్రల్ ��లల� ప��క�ా్థ ���  �ేర���నన్ �ాణ�జయ్ ఎగ�మత�ల�, అ�న్ 

సర�క�ల ఎగ�మత�ల� తగగ్డం��, �� / �న్ ��లల�్ల  ��మ్మ��ం���/ త��గ్�� య��. ����� 

�ర�దధ్ం�ా, ��గ�మత�ల�్ల  ��ంప�మ�త్రం, ��ండం��ల�్ల �� ��న�ాగ���ం��. వసుత్  ��వల పనున్ 

(GST) అమల�క� మ�ందు�ా, ఆక�ి్మకం�ా ������న చమ�ర�, బం�ారం ��గ�మత�ల� 

ఇందుక� మ�ఖయ్ �ారణం.  బ� గ�గ్ , ఎల�ా్ట� �క్ వసుత్ వ�ల�, మ���య్ల�, ర��న్ల�, వంట 
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నూ��ల�, వనసప్� నూ��ల�, యంత్ర �ామ��� ��గ�మత�ల� �����ా�. ఎగ�మత�లకనన్ 

��గ�మత�ల� అ��కమవడం��, �దట� �ై�మ��ికంల� �ాణ�జయ్ ల�ట� $ 40.1 ��యన్ 

�ేర���ం��. (మ�నుపట� సంవతస్రంక��న్ ��ట�్టంప�). ఉతప్�త్ , �ల్ల ర/ట�క� �ాణ�జయ్ం, �ాయ్�ార 

���ా రం�ాల�్ల ,   �కర ��ే� ప్రతయ్కష్ ��ట�్ట బడ�ల� (foreign direct investments), ఏ�ి్రల్ - 

�� 2017 ల� ���ందట� సంవతస్రం �ద ��ట�్టంపయ�య్�. ��ే� �� ర్్ట�� �� ��ట�్ట బ�� ��ర�్ల  

(foreign portfolio investors) �ేశ ఆ��్థక వయ్వస్థ  ��ౖ ఆ�ా దృకప్ధం��, �ే� �ెట్ / ఈ��్వట�, 

మ���్కట్లల�, ఇంతవరక� ( �ల�ౖ 31) US $ 15.2 ��యన్ల ��ను��ళ�్ళ జ���ార�.  �ల�ౖ 

28, 2017 ��ట���, ��ే� ద్రవయ్ �ల్వల� US $ 392.9 ��యను్ల .  

 

దృకప్థం 

15. ��ండవ �ై్వమ��ిక �����క అంచ�� ప్ర�ారం, సగట� �ై�మ��ిక ద్ర��య్ల్బణం (quarterly 

average headline inflation) సంవతస్రప� �దట� అరధ్ ��గంల� 2.0 -3.5 �ాతం, ��ండవ 

అరధ్��గం ల� 3.5 - 4.5 �ాతం ఉంట�ం��. �దట� �ై�మ��ిక �ాసత్వ ఫ���ల�, అంచ��లను 

అనుస��ం�ే  ఉ��న్�.  మ�నుమ�ందు, మ�ల�ల ప్ర��వం సనన్���్లనప�ప్డ�, ద్ర��య్ల్బణం 

��ర�గ�దల, ఈ �వ��ం�న అం�ాల�� ౖఆ��రప�� ఉంట�ం��: (a) హౌస్ ��ంట్ అల��న్స్��ౖ  7వ 

��ంద్ర ��తన క�ట� (central pay commission) �ి�ారసుల� అమల� జ���ి�,ే 

���గ��ర�ల ధరల సూ� (CPI) ��ౖ క��� ప్ర��వం; (b) GST  అమల� ల��ా ఆ� ి

ఉం�న ధరల సవరణ (c) ఆ�ర ద్ర��య్ల్బణ���� �ారణ���న వయ్వ�ీ్థకృత/����్క�క 

�క�్కలను �డ��య�ట. ఈ ��ౖ అ�న్ అం�ాల�, హౌస్ ��ంట్ అల��న్స్ �ి�ారసుల� ��ంద్రం 

అమల��ేయడంవల్ల  క���న ��� �డత ప్ర���ా�న్,  ప��గణనల��� ��ి��� ద్ర��య్ల్బణం 

�ర� అంచ�� ��యబ��ం��.   

