
తేది: 18/12/2020 
ద్రవ్య విధాన సమితి సమావేశం యొక్క కార్యకలాపాల నివేదిక - 

డిసెంబర్ 2 నుండి 4, 2020 
[రిజర్వు బ్యాంకు ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45ZL 

క్రింద] 
రిజర్వ్ బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934, సెక్షన్ 45ZB 
క్రింద నెలకొల్పబడిన ద్రవ్య విధాన సమితి (ఎంపీసీ) యొక్క 
ఇరవై ఆరవ సమావేశం, డిసెంబర్ 2 నుండి 4, 2020 వరకు జరిగింది. 
2. సమావేశానికి సభ్యులందరూ హాజరయ్యారు - డాక్టర్ శశాంకా 
భిడే, వరిష్ఠ సలహాదారు, నేషనల్ కౌన్సిల్ ఆఫ్ అప్లైడ్ 
ఎకనామిక్ రీసెర్చ్, ఢిల్లీ; డాక్టర్ అషిమా గోయల్, 
ప్రొఫెసర్, ఇందిరా గాంధీ ఇంస్టిట్యూట్ ఆఫ్ డెవలప్ మెంట్ 
రీసెర్చ్, ముంబై; ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ, ప్రొఫెసర్, 
ఇండియన్ ఇంస్టిట్యూట్ ఆఫ్ మేనేజ్ మెంట్, అహ్మదాబాద్; 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్, ఎగ్జిక్యూటివ్ డైరెక్టర్ 
(రిజర్వ్ బ్యాంక్ ఆఫ్ ఇండియా చట్టం, 1934 లోని సెక్షన్ 45 
ZB(2)(C) క్రింద కేంద్ర పాలక మండలి నియమించిన భారతీయ రిజర్వు 
బ్యాంకు అధికారి); డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్రా, 
ద్రవ్య విధానానికి బాధ్యత వహించే డిప్యూటీ గవర్నర్; 
మరియు శ్రీ శక్తికాంత దాస్, గవర్నర్, అధ్యక్షత వహించారు. 
డాక్టర్ శశాంక భిడే, డాక్టర్ అషిమా గోయల్ మరియు 
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ వీడియో సమావేశం ద్వారా ఈ 
సమావేశంలో పాల్గొన్నారు. 
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, మౌలిక సదుపాయ రంగాల దృక్పథం, భవిష్య 
సూచకుల అంచనాలపై రిజర్వ్ బ్యాంక్ నిర్వహించిన సర్వేలను 
ఎంపీసీ సమీక్షించింది. (ఎంపీసీ) సిబ్బంది యొక్క స్థూల ఆర్ధిక 
అంచనాలు మరియు వివిధ దృక్పధాల రిస్క్ లపై ప్రత్యామ్నాయ 
కోణాలను కూడా కూలంకుషంగా ఎంపీసీ సమీక్షించింది. పైన ఉటంకించిన 
వాటివల్ల మరియు ద్రవ్య విధానం యొక్క వైఖరిపై 
విస్తృతమైన చర్చల తరువాత, ఎంపీసీ క్రింద ఇవ్వబడిన 
తీర్మానాన్ని స్వీకరించింది. 
తీర్మానం  
5. ప్రస్తుత మరియు పరిణమిస్తున్న స్థూల ఆర్థిక పరిస్థితి 
యొక్క అంచనా ఆధారంగా, ప్రస్తుత సమావేశంలో ద్రవ్య విధాన 
సమితి (ఎంపీసీ) క్రింద విధంగా నిర్ణయించింది: 
• ద్రవ్య సర్దుబాటు సదుపాయం (ఎల్ఎఎఫ్) క్రింద పాలసీ రెపో 
రేటును ఎలాంటి మార్పు    లేకుండా 4.0 శాతం గా ఉంచడం;  
ఫలితంగా, ఎల్ఎఎఫ్  క్రింద రివర్స్ రెపో రేటు 3.35 శాతం వద్ద, 
మరియు మార్జినల్ స్టాండింగ్ సదుపాయం (ఎంఎస్ఎఫ్) రేటు 
మరియు బ్యాంక్ రేటు 4.25 శాతం వద్ద ఉంచడం. 
• అవసరమైనంత కాలం సర్దుబాటు వైఖరిని కొనసాగించాలని ఎంపిసి 
నిర్ణయించింది - కనీసం ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో మరియు 
తరువాతి ఆర్థిక సంవత్సరంలో - ద్రవ్యోల్బణం లక్ష్యాల 
పరిధుల్లోనే వుంటుందనే ఆశతో, మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని 
పునరుద్ధరించడానికి మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థపై కోవిడ్-19 
ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి.  
ద్రవ్య విధాన సమితి యొక్క నిర్ణయం, ఒకవైపున అభివృద్ధిని 
ప్రోత్సహిస్తూ, ద్రవ్య విధానంలో తటస్థ దారిని అనుకరిస్తూ, 
వినియోగదారుల ధరల సూచీ (సీపీఐ) విషయంలో, +/- 2 శాతం బ్యాండ్ 
లో 4 శాతం ద్రవ్యోల్బణం మధ్యకాలిక 
ధ్యేయాన్నిసాధించాలనే లక్ష్యానికి అనుగుణంగా వుంది.  
ఈ నిర్ణయం తీసుకోవడoలోని ముఖ్య కారణాలను ఈ క్రింది 
ప్రకటనలో పొందుపరచడం జరిగింది: 
అంచనా 
ప్రపంచ ఆర్ధిక వ్యవస్థ 
6. క్యూ4 (అక్టోబర్-డిసెంబర్) 2020 యొక్క దృక్పథం యూరోప్, 
యుఎస్ మరియు ప్రధాన అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ 



ఎకానమీలు (EMEలు), లాక్డౌన్లతో పాటు రెండవ దఫా కోవిడ్-19 
ఇన్ఫెక్షన్ల పెరుగుదలతో గడ్డు పరిస్థితిలో (లాక్డౌన్) ఉంది. 
టీకా పురోగతి కొంత ఆఫ్ సెట్టింగ్ ఆశావాదాన్ని సృష్టించింది. 
లాక్డౌన్లు సడలించడంతో ప్రపంచ వాణిజ్యం క్యూ3 లో 
పుంజుకుంది, కాని పెంట్-అప్ డిమాండ్ అయిపోయినందున, 
ఇన్వెంటరీ తిరిగి సమకూర్చుకొనే ప్రక్రియ పూర్తయినందున, 
మరియు రెండవ దఫా వాణిజ్య సంబంధిత అనిశ్చితి 
పెరుగుతున్నందువల్ల, క్యూ4 లో మందగించే అవకాశం ఉంది. సిపిఐ 
ద్రవ్యోల్బణం ప్రధాన ఆధునిక ఆర్థిక వ్యవస్థలలో (ఎఇ) 
మందగించింది, అయితే కొన్ని ఇఎంఇలలో ఆహార ధరలను ధృవీకరించడం 
మరియు సరఫరా అంతరాయాలపై ఇది గట్టిపడింది. ప్రపంచ ఆర్ధిక 
మార్కెట్లు, అధిక వసతి ద్రవ్య విధానాలు మరియు టీకాపై 
సానుకూల వార్తల మద్దతుతో   తేలికగా ఉంటాయి. 
దేశీయ ఆర్థిక వ్యవస్థ 
7. భారతదేశంలో, నవంబర్ 27 న నేషనల్ స్టాటిస్టికల్ ఆఫీస్ 
(ఎన్ఎస్ఓ) విడుదల చేసిన డేటా ప్రకారం క్యూ2: 2020-21 (జూలై-
సెప్టెంబర్) లో నిజమైన జిడిపిలో 7.5 శాతం సంకోచాన్ని 
చూపించింది. ప్రయాణీకుల వాహనాలు మరియు మోటారుసైకిల్ 
అమ్మకాలు, రైల్వే సరుకు రవాణా మరియు అక్టోబరులో విద్యుత్ 
వినియోగం రెండింటిలో పెరుగుదల ఉన్నప్పటికీ, నవంబర్ లో ఈ 
సూచికలలో కొన్ని మోడరేషన్ ఉన్నప్పటికీ, క్యూ3: 2020-21లో 
అధిక పౌన:పున్య సూచికలు, రికవరీ పెరుగుతున్న కర్షణంను 
సూచిస్తున్నాయి. సహాయక నేల తేమ మరియు జలాశయ 
పరిస్థితులలో, గత సంవత్సరం ఈ సమయం రబీ లో ఎకరా నుండి 4.0 శాతం 
పెంపుదలతో, అనుకూలమైన రుతుపవనాలు కొనసాగుతున్నప్పుడు, 
వ్యవసాయం యొక్క దృక్పథం మెరుగుదలగా ఉంటుంది. 
8. సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం, ధరల ఒత్తిళ్లు వ్యాప్తి 
చెందుతున్నాయన్న ఆధారాలతో, సెప్టెంబరులో 7.3 శాతానికి, 
అక్టోబర్  2020లో 7.6 శాతానికి పెరిగింది. పప్పుధాన్యాలు, 
నూనెలు, కూరగాయలు మరియు సుగంధ ద్రవ్యాలతో సహా ప్రోటీన్ 
అధికంగా ఉన్న వస్తువులలో ఆహార ద్రవ్యోల్బణం 
అక్టోబర్ లో రెండంకెలకు చేరుకుంది. కేంద్రక ద్రవ్యోల్బణం, 
అనగా, ఆహారం మరియు ఇంధనాన్ని మినహాయించి సిపిఐ కూడా 
సెప్టెంబరులో 5.4 శాతం నుండి అక్టోబర్లో 5.8 శాతానికి 
పెరిగింది. శీతాకాలంలో ఆహార ధరల కాలానుగుణ నియంత్రణ మరియు 
సరఫరా గొలుసు అంతరాయాల సడలింపులతో, మూడు నెలల మరియు ఒక 
సంవత్సరం ముందు గృహ ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలు తగ్గాయి. 
9. అక్టోబర్-నవంబర్లలో దేశీయ ఆర్థిక పరిస్థితులు తేలికగా 
ఉన్నాయి మరియు ద్రవ్యత పెద్ద మిగులులో కొనసాగింది. 



కరెన్సీ డిమాండ్ పెరగడం వల్ల రిజర్వ్ ద్రవ్యం 15.3 శాతం (y-o-
y) (నవంబర్ 27, 2020 నాటికి) పెరిగింది. మరోవైపు, ద్రవ్య సరఫరా 
(ఎం 3), నవంబర్ 20, 2020 నాటికి కేవలం 12.5 శాతం మాత్రమే 
పెరిగింది. ఒక ముఖ్యమైన పరిణామం ఏమిటంటే, ఆహారేతర 
క్రెడిట్ వృద్ధి వేగవంతం అయ్యింది మరియు నవంబర్  2020లో 
మొదటిసారిగా సానుకూల దశలోకి, ఆర్ధిక సంవత్సర ప్రాతిపదిక-
ఇప్పటివరకు, ప్రవేశించింది, బ్యాంకింగ్ వ్యవస్థలో పెద్ద 
మొత్తంలో డిపాజిట్లు ప్రధానంగా SLR పెట్టుబడిలో 
ఉపయోగించబడుతున్నాయి. కార్పొరేట్ బాండ్ల జారీ  ఏప్రిల్-
అక్టోబర్ 2020 కాలంలో ₹4.4 లక్షల కోట్లు కాగా, గత ఏడాది ఇదే 
కాలంలో ₹3.5 లక్షల కోట్ల రూపాయలు. భారతదేశం యొక్క విదేశీ 
మారక నిల్వలు ఎంపిసి చివరి తీర్మానం సమయం అక్టోబర్ 2 న 
US$545.6 బిలియన్ డాలర్లు నుండి US$574.8 బిలియన్ (నవంబర్ 27 
నాటికి) గా పెరిగాయి.  
దృక్పధం (ఔట్లుక్) 
10. గత రెండు నెలల్లో అంచనాలతో పోలిస్తే ద్రవ్యోల్బణం 
యొక్క దృక్పథం ప్రతికూలంగా మారింది. హోల్ సేల్ మరియు 
రిటైల్ ద్రవ్యోల్బణం మధ్య గణనీయమైన చీలిక, సరఫరా వైపు 
అడ్డంకులు మరియు వినియోగదారునికి వసూలు చేయబడే పెద్ద 
మార్జిన్ లను సూచిస్తుంది. తృణధాన్యాల ధరలు బంపర్ ఖరీఫ్ పంట 
రాకతో మెత్తబడటం కొనసాగించవచ్చు మరియు కూరగాయల ధరలు 
శీతాకాలపు పంటతో తేలికవుతాయి, ఇతర ఆహార ధరలు అధిక స్థాయిలో 
కొనసాగే అవకాశం ఉంది. ముడి చమురు ధరలు డిమాండ్ రికవరీ యొక్క 
ఆశావాదం, ఒపెక్ (OPEC) మరియు ఉత్పత్తి కోతలను కొనసాగించడం 
మరియు సమీప కాలంలో అస్థిరంగా ఉంటాయని భావిస్తున్నారు. 
ఆర్థిక కార్యకలాపాలు సాధారణస్థితికి వచ్చేవరకు మరియు 
డిమాండ్ పెరిగేకొద్దీ స్థిరంగా ఉండి, కాస్ట్-పుష్ ఒత్తిళ్లు 
ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణంపై ఆటంకం కలిగిస్తూనే ఉంటాయి. ఈ 
అన్ని అంశాలను పరిగణనలోకి తీసుకుంటే, సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం 
క్యూ3: 2020-21కి 6.8 శాతం, క్యూ4: 2020-21కి 5.8 శాతం; మరియు 
హెచ్1: 2021-22లో 5.2 శాతం నుండి 4.6 శాతం వరకు, నష్టాలు 
విస్తృతంగా సమతుల్యతతో ఉన్నాయి (చార్ట్ 1). 



