
 
 

ഏ�പിൽ 22, 2021 
  
2021 ഏ്രപ്ൽ 5-7 തീയതികളിൽ നട� പണനയസമിതിയുെട (Monetary 

Policy Committee) േയാഗ�ിെ� മിനു�്സ്.  

(1934-െല റിസർവ് ബാ�് ഓഫ് ഇൻഡ� ആ��് െസ�ൻ 45ZL ്രപകാരം) 
 

1934 െല റിസവ് ബാ�് ഓഫ് ഇൻഡ� ആ��് െസ�ൻ 45ZB �പകാരം 

രൂപവത്�രി�െ�� പണനയസമിതി (Monetary Policy Committee) യുെട 28 മത ്

േയാഗം 2021 ഏ�പിൽ 5 മുതൽ 7 വെര നട�ു.  
 

2. േയാഗ�ിൽ എ�ാ അംഗ�ളും പെ�ടു�ു പെ�ടു�വർ ∶– േഡാ∶ 

ശശാ�ഭിേഡ, സീനിയർ അൈഡ�സർ, നാഷണൽ കൗൺസിൽ ഓഫ് 

അൈ�ഡ് എ�േണാമിക് റിസർ�്, ഡൽഹി, േഡാ∶ അഷിമേഗായൽ 

െ�പാഫസർ, ഇ�ിരാഗാ�ി ഇൻ�ിറ്റ�ൂ� ് ഓഫ് ഡവലപ്െമെ� ് റിസർ�്, 

മുംൈബ, േ�പാഫ∶ ജയ�് ആർ വർ�, െ�പാഫസർ ഇൻഡ�ൻ ഇൻ�ി��ൂ� ്

ഓഫ് മാേനജ്െമെ� ്, അഹ�ദാബാദ്, േഡാ∶ മൃദുൽ െക. സാഗർ, 

എ��ിക�ൂ�ിവ് ഡയറ��ർ, (1934-െല റിസർവ് ബാ�് ഓഫ് ആ��് െസ�ൻ 

45 ZB (2) (C) �പകാരം െസൻ�ടൽ േബാർഡ് നാമനിർേ�ശം െച�� റിസർവ് 

ബാ�് ഓഫീസർ) േഡാ∶ ൈമേ�ൽ േദബ�ബത പ�ത, പണനയ 

കാര��ളുെട ചുമതലവഹി�ു� ഡപ�ൂ�ി ഗവർണർ �ശീ. 

ശ�ികാ�ദാസ്, ഗവർണർ അ���നായിരു�ു. േഡാ∶ ശശാ� 

ഭിേഡയും, േഡാ∶ അഷിമാ േഗായലും, െ�പാ∶ ജയ�് ആർ വർ�യും 

വിഡിേയാ േകാൺഫറൻസിലൂെട േയാഗ�ിൽ പ�ുേചർ�ു. 
 

3. 1934-െല റിസർവ് ബാ�് ആ��് െസ�ഷൻ 45ZL �പകാരം 

പണനയസമിതിയുെട ഓേരാ േയാഗ�ിെ�യും, മിനു�്സ്, പതി�ാലാം 



2 
 

ദിവസം, റിസർവ് ബാ�് പരസ�െ�ടുേ��താണ്. േയാഗ 

നടപടികളുെട മിനു�്സിൽ താെഴ�റയു� കാര��ൾ 

ഉ�ായിരി�ണം. 
 

a) പണനയസമിതിയുെട േയാഗം അംഗീകരി� �പേമയം. 

b) ഈ േയാഗ�ിൽ അംഗീകരി� �പേമയ�ിേ�ൽ, പണനയ 

സമിതിയിെല ഓേരാ അംഗ�ിനും അർഹതെ��േവാ�്.  

c) െസ�ൻ 45ZI, സബ്െസ�ൻ (11) �പകാരം പണനയസമിതി യിെല 

ഓേരാ അംഗവും നട�ിയ�പ��ാവന. 
 

4.  ഉപേഭാ�ൃവിശ�ാസം, ഗൃഹതല�ിലു� പണെ�രു�സംബ� മായ 

�പതീ�കൾ, േകാർെ�ാേറ� ് േമഖലയുെട �പവർ�നം, 

വാ��ാനിലവാരം, വ�ാവസായിക േസവന േമഖലകൾ, പ�ാ�ല 

നിർ�ാണ േമഖല വിദ��രുെട കണ�ുകൂ�ലുകൾ എ�ിവെയ 

വിലയിരു�ാനായി റിസർവ് ബാ�് നട�ിയ സർേ�കളുെട 

അവേലാകനം എം പി സി നട�ി. ജീവന�ാരുെട �ൂലസാ� �ിക 

കണ�ുകൂ�ലുകളും, �പതീ�കൾ�ു ഭീഷണിയായു� 

ന�സാ��തകളും അവയ്�് പകരമു� രംഗ ൈവവി���ളു െമ�ാം 

എം പി സി വിശദമായി അവേലാകനം െച��ു. ഇവയിൽ നി�് കാര��ൾ 

ഉൾെ�ാ�ും, പണനയ�ിെ� ഇേ�ാഴെ� �ിതിെയ സംബ�ി� ്

ചർ�കൾ നട�ിയും, എം പി സി താെഴ വിവരി�ു� രീതിയിലു� 

�പേമയം അംഗീകരി�ു.  
 

�പേമയം 

5. നിലവിലു�തും ഉരു�ിരി�ുവരു�തുമായ �ൂലസാ��ി 

കസാഹചര�ം വിലയിരു�ിയതിെ� അടി�ാന�ിൽ 

പണനയസമിതി (MPC) ഇ�ുകൂടിയ (ഏ�പിൽ  7, 2021) േയാഗ�ിൽ, 

ലിക�ിഡി�ി അ���്െമെ�ുെഫസിലി�ി (LAF) യ്�ു� േപാളിസി നിര�് 

മാ�ം വരു�ാെത 4.0 ശതമാന�ിൽ നിലനിർ�ാൻ തീരുമാനി�ു.  
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ഇതിൻ ഫലമായി എൽ എ ഫി (LAF) നു� റിേവ��് റിേപാനിര�് 3.35 

ശതമാനമായും, മാർജിനൽ �ാൻഡിംഗ് െഫസിലി�ി (MSF) നിര�ും 

ബാ�്നിര�ും 4.25 ശതമാനമായും മാ�മി�ാെതതുടരും. 
 

• പണെ�രു�ം ല���ിനു�ിൽ നിലനിർ�ിെ�ാ�ുതെ� 

ആവശ�മു�ിടേ�ാളം സമയം, �ിരാടി�ാന�ിൽ വളർ�െയ 

നിലനിർ�ാൻ അനുകൂലമായ ഒരു നിലപാട ് തുടർ�ും 

സ�ീകരി�ുവാനും സ�ദ് വ�വ�യിൽ േകാവിഡ് 19 ഏ��ി� 

ആഘാതം ലഘൂകരി�ു�ത് തുടരാനും എം പി സി (MPC) തീരുമാനി�ു.  
 

വളർ�െയ പി�ാ�ുകയും ഉപേഭാ�ൃവിലസൂചക പണെ�രു�ം, 

മ��കാലല��മായ 4 ശതമാനം -/+2 ശതമാനം എ� പരിധിയിൽ 

നിലനിർ�ുക എ�ീ ല���ൾ�് അനുേയാജ�മായ തീരുമാന� 

ളാണിവ.  
 

ഈ തീരുമാന�ിനു ആധാരമായ �പധാന പരിഗണനകൾ 

താെഴകാണു� വിവരണ�ിൽ െകാടു�ു�ു. 
 

വിലയിരു�ൽ 

ആേഗാള സ�ദ ്വ�വ� 
 

6. അടു�കാല�് ദൃശ�മാകു� ചില ഉ�ഗതരംഗസൂചക�ൾ, 

സാവധാനമു�, എ�ാൽ അസ�ുലിതമായ ഒരു വിെ�ടു� ്

നട�ു�തായി െതാ�ി�ു�ുെവ�ിലും, എം പി സി യുെട െഫ�ബുവരി 

േയാഗ�ിനുേശഷം, 2020 Q4- െല ആേഗാള സ�ദ് വ�വ�യിലു�ായ 

മാ��ാവ�യുെട അനി�ിതത�ം തുടരു�ു എ�ാണ് കാണു�ത്. 

വാ��ിേനഷെ� ഫലമായി, ചിരകാലമായി �പതി�ി�ിരു� സ�ദ് 

വ�വ�യുെട പുനരഭിവൃ�ി, േകാവിഡ് 19 െ� പുതുജനിതക 

മാ��ളും, രാജ�ാ�ര�ളിലു�ായ േരാഗവ�ാപന�ിെ� ര�ും മൂ�ും 

തരഗ�ളും, �പേത�കി�ും െപാതുവായി, അസ�ുലിതമായ വാ��ിൻ 

വിതരണവും കാരണം പി�ാ�ം േപായി�ു�്. ആേഗാളവാണിജ� 
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�പവർ�ന�ൾ 2020 Q4- ലും, 2021 ജനുവരിയിലും െമ�െ��ു. 

എ�ിരു�ാലും, േകാവിഡ് 19 സംബ�മായി പുതുതായു�ായ 

അട�ിടലുകളും, �പബല സ�ദ് വ�വ�കൾ േനരിടു�  �യി� 

േചാദനയും കെ���റുകളുെട, �ാമവും, വർ�ി� ക�ൽ 

കട�ുകൂലിയും, ഉൽ��� യുളവാ�ു�വയാണ്. �ൂലസ�ദ ്

വ�വ�കളിൽ വലിയേതാതിലു� പണനയഇളവുകളും, 

ധനഉേ�ജക�ളും, ആേഗാളാടി�ാന�ിൽ േബാ� ് വിപണികെള 

അ�ിരെ�ടു�ിെ�ാ� ് വിപണിയധി�� ി തമായ പണെ�രു� 

ഭീഷണികൾ�ു� ഉത്�� വർ�ി�ി�ി�ു�്. േലാകവ�ാപകമായി 

�പാഥമികമായും ഏതാനും ഉയർ�ുവരു� നവവിപണി സ�ദ ്

വ�വ�കളിൽ ചര�ുവില ദൃഢമാവു�തുമൂലം, പണെ�രു�ം 

ല���ൾ േഭദി� ് കട�ു�ു. ഇത്, ഏതാനും രാജ��െള, 

േപാളിസിനിര�ുകൾ വർ�ി�ി�ാൻ േ�പരി�ി�ി�ു�്. ദീർഘകാല 

േബാ�ുകളിൽ നി�ു� ആദായവർ�നവും, കു�െന ഉയരു� 

ആദായസൂചക�ളും ഓഹരി- കറൻസി വിപണികെള ഇള�ി 

മറി�ിരി�ു�ു. പേ�, ഇയടു�കാല�് ശാ�ത മട�ിവ�ി�ു�്. 

�പധാന ഓഹരി വിപണികൾ, മാർ�ിൽ പുതിയ ഉയര�ളിൽ 

എ�ുകയും, അേത സമയം, യു. എസ് േഡാളർ ദൃഢമാവു� തിെനതിെര 

കറൻസികൾ സ�ി�ശരീതിയിൽ വിപണനം െച��ു വരുകയുംെച�ു. 

േബാ�ു വിപണികളിെല വി��നതകൃതിയിൽ,    ഇ എം ഇ ആ��ികൾ 

വി��നസ�ർ��ിനു വഴ�ാൻ നിർബ�ിത മാവുകയും, മാർ�ിൽ, 

മൂലധന ബഹിർഗമന�ൾ ഇ എം ഇ ആ��ികളിേ�ൽ മൂല� ന��ിെ� 

സ�ർ��ൾ അടിേ�ൽ�ി� കയുമാണ്. 
 

ആ�രിക സ�ദ് വ�വ� 
 

7. 2021 െഫ�ബുവരി 26 ന് പുറ�ിറ�ിയ നാഷണൽ �ാ�ി�ി�ൽ 

ഓഫീസിെ� (NSO), 2020-21 േല�ു� ര�ാം മുൻകൂർ മതി�ുകൾ, 

നട�ുവർഷം ഇൻഡ�യുെട യഥാർ� േ�ഗാ�് െഡാമ�ിക ്േ�പാഡ��ിെ� 

സേ�ാചം 8 ശതമാനമായിരി�ുെമ�് കാണി�ു�ു. വാഹനവി��ന, 
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റയിൽേവ ചര�്കൂലി, േസവന നികുതി (GST) വരുമാനം, ഈ േവ 

ബി�ുകൾ, ഉരു�് ഉപേഭാഗം എ�ിവ സംബ�മായ ഉ�ഗതരംഗ 

സൂചക�ൾ, ചൂ�ി�ാ�ു�ത്, ഉ��ാദന – േസവന േമഖലകളിൽ 2020-21 

Q-3 യിെല �പവർ�ന�ൾ  Q-4 േലയ�്ും നീളു�ുെവ�ാണ്. 2021 

മാർ�ിെല ഉ��ാദന�ിെല പർേ�സിംഗ് മാേനേജർസ് ഇൻഡ��് (PMI) 55.4 

ൽ, വികാസേമഖലയിൽതെ�, െഫ�ബുവരിയിെല നിലയിൽ നി�ും 

കുറവായി, നിലെകാ�ു. വ�ാവസായിേകാ��ാദന�ിെ� സൂചിക, 

ഉ��ാദന-ഖനന േമഖലകൾ താേഴയ്�ു വലി�തുകാരണം 2021 

ജനുവരിയിൽ േനരിയസേ�ാചാ വ�യിേല�് പതി�ു. 