 

16. బ�స్ల�ౖన్ ద్ర��య్ల్బణం అంచ����యడంల�  అ��్చ��� అ��క �ారణ�ల���న్�.  �ా�ా్ట � ల�ే 

వయ్వ�ాయ ర�ణ�ల మ��ీ, ఆ��్థక వయ్వస్థను ��గజ���్చ, ప్రజల వయ్య శ��త్� క�� ంగ��సుత్ ం��. ఇ�� 

ద్ర��య్ల్బణం ��రగ����� ���� �సుత్ ం��. ఇం�ే�ాక, �ా�ా్ట � ల� �త భృ��య్ల� ��ంప� ఎప�ప్డ� 
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అమల� �ే�ాత్ య���� క��� మ�ఖయ్ �షయం. ఈ �షయంల� సప్ష్టత ల�క, బ�స్ల�ౖన్ 

అంచ��ల� ఈ అంశం గణనల��� ��ి��బడల�దు. ��ంద్రంల���  �ా�ా్ట � ల�క���, ఇ�ే ఆ��్థక 

సంవతస్రంల� �త భృ��య్ల ��ంప� అమల� �ెయ�య్లను��ంట�, ��డ్ల�ౖన్ ద్ర��య్ల్బణం, 18-

24 ��లల బ�స్ల�ౖన్ ��ౖన ����ప� 100 బ��ిస్ �ా�ంట�్ల  ��రగవచు్చ. వ�ే్చ ��లల�్ల , 

క�ర�ాయల మ��య� జంత� ��్ర ట�న్ల  ధరల� ఒ�త్���� ల�నవ���య�, ��� �ీ్ర��్వ�స్ 

సూ�కల� �ెల�ప�త���న్�.  అ����ా�, ద్ర��య్ల్బణ��న్ అదుప�ల�  ఉం�ే అం�ాల� 

���న్ ఉ��న్�.  �దట���, ��ం�ేళ�్ళ�ా �ా��రణ వరష్�ాతం, చక్క� సరఫ�ా �ర్వహణ 

చరయ్ల�, ఆ�ర ద్ర��య్ల్బణ���� క��్ళం ��యవచు్చ. ��ండవ��, అ�రం, ఇంధనం 

�న��ం�, ఇతర వసుత్ వ�ల ధరల ��ంప� ఇపప్ట�ల��� �తం�ా ��న�ా���,ే ��డ్ల�ౖన్ 

ద్ర��య్ల్బణం ��ం�ే ఒ�త్డ�ల� ఉండవ�. మ�డవ��, ప్రసుత్ తం, అంత�ాజ్ �య వసుత్ వ�ల ధరల� 

��ల� �లకడ�ా ఉ��న్�.  

 

17. మ�ందు �ై�మ��ికం�� �� ���త్ , ఉతప్�త్  రంగం ల� ���య�కల��ాల�, 2017-18 ��ండవ 

�ై�మ��ికంల�, �తపరం�ా ఉండవచ్చ� �ాయ్�ార వ�ాగ్ ల  అంచ��.  ��ౖ�ా, బ�య్ంక�ల�, 

�ాయ్�ార సంస్థల బ�య్ల�న్స్ �ీట్ల  ��ౖ ఒ�త్��, ��� తత్  ��ట�్ట బడ�లను ��ా��ంచవచు్చ. �ి్థ�ా�ిత్  రంగం, 

�యంత్రణల��� �ేబడడం వల్ల , ��� తత్  �్ార జ�క�్ట ల� �్ార రం�ంచడం ల� జ�పయ్ం క���, అ�వృ��ధ్  

��రవ�� ఉనన్�్ార జ�క�్ట ల� ��న�ాగ����. ��� ప్ర��వం ��ా్మణ, తదనుబంధ రం�ాల�� ౖ

ఉంట�ం��.  ఇం�ా, పనున్ల� ���ంచడం, మ���్కట్ నుం�� ర�ణ�ల� ��ి��వడం��ౖ �ా�ా్ట � లక� 

ఉనన్ ప���త�ల దృ�ా్ట �, ర�ణమ��ీల� �ే�ినప�ప్డ�, మ�లధన వయ్యంల� (capital 

expenditure) ��రత పడ�త�ం��.  ఇ��, ఈవర�� స్థబ�ద్ �ా ఉనన్ �ా��క్స్ ��ౖ��ల్��ౖ (capex 

cycle) వయ్���క ప్ర��వం చూప�త�ం��. ఇ� ఇల� ఉండ�ా, ���న్ అం�ాల� బ�స్ల�ౖన్ 

అంచ��లక� ఆశల� ��ప�త���న్�:  ఖ���ఫ్ పంట సమృ��ధ్�ా ఉంట�ంద� ఆశ; �ా� �ణ 

గృహ వస��� అ��క బడజ్ట్ ��ట��ంప���్వ�ా ������ �ా� �ణ ���ా��; ��డ�్ల , వం�ెనలక� అ��క 