 
11. వృద్ధి దృక్పథం వైపు చూసినట్లయితే, గ్రామీణ డిమాండ్  
పునరుద్ధరణ మరింత బలోపేతం అవుతుందని భావిస్తున్నారు, అయితే 
పట్టణ డిమాండ్ కూడా కార్యాచరణ మరియు ఉపాధి ప్రేరణలను 
బయల్పరచుట వలన, ముఖ్యంగా కోవిడ్-19 చేత స్థానభ్రంశం 
చెందిన శ్రామికవర్గంతో ఊపందుకుంది. ఏదేమైనా, ఈ సానుకూల 
ప్రేరణలు దేశంలోని కొన్ని ప్రాంతాలలో అంటువ్యాధుల 
పెరుగుదల వలన కప్పబడి ఉండి కొన్ని స్థానిక నియంత్రణ చర్యలను 
ప్రేరేపిస్తాయి. అదే సమయంలో, రికవరీ రేటు 94 శాతాన్ని శాతం 
దాటింది మరియు టీకా పరీక్షలలో విజయాలపై గణనీయమైన 
ఆశావాదం ఉంది. వినియోగదారులు ఆశాజనకమైన వైఖరితో ఉంటారు 
మరియు తయారీ సంస్థల వ్యాపార ప్రబలవిశ్వాసం క్రమంగా 
మెరుగుపడుతుంది. వృద్ధి-ఉత్పాదక పెట్టుబడులకు మద్దతు 
ఇవ్వడానికి వినియోగం మరియు ద్రవ్యతకు మద్దతు ఇవ్వడం కంటే 
ద్రవ్య ఉద్దీపన పెరుగుతోంది. మరోవైపు, ప్రైవేట్ 
పెట్టుబడి ఇంకా మందగించింది మరియు సామర్థ్య వినియోగం 
పూర్తిగా కోలుకోలేదు. ఎగుమతులు అసమానంగా ఉన్నప్పటికీ, 
వ్యాక్సిన్ల పురోగతితో అవకాశాలు మెరుగయ్యాయి. సాంఘిక 
దూర నిబంధనలు మరియు రిస్క్ విరక్తి కారణంగా కాంటాక్ట్-
ఇంటెన్సివ్ సేవలకు డిమాండ్ కొంతకాలం తగ్గుతుంది. ఈ అంశాలను 
పరిగణనలోకి తీసుకుంటే, నిజమైన జిడిపి వృద్ధి 2020-21లో (-) 7.5 
శాతంగా అంచనా వేయబడింది: క్యూ3: 2020-21లో (+) 0.1 శాతం 
మరియు క్యూ4: 2020-21లో (+) 0.7 శాతం; మరియు హెచ్1: 2021-22లో 
(+) 21.9 శాతం నుండి (+) 6.5 శాతం, నష్టాలు విస్తృతంగా 
సమతుల్యతతో ఉన్నాయి (చార్ట్ 2). 



 
12. ద్రవ్యోల్బణం, శీతాకాలంలో నశ్వర వస్తువుల పాడైపోయే 
ధరల నుండి అస్థిరమైన ఉపశమనాన్ని మినహాయించి, పెరగడానికి 
అవకాశం ఉందని ఎంపీసీ అభిప్రాయపడింది. ఇది ద్రవ్య విధానాన్ని 
వృద్ధికి మద్దతుగా చేసుకుంటూ అందుబాటులో ఉన్న అవకాశాన్ని 
ఉపయోగించకుండా ప్రస్తుత దశలో అడ్డుకుంటుంది. అదే సమయంలో, 
రికవరీ సంకేతాలు విస్తృత-ఆధారిత నుండి దూరంగా ఉంటాయి మరియు 
అవి స్థిరమైన విధాన మద్దతుపై ఆధారపడి ఉంటాయి. సరఫరా పరంపర 
అంతరాయాలు, అధిక మార్జిన్లు మరియు పరోక్ష పన్నుల ద్వారా 
ద్రవ్యోల్బణ వృత్తాలను విచ్ఛిన్నం చేయడానికి క్రియాశీల 
సరఫరా నిర్వహణ వ్యూహాల కోసం ఒక చిన్న గవాక్షం  అందుబాటులో 
ఉంది. సరఫరా వైపు నడిచే ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిడిని 
తగ్గించడానికి మరిన్ని ప్రయత్నాలు అవసరం. విస్తృత స్థూల 
ఆర్థిక మరియు ఆర్థిక స్థిరత్వాన్ని ప్రోత్సహించడానికి ధరల 
స్థిరత్వానికి వచ్చే అన్ని అడ్డంకులను ద్రవ్య విధానం 
నిశితంగా పరిశీలిస్తుంది. దీని ప్రకారం, ఈ రోజు ఎంపిసి తన 
సమావేశంలో పాలసీ రేటుపై యథాతథ స్థితిని కొనసాగించాలని 
మరియు అవసరమైనంతవరకు సర్దుకుపోయే వైఖరిని కొనసాగించాలని 
నిర్ణయించింది - కనీసం ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో మరియు 
వచ్చే ఆర్థిక సంవత్సరంలో - ధృడమైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని 
పునరుద్ధరించడానికి మరియు కోవిడ్-19 యొక్క ప్రభావం ఆర్థిక 
వ్యవస్థపై తగ్గుదలతో, అదే సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం 
ముందుకు వెళ్లే లక్ష్యంలోనే ఉందని నిర్ధారించుకుంటూ. 
13. ఎంపిసి సభ్యులందరూ - డాక్టర్ శశాంక భిడే, డాక్టర్ అషిమా 
గోయల్, ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ, డాక్టర్ మృదుల్ కె. 
సగ్గర్, డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్రా, మరియు శ్రీ 
శక్తికాంత దాస్ - విధాన రెపో రేటును మార్చకుండా ఉంచడానికి 



ఏకగ్రీవంగా ఓటు వేశారు. అంతేకాకుండా, ఎంపిసి సభ్యులందరూ 
యథాతథ స్థితిని కొనసాగించాలని మరియు అవసరమైనంతవరకు 
సర్దుకుపోయే వైఖరిని కొనసాగించాలని నిర్ణయించారు - కనీసం 
ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో మరియు వచ్చే ఆర్థిక 
సంవత్సరంలో - మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని 
పునరుద్ధరించడానికి మరియు కోవిడ్-19 యొక్క ప్రభావం ఆర్థిక 
వ్యవస్థపై తగ్గుదలతో, అదే సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం 
ముందుకు వెళ్లే లక్ష్యంలోనే ఉందని నిర్ధారించుకుంటూ. 
14. ఎంపీసీ సమావేశం యొక్క కార్యకలాపాలు డిసెంబర్ 18, 2020 
నాటికి ప్రచురించబడతాయి. 
విధాన రెపో రేటులో ఎటువంటి మార్పు లేకుండా, 6.0 శాతంగా 
ఉంచాలనే తీర్మానం ఫై ఓటింగ్: 

సభ్యుని పేరు ఓట్ 
డాక్టర్ శశాంక భిడే  అవును 
డాక్టర్ అషిమా గోయల్ అవును 
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్. వర్మ అవును 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్ అవును 
డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత 
పాత్రా 

అవును 

శ్రీ శక్తికాంత దాస్ అవును 
డాక్టర్ శశాంక భిడే ప్రకటన 
15. ప్రస్తుత ఆర్థిక దృష్టాంతంలో సానుకూల పరిణామాలు మరియు 
వ్యాకులాలు రెండూ ఉన్నాయి. Q2: 2020-21లో ఊహించిన దానికంటే 
మెరుగైన జిడిపి వృద్ధి మరియు కోవిడ్-19 కొరకు వ్యాక్సిన్ల 
వాగ్దానం 2021 ప్రారంభంలో అందుబాటులోకి వస్తాయని సానుకూల 
పరిణామాలు మదింపచేశాయి. ఇటీవలి రెండవ దఫా కోవిడ్-19 
అంటువ్యాధులు మరియు మూసివేతలకు దారి తీసిన ఐరోపా లోని 
మరియు యుఎస్ లోని మరణాలు షట్డౌన్లకు దారితీసింది మరియు 
ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్ల కొనసాగింపు ముఖ్యమైన ఆందోళనలుగా 
ఉన్నాయి. 
16. నవంబర్ 2020 చివరలో విడుదలైన క్యూ2: 2020-21 కొరకు 
జిడిపిపై అధికారిక సమాచారం 7.5 శాతం మేర సాంవత్సరీక 
సంకోచాన్ని సూచిస్తుంది, అయితే మా అక్టోబర్ 2020 అంచనా 
ప్రకారం జిడిపి సంకోచం 9.8 శాతం. స్థూల విలువ జోడించిన పరంగా 
ఉత్పాదనలో సానుకూల వృద్ధి ఆర్థిక కార్యకలాపాలకు 
పునరుజ్జీవనం యొక్క ప్రధాన సానుకూల సూచిక. కోవిడ్ -19 
మహమ్మారికి వ్యాక్సిన్ల కోసం అవసరమైన ఆమోదాలు ప్రపంచ 
స్థాయిలో సాధారణ ఆర్థిక కార్యకలాపాలు తిరిగి వచ్చే 
అవకాశాలను, టీకా కార్యక్రమాలు మొత్తం జనాభాను కవర్ చేసే 



వరకు అన్ని భద్రతా విషయాలకు లోబడి పెంచాయి. సమర్థవంతమైన 
టీకాలు సాధించే వరకు మాస్కులు మరియు సామాజిక దూరం వంటి 
క్లిష్టమైన భద్రతా జాగ్రత్తలు లేనప్పుడు వైరస్ వ్యాప్తి 
చెందగల సామర్థ్యాన్ని విస్మరించలేము. 
17. క్యూ2: 2020-21లో సగటు ద్రవ్యోల్బణం రేటు 6.9 శాతంగా 
ఉండి, పతాక (హెడ్ లైన్) సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం అక్టోబర్ లో 
7.9 శాతంగా వుంది. క్యూ2 యొక్క వాస్తవ ద్రవ్యోల్బణ రేటు 
అక్టోబర్లో మేము ఊహించిన 6.8 శాతం కంటే కొంచెం ఎక్కువ. 
18. కార్మికులు కోల్పోయిన ఉపాధి మరియు ఆదాయాన్ని 
(కార్మికులకు) తిరిగి తీసుకురావడానికి ఆర్థిక వ్యవస్థ యొక్క 
ధారణీయ పునరుద్ధరణ కీలకమైన విధాన లక్ష్యంగా ఉంది మరియు 
రికవరీ ప్రక్రియను కొనసాగించడానికి మితమైన స్థాయి 
ద్రవ్యోల్బణం ఉండేలా చూడటం కూడా అంతే ముఖ్యం. మునుపటి 
త్రైమాసిక అనుభవం ఈ దశలో ద్రవ్య విధానాన్ని 
రూపొందించడానికి ఒక ముఖ్యమైన మార్గదర్శి. 
19. రెపో రేటు 4 శాతంగా ఉండి మరియు వచ్చే ఏడాదిలో 
సర్దుకుపోయే ద్రవ్య విధాన వైఖరిని కొనసాగించడంతో, 
అక్టోబర్లో పాలసీ రేట్లు మార్చికుండా ఉంచడం జరిగింది.  ఈ 
వైఖరి చాలా విస్తృత ఆధారిత పునరుద్ధరణ ప్రక్రియకు మద్దతు 
ఇచ్చినట్లు కనిపిస్తోంది. ఇది ఆర్థిక వ్యవస్థపై నా అంచనా 
మరియు ద్రవ్య విధాన తీర్మానంపై నా అభిప్రాయానికి వీలు 
కలుగచేసింది. 
20. స్థిరమైన ధరలలో స్థూల విలువ జోడించిన (జివిఎ) పరంగా 
కొలిచిన క్యూ2: 2020-21 లోని వివిధ రంగాల ఉత్పత్తి పనితీరు, 
విస్తృత ఆధారిత రికవరీని సూచిస్తుంది. సాంవత్సరీక ప్రాతిపదికన, 
వ్యవసాయం మరియు అనుబంధ కార్యకలాపాల రంగం 3.4%, తయారీ 
0.6%, విద్యుత్ మరియు యుటిలిటీస్ 4.4% వృద్ధిని నమోదు 
చేశాయి మరియు మిగిలిన 5 రంగాలలో వృద్ధి రేటు ప్రతికూలంగా 
ఉంది, కానీ రెండు రంగాలను మినహాయించి, అంతకుముందు సంవత్సరంతో 
పోలిస్తే క్షీణత తక్కువగా ఉంది Q1 కంటే. విత్త, స్థిరాస్తి 
మరియు వృత్తి సేవలు, మరియు ప్రభుత్వ పరిపాలన మరియు రక్షణ & 
ఇతర సేవల విషయంలో, క్యూ1 కన్నా క్షీణత బాగా ఉంది. క్యూ1 లో 
50% క్షీణతను ఎదుర్కొన్న నిర్మాణం మరియు వాణిజ్యం, 
హోటళ్ళు, రవాణా, వార్తాసౌకర్యాలు మరియు ప్రసారణ సంబంధిత 
సేవల విషయంలో, క్యూ2 లో జిడిపి క్షీణత రేటు 16% కన్నా 
తక్కువ. వ్యవసాయం & అనుబంధ మరియు గనుల తవ్వకం మినహా అన్ని 
రంగాలలో క్యూ1 స్థాయి కంటే క్యూ2 లో ఆర్థిక 
కార్యకలాపాల పునరుద్ధరణ కనిపిస్తుంది. ఈ రెండు 