െഫ�ബുവരിയിൽ മുഖ� വ�വസായ�ളുെട �പവർ�നവും ചുരു�ി. 

കാർഷികേമഖലയിലു�ായ �പത�ാഗമനം 2020-21 െല ധാന��ളുെടയും 

പ��റികളുെടയും ഉ��ാദന�ിൽ നി�ും െവളിവാകു�ു. ഇവ 2019-20 

ൽ ഒടുവിൽ �പതീ�ി�ിരു� തിേന�ാളും യഥാ�കമം 2 ശതമാനവും 1.8 

ശതമാനവും കൂടുതലായിരി�ുെമ�ാണ് കരുതു�ത്. 
 

8. 2021 ജനുവരിയിൽ 4.1 ആയി കുറ� െഹഡ ് ൈലൻ പണെ�രു�ം 

െഫ�ബുവരിയിൽ 5.0 ശതമാനമായി കൂടി. െഫ�ബുവരിയിെല 

െപാതുവായ 4.3 ശതമാനെമ� ഭ�� പണെ�രു� മു�ദയിെല 12 

ഉപ�ഗൂ�ുകളിൽ നി�ും അെ��ം ര��പണ െ�രു�മായി 

േരഖെ�ടു�െ��ു. ഇ�ന പണെ�രു� സ�ർ�ം െഫ�ബുവരിയിൽ 

ഒരുവിധം മയെ��േ�ാൾ, മൂഖ� പണെ�രു�ം െപാതുേവ ദൃഢെ��് 50 

േപായി� ് വർ�ി� ്6 ശതമാന�ിെല�ി. 
 

9. സ�ദ് വ�വ�യിെല ലിക�ിഡി�ി 2021 െഫ�ബുവരിയിലും, മാർ�ിലും, 

�പതിദിന ശരാശരി 5.9 ല�ം േകാടി രൂപ അ�ലിക�ിഡി�ി ആഗിരണം 

എ� നിലയിെല�ി വലിയ മി�ം കാണി�ു. കറൻസി േചാദനയുെട 

േ�പരണയാൽ, 2021 മാർ� ് 26 ന് റിസർവ് മണി (RM) 14.2 ശതമാനം (Y-O-Y) 

വർ�ി�ു. മണിസൈ� (M3), 2021 മാർ�് 26 ന് 11.8 ശതമാനം വളർ�ു. 

ഒ�ം െ�കഡി� ് വളർ� 5.6 ശതമാനമായും 2020-21ൽ (െഫ�ബുവരി 2021 

വെര) െകാർെ�ാേറ�് േബാ�് ഇഷ�ൂകൾ 6.8 ല�ം േകാടി രൂപയായും 
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ഉയർ�ു. കഴി�വർഷം ഇേത കാലയളവിൽ ഇത് 6.1 ല�ം േകാടി 

രൂപയായിരു�ു. െകാേ�ർ��ിയൽ േപ�ർഇഷ�ൂ 2020 ഡിസംബേറാടുകൂടി 

െമ�െ�ടുകയും, 2020 ഡിസംബർ  മുതൽ മാർ�് 31 വെര, കഴി�വർഷം 

ഇേത കാലയളവിേന�ാൾ 10.4 ശതമാനം കൂടുതലുമായിരു�ു. 

ഇൻഡ�യുെട വിേദശ നാണയ േശഖരം 2020-21 ൽ US $ 99.2 ബില�ൺ ക� ്

വർ�ി�്, 2021 മാർ�് അവസാനേ�ാടുകൂടി US $ 577.0 ബില�ണിെല�ി 

18.4 മാസെ� ഇറ�ുമതിയാവശ� �ിനും, ഇൻഡ�യുെട വിേദശ 

കട�ിെ� 102 ശതമാനം കവർ െച�ാനും ഇത് പര�ാ��മാണ്. 
 

ഭാവി വീ�ണം 
 

10. ഉരു�ിരി�ുവരു� സി പി ഐ (CPI) പണെ�രു��ിെ� 

സ�ാരപഥം ഉപരിഭാഗ�ുനി�ും അേധാഭാഗ�ുനി�ുമു� 

സ�ർ��ൾ� ് വിേധയമാേക�ി വേ�യ്�ും. 2020-21 െല ബ�ർ 

ധാേന�ാ��ാദനം, ധാന�വിലകൾ വർ�ി�ാെത മയെ�ടു�ത് 

നിലനിർ�ിേയ�ാം. പയറുവർ��ളുെട, �പേത�കി�ും പരി�ും 

ഉഴു�ും, വിലകൾ ഉയർ�ുതെ� നിൽ�ു�ു. വരു� റാബി 

വിളെവടു�ിൽ നി�ും വിപണിയിെല�ു�വയും, 2020-21 ൽ 

െമാ��ിൽ ഉ�ാവു� ആ�രിക സ�യവും, ഇറ�ുമതികൾ 

െ�ാ�ം ഇവയുെട വിലകൾ ഉയർ�ുേപാകാെത മയെ�ടു�ത് 

സാ��മാ�ും. ആേഗാള വില ദൃഢമായിരി�ു�തിനാൽ, ഇറ�ുമതി 

തീരുവകുറ�ും, മ�് അനുേയാജ�മായ േ�പാ�ാഹന �ൾ നൽകിയും 

ആ�രികമായി ഉ��ാദന�മതവർ�ി�ി�ാൽ േചാദനസ�യ തുലനം, 

ഇട�ാല കാലയളവിൽ േനടാൻ സാധി�ും. െപേ�ടാളിയം ഉ����ളുെട 

പ�് വില ഉയർ� നിലയിൽ തെ� തുടരു�ു, എക് ൈസസ് 

തീരുവകളും, െസ�ുകളും, സം�ാനതലനികുതികളും കുറ�ാൽ 

ഉപേഭാ�ാ�ൾ�്, ആേഗാള �കൂഡ് വില മയെ�ടു�തുൾെ�െട, കുറ� ്

ആശ�ാസം ലഭി�ും, ഇത് “െസ�ൻഡ് റൗ�് ഇഫ��്സു” മായി 

ബ�െ�� �പചാരണെ� മ�ീഭവി�ി�ുകയും െച�ും. 

ആേഗാളതല�ിൽ, ഉയർ�ു നിൽ�ു� സാധാനവിലകളുേടയും, 
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വർ�ി� അനുബ� ചിലവുകളുേടയും ആഘാതം, ഉ��ാദന േസവന 

േമഖലകളാകമാനം അനുഭവി�ു�ു�്. 2021 മാർ�ിെല റിസർവ് 

ബാ�ിെ�  സർേ� �പകാരം, അർബൻ കുടുംബ�ൾ�ു� ഒരു വർഷം 

മുേബാ�ു� പണെ�രു� �പതീ�കളിൽ, മൂ�ു മാസ�ിനുേശഷം 

കാണു� ച�കവാള�ിനുമുപരി േനരിയ വർ�നവുകാണു�ു�്. 

ഇവെയ�ാം കണ�ിെലടു�ു െകാ�് 2020-21 Q4-ൽ, സി പി ഐ 

പണെ�രു�ം 5.0 ശതമാനവും, 2021-22  Q1-ൽ 5.2 ശതമാനവും, Q2-വിൽ 5.2 

ശതമാനവും Q3-യിൽ 4.4 ശതമാനവും, Q4-ൽ 5.1 ശതമാനവും 

(റിസ്�ുകൾ പരാപരം തുലനം െച��ുെകാ�്) ആയിരി�ുെമ� ്

�പതീ�ി�ു�ു. (ചാർ�് 1 കാണുക) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

11. വളർ�ാ�പതീ�കൾ പര�ാേലാചി�ുേ�ാൾ, �ഗാമീണ േചാദന 

അനി�ിതമായി അവേശഷി�ു�ു. 2020-21 െല റിേ�ാർഡ ്

കാർഷിേകാ��ാദനം ഉണർവു�ാ�ുെമ�ാണ് സൂചി�ി�ു�ത്. 

സാ��ിക �പവർ�ന�ൾ സാധാരണ നിലയിേല� ് മട�ിയ 

സാഹചര��ിൽ അർബൻ േചാദന ശ�ിയാർ�ി�ു�ു�്. നട�ു 

െകാ�ിരി�ു� വാ��ിേനഷൻ ഉദ�മ�ൾ ഇതിന് ആ�ം കൂ�ും. 2021-22 
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െല യൂണിയൻ ബ���ിൽ നി� ് മൂലധന ചിലവുകൾ�ു� വർ�ി� 

വിഹിത�ിൽ നി�ും ലഭി� സാ��ിക �പേചാദനവും, 

ഉ��ാദനബ�ിയായ േ�പാ�ാഹന പ�തിയും (PLI Scheme), ഉയരു� 

ക�ാസി�ി ഉപേയാഗവും (2020-21 Q-2  വിൽ 63.3 ശതമാന�ിൽ നി�ും 

Q-3 യിൽ 66.6 ശതമാനം), നിേ�പ േചാദനകൾ�ും, കയ�ുമതികൾ�ും 

ശ�മായ പി�ുണ നൽകും. ഉ��ാദന േസവന�പവർ�ന�ളിലും, 

പ�ാ�ലനിർ�ാണ�ിലും ഏർെ��ിരി�ു� റിസർവ് ബാ�് 2021 

മാർ�ിൽ തിരെ�ടു� സംരംഭകർ, 2021-22 ൽ േചാദനയും, ബിസിന� ്

�പവർ�ന�ളും അഭിവൃ�ിെ�ടു�ുെമ�ുമു�കാര��ിൽ 

ശുഭ�പതീ� പുലർ�ി യിരു�ു. േനേര മറി�് ഈ �പതീ�കെള 

അനി�ിതത��ിലാ�ിെകാ�്, ചില സം�ാന�ളിൽ അടു� 

കാല�ു�ായ െകാവിഡിെ� അതി വ�ാപനം കാരണം 

ഉപേഭാ�ൃവിശ�ാസ�ിനു ഇടിവ് വ�ു. ഈ ഘടക�െള�ാം 

കണ�ിെലടു�ുെകാ�്, 2021-22 െല ജി ഡി പി വളർ� 10.5 

ശതമാനമായി നില നിർ�ുകയാണ്, Q-1 ൽ 26.2 ശതമാനം, Q-2 ൽ 8.3 

ശതമാനം Q-3 യിൽ 5.4 ശതമാനം, Q-4 ൽ 6.2 ശതമാനം എ�നിലയിൽ   

(ചാർ�് 2) 
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12. പണെ�രു��ിേ�ലു� സൈ�ൈസഡ് സ�ർ��ൾ നില 

നിൽ�ുെമ�് എം പി സി കരുതു�ു�്. േചാദന സംബ�മായ വലിവ് 

മിതമായിരി�ുെമ�ും എം പി സി കരുതു�ു. ചിലവ് സ�ർ��ൾ 

ഉയർ�ിരി�ുകയാെണ�ിലും ആേഗാള സൈ� ശൃംഖല സാധാരണ 

നിലയിെല�ു�േതാെട അവ ഭാഗികമായി തുലനെ��ുേപാകാൻ 

സാ��തയു�്. ആേഗാള ചര�ുവിലകൾ �പകാരം വ�ു േചരു� 

പണെ�രു�െ� സംബ�ി�ിടേ�ാളം േവഗ�ിലു� 

സംേയാജിതവും, സംഘടിതവുമായ നയനടപടികളിലൂെട െപേ�ടാൾ, 

ഡീസൽ നികുതികൾ, കൂടിയ ലാഭം എ�ീ ആ�രിക ഉ��ാദന 

ചിലവുകൾകുറയാൻ േക��-സം�ാന ഗവർൺെമ�ുകൾ�് ആശ�ാസം 

നൽകാൻ കഴിയും. രാജ��ിെ� ചില ഭാഗ�ളിലു�ായ േകാവിഡ് 19 

െ� പുതിയ വ�ാപനവും അനുബ�മായു�ായ �പാേദശിക 

അട�ിടലുകളും, സ�ർ� �പാധാന�മു� േസവന�ൾ�ു� 

േചാദനെയ തളർ�ാനും, വളർ�ാ േ�പരണകെള മ�ീഭവി�ി�്, 

സാധാരണനിലയിേലയ്�ു� തിരി�ുവരവ് ദീർഘി�ി�ാനും 

ഇടയാ�ിേയ�ാം. അ�പകാരമു� ഒരു സാഹചര��ിൽ 

തുടർ�യായു� നയപി�ുണ ആവശ�മായി വരും. ഈ പരിണാമ�ൾ 

കണ�ിെലടു�ുെകാ�്, വളർ� �ിരാടി�ാന�ിൽ 

നിലനിർ�ാനും, സ�ദ് വ�വ�യിൽ േകാവിഡ് 19 ഉ�ാ�ിയ 

ആഘാതം ലഘൂകരി�ാനും, അേതസമയം പണെ�രു�ം 

ല��പരിധിയ�്ു�ിൽ തുടരു�ുെ��ുഉറ�ി�ും, അനുകൂലമായ 

ഒരു നിലപാട് ൈകെ�ാ�ാൻ എം പി സി തീരുമാനി�ു. 
  