బ�ెజ్ట్ ��ట��ంప�; � ఎస్ ట� �ారణం�ా, అసంఘట�త రంగం నుం��, సంఘట�త రం�ా��� 

�ాయ్�ారం మ�రడంవల్ల  క��� అ�వృ��ధ్  ప్ర��వం; అం�ెల��ా ఉనన్ పనున్లల� తగ�గ్ దల; 
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ఖర�్చల� త��గ్ �� ట�తత్వం ��రగడం వల్ల  �� ం�ే ల���ల�; �ే� సరఫ�ా వయ్వస్థల� సమన్వయం. 

ఈ అనుక�ల ప��ణ�మ�ల�, ��ట�్ట బడ�లను ��్ర తస్��ంచవచు్చ. ప్రపంచ �ాజ��య 

ప��ణ�మ�ల� �పత్కరం�ా ఉనన్పప్ట���,  ��ర�గ�త�నన్ అంత�ాజ్ �య ���ా��, �ేశ ఆ��్థక 

వయ్వస్థక� �ేయ�త�వ్వవచు్చ. ఈ అం�ాల�న్ దృ�ి్టల� ఉంచు���, నష్టభయ��న్ 

సమత�లయ్ం�ా అంచ�����ి, 2017-18 సంవతస్�ా���, �ాసత్వ GVA ల� వృ��ధ్ , �న్ 2017 

అంచ��ల ప్ర�ారం, 7.3 % �ా�� ఉంచడం జ����ం��. (పటం 2, chart 2) 
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18. ద్ర��య్ల్బణం చ��త్రల� ల�నంత ���ం���� వ�్చం�� అ� ఎం �ి �ి గమ�ం���, 

ప్ర�ద్ర��య్ల్బణ���� (disinflation) �ారణభ�త���న, వయ్వ�ా్థ గత, ����్క�క అం�ాల�, ఇం�ా 

సప్ష్టం�ా అంత�పట్టల�దు.  ద్ర��య్ల్బణ���� సప్ం��ం�ే క�ర�ాయల ధరల�, ���ా�ా్థ ��� 

�ేర�త���న్�. సరఫ�ా సమృ��ధ్�ా ఉండడంవల్ల , �ాయ����య్ల� ధరల� తగగ్�ా, 

తృణ����య్ల ధరల� అదుప�ల��� వ��్చ�. శ�ం�న ద్ర��య్ల్బణ���� �ారణ�ల�, 

����్క�కమ� ల�క ��ర్ఘ�ా��� ప్ర�ద్ర��య్ల్బణం �ానుం�� అ� ��ాధ్ ��ంచు��వ����� ఎం �ి �ి, 

ద్ర��య్ల్బణంల� క��� మ�ర�ప్�న్ ప����సూత్  ఉంట�ం��.  వయ్వ�ాయ రంగంల� చుర�క��ా 

ఉనన్పప్ట���, �ా����ా �క / ���ా రం�ాల�్ల , �ా��ప్��ట్ ��ల�వ���ంగ్ వల్ల  (corporate 

deleveraging), ��ట�్ట బడ�ల ���ా�� తగగ్డం వల్ల ,  �ాసత్వ ���య�కల��ాల� �రసప��్డ య� 

ఎం �ి �ి గమ�ం�ం��.    
19. ద్ర��య్ల్బణం ��రగ����� �ారణమ�� భయ�ల� ��ణ�ం��� ల��� �జం�ాల�దు, అ� ఎం 

�ి �ి ���ం�ం�� - (i) HRA ప్ర���ా�న్ ప్రక్కన �����,ే ��డ్ల�ౖన్ ఇన్��్ల షన్ �క్క ఆ��ర 