సందర్భాల్లో, ఇది కాలానుగుణ లక్షణం కావచ్చు. అన్ని రంగాలకు 
కలిపి, క్యూ2 లో జివిఎ క్యూ1 కన్నా 19.4% పెరిగింది. 
21. జిడిపి యొక్క డిమాండ్ భాగాల పరంగా ఇన్వెంటరీ మార్పు 
మరియు గణాంక వ్యత్యాసాలను మినహాయించి మిగతావన్నీ 
సంవత్సరానికి ప్రతికూల వృద్ధిని చూపుతాయి. ఏదేమైనా, క్యూ2 
లో ప్రభుత్వ తుది వినియోగ వ్యయం (జిఎఫ్ సిఇ) లో YOY క్షీణత 
క్యూ1 పెరుగుదలను అనుసరించింది. అన్ని ఇతర సందర్భాల్లో, Q2 లో 
సంకోచం రేటు Q1 కన్నా తక్కువగా ఉంటుంది. స్థూల స్థిర మూలధన 
నిర్మాణం (జిఎఫ్ సిఎఫ్) మరియు ప్రైవేట్ ఫైనల్ వినియోగ 
వ్యయం (పిఎఫ్ సిఇ) క్యూ1: 2020-21 కంటే క్యూ2 లో తక్కువగా 
YOY క్షీణతను నమోదు చేశాయి. ముఖ్యంగా, అన్ని సందర్భాల్లో, 
జిఎఫ్ సిఇ ని మినహాయించి, Q2 లో డిమాండ్ స్థాయి Q1 కన్నా 
ఎక్కువగా ఉంటుంది. తక్కువ సంకోచంతో పాటు క్యూ1 కంటే ఎక్కువ 
డిమాండ్ స్థాయి మెరుగుదల YOY బేసిస్ సిగ్నల్ రికవరీని 
కొనసాగించింది. 
22. ఆర్థిక కార్యకలాపాల స్థాయిలో మొత్తం మెరుగుదల 
ఉన్నప్పటికీ, కొన్ని ఉప రంగాల స్థితి మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థ 
యొక్క అంశాలపై కొన్ని ఆందోళనలు ఉన్నాయి. ఈ దశలో 
కోలుకోవడంలో సూక్ష్మ, అనధికారిక రంగ సంస్థలు ఎంతవరకు 
పనిచేశాయో స్పష్టమైన సూచనలు లేవు. రిజిస్టర్డ్ లేదా 
ఆర్గనైజ్డ్ సెక్టార్ విషయంలో, ఆర్బిఐ నిర్వహించిన 2570 
లిస్టెడ్ ఫైనాన్షియల్ ప్రైవేట్ కంపెనీల ఆడిట్ చేయని 
త్రైమాసిక స్టేట్మెంట్ల విశ్లేషణ, ఉత్పాదక సంస్థలు 
ఉత్పత్తి విలువలో కోతలను ఎదుర్కొంటున్నప్పుడు మూలాంశ 
ఖర్చులు మరియు సిబ్బంది ఖర్చులను తగ్గించడం ద్వారా లాభాలను 
సాధించగలిగాయి. ఆర్థిక వ్యవస్థ యొక్క ఉత్పత్తి సుమారు 
24% కుదించబడిన దృష్టాంతంలో, సరఫరా మరియు డిమాండ్ 
పరిస్థితుల స్వభావంలో తేడాలు కారణంగా రికవరీ ఈ రంగాలలో 
ఒకేరీతిగా ఉండక, సాఫీ రికవరీ సాధించడంలో ఇబ్బందులవల్ల తరచుగా 
బహుముఖ వేగవంతమైన ‘రికవరీ'కి దారితీస్తుంది. ఆతిథ్య, 
పర్యాటక రంగం వంటి ‘కాంటాక్ట్ ఇంటెన్సివ్ సెక్టార్స్’ అని 
పిలువబడే కొన్ని రంగాలు కోలుకోవడానికి ఎక్కువ సమయం పడుతుంది. 
పైన పేర్కొన్న క్యూ2 లో కార్పొరేట్ పనితీరు ఐటి కంపెనీలతో 
పోల్చితే ఐటియేతర సేవల కంపెనీలు పేలవంగా ఉన్నాయని 
చూపిస్తుంది. కార్యకలాపాల యొక్క పూర్వ-కోవిడ్ నమూనా 
కార్యకలాపాలు తిరిగి ప్రారంభించకపోతే సంస్థలు కూడా పెరిగిన 
ఆపరేషన్ ఖర్చులను ఎదుర్కొంటాయి. సంస్థలు కూడా కలిగిన 
నష్టాలను ఎదుర్కొనేలా ఉండాలి. దీనికి మెరుగైన ఉత్పాదకత 
మరియు అధిక అమ్మకాల ప్రోత్సాహం అవసరం. 



23. పెరుగుతున్న ధరల ఒత్తిళ్లలో ఉత్పత్తి ప్రక్రియలలోని 
అంతరాయాల ప్రతిబింబం కూడా కనిపిస్తుంది. ఆహార 
ద్రవ్యోల్బణం పెరుగుతున్న రేటు ప్రధానంగా ఉత్పత్తి 
ఎదురుదెబ్బల ఫలితమే అయితే, ఇతర రంగాలలో ధరల ఒత్తిడికి 
కొన్ని ఆధారాలు కూడా ఉన్నాయి. అంతర్జాతీయ మార్కెట్లలో 
వస్తువుల ధరలను ధృవీకరించడం దేశీయ ధరలను మూలాంశ ఖర్చులు లేదా 
పోటీపడే దేశీయ ఉత్పత్తి ధరల ద్వారా ప్రభావితం చేస్తుంది. 
పెట్రోలియం ఇంధనాలపై పెద్ద ఎత్తున పరోక్ష పన్నులు అన్ని 
రంగాలకు రవాణా ఖర్చులను ఎక్కువగా ఉంచాయి. 
24. రంగాలలో వృద్ధి విస్తరణ మరియు క్యూ2: 2020-21 దాటి 
స్వల్పకాలిక ఉత్పాదక వృద్ధి రేట్లు రెండింటి ద్వారా వృద్ధి 
రికవరీని కొనసాగించే అవకాశాలు కొన్ని 'అంచనాల సర్వే'లలో 
మరియు డేటా యొక్క ఆర్థిక కార్యకలాపాల సూచికలలో 
కనిపిస్తాయి. క్లుప్తంగ సర్వేల సూచికలలో, ఉత్పాదక సంస్థల 
యొక్క ఆర్బిఐ సొంత సర్వే మెరుగైన ఉత్పత్తి, ఆర్డర్ 
పుస్తకాలు మరియు ఉపాధి మరియు క్యూ3 కొరకు సేవలు మరియు 
మౌలిక సదుపాయాల రంగాల విషయంలో టర్నోవర్ పై ఆశావాదాన్ని 
సూచిస్తుంది. (2021-22లో) ఫలితాంశం మరియు ఉపాధి పరిస్థితులపై 
ఆశావాదం 2021-22లో విస్తృత ఆధారితమైనది మరియు బలంగా ఉంది. 
ప్రాధమిక పాక్షిక ఫలితాల ఆధారంగా ఉత్పాదక సంస్థల యొక్క 
నమూనా సర్వే ఫలితాలను ఆర్బిఐ విశ్లేషించింది, సామర్థ్య 
వినియోగం (కాలానుగుణంగా సర్దుబాటు చేయబడింది) క్యూ1 లో 
47.9% నుండి క్యూ2 లో 62.6 శాతానికి పెరిగిందని, అయితే 
దీర్ఘకాలిక సగటు 74% కన్నా తక్కువ, ఉత్పత్తిలో మెరుగుదలని 
ప్రాధాన్యపరుస్తుంది, కానీ సరఫరా పరిమితులు లేదా డిమాండ్ 
లేకపోవడం వల్ల గణనీయమైన ఉపయోగించని సామర్థ్యం కూడా 
ఉంది. 
25. ఉత్పత్తిని వేగవంతం చేయడానికి డిమాండ్ మెరుగుదల 
స్పష్టంగా అవసరం. Q1 మరియు Q2 YOY ప్రాతిపదికన వ్యవసాయ 
మరియు అనుబంధ రంగాల జివిఎ 3.4 శాతం వృద్ధి గ్రామీణ డిమాండ్ కు 
తోడ్పడింది. పండుగ సీజన్ క్యూ2 లో వినియోగ వస్తువుల 
డిమాండ్ కు ఒక ఉద్దీపనను అందించింది, కాని దానిని 
కొనసాగించడానికి నిరంతర ఆదాయంపై విశ్వాసం మరియు పనిలో 
భద్రత రెండూ అవసరం. క్యూ2 లో జిఎఫ్ సిఎఫ్ లో పరంపరాగత ఎంపిక 
అనేది తయారీదారులు ఆశించే వినియోగ డిమాండ్ ను పెంచే సంకేతం. 
ఆర్ బిఐ నిర్వహించిన వినియోగదారుల విశ్వాస సర్వేలు 
సెప్టెంబరు 2020లో కనుగొన్న వాటితో పోలిస్తే  నవంబర్  
2020లో ప్రస్తుతంతో పోల్చితే ఒక సంవత్సరం ముందుగానే అంచనా 
వేసిన స్థాయిలలో మెరుగుదలని వెల్లడిస్తున్నాయి. 



అయినప్పటికీ, ఈ సానుకూల భావన ఇంకా ముందుగానే కనిపించిన కోవిడ్ 
ముందు స్థాయిని గుర్తించలేదు. ప్రస్తుతం ఉన్న ఆదాయం మరియు 
ఉపాధి పరిస్థితుల గురించి అనిశ్చితి గణనీయంగా కనిపిస్తుంది. 
ఆర్థిక కార్యకలాపాల పునరుద్ధరణకు వినియోగదారుల వ్యయం 
నుండి మద్దతు అవసరం. 
26. బాహ్య డిమాండ్ పరిస్థితులు అనిశ్చితంగా ఉన్నాయి. 
వస్తువులు మరియు సేవల ఎగుమతులు Q1 కంటే Q2 లో క్షీణత యొక్క 
YOY రేట్లను నియంత్రించే పరంగా రికవరీ సంకేతాలను 
చూపించినప్పటికీ, అవి ఇప్పటికీ ప్రతికూలంగా ఉన్నాయి. నికర 
పెట్టుబడి ప్రవాహం సానుకూల వృద్ధిని చూపించింది. విదేశమారక 
నిల్వలు నవంబర్ 27, 2020 మరియు మార్చి 2020 చివరిలో $97 
బిలియన్ డాలర్లు పెరిగాయి. 
27. ఆర్థిక వృద్ధి వేగం ప్రస్తుతం దేశీయ అంశాలపై ఆధారపడి 
ఉంది. ఈ అనుసంధానాన్ని బలోపేతం చేయడానికి కీలకమైన అంశం 
పెట్టుబడికి మద్దతు ఇచ్చే ఆర్థిక పరిస్థితులు. మొత్తం 
డిమాండ్ ను బలోపేతం చేయడంలో డిమాండ్ కు మద్దతు ఇచ్చే 
ఆర్థిక చర్యలు కూడా కీలకమైన అంశమే. 
28. ప్రస్తుత ద్రవ్య మరియు ఆర్థిక పరిస్థితులు పెట్టుబడికి 
అనుకూలమైన ఆర్థిక పరిస్థితులను సూచిస్తున్నాయి. ఏదేమైనా, 
వినియోగదారుల గిరాకీకి మద్దతు తిరిగి రావడం కోసం ఉద్యోగ 
మరియు ఆదాయ వృద్ధి అవసరం. ద్రవ్య లోటును తీర్చడానికి 
ప్రభుత్వం రుణాలు తీసుకోవడం అధిక స్థాయిలో ఉండగా, 
పెట్టుబడి మరియు వినియోగానికి తోడ్పడటానికి ప్రభుత్వ 
వ్యయం ఈ దశలో అవసరం. 
29. ఆహార ద్రవ్యోల్బణం విషయంలో మాదిరిగా సరఫరా మరియు 
డిమాండ్ పరిస్థితులలో అసమతుల్యత ధరల పరిస్థితిని 
ప్రభావితం చేస్తుంది. ఆహార ద్రవ్యోల్బణం కొన్ని 
వస్తువులచే నడిపించబడింది, ఇది కూరగాయలు అయినా లేదా 
ఉత్పత్తి కొరత కారణంగా పప్పుధాన్యాలు అయినా. ఆకస్మిక 
సరఫరా పరిమితుల కారణంగా ఎక్కువగా ధరల పెరుగుదల పతాక 
(హెడ్ లైన్) ద్రవ్యోల్బణాన్ని ప్రభావితం చేసింది. 
మార్కెట్లో శీతాకాలపు పంటల రాక ఈ వస్తువులపై ఒత్తిడిని 
తగ్గిస్తుందని భావిస్తున్నారు. ప్రస్తుత పరిస్థితిలో, ఇతర 
రంగాలలో కూడా ధరల ఒత్తిళ్లు కనిపిస్తాయి, ఎందుకంటే సంస్థలు 
తక్కువ సామర్థ్య వినియోగాన్ని మరియు కోవిడ్ ఇన్ఫెక్షన్ల 
ప్రమాదాన్ని పరిష్కరించడానికి ఎక్కువ శ్రద్ధ వహించాల్సిన 
అవసరం నుండి అధిక ఖర్చులను పెట్టాలి. తక్కువ వాణిజ్య 
పరిమాణాన్ని అంచనా వేసినప్పటికీ, అంతర్జాతీయ వస్తువుల 
ధరలను నిర్ధారించడం సరఫరా పరిమితుల యొక్క మరొక సూచన. ఈ 