13. എം പി സി യിെല എ�ാ അംഗ�ളും േഡാ∶ ശശാ� ഭിേഡ, േഡാ∶ അഷിമാ 

േഗായൽ, േ�പാഫ∶ ജയ�് ആർ. വർ�, േഡാ∶ മൃദുൽ െക. സാഗർ, േഡാ∶ 

ൈമേ�ൽ േദബബൃതപ�ത, �ശീ. ശശികാ� ദാസ് എ�ിവർ, േപാളിസി 

റിേപാ നിര�് മാ�ാെത നിലനിർ�ാൻ ഏകക�� മായി േവാ�ുെച��ു. 

കൂടാെത വളർ� �ിരമായി നില നിർ�ാനും, സ�ദ് വ�വ�യിൽ 

േകാവിഡ ് 19 ഏ��ി� ആഘാതം ലഘൂകരി�ാനും, അേതസമയം 
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പണെ�രു�ം ല�� പരിധിയ്�ു �ിൽ നില്�ു�ുെ�� ്

ഉറ�ുവരു�ിയും, ആവശ�മു�ിട േ�ാളം സമയം, അനുകൂലമായ ഒരു 

നിലപാട് തുടരാനും, എ�ാഅംഗ�ളും േവാ�് െച�്തു. 
 

14. എം പി സി േയാഗ�ിെ� മിനി�്സ്, 2021 ഏ�പിൽ  22ന് 

�പസി�െ�ടു�ു�താണ്. 
 

15. എം പി സി യുെട അടു�േയാഗം 2021 ജൂൺ 2 മുതൽ 4 വെര 

േചരു�താണ്.  

 
റിേപാനിര�് മാ�മി�ാെത 4.0 ശതമാനമായി നിലനിർ�ാനു� 

്രപേമയ�ിൻേ�ലു� േവാ�ിംഗ്. 

 

അംഗം േവാ�് 

േഡാ∶ ശശാ� ഭിേഡ ശരി 
േഡാ∶ അഷിമാ േഗായൽ ശരി 
െ�പാ∶ ജയ�് ആർ. വർ� ശരി 
േഡാ∶ മൃദുൽ െക. സാഗർ ശരി 
േഡാ∶ ൈമേ�ൽ േദബ�ബത പ�ത ശരി 
�ശീ. ശ�ികാ� ദാസ് ശരി 

 

േഡാ∶ ശശാ� ഭിേഡയുെട ്രപ��ാവന 
  

16 നാഷണൽ �ാ�ി�ി�� ് ഓഫീസിെ� ര�ാം മുൻകൂർ വിലയിരു�ൽ 

�പകാരം, ജിഡിപി കഴി� വർഷ�ിൽനി�ും, വില�ിരതയ്�ു 

വിേധയമായി 2021- ൽ 8 ശതമാനം കുറവായിരി�ും. ഇത് ഓ�ാം 

മുൻകൂർ വിലയിരു�ൽ �പകാരമു� 7.7 ശതമാനം കുറവിേന�ാൾ 

േലശം കു�െനയു� ഇടിവായിരി�ും. ജിഡിപിയിെല ഗാഢ 

സേ�ാച�ിെ� ഉറവിടം ഉ����ളിേ�ലു� അ� നികുതിയിൽ വ� 

കുറവാണ്. ജി പി എ (GPA) യിൽ വ� 6.5 ശതമാനം ഇടിവ് ഒ�ാം മുൻകൂർ 

വിലയിരു�ലിെല 7.2 ശതമാനവുമായി താരതമ�ം െച�ുേ�ാൾ 

കുറവാണ്. ഈ വിലയിരു�ലുകൾ തുടർ�ു� പുനരാേലാചനകൾ� ്

വിേധയമാണ്. എ�ാൽ 2021 സാ��ികവർഷ�ിെല ഉ��ാദന 
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ഇടിവിെ� �കമം രൂ�മാണ്. നിവലിെല ജി വി എ (GVA) അെ��ിൽ 

ജിഡിപി (GDP) 2018-19 േന�ാൾ കുറവാണ്. ഇത ് സ�കാര� ആത��ിക 

ഉപേഭാഗചിലവുകൾ�ും, െമാ��ിലു� �ിരനിേ�പ�ൾ�ും, 

കയ�ുമതികൾ�ും, ചര�ുകളുേടയും േസവന�ളുേടയും 

ഇറ�ുമതികളുേടയും കാര��ിലും ബാധകമാണ്. സ�ദ ്

വ�വ�യ്�ും വരുമാനവളർ�യ്�ും െതാഴിൽ േമഖലയ�്ും 

േകാവിഡ ് 19 ഏൽ�ി� �പതികൂല സ�ർ�ം മറികട�ാൻ, ഉ��ാദനം 

വിെ�ടു�ാൻ േവ�ിവരു� േവഗത ഗണ�വും, വർഷ�േളാളം 

തുടർ�ുനിൽ�ു�തുമായിരി�ും. 
 

17.  Q-1 FY21-ൽ തുട�ം മുതലു�ായ രൂ�മായ ഇടിവിനുേശഷം, ഓേരാ 

ൈ�തമാസിക�ിലുമു�ായ മുേ��ം, ഭാവിവളർ�യ്�് ഉറ� 

ഒരടി�ാനം �പദാനം െച�ു�ു�്. Q-1 FY21 െല വൻേതാതിലു� 

ഇടിവിനുേശഷം, Q3 യിലും, സൂചിതമായി Q4 –ലും, ഉ��ാദനേമഖല Q-3 

യിേല�ും, ര�ാം മുൻകൂർ വിലയിരു�ലിൽ FY21 പൂർ� മായുമു� 

�പതീ�കളുെട അടി�ാന�ിൽ വർഷാവർഷമു� വളർ� 

േപാസി�ിവായി േരഖെ�ടു�െ��ു.  നിർ�ാണ, ധനകാര�, റിയൽ 

എേ��്, വിദ��േസവന േമഖല കളിൽ വർഷാവർഷാടി�ാന�ിലു� 

വളർ� ര�ു ൈ�തമാസിക�ളിെല ഇടിവിനുേശഷം Q3 FY21- ൽ 

േപാസി�ീവ് ആയിമാറി. 
 

18.   മഹാമാരി�ാലെ� FY21 െല ഘ��ിൽ, ഉ��ാദന വളർ�യുെട �പധാന 

ഉറവിടം, കൃഷിയും, അനുബ�േമഖലയുമായിരു�ു. കാർഷിേകാ��ാദന 

�പവർ�ന�ൾ�് തട�ം സൃ�ി�ാെത, �ഗാമീണ േമഖലെയ, 

താരതേമ�നകുറവായി മാ�തേമ മഹാമാരി ബാധി�ി�ു�ു. കൃഷിയിൽ 

നി�ുമു� ജീ വി എ (GVA), കഴി� വർഷേ��ാൾ 3% വർ�ി�ു.  

�പധാനേമഖലകളിൽ ഒരു ശതമാന�ിേലെറ വളർ� േരഖെ�ടു�ിയത് 

കാർഷിക േമഖലമാ�തമാണ്. 
 

19. Q3 Y21- ലു�ായ വളർ� േപാസി�ീവ് ആെണ�ിലും, ആെക 

�ിരാ��ികളിേ�ലു�നിേ�പ�ൾ, ഈ വർഷം പൂർ�മായും, 
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കഴി� വർഷെ�യേപ�ി�് ഇടിവ് േരഖെ�ടു�ുെമ�ാണ് 

കരുതു�ത്. Q:3 20 െയ അേപ�ി�്,  Q3: 21- ൽ ആത��ിക സ�കാര� 

ഉപേഭാഗം, കുറവായിരി�ുെമ�് കണ�ാ�െ�ടു�ു. Q3 : FY 21 ലും, FY21 

പൂർ�മായും ചര�ുകളുേടയും േസവന�ളുേടയും കയ�ിറ�ുമ 

തികൾ, കഴി�വർഷെ� അേപ�ി� ് കുറവായിരി�ുെമ�് 

കണ�ാ�െ�ടു�ു. ഈ സൂചനകൾ, തളർ� ഒരു േചാദന 

സാഹചര�മാണ് �പതിഫലി�ി�ു�ത്. 
 

20. ഉ��ാദന േമഖലയിെല ക�ാസി�ി ഉപേയാഗ�ിലു�ായ െമ�െ�ടൽ 

േസവന േമഖലയിെല �ാപന�ളിൽ, �പേത�കി�് ഐ ടി േസവന 

േമഖലയിെല വി�ുവര�്, ആർ ബി ഐ യുെട സംരംഭംക 

സർേ��പകാരമു� പ�ാ�ല വികസന േമഖലകൾ, ബാ�് വാ��, ജി 

എസ് ടി വരുമാനം എ�ിവയിൽ നി�ുലഭി�ു� സൂചക�ൾ, 

കാർഷിേകതര േമഖലകളിൽ Q3 യിലും േശഷവും, സാ��ിക 

േമഖലയിലു�ായ അഭിവൃ�ിെയയാണ് സൂചി�ി�ു�ത്. എ�ാൽ ആർ 

ബി ഐ 2021 മാർ�ിൽ നട�ിയ ഉപേഭാ�ൃ വിശ�ാസസംബ�മായ 

സർേ�യിൽ �പതികരി�വരിൽ ഒരു വലിയ അനുപാതം, നിലവിലു� 

സാ��ിക സാഹചര��ളും, വരുമാനവും കഴി� വർഷവുമായി 

താരതമ�െ�ടു�ുേ�ാൾ വഷളായതായി വിലയിരു�ിയിരി�ു�ു. 

ഉപേഭാ�ാ�ളുെട ഭാവി �പതീ�കളും, കഴി� ൈ�തമാസികവു 

മായിതാരതമ�െ�ടു�ുേ�ാൾ ഒരു ദുർബലചി�ാഗ തിെയ ആണ് 

�പതിഫലി �ി�ു�ത്. 
 

21. Q:3 FY21- ൽ ഉ�ായ സാ��ിക �പവർ�ന�ളുെട പുനരു�ാനം, 

സ�ദ ് വ�വ�യുെട �പത�ാഗമന�ിനു� കരു�ിെനയാണ് 

സൂചി�ി�ു�ത്. എ�ാൽ, എ�ാ ഉ��ാദന േമഖലകളും, 

സൂ�മെചറുകിട മ��നിര സംരംഭ�ൾ എ�ാം ഉൾ�1�ു� 

േമഖലകളുെട പുനരു�ാനവും, ഉപേഭാ�ൃ േചാദനയ്�് പി�ുണ 

നൽകു� െതാഴിൽ േമഖലയും, ഈ പുനരു�ാനം നിലനിർ�ാൻ 

ആവശ�മാണ്. 
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22. FY 21 അവസാന ര�ു ൈ�തമാസിക�ളിെല വളർ�ാ �പവർ�ന 

�ിെല മികവ്, േലാലവും, ആയതിനാൽ വിപുലീകരണ�ിനും 

�ിരമായ േപാസി�ീവ് േവഗതയ്�ും േവ�ി, നയപരമായ പി�ുണയും 

നൽേക�തു�്. വികസിത സ�ദ് വ�വ�കളിൽ വളർ� 

െമ�െ�ടുെമ�് �പതീ�ി�ു�ുെ��ിലും, ബാഹ� േചാദനാ 

നിലവാരവും അനി�ിതാവ�യിലാെണ�ാണ് സൂചി�ി�ു�ത്. 

ഉ��ാദനബ�ിതമായ േ�പാ�ാഹന�ളും നിേ�പ�ൾ�ു നൽകു� 

ആ�വും, 2021-22 െല പ�ാ�ലവികസന�ിനുമു� ചിലവുകളും, 

സാ��ിക �പവർ�ന�ൾ�് േവ� േവഗത �പദാനംെച�ും. 
 