��ఖ (baseline path of headline inflation), �న్ల� �ే�ిన అంచ��లక��న్, ��ల�గవ 

�ై�మ��ికంల� తక�్కవ�ం�� (4% కనన్ �ాసత్  ఎక�్కవ); (ii) ఆ�రం, ఇంధ��ల�్ల  
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�న��ం�,  ద్ర��య్ల్బణం ��ల�వరక� త��గ్ం��;  (iii) � ఎస్ ట� సజ�వ��ా అమల�ల��� 

వ�్చం��, వరష్�ాతం �ా��రణం�ా ఉం��. పరయ్వ�ానం�ా, ప్రసుత్ త ఔట్ప�ట్ �ాప్ �ైన�క్స్ 

(dynamics of output gap) దృ�ా్ట �, ద్రవయ్ ���న ఆచరణక� ��సుల�బ�ట� క���ం��. 

అందువల్ల , ఎం �ి �ి, �ా�� ీ ����  ��ట్ 25 బ��ిస్ �ా�ంట�్ల  త��గ్ం��ల� �ర్ణయ���� 

వ�్చం��.  �ా�, ద్ర��య్ల్బణ ఆ��ర ��ఖ అంచ�� (trajectory of inflation in the baseline 

projection) ��రగవచు్చన� గ���ం�,  తటస్థ  ���న ��ౖఖ�� అవలం�సూత్ , గణ�ం�ాల� 

గమ�సూత్  ఉం��ల� �శ్చ�ం�ం��. ��డ్ల�ౖన్ ద్ర��య్ల్బణం, ��ర్ఘ �ాలం 4% ��� దగగ్ర�ా 

ఉం��లనన్ �ా�� మ�ట�ద, ఎం �ి �ి దృ�ి్ట ��ం��్రక����త్ ం��.   

 

20. ఆ��్థక వయ్వస్థల�, తకష్ణం ��ౖ���ట్ ��ట�్ట బడ�ల� ఉ�ేత్జం �ేయ�ల�, మ��క రంగంల� గల 

అడ్డంక�ల� ��ల��ం��ల�, అంద�� గృహ వస����, ప్ర��న మం�్ర ఆ�ాస్ �జనక� జ�ర� 

క�ప్ం��ల�, ఎం �ి �ి �����త్ ం��. �్ార జ�క�్ట లక� �ా�ా్ట � ల� ��గం�ా అనుమత��వ్వడం �ద 

ఇ�� ఆ��రప�� ఉంట�ం��.  �ా�� ��గం�ా, ప్రభ�త్వం, ��జర్్వ  బ�య్ంక్, ఒ�త్��ల� ఉనన్ ��దద్  

�ా��ప్��ట్ ర�ణ�ల ప���ా్క�ా���, ప్రభ�త్వ బ�య్ంక�లక� అదనప� మ�లధనం (�ిస్కల్ 

�ె�ి�ిట్ లకష్య్ ప����ల�), సమక�ర్చ����� (recapitalisation) సమన్వయం�� కృ�ి 

�ేసుత్ ��న్�. ఈ ప్రయ��న్ల�, ���ా�� ����� ఊపందు��నన్ప�ప్డ�, ఉ��ప్దక రం�ా��� 

�ధుల లభయ్తక� స�యపడ���.  

 

21. ��. �ేతన్ ఘ�ట�, ��. �ా� దు�ా, ��. �రల్ � ఆ��రయ్, ��. ఉ��జ్త్ ఆర్ పట�ల్, ��ౖన 

����్కనన్ ద్రవయ్  ���న �ర్ణయ�ల� అం��క��ం��ర�. ��. ర�ంద్ర ఎచ్ �ోల���య�, �ా��ీ ��ట్ 

50 బ��ిస్ �ా�ంట�్ల  త��గ్ంచ����� ��ట్ �ే�ార�. ��. �����ల్ �ేబబ్రత �ా��్ర , య�� �ి్థ� 

��న�ా�ాల� ��ట్ �ే�ార�. ఆగస్్ట  16, 2017 ల��ా, సమ���శ �����క (minutes) 

ప్రచు��ంపబడ�త�ం��. 

 

22. ఎం �ి �ి తదుప�� సమ���శం, ఆ��్ట బర్ 3-4, 2017 న జర�గ�త�ం��. 
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