ఒత్తిళ్లు ఎక్కువగా సరఫరాకు సంబంధించినవిగా కనిపిస్తాయి కాని 
మెరుగుపడే డిమాండ్ పరిస్థితుల మద్దతుతో ఆందోళన 
కలిగిస్తాయి. 
30. వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణం యొక్క అంచనాలు 2020-21 
యొక్క మిగిలిన రెండు త్రైమాసికాలలో మరియు 2021-22 మొదటి 
భాగంలో మరింత బలంగా కొనసాగుతాయని సూచిస్తున్నాయి. పతాక 
(హెడ్ లైన్) ద్రవ్యోల్బణం క్యూ3 లో 6 శాతానికి మించి, 
క్యూ4 లో 6 శాతానికి దిగువన ఉంటుందని అంచనా. క్యూ3 మరియు 
క్యూ4 లలో సంవత్సరానికి సానుకూల జిడిపి వృద్ధికి దారితీసే 
నిరంతర ఆర్థిక పునరుద్ధరణ, కోవిడ్ కేసులు తగ్గినందున వస్తువులు 
మరియు వాణిజ్యం యొక్క కదలికలపై పరిమితుల సడలింపు ద్వారా 
నిర్మించబడిన ఆర్థిక కార్యకలాపాల పెరుగుతున్న వేగాన్ని 
ప్రతిబింబిస్తుంది. సామూహిక టీకాలు సాధించే వరకు సామాజిక 
భద్రత యొక్క నిబంధనలు-మాస్కులు మరియు సామాజిక దూరం 
గమనించినట్లయితే మాత్రమే కోవిడ్ కేసులలో ఈ తగ్గింపును 
కొనసాగించవచ్చు. కోవిడ్ ఇన్ఫెక్షన్ల పెరుగుదల మరియు సరఫరా 
మరియు డిమాండ్ రెండింటిపై దాని ప్రభావం కారణంగా నిరంతర 
పునరుద్ధరణకు ప్రతికూల ప్రమాదాలు ఉన్నాయి. ధర ముందు 
ప్రతికూల నష్టాలు కూడా సరఫరా వైపు పరిశీలనల నుండి 
బయటపడుతున్నాయి. ప్రస్తుత పరిస్థితులకు ద్రవ్యత మరియు 
సరఫరా మరియు ఉత్పత్తి వైపు పెట్టుబడికి అనుకూలమైన ఆర్థిక 
పరిస్థితులకు ప్రాప్యత అవసరం. అధిక ద్రవ్యోల్బణం 
ప్రమాదంగానే ఉంది, కానీ ఈ ఒత్తిళ్లను తగ్గించడానికి సరఫరా 
పరిస్థితులను తగ్గించడం అవసరం. 
31. సమతుల్యతతో, ద్రవ్యోల్బణ సమస్యలను పరిష్కరించడానికి 
కూడా ఇది అవసరం కాబట్టి సరఫరా వైపు అడ్డంకులను సడలించడం 
అవసరం. డిమాండ్ పరిస్థితుల మెరుగుదలకు కోవిడ్ -19 ముప్పులో 
ఆర్థిక మద్దతు మరియు క్షీణత రెండూ అవసరం. 
32. పాలసీ రెపో రేటును మార్చకుండా ఉండటానికి మరియు 
అవసరమైనంతవరకు సర్దుబాటు వైఖరిని కొనసాగించే తీర్మానానికి 
మద్దతుగా నేను ఓటు వేస్తున్నాను - కనీసం ప్రస్తుత ఆర్థిక 
సంవత్సరంలో మరియు తరువాతి ఆర్థిక సంవత్సరంలో - మరియు 
కోవిడ్-19 యొక్క ప్రభావం ఆర్థిక వ్యవస్థపై తగ్గుతూ 
ద్రవ్యోల్బణం ముందుకు వెళ్లే లక్ష్యంలోనే ఉందని 
నిర్ధారించుకుంటూ, మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని 
పునరుద్ధరించడానికి.  
డాక్టర్ అషిమా గోయల్ ప్రకటన 
33. భారతీయ క్యూ2 వృద్ధి రేటు అంచనాలకు మించి వచ్చింది. దీనికి 
ఒక తాత్కాలిక అణగిఉండిన డిమాండ్ మరియు పండుగల సందర్బంగా 



పెరిగేదిగా చూడవచ్చు. నా స్వంత అభిప్రాయం ఏమిటంటే, ద్రవ్య 
కరువు యొక్క తిరోగమనం ఫిబ్రవరి 2020 కొరకు అధిక పౌన:పున్య 
డేటాలో కనిపించే వృద్ధి పునరుజ్జీవనానికి దారితీసినట్లే, 
ఆర్థిక వ్యవస్థ ద్వారా ద్రవ్యతను అందుబాటులోకి తెచ్చే 
వివిధ చర్యలు సంస్థల మనుగడకు సహాయపడటమే కాక 
పునరుద్ధరించిన డిమాండ్ కూడా. బ్యాంక్ క్రెడిట్ వృద్ధి 
గణాంకాలు టర్నరౌండ్ చూపిస్తాయి కాని దానిని తక్కువ అంచనా 
వేస్తాయి. ఉదాహరణకు, ముందు జాగ్రత్త లిక్విడిటీ 
హోర్డింగ్ లో తగ్గింపు, వేగంగా చెల్లింపులకు దారితీస్తుంది 
మరియు స్తంభింపచేసిన ఆర్థిక వ్యవస్థను అన్ లాగ్ చేస్తుంది. 
మార్కెట్ ఆధారిత ఫైనాన్స్ యొక్క ఇతర వనరులు ఇప్పుడు 
ఉన్నాయి. రియల్ ఎస్టేట్ ఇన్వెంటరీ కదలిక ప్రారంభమైంది. 
గృహ సంబంధ మరియు సంస్థలు రెండూ నగదు అధికంగా ఉండి మరియు 
ఖర్చు చేయడానికి సిద్ధంగా ఉన్నాయి. సంస్థలు పెట్టుబడులు 
పెట్టడం ప్రారంభ సంకేతాలుగా ఉన్నాయి. అయినప్పటికీ, 2000లో 
మనకు వున్న మౌలిక సదుపాయాల వృద్ధి వంటిది జరగదు. అంతేకాక, ఇది 
అభిలషణీయం కాదు. 
34. భారతదేశం రెండవ దఫా కోవిడ్-19 తీవ్రతను 
తప్పించుకున్నట్లు తెలుస్తోంది మరియు టీకాలు సమీపంలోనే 
ఉన్నాయి. కానీ వృద్ధి ఇంకా ప్రతికూలంగా ఉందని మనం 
గుర్తుంచుకోవాలి. మునుపటి గరిష్ట జిడిపి స్థాయికి 
చేరుకోవడానికి కనీసం ఒక సంవత్సరం పడుతుంది మరియు కోల్పోయిన 
వృద్ధిని తిరిగి పొందడానికి ఎక్కువ సమయం పడుతుంది. ఉద్యోగాలు 
పోయాయి, కొంతమంది స్వచ్ఛందంగా మరియు కొంతమంది 
అసంకల్పితంగా, ముఖ్యంగా దిగువ మధ్యతరగతిలో. టర్నరౌండ్ 
బాగా స్థిరపడే వరకు విధాన మద్దతు అవసరం. 
35. పతాక (హెడ్ లైన్) సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం కూడా అంచనాలను 
మించిపోయింది. కానీ దాని విశ్లేషణ బహుళ సరఫరా షాక్ ల కారణంగా 
ఉందని సూచిస్తుంది. కోవిడ్-19 మరియు లాక్డౌన్ భారీ సరఫరా 
షాక్ - ద్రవ్యోల్బణ శ్రేణిలో విరామం ఉంది. లక్ష్యంగా 
ఉన్న హెడ్ లైన్ సిరీస్ ఇప్పుడు క్యూ2 (జూలై-సెప్టెంబర్) 
నుండి ప్రారంభమవుతుంది, లాక్ డౌన్ నెలల్లో విరామం తరువాత 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని కూడా కొలవడం సాధ్యం కాలేదు. 
36. ద్రవ్యోల్బణం అధికంగా మరియు నిరంతరంగా ఉంటే గృహ 
ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలు పెరుగుతాయని పరిశోధనలు 
చెబుతున్నాయి. అప్పుడు పతాక (హెడ్ లైన్) ద్రవ్యోల్బణం 
కేంద్రకంను ప్రభావితం చేయడం ప్రారంభిస్తుంది. లేకపోతే అది 
తల్లక్రిందులు అవుతుంది. ఒకదాని తరువాత ఒకటి రకరకాల సరఫరా-



షాక్ ల వల్ల ద్రవ్యోల్బణం ఎంతవరకు ఉందో, అంతర్గత నిలకడ 
ఇంకా నిర్ధారణ కాలేదు. 
37. గృహ ద్రవ్యోల్బణ అంచనాల సర్వే సెప్టెంబర్ మరియు 
నవంబర్ మధ్య ప్రస్తుత గృహ ద్రవ్యోల్బణ అవగాహనలలో 100 
బేసిస్ పాయింట్లు పడిపోవడాన్ని చూపిస్తుంది. ద్రవ్యోల్బణ 
అంచనాలకు మూడు నెలల మరియు ఒక సంవత్సరం ముందు తేలికపాటి 
మృదుత్వం కూడా ఉంది. గృహ ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలు 
ఆప్రభావంతమైనవి మరియు సాధారణంగా గుర్తింపబడిన 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని మించిపోతాయి. కానీ మార్పు యొక్క దిశ 
బోధనాత్మకమైనది. ఈ ఆర్థిక సంవత్సరంలో హెచ్2 లో 
ద్రవ్యోల్బణం మృదువుగా ఉంటుందని వృత్తిపరమైన భవిష్య 
సూచకులు అందరూ భావిస్తున్నారు. 
38. చిల్లర సరఫరా వ్యవస్థను సూచించే నిర్దిష్ట వస్తువులకు 
వినియోగదారు మరియు టోకు ధరల మధ్య ఉపాంతం (మార్జిన్) 
అధికంగా ఉన్నప్పటికీ, గృహ ద్రవ్యోల్బణ అవగాహన తగ్గడం 
వస్తువుల సులభ లభ్యత వల్ల కావచ్చు. కొరత భయం 
వినియోగదారుని, అధిక ధరలను చెల్లించడానికి సిద్ధం చేస్తుంది, 
కాని భారతీయ వినియోగదారుడు ధరలకు సున్నిత మనస్కుడు మరియు 
చలనశీలత మెరుగుపడటంతో తక్కువ ధర ప్రత్యామ్నాయాల కోసం 
శోధించడం ప్రారంభిస్తాడు. ఇటువంటి శోధనలు ప్రారంభించి 
ఉండవచ్చు. సరఫరా వ్యవస్థ స్థిరీకరించడానికి ఒక గవాక్షం ఉంది. 
ఆగస్టులో గ్రామీణ వేతనాలు 9.5% పెరిగాయి, కానీ పంటలు 
సమృద్ధిగా ఉన్నందున ఆహార ధరలలో రెండవ దఫా పెరుగుదల పరిమితం 
కావచ్చు. 
39. అక్టోబర్ పతాక (హెడ్ లైన్) సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం 7.6% 
అయినప్పటికీ, డబ్ల్యుపిఐ ద్రవ్యోల్బణం 1.5% మాత్రమే. 
డబ్ల్యుపిఐ ద్రవ్యోల్బణానికి సంబంధించి సంస్థలకు వాస్తవ 
ధరలు సానుకూలంగా ఉంటాయి కాని సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణానికి 
సంబంధించి గృహాలకు ప్రతికూలంగా ఉంటాయి. అనుకూలమైన బేస్ 
ఎఫెక్ట్స్ మద్దతు ఉన్న సరఫరా వైపు చర్యలపై రాబోయే 
కొద్ది నెలల్లో సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం బాగా పడిపోయే అవకాశం 
ఉంది. ద్రవ్యోల్బణం మృదువుగా ఉంటే, అటువంటి ప్రతికూల 
వాస్తవ ధరలు కొనసాగవు. అలాగే, వృద్ధి ధరలు ప్రతికూలంగా 
ఉన్నప్పుడు మరియు ఉత్పాదకత సంభావ్యత కంటే చాలా తక్కువగా 
ఉన్నప్పుడు, సమతౌల్య విధానధర ప్రతికూలంగా ఉంటుంది, 
శతాబ్దంలో ఒకసారి వృద్ధి ఒడిదుడుకుల తర్వాత. 
40. ఎంపిసి వైఖరి సర్దుకుపోయేరీతిలో వున్నప్పుడు మన్నికైన 
ద్రవ్యత మిగులులో ఉంటుంది మరియు స్వల్పకాలిక ధరలు రివర్స్ 
రెపో ధర కంటే పెరగవు. అధిక విదేశీ ప్రవాహం, జోక్యం మరియు 