23. സു�ിര വളർ�, സാ��ിക �പവർ�ന�ൾ അനുവദി� 

��വ�ം, മഹാമാരിെയ എ�തേ�ാളം ഊർ�ിതമായി 

നിയ��ി�ുെമ�തിെന ആ�ശയി�ിരി�ും. മാർ�് മാസ�ിൽ 

േകാവിഡ് വ�ാപന�ിലു�ായ വർ�നമൂലം �പാേദശികമായി ഉ�ായ 

ജന�ളുെട സ�ാര നിയ��ണം കാണി�ു�ത,് േരാഗവ�ാപനെ� 

നിയ��ിേ��ത ് സു�ിരമായ സാ��ിക �പവർ�ന�ൾ�് 

അത�ാവശ�മാെണ�ാണ്. ഭാവിയിൽ, വാ��ിേനഷെ� വിജയം, 

ൈവറസിെ� വ�ാപനം കർശനമായി പരിമിതെ�ടു�ാൻ 

ആേഗാളതല�ിലു� �പതിേരാധനടപടികളുെട നട�ിലാ�ൽ, 

ആേരാഗ� േസവന പരിപാടികളിലൂെട ചികി�ാ സൗകര�ം ഉറ�ാ�ൽ, 

ഇവെയാെ� സാ��ിക വീെ�ടു�ലിെ� പാത നിർ�യി�ും. 

പലരും േരഖെ�ടു�ിയി�ു�തുേപാെല, സ�ദ് വ�വ�െയ 

വീെ�ടു�ു� �പ�കിയെയ ബാധി�ു� നിർ�ായ ഘടകം െകാേറാണ 

ൈവറസിെനതിെര യു� യു��ിെ� വിജയമായിരി�ും.  
 

24. 2020 ഡിസംബർ  വെരയു� തുടർ�യായ മൂ�ുമാസ�ാലെ� 6 

ശതമാനം എ� ഏ�വും ഉയർ� സഹനീയമായ പരിധിയിൽ നി�ു 

െഹഡ് ൈലൻ പണെ�രു�ം താഴ്�ു. ഭ��ധാന�സംബ�മായ 

പണെ�രു�ം അയ�തിനാലാണ് ഈ കുറവു�ായത്. ഊർ��ിെ� 

ഉപേഭാ�ൃവിലസംബ�ിയായ പണെ�രു�ം, �പേത�കി�ും മുഖ� 

േമഖലയിെല പണെ�രു�ം ദൃഢമാവുകയാണ്. ആേഗാളതല�ിൽ 
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സാ��ിക വീെ�ടു�ു�ാകു�ത് ഭാഗികമായി �പതിഫലി�ി�ു 

െകാ�്, ഭ��ം, ഊർ�ം േലാഹ�ൾ എ�ിവയുെട അ�രാഷ്�ട 

വിലകൾ ഉയരു� �പവണതയാണ് കാണു�ത്. ആഭ��ര വിപണിയിൽ, 

നിർ�ിേതാ����ളുെട ഉ��ാദകെ� വിലകൾ WPI യിലൂെട �പതിഫലി�ി 

�ു�ത് 2020 ഡിസംബർ  മുതൽ വിലകളിൽ കാതലായ വർ�ന 

ഉ�ായി�ു�് എ�താണ്. 2021 മാർ�ിെല ആർ ബി ഐ യുെട, 

പണെ�രു� സംഭാവ�തകെള സംബ�ി�ു നട�ിയ സർേ�കാണി�ു 

�ത്, അടു� മൂ�ു മാസ�ളിലും, ഒരു വർഷം മുേ�ാ�ും, മുൻ 

സർേ�യിൽ ക�തിേന�ാൾ, പണെ�രു�നിര�ിൽ വർ�നവു�ാ 

കുെമ�ാണ്. 
 

25. FY:22 െല നാലു ൈ�തമാസിക�ളിൽ CPI പണെ�രു�ം 

�ഹസ�കാല�ിൽ 5.3 ശതമാന�ിൽ താെഴയായിരി�ും. ഈ മുൻകൂർ 

വിലയിരു�ൽ ബാഹ�േമഖലകളിൽ നി�ും െത�ുപടി�ാറൻ മൺ 

സൂൺ, ആഭ��ര സ�ദ് വ�വ�യുെട വീെ�ടു�് എ�ിവയ്�ും 

േനരിേ�യ�്ാവു� റിസ്�ുകൾ അവേശഷി �ി�ു�ു�്.  
 

26. െപാതു സ�കാര�േമഖലകളിൽ ചര�ുകളുെടയും േസവന�ളു േടയും 

ലഭ�തയുെട വികാസ�ിന് പുതിയ നിേ�പ�ളും ധന മാർ��ളും 

ആവശ�മായിവരും. നിലവിെല പണനയസാഹചര��ൾ, 

തുടർ�യായു� സാ��ിക�പവർ�ന�ൾ�ും, വളർ� 

വീെ�ടു�ാനും േവ� പി�ുണ നൽകു�ു�്. ഇതുേപാെലയു� 

നയബ�ിതമായ സാഹചര��ൾ തുടർ�ു െകാ�ിരി�ു� 

വീെ�ടു�്�പ�കിയ വിപുലെ�ടു�ുകയും ശ�ിെ�ടു�ുകയും 

െച�ും. 
 

27. ലിക�ിഡ ് അ���്െമെ�ു െഫസിലി�ി (LAF) യിേ�ലു� റിേപാനിര� ് 4 

ശതമാനമായി നിലനിർ�ണെമ�ും േകാവിഡ് 19 ഏ��ി� ആഘാതം 

ലഘൂകരി�ാനും, സു�ിരനിലയിലും തുടെരനിലനിൽ�ു�തുമായ 

വള�യ്�ുേവ�ി, ആവശ�മു�ി ടേ�ാളം കാലയളവിൽ 
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അനുകൂലമായ ഒരു നിലപാടുസ�ീകരി�ണം എ�ുമു� �പേമയെ� 

പി�ാ�ി ഞാൻ േവാ�ുെച�ു�ു. 
 
 

േഡാ: അഷിമാ േഗായലിെ� ്രപ��ാവന 
 

28. ചില സം�ാന�ളിൽ േകാവിഡ് 19 െ� ര�ാം തരംഗ�ിൽ 

വളർ�ാനി�ിത��ം വർ�ി�ി�ു�്. മാർ�് 2021 െല ഉപേഭാ�ൃ 

വിശ�ാസം, േകാർെ�ാേറ�ിേ�ലു� വിശ�ാസം എ�ിവ അന�ുനമായി 

തുടരുേ�ാഴും ജനുവരിയുേടതുമായി താരതമ�െ�ടു�ുേ�ാൾ 

കുറവായിരു�ുെവ�് ആർ ബി ഐ സർേ�കൾ കാണി�ു�ു. 

ഏതാനും രാജ��ൾ അഭിവൃ�ിെ��ു െവ�തിനാൽ കയ�ുമതിയിൽ 

വർ�നവു�ായി�ു�്. മി�വാറും രാജ��ളിൽ ര�ാം തരംഗം 

രൂ�മായിരുെ��ിലും അത ് കുറ� കാലയളവിേല�ായിരു�ു. 

േലാ�ഡ്ൗണും, അ�ർ സം�ാന സ�ാര നിേരാധനവും 

ഒഴിവാ�ാെമ�ിൽ, വളർ�ാനിര�ിലു�ാ�ിേയ�ാവു� സ�ാധീനം 

േനരിയതായിരി�ും. ൈവറസിെ� �പകൃതവും, ജനിതക മാ��ിനു� 

അതിെ� കഴിവും, ധ�നി�ി�ു�ത് കൂടുൽ തുറ�ുെകാടു�ൽ 

വൻവ�ാപന�ിനു കാരണമാ�ിേയ�ുെമ�ാണ്. വൻ ജന�ൂ��ൾ 

അപകടകരമാണ്. 
 

29. നിയ��ണ�ൾ കർ�ശമാ�ു�ത് സാവകാശമായിരി�ണം 

എ�ിരു�ാലും, 2020 െസപ്�ംബറിെല തുറ�ുെകാടു�ൽ-4 െന േ�ാെല, 

അ�ർസം�ാന സ�ാര�ിനു� നിയ��ണ�ൾ 

നിരാകരി�തിനാൽ, സാ��ിക�പവർ�ന�ൾ, നീ�ുനിൽ �ു� 

അഭിവൃ�ിേല� ് നയി�െ��ു. മുൻകാല�ളിെല മഹാമാരികളുമായി 

താരതമ�ം െച�ുേ�ാൾ നമു�് വാ��ിൻ നിർ�ാണ�ിന് 

കാലതാമസമു�ായി� എ� ആനുകൂല�മു�ായി. പേ�, നിർ�ി� 

ജനസമൂഹ�ിേല�് അെത�ാൻ മാസ�െളടുേ�യ്�ും. ഈ 

ഇട�ാല�്, വലിയ സ�ർ�പരിപാടികൾ�്, സാേ�തിക 

വിദ�ഉപേയാഗി�ു� �പവർ�ന�ൾ നട�ി പകരം ഉപാധികൾ 
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സ�ീകരി�്, ൈവറസിേനാെടാ�ം ജീവി�ാൻ ജന�ൾ പഠി�ുകഴി�ു. 

അതിവ�ാപനം ഒരു അപായസൂചനയാണ്. എ�ിരു�ാലും, മുെ�ാരു� 

�ളുേടയും, പരിചരണ�ിെ�യും നിലവാരം ഉയർേ��തുതെ� 

യാണ്. 2021-22 ൽ ആേരാഗ�ര�ാപ�ാ�ല സംവിധാന�ൾ വലിയ 

സ�ർ��ൾ േനരിടും എ�് വിദ��ർ �പതീ�ി�ു� 
 

30.  മുകളിൽ പറ� 10% വളർ�തെ� 2019-ൽ ന�ൾ എ�ിയിരു� 

നിലയിേല�് െകാ�ുേപാവി�. നമു� ് ന�െ�� സമയം തിരി�ു 

പിടിേ��ിയിരി�ു�ു. സർ�വ�ാപകമായു�ായ െതാഴിൽന�വും, 

വരുമാന സ�ർ�വും പരിഹരിേ��ിയിരി�ു�ു. �പതീ�ി�ു� 

വളർ�തെ� ഉയർ�താണ്, അതിെ�  അടി�ാന�പഭാവം കാരണം, 

തുടർ�ുനിൽ�ു� വളർ�ാസാ��തഉൾെ�ാ�ു�ുമി�. എ�തി 

നാൽ ഒടുവിൽ പറ�ത് ൈകവരി�ുേ�ാൾ മാ�തേമ യഥാർ� 

പുനരഭിവൃ�ി സംഭവി�ുകയു�ൂ. 
  
31.  നിേ�പ�ൾ നട�ു�തിൽ, ബാ�ുകളിൽ ഇേ�ാഴും മാ�ം 

കാണു�ിെ��ിലും, മ�ുവഴികളിലൂെടയു� വാ��ാവിതരണവും, 

ഗവൺെമ�ിെ� േ�പാ�ാഹന�േളാട് �പതികരി�ു�തിൽ 

വർ�നവും കാണു�ു�്. ര�ായിര�ളിലു�ായ പ�ാ�ല 

വികസനവളർ�യു�ായതുെപാെലയെ��ിലും, സാവധാനം ഉയർ�ു 

വരു� ഒരു നിേ�പച�കം ഉരു�ിരിയു�ു�്. േലാക�ിെ� ബാ�ി 

ഭാഗ�് വാ��കൾ, നിേ�പ�െള നയി�ു�ു. ഇൻഡ�യിൽ അത ്

പി�ുടരു�ു. വാ��ാനുപാത�ൾ ആേഗാളനിലവാരമനുസരി�് വളെര 

താെഴയാണ്. സുലഭമായ സാ��ിക സാഹചര��ളും, ആേരാഗ�മു� 

സാ��ിക േമഖലയും വരു�േതാെട, ഇനിേമൽ വാ��നയി�ു� 

നിേ�പ ച�കം വരാൻ സാ��തയു�്. 
 

32. െഹഡ് ൈലൻ പണെ�രു�ം എം പി സി യുെട സഹി��ു താതല�ിൽ 

ഈ വർഷം അവേശഷി�ുെമ�് �പതി�ി�ു�ുെവ�ിലും മുഖ� 

പണെ�രു�ം ഉയർ�ു െകാ�ിരി�ു�ു. പുതിയ ചര�ുകളുെട 

വരേവാെട ജീർ�ി�ുേപാകു� വ��ു �ളുെട ശൃംഖലകളുെട സൈ� 
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�പ��ം േവഗ�ിൽ പരിഹൃതമായി. ഉ����ളുെട കാര��ിൽ ഏതാ� ്

ഇതുേപാെലസംഭവി�ും. ആേഗാളഘടക�ൾ ഉൾെ�ടു�തുകാരണം, 

ഇതിനുകുേറസമയെമടുേ�യ�ാം. എ�വിലകളുെട ചൂടാറിയി�ു�്. 