రివర్స్ రెపో అనుమతులు బ్యాంకులకే పరిమితం కావడంతో ధరలు 
రివర్స్ రెపో కంటే తగ్గాయి. అయినప్పటికీ, అదనపు ద్రవ్యత 
ఇప్పటికీ శోషింపబడుతుంది. రెగ్యులేటరీ ఎక్స్ పోజర్ నిబంధనలు, 
ప్రమాదాలను సృష్టించే స్వల్పకాలిక రుణాలు తీసుకునే అధిక 
తక్కువ రేట్లను నిరోధించడంలో సహాయపడతాయి. 
41. విదేశీ మారక నిల్వలను పెంచే జోక్యం అవసరం ఎందుకంటే 
రూపాయిని అధికంగా అంచనా వేయడం ఎగుమతులను దెబ్బతీస్తుంది, 
దేశ రిస్క్ ను కూడా పెంచుతుంది మరియు తరువాత పదునైన తరుగుదలకు 
దారితీస్తుంది. దీర్ఘకాలిక అంతర్ప్రహాల జోక్యం లేకుండా 
అధిక విలువకు దారితీస్తుంది. ఆధునిక ఆర్థిక పరిమాణాత్మక 
సడలింపు కారణంగా అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్లకు మూలధన 
ప్రవాహాలు మరియు హెచ్చు తగ్గులు ప్రపంచ ఆర్థిక సంక్షోభం 
తరువాత దశాబ్దంలో అభివృద్ధి చెందుతున్న మార్కెట్ వృద్ధిని 
దెబ్బతీశాయి. బహిరంగత నుండి మరియు విదేశీ పొదుపు లభ్యత నుండి 
చాలా ప్రయోజనాలు ఉన్నాయి, మంచి నిర్వహణ ఒడిదుడుకులను 
సున్నితంగా మార్చడం, నష్టాలను తగ్గించడం మరియు దేశీయ 
వృద్ధి చక్రాన్ని రక్షించడం ద్వారా. 
42. విదేశీ మారక నిల్వలలో విస్తరణ నుండి అదనపు మన్నికైన 
ద్రవ్యతను స్టెరిలైజేషన్ చేయడం సాధ్యమే. మన్నికైన 
ద్రవ్యత, మిగులులో తగినంతగా ఉన్నప్పటికీ బయటి 
అంతర్ప్రహాల లేదా ప్రభుత్వ నగదు బ్యాలెన్స్ లో మార్పులు 
వంటి బాహ్య ఒడిదుడుకుల లను గ్రహించగలదు. రివర్స్ రెపో కు 
ఎక్కువ మద్దతు ద్వారా మార్కెట్ అభివృద్ధికి మరియు 
స్వల్పకాలిక స్టెరిలైజేషన్కు దోహదపడుతుంది. ద్రవ్యత 
నిర్వహణ సాధనాలను ఎప్పుడైనా ఉపయోగించవచ్చు. అయితే 
జాగ్రత్తగా ఉండాలి. 
43. వ్యయ పుష్ ద్రవ్యోల్బణానికి అదనపు ద్రవ్యత యొక్క 
సహకారం పరిమితం. బహిరంగ ఆర్థిక వ్యవస్థ దిగుమతి పోటీలో ధరల 
పెరుగుదలను కూడా అధిగమిస్తుంది, ప్రత్యేకించి రూపాయి విలువ 
పెరుగుతున్నప్పుడు, అందించిన సుంకాలు మరియు పన్నులు మితంగా 
ఉంచబడతాయి.   
44. ద్రవ్యోల్బణాన్ని తగ్గించడం, ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలను 
ప్రోత్సహించడం మరియు వృద్ధి రికవరీని బలోపేతం చేయడం 
మధ్య సున్నితమైన సమతుల్యతను కొనసాగించడానికి, విధాన 
వైఖరి మరియు ధరలలో యథాతథ స్థితిని కొనసాగించడానికి నేను ఓటు 
వేస్తున్నాను. 
ప్రొఫెసర్ జయంత్ ఆర్ వర్మ ప్రకటన 
45. మొదటగా, తీర్మానం యొక్క ముందుమాట లో “నిర్ణయించిన” 
పదాన్ని ఉపయోగించడంలో నా అసమ్మతిని పునరుద్ఘాటిస్తాను. 



ఈ అసమ్మతికి నా కారణాలు అక్టోబర్ 2020 సమావేశానికి నా 
వ్యక్తిగత ప్రకటనలో సుదీర్ఘంగా వ్యక్తీకరించబడ్డాయి 
మరియు వాటిని పునరావృతం చేయకుండా, నేను వాటిని సూచనల ద్వారా 
చేర్చడానికి ఇష్టపడతాను. కార్యరూప తాత్వికమైన అభిప్రాయ 
భేదాలు ఎల్లప్పుడూ అసమ్మతికి ఎదగవలసిన అవసరం లేదని నేను 
అక్టోబర్ ప్రకటనలో సూచించాను, తదనుగుణంగా నేను ఈసారి 
అసమ్మతిని ఎంచుకోను. 
46. అక్టోబర్ 2020 సమావేశానికి నా వ్యక్తిగత ప్రకటనలో 
"స్వల్పకాలిక రేట్లు ఇప్పటికే 3.35% వద్ద ఉన్నందున, 
ప్రస్తుత స్థూల ఆర్థిక వాతావరణంలో ఈ రేటును మరింత 
తగ్గించడం వల్ల పెరుగుతున్న ప్రయోజనాలు చాలా తక్కువ మరియు 
నష్టము కలిగే అవకాశాలకు అనుగుణంగా లేవు" అని రాశాను. అప్పటి 
నుండి, స్వల్పకాలిక ధరలు మరో 40 బేసిస్ పాయింట్లు తగ్గాయి. 
(అక్టోబర్ సమావేశానికి ముందు చివరి 91 రోజుల టి-బిల్ వేలంలో 
కటాఫ్ దిగుబడి 3.36% కాగా, డిసెంబర్ సమావేశానికి ముందు చివరి 
వేలంలో సంబంధిత దిగుబడి 2.93% - 43 బేసిస్ పాయింట్ల తగ్గుదల). 
నేను అప్పుడు నమ్మాను మరియు, ఈ ధరల తగ్గింపు గణనీయమైన 
నష్టాలను మరియు చాలా తక్కువ ప్రతిఫలాలను కలిగి ఉందని ఇప్పుడు 
కూడా నమ్ముతున్నాను. ప్రతిఫలాలు తక్కువగా ఉంటాయి ఎందుకంటే 
దీర్ఘకాలిక ధరలు పెట్టుబడులను ఉత్తేజపరిచేందుకు మరియు 
ఆర్థిక పునరుద్ధరణకు తోడ్పడతాయి; స్వల్ప ధరల తగ్గింపు 
ద్వారా దిగుబడి వక్రతను నిటారుగా ఉంచడం దీనిని సాధించదు. అలాగే, 
పెట్టుబడిని ప్రేరేపించే దీర్ఘకాలిక ధరల తగ్గింపు 
స్వల్పకాలంలో డిమాండ్ ను పెంచడమే కాక, కొత్త సామర్థ్యం 
కార్యరూపం దాల్చడంతో ఇది మధ్యంతర అవధి లో సరఫరాను 
ప్రేరేపిస్తుంది మరియు ఈ కొత్త సరఫరా ద్రవ్యోల్బణ 
ఒత్తిడిని తగ్గిస్తుంది. 
47. దీనికి విరుద్ధంగా, స్వల్ప ధరల తగ్గింపు ద్వారా 
ప్రేరేపించబడే డిమాండ్ ఆఫ్ సెట్ సరఫరా ప్రేరణతో కలిసి 
ఉండదు మరియు అందువల్ల ఎక్కువ ద్రవ్యోల్బణ నష్టాలను కలిగి 
ఉంటుంది. ఉప 3% స్వల్ప ధర (-4.5% యొక్క ప్రతికూల నిజమైన 
వడ్డీ ధరకు అనుగుణంగా నష్టము కలిగే అవకాశాలకు ఊహాజనిత 
జాబితా చేరడం మరియు రంగాలలో ద్రవ్యోల్బణ నిర్మాణాన్ని 
ప్రేరేపించడం, ఇవి కార్టలైజేషన్ మరియు ధర శక్తి యొక్క 
పునరుత్థానం యొక్క ప్రారంభ వృత్తాంత సంకేతాలను 
చూపుతున్నాయి. ఒలిగోపోలిస్టిక్ కేంద్రకం మరియు పోటీ 
కైవారంతో వర్గీకరించబడిన అనేక రంగాలలో, ఒలిగోపోలిస్టిక్ 
కేంద్రకం మహమ్మారిని బాగా ప్రభావితం చేసిందని మరియు ఇది 
బలహీనపడిన పోటీ కైవారం అని ఆధారాలు సూచిస్తున్నాయి. 



పెరుగుతున్న లాభాలు మరియు లాభాల ఉపాంతాలు (మార్జిన్లు), 
సామర్థ్య వినియోగాన్ని మెరుగుపరచడం మరియు కొత్త 
సామర్థ్య చేర్పులు లేకపోవడం ధరల శక్తిని ఉపయోగించడం 
ప్రారంభించడానికి ఒలిగోపోలిస్టిక్ కోర్ కోసం పరిస్థితులను 
సృష్టిస్తుంది. కమ్మర్షియల్ పేపర్ జారీ ద్వారా విధాన 
కారిడార్ కంటే తక్కువ ధరకు రుణాలు తీసుకోవడం ద్వారా లాభం 
పొందుతున్న సంస్థలు కూడా ఇవి. విధాన కారిడార్ ను రక్షించడంలో 
నిరంతర వైఫల్యం ద్రవ్యోల్బణ ఒత్తిళ్లు మరియు 
ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలను సృష్టించే విషయంలో ఖరీదైనదని నేను 
భయపడుతున్నాను, అయితే, ఇప్పటివరకు తక్కువ ధరల వస్తువుల ధరల 
ద్రవ్యోల్బణం కంటే ఆస్తి మార్కెట్లలోకి వస్తున్నాయి. 
ఎంపిసి సమావేశానికి ముందు విడుదల చేసిన ఐఐఎం అహ్మదాబాద్ 
వ్యాపార ద్రవ్యోల్బణ అంచనాల సర్వే ద్రవ్యోల్బణ 
అంచనాల పెరుగుదలను నివేదించిన విషయాన్ని ఈ సందర్భంలో 
గమనించాల్సిన అవసరం ఉంది. 
48. తీర్మానం వైపు చూసినప్పుడు, అక్టోబర్ 2020 సమావేశానికి 
నా వ్యక్తిగత ప్రకటనలో ద్రవ్య విధానం సర్దుబాటుగా 
ఉండాలని సూచించడం జరిగింది ఎందుకంటే, “గ్రహించిన ఫలితాలు 
ఉన్నంతవరకు ప్రస్తుతం ఆశించిన దాని నుండి తీవ్రంగా మారవు.” 
గ్రహించిన పెరుగుదల మరియు ద్రవ్యోల్బణం రెండింటిలోనూ 
ఫాన్ చార్టుల వైపుకు మళ్ళాయని అంగీకరించాలి. ఏదేమైనా, 
ప్రస్తుత దశలో రిస్క్ మరియు రివార్డ్ యొక్క సమతుల్యత 
ఇప్పటికీ ద్రవ్య సర్దుబాటుకు అనుకూలంగా ఉందని నా 
అభిప్రాయం. అందువల్ల, పాలసీ ధరను (రేటును) ప్రస్తుత 
స్థాయిలో ఉంచడానికి నేను మద్దతు ఇస్తున్నాను. రెపో ధర 
(రేటు) కంటే రివర్స్ రెపో ధర వైపు స్వల్పకాలిక ధరలు నడిపే 
సర్దుబాటు వైఖరి మరియు ద్రవ్య మద్దతుకు, కారిడార్ కంటే 
తక్కువ డ్రాప్ గురించి జాగ్రత్తగా ఉండగా, నేను మద్దతు 
ఇస్తున్నాను. ఎంపిసి డేటా ప్రకారం నడచుకొనేలా ఉండాలి మరియు 
భవిష్యత్ పరిణామాలను జాగ్రత్తగా పర్యవేక్షించడం 
కొనసాగించాలి. 
డాక్టర్ మృదుల్ కె. సగ్గర్ ప్రకటన 
49. మహమ్మారి ఏర్పడిన తర్వాత సెంట్రల్ బ్యాంకింగ్ 
సాధారణంగా లేదు. మొత్తం డిమాండ్ మరియు సరఫరాపై 
మహమ్మారి యొక్క దుర్గమత్వం (క్లిఫ్) ప్రభావాలను బట్టి 
వృద్ధికి తోడ్పడటం సహజమైన ప్రాధాన్యత. ద్రవ్య విధానం 
ఇప్పుడు మరింత క్లిష్టమైన మండలంలోకి ప్రవేశిస్తోంది. 
ఇంతకుముందు ఊహించిన దానికంటే వేగంగా వృద్ధి 
చెందుతున్నప్పటికీ, ఇది ఇంకా స్థిరమైన మూలాలను తీసుకోలేదు. 



బలహీనంగా ఉండి, పెంట్-అప్ డిమాండ్ తగ్గుతున్నప్పుడు ఇది ఎలా 
స్పందిస్తుందో చూడాలి. ఇంకా, Q2: 2020-21 నుండి ఆర్థిక ప్రేరణ 
బలహీనపడింది మరియు అందువల్ల, ద్రవ్యోల్బణం నిలకడగా 
ఉన్నప్పటికీ, ద్రవ్య మద్దతును మొత్తం డిమాండ్ కు వెనక్కి 
తీసుకురావడం ఈ దశలో సరైన ఎంపిక కాదు. అక్టోబర్ ప్రారంభంలో 
జరిగిన ఎంపిసి సమావేశం సమయంలో అధిక ద్రవ్యోల్బణం 
ఊహించిన దానికంటే ఎక్కువ కాలం కొనసాగింది. కూరగాయల ధరల 
పెరుగుదలకు కారణమైన అకాల వర్షాల కారణంగా ఇది జరిగింది. ఒక 
బేస్ కేసుగా, ద్రవ్యోల్బణం ఇంకా సమీప నెలల్లో సరిదిద్దడం 
ప్రారంభించాలి మరియు డిసెంబర్ 2020 నాటికి ఎగువ-సహనం 
స్థాయిల కంటే తక్కువగా ఉండాలి. అయితే, పైకి వచ్చే నష్టాలు, 
ధరల ఒత్తిళ్లు తగ్గుముఖం పడుతున్నాయని కొన్ని ఆధారాలతో 
ఉన్నాయి. 
50. కార్యాచరణ స్థాయిలలో విశేషమైన మెరుగుదల ఉన్నప్పటికీ, 
అనేక అధిక పౌన:పున్య సూచికలను సాధారణీకరించడం ద్వారా కూడా 
సంగ్రహించబడినప్పటికీ, వృద్ధి మిగిలిన సంవత్సరానికి ధోరణి 
కంటే తక్కువగా ఉంటుందని నమ్మడానికి అనేక కారణాలు ఉన్నాయి, 
సానుకూల దశను ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరం ముగింపు నాటికి ముందు 
చేరుకోవచ్చని ఆశించినప్పటికీ. ఆటో అమ్మకాలకు సంబంధించిన 
సూచికలలో కనిపించే పదునైన రికవరీ మొత్తం డిమాండ్ లేదా సరఫరా 
పరిస్థితులలో అంతర్లీన ధోరణికి ప్రతిబింబించేదిగా 
భావించలేము, ఎందుకంటే పెంట్-అప్ కొనుగోళ్లు ఆలస్యం 
అవుతున్నాయి, మొదట ఏప్రిల్ నుండి ప్రారంభమైన కఠినమైన 
ఉద్గార ప్రమాణాలకు మారడం వలన మరియు మహమ్మారికి 
సంబంధించిన లాక్ డౌన్ల కారణంగా. సేవల రంగం స్థూల విలువలో 63 
శాతం వాటా కలిగి ఉంది మరియు అంతకుముందు రెండేళ్ళలో మొత్తం 
వృద్ధికి 78 శాతం దోహదపడింది. మహమ్మారి వల్ల అనేక సేవలు 
తీవ్రంగా ప్రభావితమవుతున్నాయి. రైల్వే సరుకు రవాణా 
సాధారణీకరించినప్పటికీ, ఆతిథ్యం, నిర్మాణం, స్థిరాస్తి, 
వాణిజ్యం మరియు అనేక రకాల రవాణా రంగాలు ఉన్నాయి. 2017-18 
మరియు 2018-19 సంవత్సరాల్లో మొత్తం వృద్ధికి గణనీయంగా 
దోహదపడిన పెట్టుబడి డిమాండ్ 2019-20లో పడిపోయింది మరియు 
క్యూ1: 2020-21 మధ్య వృద్ధి సంకోచానికి ప్రధాన చోదకంగా 
నిలిచింది మరియు క్యూ2 లో గణనీయమైన మెరుగుదల ఉన్నప్పటికీ 
నిలిచిపోయే అవకాశం ఉండి బలహీనమైనది, సామర్థ్య వినియోగ 
రేటు దీర్ఘకాలిక సగటు 74.0 శాతానికి వ్యతిరేకంగా 70 శాతం కంటే 
తక్కువగా ఉండటంతో. నవంబర్ 6, 2020 తో ముగిసిన పక్షంలో, 
అంతకుముందు పక్షం రోజులలో 5.1 శాతం నుండి సంవత్సరానికి 5.7 
శాతానికి పెరిగింది. ఇది క్రెడిట్ ఆఫ్ టేక్ లో మలుపు కావచ్చు, 



కానీ ఈ దశలో స్పష్టంగా లేదు మరియు ఏ సందర్భంలోనైనా, 
వృద్ధి-ద్రవ్యోల్బణ వాణిజ్యాన్ని మార్చడానికి ఇది ఇంకా 
బలాన్ని పొందలేదు. 
51. ఇంకా, క్యూ2: 2020-21లో, ప్రభుత్వ తుది వినియోగ వ్యయం 
22.2 శాతం మరియు ప్రభుత్వ పరిపాలన, రక్షణ మరియు ఇతర సేవలు 12.2 
శాతం కుదించాయి, వృద్ధికి బలంతో కూడిన సహకారం పరంగా వృద్ధిని 
2.9 శాతం పాయింట్ల నుండి తగ్గించింది. డిమాండ్ వైపు మరియు 
సరఫరా వైపు నుండి వరుసగా 1.7 శాతం పాయింట్లు; తక్కువ సరఫరా 
వైపు సంకోచం తప్పనిసరిగా ‘ఇతర సేవల్లో’ మెరుగుదల 
ప్రతిబింబిస్తుంది. ఏమైనప్పటికీ, వృద్ధికి ఆర్థిక మద్దతు 
స్వయంచాలక స్టెబిలైజర్ల నుండి వచ్చింది, ఇవి చాలా అభివృద్ధి 
చెందుతున్న మార్కెట్లలో కంటే బలంగా ఉన్నాయి కాని 
అభివృద్ధి చెందిన ఆర్థిక వ్యవస్థల కంటే బలహీనంగా ఉన్నాయి, 
ప్రత్యేకించి అవి పన్ను ఆదాయంలో పతనం ద్వారా పనిచేస్తాయి 
కాని ఖర్చు పెంచడానికి స్వయంచాలకత లేదు. అందువల్ల, 
విచక్షణాత్మక ఆర్థిక విధానాలు ముఖ్యమైనవిగా మారాయి, 
అయితే విధాన పరిధి చాలా సంవత్సరాలుగా అనుసరించే 
ప్రోసైక్లికల్ కోశ విధానాల (ఫిస్కల్ పాలసీల) ద్వారా పరిమితం 
చేయబడింది. ఈ నేపథ్యంలో, ఆర్థిక విధానం 2019-20 నుండి ప్రతి-
చక్రీయ మద్దతును నిరోధించడానికి ప్రయత్నించింది. ముందుకు 
వెళితే, ఈ ఆర్థిక సంవత్సరంలో మిగిలిన నెలల్లో వృద్ధికి 
ఆర్థిక మద్దతు నుండి కొంత మద్దతు లభించే అవకాశం ఉంది, ఆన్-
బడ్జెట్ ఉద్దీపనలో ఎక్కువ భాగం ఖర్చు చేసే అవకాశం ఉంది. 
పెద్ద తిరోగమనాల సమయంలో ద్రవ్య మల్టిప్లైయర్ లు 
ఎక్కువగా ఉన్నందున మరియు పెట్టుబడి మల్టిప్లైయర్ లు 
ఆదాయ వ్యయ మల్టిప్లైయర్ లను మించిపోతున్నందున, 
అక్టోబర్ మరియు నవంబర్ లలో అదనపు ఉద్దీపనలో భాగంగా 
ప్రకటించిన వృద్ధి-లక్ష్య పెట్టుబడి చర్యలు కొలత 
మార్గంలో వృద్ధికి ద్రవ్య విధాన మద్దతును పూర్తి చేసే 
అవకాశం ఉంది. 
52. ద్రవ్య విధానం ఇప్పటివరకు వృద్ధికి బంగీ కార్డును 
అందించినప్పటికీ, దాని తన్యత బలం ద్రవ్యోల్బణం ఎలా 
అభివృద్ధి చెందుతుందో, దానిపై ఆధారపడి ఉంటుంది. 
ద్రవ్యోల్బణం యొక్క స్వభావం ఇప్పటికీ ప్రధానంగా 
సరఫరాతోనే ఉంది, అయితే వ్యయ-పుష్ ద్రవ్యోల్బణం యొక్క 
కొన్ని అంశాలతో పాటు, ఇటీవల పెరిగిన గ్రామీణ వేతన 
ద్రవ్యోల్బణం నుండి మూడు అభిప్రాయాలు ఉంటే మరింత 
నింపవచ్చు. వ్యయ-పుష్ ద్రవ్యోల్బణం, ఆహారం మరియు ఇంధన 
ధరలను పెంచడం, ముఖ్యంగా ముడి చమురు మరియు అధిక ప్రత్యక్ష 



పన్నులు వంటి కారకాల నుండి ఉత్పన్నమైనప్పటికీ, ద్రవ్య వసతి 
పెద్దది మరియు నిలకడగా ఉంటే సహజ నిరుద్యోగం రేటు కంటే 
తక్కువగా ప్రారంభమవుతుంది. 1973 యొక్క చమురు ధర ఒడిదుడుకుల 
తరువాత గొప్ప ద్రవ్యోల్బణ ఉపాఖ్యానం (ఎపిసోడ్) ఈ 
ప్రమాదాలకు సాక్ష్యమిస్తుంది, ఫిలిప్స్ వక్రత యొక్క 
ఇటీవలి చదును ప్రధాన ద్రవ్యోల్బణం మరియు ఉత్పత్తి మధ్య 
పరస్పర సంబంధం తగ్గిపోయినప్పటికీ. ఒక దశాబ్దం క్రితం, 
ప్రపంచ అనంతర ఆర్థిక సంక్షోభం, డిమాండ్ ను నిరంతరం నెట్టడం, 
భారతదేశంలో ద్రవ్యోల్బణం తిరిగి పుంజుకుంది. ఈ సమయంలో ఈ 
నష్టాలు ఆసన్నం కాదు. ఫిబ్రవరి 2020 విధానం నుండి, ఆర్బిఐ 
ద్రవ్యత చర్యలను ప్రకటించింది, ఇది సుమారు 12.7 ట్రిలియన్ 
డాలర్లు. ఈ ద్రవ్యత యొక్క ముఖ్యమైన భాగం సెంట్రల్ 
బ్యాంక్ గవాక్షం (విండో) వద్ద తిరిగి ఉంచబడింది. కాబట్టి, ఇది 
ఇప్పటివరకు ద్రవ్యోల్బణంపై వికృత ప్రభావాన్ని చూపలేదు. 
వడ్డీ ధర, క్రెడిట్ మరియు విశ్వాస మార్గాల ద్వారా క్రెడిట్ 
నామమాత్రపు జిడిపి వలె బాగా పడిపోకుండా నిరోధించింది. 
అంతకుముందు సంవత్సరంలో ఇదే కాలంతో పోల్చితే 2020 ఏప్రిల్-
అక్టోబర్ కాలంలో ఆర్థికేతర సంస్థల ద్వారా 58 శాతం అధిక 
కార్పొరేట్ బాండ్ జారీల సహాయంతో గత ఏడాది స్థాయిలో 
వాణిజ్య రంగానికి మొత్తం వనరుల ప్రవాహాన్ని 
నిర్వహించడానికి ఇది సహాయపడింది. కాబట్టి, ఈ పెద్ద 
లిక్విడిటీ ఇన్ఫ్యూషన్ 2020 క్యూ1 లో మార్కెట్ల 
కరిగిపోవడాన్ని నివారించడంలో చాలా ముఖ్యమైన పాత్ర 
పోషించింది, మార్చిలో గమనించిన ఆర్థిక విస్తరణల పెరుగుదలను 
తిప్పికొట్టడం, తీవ్రమైన క్రెడిట్ సంక్షోభాన్ని 
నివారించడం, ఆర్థిక పరిస్థితులను తీవ్ర మాంద్యంలోకి 
దిగజార్చే ఆర్థిక పరిస్థితుల కఠినతను అడ్డుకోవడం. ఆర్థిక 
స్థిరత్వంపై దాని డొమినో ప్రభావాలతో మరింత క్లిష్టమైన 
విధాన ఎంపికలను కలిగి ఉంటుంది. 
53. ఈ సంవత్సరం ఇప్పటివరకు ద్రవ్య సరఫరా వృద్ధి 
సహేతుకమైనది. ఇది ఒడిదుడుకుల వృద్ధికి అనుగుణంగా ఉంది మరియు 
క్యూ1 లో కరెన్సీ డిమాండ్ పెరగడానికి ద్రవ్యవేగం బాగా 
పడిపోయినందుకు గణనీయంగా భర్తీ చేసింది. ఏదేమైనా, ముందుకు 
సాగే దిశలో, కార్యాచరణ విస్తరణ ధృడమైన మూలాలను తీసుకుంటే, 
విధానాల పున:పరిశీలన అవసరం అవుతుంది. నా అంచనాలో, అవుట్పుట్ 
గ్యాప్ 2021-22 యొక్క హెచ్2 లో మాత్రమే 
మూసివేయబడుతుంది కాబట్టి, ద్రవ్య విధానాన్ని 
సాధారణీకరించడానికి సమయం ఉంది. మహమ్మారి యొక్క 
ఒడిదుడుకులు భారీ ప్రతికూల ఉత్పాదక అంతరాన్ని సృష్టించినందున, 