വിലകൾ കുറയ്�ാൻ �ശമി�ു� നിരവധിഘടക �ളുമു�.് 

ഇറ�ുമതിെച�െ�� ചര�ുകൾ WPI-ൽ വിലയേതാതിൽ 

ഭാരേമ��ി�ു�ു�്. ഈ പുതിയവ�ാപനം, സാധാരണനിലയിേല�ു� 

തിരി�ുവരവിെന ൈവകി�ിേ� യ്�ാെമ�ിലും ഉയരു� WPI േകാവിഡ ്

19 സംബ�ിയായ ഒരു താൽ�ാലിക വ�തിചലനമാണ്. െമാ�വില 

പണെ�രു�ം, ഉപേഭാ�ൃവിലകളിേ�ലു� പണെ�രു� േ��ാൾ, 

ചരി�തപര മായി താഴ്�ുതെ� നിലെകാ�ു�ു. അടി�ാന �പഭാവം 

മൂലം, അടു� ഏതാനും മാസ�ളിൽ WPI പണെ�രു�വും 

ഉയർേ��ാം.  
 

33. വില സ�ർ��ളിലാണ് ഊ�ൽ എ�ിലും, അേനകം വ�ാപാര 

�ാപന�ൾ ചിലവുകുറയ്�ൽ നടപടികൾ ൈകെ�ാ�ി�ു�്. 

േകാർെ�ാേറ�് േമഖലയിൽ നട�ിയ അപ�ഗഥനം കാണി�ു�ത് Q3: 

2020-21ൽ നികുതിയ�്ുമു�ു� ലാഭ�ിൽ കു�േനയു� 

വർ�നവു�ായി�ു� ് എ�ാണ്. അസം��ൃ ത വ��ു �ളിെല 

വിലവർ�നവും, ജീവന�ാരുെട ചിലവുകളും അ�തസാരമ�ായിരു�ു. 

ലാഭ�ിന് ഇള�മു�ായി�. താല്�ാലികമായു�ാവു� 

ചിലവുവർ�ന ഉൾെ�ാ�ാൻഇടമു�്.  സൈ�ശൃംഖലകളുെട 

പുന∶�ാപനം മ�ര�ളിൽ വർ�നവു�ാ�ുെമ�തിനാൽ, 

വ�ാപാര�ാപന�ൾ അ�ിെനെച�ും. 
 

34. 2021 മാർ�ിൽ നഗര�പേദശ�ളിൽ ചി�റ വ�ാപാര ലാഭം കുെറെയാെ� 

ഉയർ�ു. എ�ാൽ ഗൃഹതല�ൾ ഈ ഉയർ� നി�ുനിൽ�ുകയിെ��് 

കരുതു�ു. ഗൃഹതല�ളിെല പണെ�രു�സംബ�ിയായ സർേ�, 

നിലവിലും 3 മാസപണെ�രു��പതീ�കളിലും വർ�നവ് 

കാണി�ു�ു. എ�ാൽ ഒരു വർഷം മുേ�ാ�ു� �പതീ�കൾ 

ഏെറ�ുെറ ഒേരനിലയിൽ തെ� അവേശഷി�ു�ു. മൺസൂൺ 

സാധാരണനിലയിലായിരി�ുെമ�് �പതീ�ി�െ�ടു�ു. 
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35. എം പി സി നിര�ുകളിൽ വരു�ിയ അയവുകൾ ബാ�ിംഗ് 

വ�വ�യിൽ ദൃഢമായി നിലനി�ു. യഥാർ��ിൽ 

കുറവായനിര�ുകൾ െനഗ�ീവാണ്. യഥാർ� ദീഘകാല നിര�ുകൾ 

േപാസി�ിവും. കഴി� ര�ുമാസ�ളിൽ, ഈ അയവ് വിപണികെള 

ച�ലെ�ടു�ി. ന�ൂേനാ��ാദനവിടവും 4 ശതമാനല���ിനുമുക 

ളിൽ പണെ�രു�ം 5 ശതമാനവുമാവുേ�ാൾ, �ഹസ�കാല നിര�ുകൾ 

3.2 ശതമാനം മുതൽ 3.65 ശതമാനം വെരയു� േ�ശണിയിലു� 

തായിരി�ണെമ�ാണ് െടെയലർ നിയമ�ൾ (Taylor Rules) പറയു�ത്. 

എ�ാൽ ചില�ഹസ�കാലനിര�ുകൾ ഇതിനുമുകളിേലയ്� ്

ഉയർ�ി�ു�്. ഇതുകുറ�നിര�ും, അനുകൂല നിലപാടും അധിക 

മി�മു� ലിക�ിഡി�ിയുമായി േയാജി�ുേപാകു� ഒ��. 
 

36. 10 വർഷ G െസ�ി� (10 Year G Sec) -െ� ആദായം �ഹസ�നിര�ിൽ 2011-

17ൽ 60 േബസിസ് േപായി�ുകളായിരു�ു, 2018-ൽ അതുകു�െന 

ഉയരു�തുവെര വലിയേതാതിലു� OMO പി�ുണയു�ായി�ും, 

നിലവിൽ അതിെ� ആദായം 200 േബസിസ് െപായി�ാണ് എ�ത് 

കാണി�ു�ത് വിപണികൾ യു�ിരഹിതമായ ഒരു െകണിയിൽ 

െപ�ിരി�ു�ു െവ�ാണ്. �പഖ�ാപി�െ��തിൽ കുറ�ു� ഗവൺെമ�ു 

കടെമടു�്, െമ�െ�� നികുതിവരുമാനം തുട�ിയേപാസി�ീവുകേളാട ്

അവർ �പതികരി�ി�. േബാ�ു വിപണികൾ തട��ൾ�ു 

വിേധയമാണ്. അവിെട അവർ നിര�ുകൾ ഉയരുെമ� ്�പതീ�ി�ു�ു, 

വാ�ു�ുമി�. അ�ിെന നിര�ുകൾ ഉയരുേ�ാൾ, കടം താ�ാനാ 

വാ� നിലയിലാവുകയും, ഭയം സ�യംനിറേവ�ലായിമാറുകയും 

െച�ും. ആേഗാളതല�ിൽ െസൻ�ടൽ ബാ�ുകൾ േകാവിഡ് 19 

സംബ�ിയായി, താൽ�ാലിക വാ��കൾ വർ�ി�ി�ാൻ �പകടമായ 

പി�ുണനൽകിയത് ഇതുകാരണമാണ്. ഇൻഡ�ൻ വിപണികൾ�ും 

ഉറ�ു�തും വ��തയു�തു മായ മാർ�നിർേ�ശ�ൾ ആവശ�മു�്. 

വിപണിയിെല ഭയാശ�കൾ അട�ുേ�ാൾ, ഇ�രം ഇടെപടലുകളുെട 

ആവശ�വും കുറയും. 
 



19 
 

37. ക�ാ�ി�ൽ അ�ൗ�് കൺവർ�ബിലി�ി സംബ�ി�് ഇൻഡ�യുെട 

ജാ�ഗതേയാെടയു� സമീപന�ിനർ�ം ജി െസ��ിൽ (G Secs) 

മി�ംനിൽ�ു� സ് േ�ാ�ുകളുെട അ�ിരമായ വരുമാന�ിെ� 

ഉപരിപരിധി ഇേ�ാഴും 6 ശതമാനമായി നിലനിർ�ിയിരി�ു�ു 

എ�തിനാലാണ്. ഇേ�ാ�ു� വിേദശനാണ� �പവാഹ�ിെ� 

കാല�ു�ായ വലിയേതാതിലു� വിേദശനാണ� േശഖരം, യു എസ്  

ജി-െസക് നിര�ുകളുെട വർ�നമൂലം വേ�യ്�ാവു� 

പുറേ�യ�്ു� �പവാഹെ� െചറു�ാൻ ആഭ��രനിര�ുകൾ 

വർ�ി�ി�ാെത തെ� മതിയാകും. ദീർഘനാൾ നിലനിൽ�ു� 

ലിക�ിഡി�ി സ�രു�ു�ു�തിന് ല���ിനനുേയാജ�മായി കൂടുതൽ 

ഇൻഡ�ൻ ഗവൺെമ�ുെസക�ൂ രി�ികൾ വാ�ാനു� സാഹചര�ം, ആർ 

ബി ഐ ബാലൻസ്ഷീ�ിലു�ാവാൻ വിേദശനാണ��ിെ� വി��ന 

െകാ�് സാ��മാവും. അനായസമായ േവാള�ാലി�ിയ്�് (Volatality) ആർ 

ബി ഐ യ്�് ആവശ�മായ സാഹചര�മു�്. 
 

38. േകാവിഡ്-19 സംബ�മായി തുടർ�യായു�ാകു� സ�ർ��ളുെട 

സാഹചര��ിൽ, �പതീ�ി�ു� വളർ�ാനിര�ും, പണെ�രു��പവ 

ണതകളും അവേലാകനം െച�ുേ�ാൾ േപാളിസി റിേപാനിര�് 

മാ�ാെത നിലനിർ�ാനും, അനുകൂലമായ ഒരു നിലപാടിനായും ഞാൻ 

േവാ�ുെച�ു�ു. അസാമാന�മായു�ാവു� അനി�ിത���ളുെട 

സാഹചര��ിൽ എം പി സി (MPC) കൂടുതൽ ഇളവുകൾ 

നൽേക�ിവരും. ആയതിനാൽ അഭൂതപൂർ�മായ ഈ സാഹചര��ിൽ, 

പൂർ�മായ പൂനരഭിവൃ�ിെയ പി�ാ�ുക എ�ു�താണ് അതി 

�പധാനെമ�ു മന�ിലാ�ി ഞാനും സമയാധി�� ിതമായ മാർ� 

നിേ�ശ�ളിൽനി�ും വിവരാധി�� ിത നിർേ�ശ�െള പി�ാ�ു�ു. 
 

െ്രപാഫ∶ ജയ�് ആർ. വർ�യുെട ്രപ��ാവന 
 

39. 2020 ൽ മഹാമാരി ഏൽപി� ആഘാത�ിനുേശഷം, സാ��ിക 

പുനരഭിവൃ�ി അസമമായും, അപൂർ�മായും അവേശഷി�ു�ു. 

ചിലയിട�ളിലു�ായ േകാവിഡ ് 19 െ� പുതിയ കുതി�ുചാ�ം, 
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വളർ�ാേവഗ�ിെ� താേഴയ്�ു� റിസ്�ുവർ�ി�ി�ു. േനേരമറി�,് 

പണെ�രു�നിര�ുകൾ, �ിരമായി ല�� േമഖലയുെട മ���ിനുമു 

കളിലാണ് ഇത് ഇ�ിെന ഉയർ� നിലയിൽ തുടരുെമ�ാണ് 

�പവചി�െ�ടു�തും. ഇതു �പയാസകരമായ സാഹചര�മാണ്. എ�ാൽ, 

ഞാൻ വിശ�സി�ു�ത് ന�സാ��തയുേടയും, പാരിേതാഷിക 

�ിേ�യും സമതുലിതാവ� സാ��ികാനുകൂല��ൾ അനുവദി�ു 

�തിേനാട് േയാജി�ുനിൽ�ു�ു എ�ാണ്. ആയതിനാൽ, 

േപാളിസിനിര� ് നിലവിെല അവ�യിൽ തുടരു�തിെന ഞാൻ 

പി�ാ�ു�ു. സാ��ിക കാര��ളിൽ ഒരു അനുകൂലഭാവം 

സ�ീകരി�ു�തിേനയും ഞാൻ പിൻതാ�ു�ു. 
 

40. ഇേ�ാൾ അവേശഷി�ു� േചാദ�ം, 2020 ഒക്േടാബറിൽ നൽകിയ 

സമയാധി�� ിതമായ ഭാവി നിർേ�ശം (Time Based Forward Guidance) നാം 

പുതിയ സാ��ിക വർഷ�ിേല�് കട�െതാെട അവസാനി�ു 

െവ�താണ്. എെ� വീ�ണ�ിൽ േഫാർേവർഡ് ൈഗഡൻസിനു 

�ായിരു� �പധാന ഉേ�ജകം, അമിതമായ ആദായവ�കേരഖയുെട 

പ�ാ�ല�ിൽ, ദീർഘകാലാടി�ാന�ിലു� ആദായെ� 

കുറയ്�ുക എ�തായിരു�ു. നിർഭാഗ�കരെമ�ുപറയേ�, ഈ വ�ക 

േരഖെയ പര�ു�തിൽ ഈ �ശമം പരാജയെ��ു. അതിെന ഇനിയും 

നിലനിർ�ു�തിൽ ഞാെനാരു െമ�വും കാണു�ി�. വളെര 

�പചാരമു� ഉ�രണി (പലേ�ാഴും ഇത് ആൽെബർ�് ഐൻ�ീെ� 

േപരിൽ െത�ായി ആേരാപി�െ�ടു�ു.) പറയു�തുേപാെല, 

വ�ത����ളായ ഫലസി�ികൾ �പതീ�ി�് ബു�ിശൂന�ത വീ�ും 

വീ�ും ഒേരകാര�ം തെ� െച�ു�ു. ഈ വ�കേരഖെയ 

പര�നിലയിലാ�ു�ത് ഒരു �പധാനല��മായി അവേശഷി�ു�ു. 

ഇതിന് മ�ുപാധികൾ പി�ുടേര�തു�്. അവകൂടുതലും എം പി സി 

യുെട നിയ��ണ �ിനു പുറ�ാണ്. 
 

41. ഈ സമയാധി�� ിതമായ േഫാർേവർഡ് ൈഗഡൻസ് ഇനിെയാരി�ലും 

അനുേയാജ�മ� എ�ുപറയു�തിന് മെ�ാരുകാരണം കൂടിയു�്. 
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കഴി�കൂേറ മാസ�ളിെല അനുഭവം സൂചി�ി�ു�ത്, മഹാമാരി 

യുെട പരിണിതഫലെമേ�ാണം, �പവചനം കൂടുതൽ ബു�ിമു�ു�  

തായി എ�ാണ്. നിലവിെല അപൂർ�മായ സാഹചര��ളിൽ ചില 

സാ��ിക കാര��ളും �ിതിവിവര കണ�ുകളുമായ ബ�ം 

തകർ�ുേപായി എ�ത് �പകടമാണ്. ഇതിെ� ഫലമായി ന�സാ�� 

തയുെട മാതൃക ഇേ�ാൾ ഒരു �പധാന�പ��മായി മാറിയി�ു�്. നിരവധി 

മാതൃകകൾ മുഖാ�ിരമു� �പവചന�ൾ ചിതറിേ�ായതിൽനി�ും, 

�ശ�യിൽെപ� �പവചനമാതൃകകളിൽവ� ചില ഭീമമായ 

�പമാദ�ളും കാണി�ു�ത് ഇതാണ്. ഇേ�ാഴെ� സാഹചര��ിൽ, 

ന�സാ��താ മാതൃക �പകടി�ി�ു�ത് ഏെത�ിലും ഒരു 

മാതൃകയുെട സുനിർവചിതമായ �ാ�ി�ി�ൽ �പമാദ�ിേന�ാൾ 

അനായാസമായി തിരി�റിയാനാവാ� ഒരു �പ��മായിമാറിയി�ു�്. 

ഈ സാഹചര��ിൽ �പവചന�ളിൽ �കമാതീതമായി വിശ�ാസം 

അർ�ി�ു�ത് വിേവകപൂർ�മ� എ�ാണ് ഞാൻ കരുതു�ത്. പകരം, 

ഭാവിയിൽ, പുതിയ വിവര�ൾ ജനി�ിേ�യ്�ാവു� 

അ�ുത�േളാട്, േവഗ�ിലും, േവ�േതാതിലും �പതികരി�ാനു� 

ചാതുര�മു�ാ വണം. സമയാധി�� ിതമായ മാർ�നിർേ�ശം, ഈ 

അനിവാര�തയിൽ േചർ�ുേപാകാ� ഒ�ാണ്. വളർ�ാനിര�് 

�ിരാടി�ാന�ിൽ നിർ�ു�തിലൂെടയും പണെ�രു�ം 

ല���ിനു�ിൽ നില്�ുെമ�ു റ�ുവരു�ു�തിലൂെടയും, എം 

പി സി, േകാവിഡ് 19 ഏ��ി� ആഘാതം ലഘൂകരി�ു�ത് 

ആവർ�ി�ുറ�ി�ു�തിന്, മുകളിൽപറ� ര�ു പരിഗണനകളും, 

േ��് കൺടിജ�ു ൈഗഡൻസിനു അനുകൂലമായ ചായ്�് 

കാണി�ു�ു. 
 

42. ഈ ര�ു പരിഗണനകളും, േകാവിഡ് 19 െ� ആഘാതെ�തുടർ�ും 

ലഘൂകരി�ു�തിനു� എം പി സി യുെട �പതിബ�ത  സ�ദ് 

വ�വ�യുെട നീ�ുനിൽ�ു�തും �ിരവുമായവളർ�, ഭാവിയിൽ 

പണെ�രു�ം ല���ിനു�ിൽ നിർ�ുെമ�് ഉറ�ുവരു�ി 

െ�ാ�്, നിലനിർ�ുെമ�് ആവർ�ി�ുറ�ി�ു�ു.  
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േഡാ. മൃദുൽ െക. സാഗറിെ�  ്രപ��ാവന 
   

43. േക�� ഗവർൺ െമ� ്  ബാ�ുമായി ചർ�െച��  ് അടു� 

അ�ുവർഷ�ളിെല പണെ�രു�ല��വും, സഹി��താതലവും 

നിലനിർ�ി. ആരംഭമായിതെ� പറയേ�, ഞാനിതിെന അംഗീകരി 

�ു�ു. ഒരു വിേവകപൂർ�മായ ആശയം നട�ിലാ�ു�ു എ� 

നിലയിലും, എംപിസിയുെട �പവർ�ന�ിൽ അതു ഏ��ി�ു� 

�പതിബ�ത കണ�ിെലടു�ും, പണെ�രു��ിനു ല��ം 

നിർ�യി�ു� പതിവ് ആചരി�ുവരു� ആദ�െ� അ�ുവർഷ 

കാലയളവിൽ സിപിഐ (CPI)  പണെ�രു� ശരാശരി, ഈ രൂപഘടന 

വിഭാവന െച�ു�തിനുമു�ു� ആറുവർഷ�ളിൽ ര���ിെല 

�ിയ സാഹചര�വുമായി താരതമ�ം െച�ുേ�ാൾ, െഹൈ�ൻ 

പണെ�രു�ം ശരാശരി 4.3 ശതമാനമായിരു�ു.1 ഈ ല��ം 

നിലനിർ�ു�തുെകാ�് ബൃഹത് സ�ദ് വ�വ�യുെട സു�ിരത 

യും, ഈ രൂപഘടനയുെട വിശ�ാസ�തയും സംര�ി�െ�ടു�തിനും 

സഹായി�ും. എ�ിരു�ാലും ഈ രൂപഘടനയുെട വിജയം അ�ത 

അനിയ��ിത മായ ഒ��ായിരു�ു.  പണെ�രു��ിെ� ചാ�ാ�ം 

ഉയർ� നിലയിലായിരു�ു. വ�തിയാന�ിെ� സൂചക�ളിൽ നി�ും 

ഇതു�പകടമായിരു�ു. ഇത് വലിയ അളവിൽ മഹാമാരി�ാലെ� 

സൈ� തട��ളുെട �പതിഫലന�ളാണ്.  ഈ സമയ�ു�ായ 

വളർ�യിെല ഇടിവ്, േചാദന ഉേ�ജി�ി�ാനു� ഒരു പണനയം 

ആവശ�മുെ�� നിലവരു�ി. െമ�െ�� സൈ� മാേനജ്െമ�ും, 

വളർ�-പണെ�രു� തുല�ത ദീർഘകാലയളവിൽ മാ�ുേപാകു െമ� 

വലിയ തിരി�റിവും, ഭാവിയിലു� പണെ�രു� ചാ�ാ�െ� 

കുറയ്�ാൻ സഹായി�ും.  
 

 

1സിപിഐ (CPI) എ�ാ �ഗൂ�ുകളും കൂ�ായി കണ�ിെലടു�ു� െഹഡ് ൈലൻ പണെ�രു�ം 2016 ഒക്േടാബർ മുതൽ 2021 

െഫ�ബുവരി വെരയു� കാലയളവിൽ (2021 മാർ�ിെല ഡാ�ാ �പതീ�ി�ിരി�ു�ു.) ശരാശരി 4.3 ശതമാനമായി. ഈ 

ശരാശരി 2020 ഏ�പിൽ, േമയ് ര�ു മാസെ� ഒഴിവാ�ിയിരി�ു�ു. ഈ മാസ�ളിൽ െഹഡ് ൈലൻ പണെ�രു�ം 

കണ�ിെലടു�ി�ി�. കണ�ുകൾ പി�ീട് ലഭ�മാ�ി സിപിഐ വ�വസായ െതാഴിലാളി പണെ�രു�ം 

ര���ിെല�ി, അഥവാ 2008-09 മുതൽ 2013-14 വെര ആറു വർഷ�ളിൽ, റിസർവ് ബാ�ിെന അതിെ� പണനയ 

രൂപഘടന പുനരവേലാകനം െച�ാനും, ശ�ിെ�ടു�ാനും േ�പരി�ി�ുെകാ�്, അതിെ� െതാ�ുതാെഴ നിലെകാ�ു. 
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44. ഇനി ഞാൻ നിലവിെല വിഷയ�ിേല�് കട�േ�. നാം ഒടുവിൽ േയാഗം 

േചർ�തിനുേശഷം സംഭവി� അ�ു �പധാന വ�ത�ാസ�ൾ (i) 

േകാവിഡ് -19 െ�  െപെ��ു�ായ പുനർവ�ാപനം, (ii) വീെ�ടു�ിെ� 

ഗതിേവഗ�ിന് കുറവു വരാൻ തുട�ിയിരി�ു�ുെവ�തിെ� ആദ� 

സൂചക�ൾ പുറ�ുവരു�ു.  (iii)  ല���ിൽനി�ും  അ��ായുസായി 

കുറവു വ�തിനുേശഷം, പണെ�രു�ം മട�ിവരു�ു. (iv) ഒരു വർഷം 

മു�് മഹാമാരി�ാലെ� കുറവിെന േഭദി�ു നട�, ശീ�ഘഗതിയിലു� 

കുതി�ുചാ��ിനുേശഷം, ആ��ികളുെട വിലകൾ ദൃഢമാവു�ു. (v) 

സാ��ിക േ�കാഡീകരണ�ിെ� പാത പുേരാഗമി�ു�തിന് ചില 

സൂചനകൾ; ഇത് കൂടുതൽ ���മാേവ�തു�്. കറ� ് അ�ൗ�ും, ഒരു 

െചറിയ ക�ി സൃ�ി�ുെകാ� ് പുറേകാ�ു േപായിരി�ു�ു. പേ�, 

ഞാനിത് ഈ നയരൂപീകരണ തീരുമാന�ിെല�ു�തിന് �പസ� 

മാെണ�് കരുതു�ി�.  

 

45. 2020 െസ��ംബർ മുതൽ 2021 െഫ�ബുവരി മ��ംവെര േകാവിഡ-്19  നു 

വ� കാര�മായ ഒരു കുറവിനുേശഷം, േരാഗം �ിരീകരി� 

േകസുകളുെട എ�ം ല��ിേല�് എ�ിയി�ു�്. ഈ േകസുകളിൽ 

പകുതിയും, രാജ� ജനസംഖ�യുെട 9.0 ശതമാനവും, ഉ��ാദന�ിെ� 14.6 

ശതമാനവും വരു� മഹാരാഷ്�ടയിൽ നി�ാണ്. ഈ പുതിയ തരംഗെ� 

േവഗം അടി�മർ�ിയിെ��ിൽ, സാ��ിക വീെ�ടു� ്

അപകട�ിലാവുകയും െച�ും. സാ��ിക പണനയ�ൾ, 

സാ��ിക മൂലധന ന�െ� പരിമിതെ�ടു�ാനു� എ�ാ വഴികളും 

ഉപേയാഗി�ു കഴി� സാഹചര��ിൽ, നേയാപാധികളുെട വികസനം 

കൂടുതൽ ആശ�ാസം നൽകുെമ�ിലും, ഇത് �പേത�കി�ും �പധാനമാണ്. 

രാജ�മാകമാനമു� വിതരണ-ഉ��ാദന �പ�കിയയ�്് പി�ുണ 

നൽകുേ�ാൾ ൈവറസിെ� വ�ാപനം, ഇതിെന മാ�ിേയ�ാം. ചില 

സം�ാന�ളിൽ നിയ��ണവിേധയമായി�ുെ��ിലും, ഇത് രാജ�ം 

മുഴുവൻ വ�ാപിേ��ാം.  നിയ��ണ�ളുെട െഞരു�ം നിർ�യി 

�ു�തിനു� പഠനഫലം, ആദ� തരംഗെ� അേപ�ി�് ര�ാം 
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തരംഗ�ിൽ വളെര കുറവാണ്. എ�ാൽ, ഒേ�ാ രേ�ാ ൈ�തമാസിക 

കാലയളവിനു�ിൽ, പൂർ�മായും �കമെ�ടു�ു�ത് മ�ഗതിയിലാ 

�ും. വാ��ിേനഷൻ ത�രിതെ�ടു�ൽ, െട�ിംഗ്, ചികി� എ�ിവ 

സ�ദ് വ�വ�യുെട വീെ�ടു�ിെന സംര�ി�ു� തിൽ �പധാന 

പ�ുവഹി�ും. ആേരാഗ� നയ�ൾ �പതിേരാധ�ിെ� ഒ�ാം 

നിരയായി വർ�ി�ു�ു. സാ��ിക-പണനയ�ൾ ര�ാം 

�ാന�ുതെ�യാണ്.  