అధిక ద్రవ్యోల్బణం నుండి కోర్ ద్రవ్యోల్బణంతో పాటు 
తక్కువ ద్రవ్యోల్బణం మరియు అవుట్పుట్ గ్యాప్ వరకు, విధాన 
ధర పెంపు అవసరం కావడానికి ముందే ఈ వేరియబుల్స్ యొక్క 
అంచనా మార్గం సమయం వదిలివేస్తుంది. పాండమిక్ షాక్ భారీ 
ప్రతికూల ఫలితాంశం (అవుట్పుట్) అంతరాన్ని నెలకొల్పింది. 
ఊహించిన దానికంటే వేగంగా ఫలితాంశం గ్యాప్ మూసుకుంటే, 
కొన్ని డబ్ల్యుపిఐ ద్రవ్యోల్బణ భాగాలలో కోర్ సిపిఐ 
ద్రవ్యోల్బణం గమనించిన ప్రాముఖ్యత ఊపందుకుంటున్నది 
లేదా ఎక్కువ సరఫరా వైపు షాక్ లు ద్రవ్యోల్బణాన్ని 
సాధారణీకరించడానికి దారితీస్తే, విధానం తగిన విధంగా 
స్పందించాల్సిన అవసరం ఉంది. ఈ విషయాన్ని వివరించడానికి నేను 
శ్రమపడుతున్నాను ఎందుకంటే ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్యాన్ని 
తగ్గించడం వంటి సర్దుబాటు ద్రవ్య విధానం కొంతమంది తప్పుగా 
అర్ధం చేసుకుంటున్నారు. దీనికి విరుద్ధంగా, ప్రస్తుత విధానాలు 
సౌకర్యవంతమైన ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్య ఆదేశం మరియు 
ముఖ్యమైన వేరియబుల్స్ కోసం అంచనా వేసిన మార్గానికి 
ద్రవ్య విధానం ఎలా స్పందించాలో కఠినమైన అనుభావిక గణనలకు 
అనుగుణంగా ఉంటాయి. ఈ చట్రం ఆర్థిక వ్యవస్థను నిర్వీర్యం 
చేయడంలో మరియు ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలను తగ్గించడంలో 
నిస్సందేహమైన లాభాలను అందించింది. 
54. ద్రవ్యోల్బణ లక్ష్య వ్యూహంలో ద్రవ్య విధానానికి 
ఆర్థిక విశ్లేషణ ద్వారా విధానం తెలియాలి. స్వల్పకాలిక రుణాలు 
తీసుకునే ఖర్చులు కార్యాచరణ విధాన ధర కంటే తక్కువగా 
ఉన్నప్పుడు స్థూల-ఆర్థిక స్థిరత్వంపై దృష్టితో ద్రవ్యత, 
క్రెడిట్ మరియు ద్రవ్య మొత్తాలను ఈ సందర్భంలో నిశితంగా 
పరిశీలించాల్సిన అవసరం ఉంది. ఇది ప్రతికూల  వాస్తవ ధరలను  
ఎక్కువసేపు నెలకొల్పినట్లయితే, ఇది పొదుపును ప్రతికూలంగా 
ప్రభావితం చేస్తుంది, ఆర్థిక ఆస్తి ధరలను తప్పుగా 
నిర్ణయించడానికి మద్దతు ఇస్తుంది మరియు అధిక పరపతిని 
ప్రోత్సహిస్తుంది. అందువల్ల, సరళమైన ద్రవ్యోల్బణ 
లక్ష్య చట్రం వెలుపల ఉన్న ఇతర విధానాలు, స్థూల 
ప్రూడెన్షియల్ మరియు ఇటీవలి నెలల్లో మూలధన ప్రవాహాల 
పెరుగుదల దృష్ట్యా స్టెరిలైజేషన్ సాధనాలను బలోపేతం 
చేయడం వంటివి ఈ నష్టాలను తగ్గించడానికి అవసరం కావచ్చు. 
55. పైన పేర్కొన్న వృద్ధి మరియు ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలు 
మరియు ఇతర పరిగణనలను పరిశీలిస్తే, విధాన రెపో ధర, రెపో 
లిక్విడిటీ అడ్జస్ట్ మెంట్ ఫెసిలిటీ (ఎల్ ఎఎఫ్) క్రింద 4.0 
శాతం మారదు. ముందు చూపు మార్గదర్శకత్వంతో సర్దుబాటు వైఖరి 
కొనసాగించాలని నేను కూడా ఓటు వేస్తున్నాను. 



డాక్టర్ మైఖేల్ దేబబ్రత పాత్రా యొక్క ప్రకటన 
56. ఈ సమయంలో విధాన ధర పై యథాతథ స్థితి కోసం నేను ఓటు 
వేస్తున్నాను మరియు అక్టోబర్ 2020 తీర్మానంలో పేర్కొన్న 
విధంగా విధాన సర్దుబాటు వైఖరిని కొనసాగించడానికి: 
అవసరమైనంతవరకు - కనీసం ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో మరియు 
తరువాతి ఆర్థిక సంవత్సరంలో - మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధి 
పునరుద్దరించబడి మరియు ఆర్థిక వ్యవస్థపై కోవిడ్-19 యొక్క 
ప్రభావాన్ని తగ్గి, అదే సమయంలో ద్రవ్యోల్బణం ముందుకు 
వెళ్లే లక్ష్యంలోనే ఉందని నిర్ధారిస్తూ. 
57. కోవిడ్-19 వ్యాప్తి చెందినప్పటి నుండి 
ద్రవ్యోల్బణానికి సంబంధించి ద్రవ్య విధాన కమిటీ (ఎంపీసీ) 
కేటాయించిన ఫలితాలు ఇస్తున్నట్లు కనిపిస్తోంది - Q2:2020-
21లో ఆర్థిక వ్యవస్థలో ఊహించిన సంకోచం కంటే చాలా 
తేలికైనది; ఇప్పటివరకు క్యూ3 లో ఇన్ కమింగ్ డేటాను బలోపేతం 
చేస్తోంది. నిజమైన జిడిపి యొక్క బెవెరిడ్జ్-నెల్సన్ రకం 
ధోరణి చక్రం తగ్గడం (కాలానుగుణంగా సర్దుబాటు చేయబడినది) 
అంతర్లీన చక్రం యొక్క పునరుద్ధరణ దశ యొక్క భుజంపై ఆర్థిక 
వ్యవస్థ ఉన్నట్లు సూచిస్తుంది. పెట్టుబడులు, ఎగుమతులు 
మరియు ప్రైవేటు వినియోగం, కోలుకుంటున్న డిమాండ్ వేగం 
యొక్క డ్రైవర్లు, ప్రభుత్వ వ్యయం క్షీణించడం నుండి 
లాగడంతో. పోకడల విషయానికొస్తే, ప్రభుత్వ వ్యయం మరియు 
ఎగుమతులు స్థిరంగా ఉంటాయి, కాని ప్రైవేట్ వినియోగం మరియు 
పెట్టుబడులు తగ్గి జారిపోతున్నాయి. 
58. ద్రవ్య మొత్తాలలో పొందుపరచబడిన మొత్తం డిమాండ్ 
యొక్క సమీప సూచికల కొరకు - కాలానుగుణంగా 5 సంవత్సరాల వార్షిక 
సగటుల ద్వారా సర్దుబాటు చేయబడి, సున్నితంగా మార్చబడుతుంది - 
చెలామణిలో ఉన్న కరెన్సీ ఇప్పటికీ పెరుగుతూనే వుంది  మరియు 
రిజర్వ్ డబ్బును పెంచుతోంది, కాని డిపాజిట్ల విస్తృత చర్యలు, 
బ్యాంక్ క్రెడిట్ మరియు 2010లో ప్రారంభమైన దీర్ఘకాలిక 
క్షీణత నుండి డబ్బు సరఫరా స్థిరీకరించబడుతోంది. వాస్తవానికి 
ఆర్థిక సంవత్సర ప్రాతిపదికన, క్రెడిట్ వృద్ధి మొదటిసారిగా 
2020-21లో నవంబర్ లో సానుకూలంగా మారింది. 



 
59. సరఫరా వైపు, తయారీ, తరువాత నిర్మాణ మరియు వాణిజ్య సేవలు 
చక్రీయ పెరుగుదలకు దారితీస్తున్నాయి. వ్యాపార ఆశావాదం 
ఆర్డర్ పుస్తకాలలో మెరుగుదల  మరియు తయారీ మరియు సేవల 
సంస్థల సామర్థ్య వినియోగంలో ప్రతిబింబిస్తుంది. 
60. వృద్ధి చక్రీయ ఊపందుకుంటున్నప్పుడు, ద్రవ్యోల్బణ 
ఒత్తిళ్లను చూసేందుకు ఎంపీసీ కి అందుబాటులో ఉన్న గవాక్షం 
మునుపటి కంటే చిన్నది. అక్టోబర్ 2020 రీడింగులలో డబ్ల్యుపిఐ 
మరియు సిపిఐ ద్రవ్యోల్బణం మధ్య 6.1 శాతం పాయింట్ల చీలిక, 
చారిత్రక రికార్డుతో పోలిస్తే - 2015 మరియు 2019 మధ్య సగటున 
3.0 శాతం పాయింట్లు, మరియు కోవిడ్ రాక ముందు ఫిబ్రవరి 2020 లో 
4.3 శాతం పాయింట్లు. ఈ డైవర్జెన్స్ లో సగానికి పైగా ఆహార 
ధరలలో చిల్లర ఉపాంతాల (మార్జిన్ ల) కలయిక (డబ్ల్యుపిఐ కంటే 
సిపిఐలో అధికంగా విస్తరించడం), కోవిడ్ అనంతర కాలంలో 
పెట్రోలియం ఉత్పత్తులు మరియు మద్య పానీయాలపై పన్నులు 
గణనీయంగా పెరగడం (ఇవి డబ్ల్యుపిఐ లో గణింప బడవు), మరియు 
ఆరోగ్య సంరక్షణ, రవాణా మరియు వ్యక్తిగత సేవల వంటి 
వాణిజ్యేతర సేవల యొక్క అధిక ధరలు. అణగారిన మూలాంశ 
(ఇన్పుట్) ఖర్చులు ప్రతికూలతను పెంచుతున్నాయి. శానిటైజేషన్, 
సామాజిక దూరం మరియు వ్యాపారం చేయడం యొక్క ఖర్చులు 
వస్తువుల మరియు సేవలలో అధిక రిటైల్ మార్క్అప్లకు  దోహదం 
చేశాయి మరియు తద్వారా డబ్ల్యుపిఐ మరియు సిపిఐ 
ద్రవ్యోల్బణం మధ్య వ్యత్యాసం ఉంది. 
61. పెరిగిన ద్రవ్యోల్బణం చెక్ ఇన్ అయ్యింది మరియు ఇక్కడ 
అలాగే ఉండవచ్చు. చిల్లర వ్యాపారులు కోల్పోయిన ఆదాయాలను 
తిరిగి పొందటానికి ప్రయత్నిస్తుండటంతో, సమీప కాలంలో 
ఉపాంతాలు (మార్జిన్లు) తేలికయ్యే అవకాశం లేదు. ఇంతలో, 
కోల్పోయిన ఆదాయాలను తిరిగి పొందే గృహ సేవలు, సరఫరా ధరను 



పెంచే దిశగా పనిచేస్తాయి. వ్యాపారం మరియు వినియోగదారుల 
అంచనాలను మెరుగుపరచడం ద్వారా తిరిగి వచ్చే చక్రీయ డిమాండ్, 
వ్యాపారాలు లాభాల ఉపాంతాలను (మార్జిన్లను) కాపాడటానికి 
ప్రయత్నిస్తున్నందున మూలాంశ (ఇన్పుట్) ధరలను అమ్మకపు 
ధరలలోకి అనుమతించవచ్చు. సర్వే చేయబడిన ఉత్పాదక సంస్థల 
అంచనాలలో మరియు ధరల పరిస్థితిపై వినియోగదారులలో 
నిరాశావాదాన్ని కొనసాగించడంలో ఇది ప్రతిబింబిస్తుంది. 
62. ఆర్థిక కార్యకలాపాలు కోలుకుంటున్నాయి కాని సంకోచంగా 
మరియు అసమానంగా ఉన్నాయి. స్వయం నిరంతర విస్తరణ యొక్క 
దిశలో అమర్చబడే వరకు, ఈ వారెంట్ విధాన మద్దతును 
కొనసాగిస్తుంది. అదే సమయంలో, ద్రవ్యోల్బణ ఫలితాలను 
నిర్ణయించే శక్తుల సంగమం మరియు వాటి నిలకడ ప్రారంభంలో 
ఉండకపోతే వృద్ధికి నష్టాలను కలిగిస్తుంది. ఈ అధిక అనిశ్చితి 
మధ్య, ఎంపీసీ చుట్టూ ఉన్న గందరగోళం, దాని సర్దుబాటు 
గవాక్షం చివరి సమావేశం సమయంలో కంటే చాలా తీవ్రంగా మారింది. 
శ్రీ శక్తికాంత దాస్ ప్రకటన 
63. అక్టోబర్ విధాన సమయంలో ఊహించిన దానికంటే వేగంగా రికవరీ 
జరుగుతోందని గత రెండు నెలల్లో స్పష్టంగా తెలుస్తుంది, 
అయినప్పటికీ మొత్తం కార్యాచరణ ఏడాది క్రితం దాని స్థాయి 
కంటే తక్కువగా ఉందని గమనించాలి. ఇంతలో, ద్రవ్యోల్బణ 
ఒత్తిళ్లు నిరంతరాయంగా కొనసాగుతున్నాయి, ద్రవ్య 
విధానానికి సవాళ్లు ఎదురవుతున్నాయి. 
64. జిడిపిలో క్యూ2:2020-21 సంకోచం అక్టోబర్ 2020 విధాన 
సమయంలో అంచనా వేసిన దానికంటే తక్కువగా ఉంది. క్యూ3:2020-
21లో, వివిధ హై ఫ్రీక్వెన్సీ సూచికలు ఆర్థిక పునరుద్ధరణలో 
వేగాన్ని మరింత బలోపేతం చేయాలని సూచిస్తున్నాయి. 
అనుకూలవంతమైన నేల మరియు జలాశయ పరిస్థితుల కారణంగా రబీ 
విత్తనాలు బాగా అభివృద్ధి చెందడంతో గ్రామీణ డిమాండ్ 
వృద్ధికి ప్రధాన చోదకంగా కొనసాగుతోంది. పట్టణ డిమాండ్ 
కూడా ఒక దశలో తిరిగే సంకేతాలను చూపుతోంది. రిజర్వ్ బ్యాంక్ 
యొక్క పట్టణ ప్రాంతాల వినియోగదారుల విశ్వాస సర్వే 
సెప్టెంబరులో దాని పతనం నుండి నవంబర్ 2020 లో స్వల్పంగా 
పెరిగింది. తొందరలో వ్యాక్సిన్ అందుబాటు లభ్యతపై 
ఆశావాదం ఆర్థిక మనోభావాలను కూడా పెంచింది. 
65. నా అంచనా ప్రకారం, రికవరీ బహుళ-వేగం, ఎందుకంటే మరిన్ని 
రంగాలు పురోగతిని చూపుతున్నాయి, అయినప్పటికీ అభివృద్ధి ఇంకా 
స్థిరంగా మరియు నిరంతరంగా లేదు. అక్టోబరులో, ప్రయాణీకుల 
వాహనాలు మరియు మోటారుసైకిల్ అమ్మకాలు, రైల్వే సరుకు 
రవాణా మరియు విద్యుత్ వినియోగంలో రెండంకెల పెరుగుదల ఉంది. 



ఉత్పాదక రంగంలో డిమాండ్ పరిస్థితులు, రిజర్వ్ బ్యాంక్ 
యొక్క పారిశ్రామిక దృక్పథం సర్వే ప్రకారం, క్యూ 2: 2020-21 
కంటే క్యూ3:2020-21లో ముఖ్యంగా మెరుగుపడింది, లాక్డౌన్లను 
తగ్గించడం మరియు వ్యాపారాలను తిరిగి ప్రారంభించడం ద్వారా 
ఇది నడుస్తుంది. ఆర్డర్ పుస్తకాలు, జాబితాలు మరియు 
సామర్థ్య వినియోగ సర్వే యొక్క ప్రారంభ ఫలితాలు ఉత్పాదక 
రంగంలో సామర్థ్య వినియోగం (సియు) కోలుకుంటున్నాయని, 
క్యూ2: 2020-21లో క్యూ1: 2020-21లో 47.3 శాతం నుండి 61.7 
శాతానికి అయినప్పటికీ, దాని దీర్ఘకాలిక సగటు కంటే తక్కువ. 
ప్రొడక్షన్-లింక్డ్ ప్రోత్సాహక (పిఎల్ ఐ) పథకాన్ని మరో 10 
రంగాలకు విస్తరించడం వల్ల తయారీ, ఎగుమతులు పెరుగుతాయని 
భావిస్తున్నారు. 
66. విధాన ధర చర్యల ప్రసారం పదునుగా మరియు వేగంగా 
ఉన్నప్పటికీ ఆర్థిక వ్యవస్థలో పెట్టుబడి డిమాండ్ ఇంకా 
ట్రాక్షన్ పొందవలసి ఉంది. కార్పొరేట్ బాండ్ల దిగుబడి 
గణనీయంగా తగ్గింది. పెట్టుబడికి సంబంధించిన సూచికలైన 
దిగుమతులు మరియు మూలధన వస్తువుల ఉత్పత్తి మరియు ఉక్కు 
మరియు సిమెంట్ వినియోగం అక్టోబర్ లో కొంత వరుస 
మెరుగుదలలను నమోదు చేశాయి. క్యూ2: 2020-21లో కార్పొరేట్ 
ఆర్ధికవ్యవస్థలు డిమాండ్ పరిస్థితులలో కోలుకునే కొన్ని 
సంకేతాలను సూచించాయి. ఉత్పాదక సంస్థలకు రుణ సేవా 
సామర్థ్యం, వడ్డీ కవరేజ్ నిష్పత్తి ద్వారా కొలుస్తారు, 
లాభాల పెరుగుదలతో క్యూ 2: 2020-21లో మెరుగుపడింది. స్థిర 
ఆస్తులలో పెట్టుబడులు మ్యూట్ చేయబడినప్పటికీ, పెరిగిన 
నగదు హోల్డింగ్స్, తగ్గిన పరపతి మరియు మెరుగైన లాభదాయకత 
తగ్గిన కోవిడ్ తీవ్రత మరియు వ్యాక్సిన్ల లభ్యతతో 
పరిస్థితులు సాధారణీకరించడంతో, పెట్టుబడి కార్యకలాపాలు 
త్వరగా పుంజుకుంటాయని సూచిస్తున్నాయి. 
67. నవంబర్ 2020 లో ఆహారేతర క్రెడిట్ వృద్ధి వేగవంతమైంది 
మరియు 2020-21లో మొదటిసారిగా ఆర్థిక సంవత్సర ప్రాతిపదికన 
సానుకూల దిశ లోకి ప్రవేశించింది. బ్యాంకులు మరియు నాన్-
బ్యాంకుల నుండి వాణిజ్య రంగానికి మొత్తం వనరుల ప్రవాహం 
కూడా గత సంవత్సరానికి దగ్గరగా ఉంది, తద్వారా రికవరీ 
ప్రక్రియను కొనసాగించడానికి మరియు బలోపేతం చేయడానికి 
దేశీయ ఆర్థిక పరిస్థితులను అనుమతిస్తుంది. ఫిబ్రవరి 6, 2020 
నుండి రిజర్వ్ బ్యాంక్ ₹12.7 లక్షల కోట్ల (2019-20 
నామమాత్రపు జిడిపిలో 6.3 శాతం) ద్రవ్యత పెంచే చర్యలను 
ప్రకటించింది. మార్కెట్ విశ్వాసాన్ని పెంపొందించడంలో 
మరియు ఆర్థిక స్థిరత్వాన్ని బలోపేతం చేయడంలో వివిధ 



ద్రవ్య వృద్ధి చర్యలు మరియు రిజర్వ్ బ్యాంక్ చేపట్టిన 
సహాయక మార్కెట్ కార్యకలాపాలను ప్రతిబింబిస్తూ, వివిధ 
మార్కెట్ విభాగాలలో టర్మ్ మరియు రిస్క్ ప్రీమియాను 
తగ్గించడం జరిగింది. ప్రభుత్వ సెక్యూరిటీలు, కమర్షియల్ 
పేపర్ (సిపి), 91 రోజుల ట్రెజరీ బిల్లులు, డిపాజిట్ 
సర్టిఫికెట్లు (సిడిలు) మరియు కార్పొరేట్ బాండ్లపై దిగుబడి 
గణనీయంగా తేలిక అయింది. కార్పొరేట్ బాండ్ స్ప్రెడ్ లు 
విస్తృతంగా కోవిడ్ పూర్వ స్థాయిలకు తగ్గాయి. 
68. ఇప్పటివరకు ప్రకటించిన ఆర్థిక చర్యలు వినియోగం, 
ద్రవ్యత మరియు పెట్టుబడి చర్యల సమతుల్య సమ్మేళనం, ఇవి 
అభివృద్ధి చెందుతున్న పరిస్థితులకు అనుగుణంగా క్రమం 
చేయబడ్డాయి. ప్రధాన్ మంత్రి గరీబ్ కళ్యాణ్ ప్యాకేజీ 
(పిఎంజికెపి) క్రింద వినియోగ వ్యయం నుండి ఆత్మనిర్భర్ 1.0 
క్రింద లిక్విడిటీ సపోర్టుకు, ఆత్మ నిర్భర్ 2.0 మరియు 3.0 
క్రింద పెట్టుబడి వ్యయానికి దృష్టి కేంద్రీకరించిన మార్పు 
స్పష్టంగా కనిపిస్తుంది. మొత్తంగా, ప్రభుత్వం అందించే 
క్రమాంకనం ఉద్దీపన ఆర్థిక వ్యవస్థ ద్వారా బహుళ మార్గాల 
ద్వారా ప్రవహించే అవకాశం ఉంది - ప్రైవేట్ వినియోగం, స్థిర 
మూలధన నిర్మాణం మరియు సరఫరా వైపు నుండి ప్రోత్సాహం. 
సంవత్సరంలో మిగిలిన భాగంలో ప్రభుత్వ వ్యయం పెరగడం 
వృద్ధికి మరింత ప్రేరణనిస్తుంది. మూలధన వ్యయం కోసం పెద్ద 
మల్టిప్లైయర్ లను చూస్తే, ఇటీవలి కాలంలో రాష్ట్రాల 
మూలధన వ్యయాలను తగ్గించే ధోరణిని తిప్పికొట్టాల్సిన 
అవసరం ఉంది. కేంద్ర మరియు రాష్ట్ర మూలధన వ్యయం 
రెండింటికీ బలమైన కాపెక్స్ మల్టిప్లైయర్లు 
ప్రారంభమైనందున, ప్రైవేట్ పెట్టుబడుల రద్దీ జరగవచ్చు, 
ఇవన్నీ పునరుజ్జీవన దశలో కీలకం. మొత్తంమీద, రికవరీ క్యూ3: 
2020-21 మరియు క్యూ4: 2020-21లో మరింత ట్రాక్షన్ పొందే 
అవకాశం ఉంది. 
69. ద్రవ్యోల్బణం విషయంలో, సరఫరా వైపు అంతరాయాలు, 
అంతర్జాతీయ వస్తువుల ధరల పెరుగుదల, అధిక రిటైల్ ఉపాంతాలు 
(మార్జిన్లు) మరియు పెట్రోలియం ఉత్పత్తులపై కేంద్రం 
మరియు రాష్ట్రాలు పెరిగిన పన్నులతో సహా వ్యయ-పుష్ కారకాల 
కలయిక ద్రవ్యోల్బణాన్ని ద్రవ్యోల్బణం యొక్క ఎగువ 
సహనం బ్యాండ్ లక్ష్యం కంటే పైన ఉంచింది. ధరల ఒత్తిళ్ల 
యొక్క విస్తృతి మరియు లోతు పరంగా అక్టోబర్ 2020 సిపిఐ పై 
దిశలో వుంది. 
70. ముందుకు ముందుకు వెళ్లే దిశలో, సరఫరా వైపు సమస్యలను 
పరిష్కరించడానికి బలమైన చర్యలు మరియు కూరగాయల ధరలలో 



శీతాకాలపు నియంత్రణ దాని ప్రస్తుత స్థాయిల నుండి 
ద్రవ్యోల్బణంలో కొంత తగ్గాలి. ప్రోటీన్-ఆధారిత ఆహారం 
మరియు తినదగిన నూనెలలో డిమాండ్ సరఫరా అసమతుల్యతను 
కొనసాగించడం వంటి క్రియాశీల సరఫరా వైపు చర్యలు అవసరం. 
ద్రవ్యోల్బణాన్ని నియంత్రించడానికి, సరఫరా వైపు చర్యలు 
తీసుకోవటానికి రిజర్వ్ బ్యాంక్ సంబంధిత అధికారులతో నిరంతరం 
నిమగ్నమై ఉంటుంది. బంపర్ ఖరీఫ్ పంట మరియు అనుకూలమైన రబీ 
సీజన్ యొక్క మెరుగైన అవకాశాలు కూడా తృణధాన్యాల ధరలను 
అదుపులో ఉంచాలి. సగటు ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలు ఉన్నత 
స్థాయిలలో కొనసాగుతున్నప్పటికీ, గృహాల ద్రవ్యోల్బణ 
అంచనాల సర్వే, మూడు నెలల మరియు ఒక సంవత్సరం ముందు 
ద్రవ్యోల్బణ అంచనాలలో తేలికపాటి మృదుత్వాన్ని 
సూచిస్తుంది. 
71. మొత్తంమీద, ద్రవ్యోల్బణం పెరిగిన స్థాయిలలో 
ప్రస్తుత దశలో ద్రవ్య విధానాన్ని అడ్డుకుంటుంది. అదే 
సమయంలో, రికవరీ జరుగుతున్నప్పటికీ, విస్తృత ఆధారిత మరియు 
మన్నికైనదిగా చేయడానికి వృద్ధిని పెంచి పోషించాల్సిన అవసరం 
ఇంకా ఉంది. ఆర్బిఐ యొక్క ద్రవ్య మరియు ద్రవ్య విధానాల 
అకాల పునరుద్ధరణ రికవరీ మరియు వృద్ధికి హానికరం. పెరుగుదల 
మరియు ద్రవ్యోల్బణం వైపు మొత్తం పరిస్థితిని 
జాగ్రత్తగా పరిశీలించాల్సిన అవసరం ఉంది. అందువల్ల, విధాన ధరను 
మార్చకుండా ఉండటానికి మరియు అవసరమైనంతవరకు సర్దుబాటు 
వైఖరితో కొనసాగడానికి నేను ఓటు వేస్తున్నాను - కనీసం 
ప్రస్తుత ఆర్థిక సంవత్సరంలో మరియు తరువాతి ఆర్థిక 
సంవత్సరంలో - మన్నికైన ప్రాతిపదికన వృద్ధిని 
పునరుద్ధరించడానికి మరియు ప్రభావాన్ని తగ్గించడానికి ఆర్థిక 
వ్యవస్థపై కోవిడ్-19, ద్రవ్యోల్బణం ముందుకు వెళ్లే 
లక్ష్యంలోనే ఉందని నిర్ధారించుకుంటూ. విస్తృత స్థూల ఆర్థిక 
మరియు ఆర్థిక స్థిరత్వానికి ధర స్థిరత్వం మరియు 
సాధ్యమయ్యే స్పిల్ ఓవర్లకు మేము అన్ని సవాళ్ళను నిశితంగా 
పరిశీలించాలి. మా లిక్విడిటీ మేనేజ్ మెంట్ కార్యకలాపాలతో 
దేశీయ స్థిరత్వాన్ని పొందటానికి రిజర్వ్ బ్యాంక్ గ్లోబల్ 
స్పిల్ ఓవర్ లపై స్పందిస్తూనే ఉంటుంది. వ్యవస్థలో తగినంత 
ద్రవ్యత లభిస్తుందని నిర్ధారించుకోవడానికి, మా పరిధిలో ఉన్న 
వివిధ సాధనాలు తగిన సమయంలో, వాటిని క్రమాంకనం చేస్తూ 
ఉపయోగించబడతాయి. 
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