46. മുേ�ാ�ു േപാവുേ�ാൾ, Q4: 2020-21-െല വളർ�ാനിര�്, എൻഎസ്ഒ (NSO) 

യുെട ര�ാം മുൻകൂർ മതി�ുകളിൽ സൂചി�ി�ിരി�ു�തിെന 

കവ�ുവയ�്ാൻ സാ��തയു�്. 10.5 ശതമാനെമ� അടി�ാന 

�പതീ�യെ്�ാ�ം, 2021-22-ൽ സ�ദ് വ�വ� വളർ� സംബ�ി�് ഒരു 

തിരി�ുവരവിന് തയാെറടു�ുകയാണ്.  പേ�, ഈ ഉയർ� വളർ�, 

ഇതുവെരയു�ായി�ു�തിൽ ഏ�വും കുറ� അടി�ാന�ിനുമു 

കളിലാെണ�ത് കാേണ�താണ്. ഈ �പതീ�ി�ു� വളർ�യുെട 

േന�ം 2019-20-നുേശഷം തുടർ�ു� ര�ു വർഷ�ളിെല ശരാശരി 0.85 

ശതമാനം വളർ�ാനിര�ായി മാ�തേമ പരിണമി�ുകയു�ൂ. ഇത്, 

വളർ�യ്�ു തുടെര പി�ുണ നൽകു� പണനയെ� ന�ായീകരി�ു 

�ു. ഉപേഭാഗവും, നിേ�പവും, ര�ും ഉേ�ജി�ി�െ�ടണം. 

ആർബിഐ യുെട സർേ� �പകാരമു� 66.6 ശതമാനെമ� ക�ാസി�ി 

ഉപേയാഗം, ദീർഘകാലാടി�ാന�ിലു� ശരാശരിയായ 73.6 

ശതമാന�ിനു വളെര താെഴയാണ്. എ�ിലും ചില �ഹസ�കാല 

ച�ക�ളിലു� മൂലധന നിേ�പ�ൾ ഉ�ായി�ു�ത് 

�പതിഫലി�ി�ു�ത്, െചറിയേതാതിലു� നിേ�പ�ൾ നട�ു�ു 

എ�തിന് െതളിവു�് എ�ാണ്. കാെപ��് ച�ക�ിൽ െപെ��ു� 

ഉയർ�യ�് ് വൻേതാതിൽ പ�ിക് നിേ�പ�ൾ േവണം. സ�കാര� 

നിേ�പ�ളായി ത�ി�യറു� പ�ിക് നിേ�പ�ൾ േവണം. 

ഉപേഭാഗ�ിനുതാ�ായി, വാ��കളിേ�ലു�ാവു� അഭി�പായവ�ത�ാ 

സ�ളുെട ദൂരീകരണവും വർ�ി� പുനർവിതരണനയവും 

ആവശ�മാണ്. 
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47. വാ��ാതിരി�ടവിെ� േവഗത കുറ�് ന�െ�ടാൻ തുട�ിയി�ു�്. IIP 

സേ�ാചവൃ��ിേല�് ജനുവരിയിൽ മട�ി�ഴി�ു. െഫ�ബുവരി 

യിലും അത് അ�ിെന അവേശഷി�ും. എ�ു മുഖ� വ�വസായ�ളുെട 

ഉ��ാദനം, 2020 െസ��ംബറിനുേശഷം, ഏ�വും കൂടിയ െനഗ�ീവ് വളർ� 

േരഖെ�ടു�ി. 2020 ഏ�പിലിനുേശഷമു�, മാസാമാസം 

േനാ�ുേ�ാഴു� ഏ�വും വലിയ സേ�ാചം. പേ� ഈ ഇടിവ് 

മാസ�ിെ� �പേത�കതെകാ�് ഉ�ായതാണ്.  2020-െല അധിവർഷ 

(Leap year) �ിെല ഒരു അധിക ദിവസമി�ായിരു�ു െവ�ിൽ, സേ�ാചം, 

(-) 4.6 ശതമാനം വളർ�യിൽനി�ും (-) 1.2 ശതമാനമായി കുറ�ിരി 

�ുമായിരു�ു. െഫ�ബുവരിയിെല ഉ��ാദനം, ജനുവരിയിെല 31 

ദിവസ�ളിേല�് ബാഹ�ഗണനം (extrapolation) നട�ിയിരുെ��ിൽ, 

മാസാമാസമു� വളർ� (-) 7.8 ശതമാന�ിനുപകരം 2.0 ശതമാനമായിരു 

േ�െന. യഥാർ� �പവർ�ന�ളുെട ഉ�ഗതരംഗ സൂചക�ളുെട 

�കമ�പകാരമു� വർ�നയുെട ആേവശം, �കമെ�ടലിെ� 

സിംഹഭാഗവും ജനുവരിയിൽ പൂർ�മായതിനാൽ, ന�െ��ു. 

ഇതിനുവീ�ും െഫ�ബുവരി മാസ�ിെ� �പേത�കതയുമായി 

കുെറേയെറ ബ�മു�്. പേ� ര�ാം തരംഗ�ിന് ഈ �പവണതെയ 

ഉറ�ി�ാൻ കഴിയും. 
 

48. പണെ�രു�ം 2021 ജനുവരിയിൽ ല���ിനടു�് 4.1 ശതമാന�ിൽ 

എ�ിയേശഷം, െഫ�ബുവരിയിൽ 5.00 ശതമാനമായി വീ�ും ഉയർ�ു.  

ഇതിെ� ആേവഗം ഏതാ�് ശരാശരി� ് മുകളിലായിരു�ു. 

�പേത�കി�ും മുഖ�ഘടക�ളും, എ�യുമാണ് ഇതുയർ�ിയത്.  

ഇതുേപാരാെത, WPI യിെല ആേവഗം �പകടമായും ശരാശരി�് 

മുകളിലായിരു�ു. കഴി�നാലുമാസ�ളിൽ ഒേരാ�ിലും, കൂടുതൽ 

എ�ം സാധന�ൾ�്, 2013 ഒക്േടാബറിനുേശഷം, WPI വിലകൾ 

വർ�ി�ു. ആയതിനാൽ അടു�സമയ� ് CPIയ്�ായു� 

ആേവഗസ�ർ�ം, ഉ��ാദകർ  ഇതുവെര വില സ�ർ��െള 

ഉൾെ�ാ�ിരു�തിനു പകരം, വില സ�ർ��െള ചി�റ�ാരുെട 

തല�ിേല� ് ത�ിവി�ാൽ, വഷളാകും. ഇതുവെര, ശരാശരിയിൽ 
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താെഴയു� CPIവ��ു �ളിൽ കഴി� മൂ�ുമാസ�ളിലായി വില�യ�ം 

ഉ�ായതായി CPI യിൽ അ�തയധികം ക�ി�ി�. 2020 ജൂൺ മുതൽതെ�, 

ആേഗാള ചര�ുവിലകളിൽ ഊർ�സംബ�മാേയാ, അത�ാെതേയാ, 

കുതി�ുചാ�മു�ായി. അസം��ൃ ത എ�, േലാഹ�ൾ, ഭ��ം 

എ�ിവയുെട കാര��ിൽ വർ�നവ് �പകടമായിരു�ു. എഫ്എഒ (FAO) 

വില സൂചകം 27.5 ശതമാനം ക� ് കൂടുതലാണ്. അേതസമയം 

ഭ��എ�കൾ�് 89.4 ശതമാനവും. ഇറ�ുമതി െച�� ചര�ുകൾ�് CPI 

യിൽ 22 ശതമാനം സ�ാധീനമു�്. ആേഗാള ഭേ��തര വ��ു �ളുെട 

വിലകൾ 10 ശതമാനം വെര വർ�ി�ുെമ�് �പതീ�ി�ു�തിനാൽ, CPI 

മുഖ� ചര�ുകളുമായി ബ�െ�� പണെ�രു�ം 50 അടി�ാന 

േപായിൻറുകൾ ഉയരു� രീതിയിൽ വില സ�ർ�ം ഉ�ാേയ�ാം. െഹഡ് 

ൈലൻ പണെ�രു� വർ�നവ് കുറവായിരി�ും. ആയതിനാൽ, 

�പതീ�ി�െ�ടു� ന�സാ�� തകളും, വിലസ�ർ��ളും 

ഉ�േ�ാൾതെ�, പണെ�രു�െ� ല���ിനു�ിൽ നിലനിർ�ാൻ 

കഴിയും.  
 

49. ഒരുവർഷം മു�് സംഭവി� മഹാമാരി�ാലെ� താഴ്� നിലയിൽ 

നി�ും, കുതി�ുയർ�തിനുേശഷം, ആ��ികളുെട വിലകൾ �പതിേരാധം 

േനരിടുകയാണ്. മുേ�ൽ ഈ അടു�കാല�് നെ� വി�ുേപായി 

പേ� അേ�ഹ�ിെ� പാര�ര�ം, പണനയ�ിെന പി�ുടർ�ുെകാ 

�ിരി�ും. കാരണം അത് അസാ��മായ �തിക�ികെള, നിേ�പ 

�പവാഹ�ിെ� ത�ലിലൂെടയും തട��ളിലൂേടയും മാേനജ് 

െച�ു�ു. യുഎസ്. 10 വർഷ േബാ�ുകളുെട ആദായം 67 അടി�ാന 

േപായിൻറുകളിൽ ദൃഢമായതുകാരണം േ�ാബൽ േബാ�ുകളുെട 

വി��ന ഏറിയതിനാൽ െഫ�ബുവരിയിലും മാർ�ിലും ഇഎം ഇക�ി�ുകൾ 

(EM Equities) ദുർ�ലമായി. ബ�ുമാർ� ് ആദായം, ഉയർ�ുവരു� 

വിപണികളിൽ, ഇേത കാലയളവിൽ കു�െന ഉയർ�ുെവ�ിലും 

ഇ��യിൽ വർ�ന 26 ബിപിഎസായി പരിമിതെ��ു.  ഇ��ൻ രൂപ 

ഇതുവെരയും �ിരതപാലി�ുകയും, ഇഎം കറൻസികളുെട വില 

ഇടി� ആേഗാള�പവണതെയ �പതിേരാധി�ുകയും െച��ിരു�ു. 
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പണനയപാലന�ിൽ ആ��ിവിലകളിൽ കൂടുതൽ �ശ� 

േക��ീകരി�ു�ത് റിസ്�ാണ്. പലിശനിര�് ചാനലുമായി 

ൈകേകാർ�് �പവർ�ി�ു� വാ��ാചാനൽ, ആ��ിവില ചാനലുകെള  

അേപ�ി�ു ഫല�പദമായ ധനവിതരണ�ിന്, വളെര �പധാനെ�� 

ഒ�ാണ്. രാജ��ൾ, തീ�വമായ മാ��ം തടയാനായി, നാമമാ�തമായ ന�ൂന 

നിര�ുകെളേയാ (negative nominal) യഥാർ� നിര�ുകെളേയാ 

തീർ�യായും ആ�ശയി�ി�ു�്. ഭാഗികമായി ഇവ െതാഴിൽ ന�വും, 

��ാറിംഗും (Scarring) പരിമിതെ�ടു�ാൻ സഹായി�ി�ു�്. ഈ 

ഗുണഫല�െള വർ�ിതമായ അസമത��ളും, ര�കർ�് 

സാ��ിക അടി�മർ�ലുകൾ ഏ��ി�ു�തുമായ “K” 

ആകൃതിയിലു� വീെ�ടു�ുകൾ ഉ�ീപി�ി�ു� പലിശ 

നിര�ുകളുമായി തുലനം െച��ു േനാേ��താണ്.  ഇതിനുപുറെമ 

സാ��ദായികമ�ാ� നയ�ൾ അനുവർ�ി�ു� വികസിത സ�ദ ്

വ�വ�കെളേ�ാെല സാ��ിക പണെ�രു�ം തളർ�ിയി �ി�ാ� 

രാജ��ൾ�്, ബൃഹത് സാ��ിക േമഖലയിൽ കൂടുതൽ ന� 

സാ��തകൾ ഉ�ാകും. 
 

50. സാ��ിക സാ��തകൾ കഴിയു��ത വർ�ി�ി�ു�ത് 

ആശാസ�മാെണ�ിലും, ഇതിെനാ�ം �പധാനമായും മന�ിലാേ� �ത്, 

സാ��ിക ല���ളുെട പുനഃ�കമീകരണം, മ��കാല ബാ��തകൾ 

താ�ാനു� കഴിവുമായി ഒ�ുേപാകു�തും, താഴ്� പണെ�രു�മു� 

രാജ��ൾേപാലും ഒഴിവാ�ു� േനരി�ു� ധനനിേവശം 

ആവശ�മു�താകു�തുേപാെല, പണനയ�ിെ� �പവർ�ന�ി 

േ�ൽ ൈകകട�ു� ഒ�ാകരുത ്എ�ുമാണ്. അവസാനമായി, കറൻറു 

അ�ൗ�ിെല �പതീ�ി�ിരു�തുേപാെലയു�ായ െചറിയ ക�ി 

അ�തെയാ�ും അല�ു� ഒ�െ��ിലും, ഭാവിയിൽ, വിപുലമായ 

ധനവിടവുകൾ ഉ�േ�ാൾ, മ��കാല�് ഇര�ക�ികൾ ഒഴിവാ�ണം.  
 

51. മഹാമാരിയുെട വളർ�ാേരഖ പര�തല�ിേല�് വരുേ�ാൾ 

േകാവിഡ്-19 െ� ആഘാതം ലഘൂകരി�ാനു� അസാധാരണ പി�ുണ 



28 
 

പരിപാടികളിൽനി�ും െവളിയിേല�് വരുേ�ാൾ, നാം 

പുറേ�യ�്ുവരാനു� തീയതികെള സംബ�ി� ് കാര�മായ 

�കമീകരണ�ൾ നട�ിയി�ു�്.  ഇേ�ാൾ േവ� മുൻഗണന, ര�ാം 

തരംഗ�ിെല െഞ�ലിൽനി�ും വളർ�യ്�ുേവ� പി�ുണ നൽകുക 

എ�താണ്. അതിനാൽ, ഞാൻ, േപാളിസിനിര�് ഇേ�ാഴെ� നിലയിൽ 

നിർ�ാനായും �പേമയ�ിൽ വിവരി�ി�ു�തുേപാെലയു� 

അനുകൂല നിലപാട ് തുടരാനായും േവാ�ുെച�ു�ു. ഞാൻ 

േമരിക�ൂറിയുെട വാ�ുകൾ കടെമടു�ു�ു.  “ജീവിത�ിൽ 

ഒ�ിേനയും ഭയെ�േട�തി�. അതിെന മന�ിലാ�ുക മാ�തമാണ്  

േവ�ത്. ഇേ�ാൾ കൂടുതൽ മന�ിലാ േ��സമയമാണ്. കുറ�ു 

ഭയെ�ടാനും”. ഈ മേനാഭാവേ�ാെട ശാസ്�ത സത��െള അടി�ാന 

െ�ടു�ി അ�പകാരം �പവർ�ി �ുക. 
 

േഡാ. ൈമേ�ൽ േദബ്രബത പ്രതയുെട ്രപ��ാവന 
  

52. ഞാൻ, എംപിസി യുെട �പേമയ�ിൽ വ��മാ�ിയി�ു�തു േപാെല, 

േപാളിസി നിര� ് മാ�മി�ാെത നിലനിർ�ാനും, അനുകൂലമായ ഒരു 

നിലപാടു െമയ്�യിൻ െച�ാനുമായി േവാ�ു െച�ു�ു. 
 

53. എംപിസിയുെട െഫ�ബുവരി േയാഗ�ിനുേശഷം വീെ�ടു�ിനു� 

റിസ്�ുകൾ വ��മായിവരു�ു. അവിെട േരാഗവ�ാപന�ിെ� 

പുതിയ തരംഗ�ളും വഴ�ാ�രീതിയിൽ െമെ�േ�ാകു� 

വാ��ിേനഷനും, നിരവധി ഉ�ഗതരംഗ�പവണത സൂചനകളുെട 

ലഘൂകരണവും, ആേഗാളറിസ്�ുകളും, മ�ു സാ��ിക 

�പതിചലന�ളും (Spill overs) കാണു�ു. സ�ദ് വ�വ�യുെട 

വീെ�ടു�ിെ�  ചുവടുറയ�്ു�തുവെരയും, അതിെ� �ിരത 

ഉറ�ുവരു�തുവെരയും പണനയം തുണയായിരിേ��താണ്. 

അേതസമയം, ഡിസംബറിലും ജനുവരിയിലും പണെ�രു�ം സഹന 

തല�ിനു മ���ിെല�ുകയും, െഫ�ബുവരിയിൽ ഉയരുകയും 

െചയ്െത�ിലും, ഒരു വാർഷിക ച�കവാള�ിൽ അത് പരിധി�ു�ിൽ 
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നിൽ�ുെമ�് �പതീ�ി�ു�ു. ഭ�� വ��ു �ളുേടയും, എ�യുേടയും 

വിലകളിൽ �ദുതചലന�ൾ ഉ�ാവു�ുെ��ിലും, ദീർഘകാലാടി�ാ 

ന�ിലു� പണെ�രു� �പതീ�കൾ വി��ൃ ത തല�ിൽ, 

�ിരാവ�യിലാണ്. േചാദന �പഭാവം ഇേ�ാഴും ദുർ�ലമാണ്. 

െഫ�ബുവരിയിെല പണെ�രു� േരഖകൾ, അസം��ൃ ത സാധന�ളുെട 

വിലകളിെല സ�ർ��ൾ, മഹാമാരിയുെട ഫല�ളായി 

�പതിഫലിഎ�ിവ�ു�ു.  എ�ാൽ ഇത് വി��ന വിലകളിൽ 

പകർ�ി�ി�. ചി�റ വി��നയിെല ലാഭവും, ബിസിന�് ചിലവുകളും 

സൈ� ശൃംഖലകളും അഭിവൃ�ിെ�ടു�തുെകാ�ാണ് ഇത് 

ഇവയനുസരി�് അടു�കാല�ു�ായ പണെ�രു��ിെ� ഉയർ�െയ 

എെ� �ശ� അ�ത കാര�മാ�ാെത സ�ദ് വ�വ� ശ�വും, 

�ിരവുമായ വളർ�യുെട പാതയിേല�ു� വീെ�ടു�ിൽ ല��മി�് 

നിൽ�ു�ു. ഈ സമീപന�ിെ� അവിഭാജ�ഘടകം, ആ�രിക 

ധനവിപണികെള, ആേഗാള �പതിചലന�ളിൽ നി�ും, �ദുതചലന� 

ളിൽ നി�ും ര�ി�്, വളർ�െയ തുടെര പി�ുണയ്�ു� 

അനുകൂലമായ സാ��ിക സാഹചര��ൾ ഉ�ാവുക എ�താണ്.  
 

്രശീ. ശ�ികാ� ദാസിെ� ്രപ��ാവന 
 

54. കഴി� ര�ുമാസ�ളിെല സാ��ിക �പവർ�ന�ളും, 

പണെ�രു� സംബ�മായ സംഭവ വികാസ�ളും �പതീ�ി� 

രീതികളിലായിരു�ു. െഫ�ബുവരി മ��ംവെര താഴ്�ുേപാകു� 

�പവണത കാണി�ിരു� േകാവിഡ്-19 സജീവ േകസുകളുെട �ഗാഫ്, 

രാജ��ിെ� നിരവധി ഭാഗ�ളിൽ ഒരു കുതി�ുചാ�ം നട�ി, അതിെ� 

പാത മാ�ുകയും െച��ു. ഈ പുതിയ വർ�ന, ൈവറസ് നിരവധി 

ജനിതിക മാ��ളിലൂെട കൂടുതൽ വ�ാപന ശ�ി ഉ�വയാെണ�ു മ�ു 

രാജ��ളുെട അനുഭവ�ൾ സൂചി�ി�ു�ു.  അതിേവഗം ഉയർ�ുെകാ 

�ിരി�ു� േകാവിഡ-്19 േകസുകളാണ്, ഇ��ൻ സ�ദ് വ�വ�യുെട 

ഇേ�ാൾ നട�ുെകാ�ിരി�ു� വീെ�ടു�ിന് െവ�ുവിളിയാകു �ത്. 
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കഴി� ഒരു വർഷ�ാലെ� പാഠ�ൾ വ�ുേചരു� �പതിസ�ികെള 

േനരിടാൻ ന�െള സഹായി�ും.  
 

55. ആേഗാള വളർ� സാവധാനം വീെ�ടു�ുവരു�ു. വിവിധ 

രാജ��ളിൽ ഒരു സമതുലിതാവ�യിലെ��ിലും, േരാഗവ�ാപന 

പാതയിെല കാതലായ വ�ത�ാസ�ളും, വാ��ിേനഷൻ ഉദ�മ�ളുെട 

േവഗതയും, സാ��ിക ഉേ�ജക�ളുെട േതാതും ഇവ 

�പതിഫലി�ി�ു�ു. അ�രാഷ്�ട സംഘടനകൾ, 2021-െല അവരുെട 

ആേഗാളതല വളർ�ാ�പതീ�കെള പതിെയ ഉയർ�ിെ�ാ�ു വരു�ു. 

െമ�െ��ുവരു� ഈ ആേഗാളതല �പതീ�കൾ ഇ��യുെട 

കയ�ുമതിേയയും, നിേ�പ േചാദനേയയും പി�ുണ യ്�ും.  

അേതസമയം, ആേഗാളതല ധനവിപണികൾ, വികസിത പുേരാഗതി 

േനടിയ വ�വ�കളിെല പണെ�രു� ഭയ�ാലും ഉയരു� ചര�ു 

വിലകൾ മൂലവും, ആഭ��ര �പതീ�കൾ�് റിസ്�ുകൾ 

നൽകിെകാ�്, അതി�ദുത മാ��ളിേല�് ചലി�ു�ു.  
 

56. ആഭ��ര സ�ദ് വ�വ�യിൽ വളർ� വീെ�ടു�ു�തിെ� 

വ��മായ അടയാള�ളു�്. മഹാമാരി�ാല�് എേ�ാഴും കാർഷിക 

േമഖല �പത�ാഗമന നിലയിലായിരു�ു. സ�ാര കാര��െള 

സംബ�ി� ഡാ�ാ, ഇ േവബി�ുകളുെട വർ�നവ്, ജിഎസ് ടി റവന�ൂ, 

ആേ�ാെമാൈബൽ വാഹന�ളുെട െമാ� ഡി��ാ�ുകൾ, 

യാ�താവാഹന�ളുെട രജിസ്േ�ടഷൻ, നിർ�ാണ �പവർ�ന 

സാമ�ഗികളായി ഉപേയാഗി�ു� വാഹന�ൾ, റയിൽവഴിയും, 

െവ��ിലൂെടയുമു� ചര�ുകട �ൽ, ൈഹേവ േടാൾ പിരിവുകൾ, 

ഇലക്�ടിസി�ി ഉ��ാദനം, എ�ീ സു�പധാന േമഖലകളിെല ഉ�ഗതരംഗ 

സൂചനകൾ �പതിഫലി�ി�ു �ത് ഉ��ാദന േസവന�പവർ�ന�ൾ 

സാധാരണ നിലയിലായി തുടരു�ു എ�ാണ്.  ഈ സൂചക�ൾ 

വിപുലമായ ഒരു േമഖലാ േ�ശണിെയയാണ് �പതിനിധീകരി�ു�ത്. 

മു�ു� എംപിസി യുെട ചർ�കളിലും ഇത് പരിഗണി�െ��വയാണ്. 

ജനുവരിയിൽ വ�വസായിേകാ��ാദന�ിൽ േനരിയ ഇടിവ് 

ഉ�ായേ�ാൾ, പിഎംഐ (PMI) �പത�ാഗമന നിലയിലായിരു�ു. 
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ആർബിഐ യുെട സർേ��പകാരം Q4: 2020-21-ൽ, ഉ��ാദന 

�പവർ�ന�ളിൽ ഏർെ��ിരി�ു� ക�നികളിൽ ഉ��ാദനവും, 

ഓർഡർ ബു�ുകളും, െതാഴിൽ േമഖലയും ശ�ിെ��തായാണ് 

വിലയിരു�െ��ി�ു�ത്. ഭാവി വിലയിരു�ു� സർേ�കൾ 2021-22-

െല ഉ��ാദനവും, െപാതുേവയു� ബിസിന�് സാഹചര��ളും കൂടുതൽ 

െമ�െ�ടുെമ�ാണ് സൂചി�ി�ു�ത്. ഉ��ാദന േമഖലയിെല ക�ാസി�ി 

ഉപേയാഗം കൂടുതൽ വീെ�ടു� നിലയിലായി.  
 

57. 2021 െഫ�ബുവരിയിൽ ചില സം�ാന�ളിെല �ാ�്, രജിസ്േ�ടഷൻ 

ഫീസ് പിരിവ്, ഒ�മു� ചിലവുകുറ� വാ��ാവിതരണം, �ിരമായ 

വിലകൾ, ഗവൺെമൻറു നൽകു� പി�ുണ എ�ിവ 

�പതിഫലി�ി�ു�ത് റിയൽ എേ��്, ഗൃഹ നിർ�ാണം എ�ിവ 

സംബ�മായ നിർ�ാണ �പവർ�ന�ൾ നട�ു�ുെ��ാണ്. ഇതും 

ഇേതാെടാ�ം, അധികരി� ധനസ�ാദ� �ളും, കുടുംബേമഖലയിെല 

െമാ�ം ബാലൻസ് ഷീ�്, സ�ദ് വ�വ�യിെല വിഭവ സ�ാദ�േമഖല- 

േചാദന വീെ�ടു�ാൻ േവ� പി�ുണ നൽകാൻ കഴിയുെമ�ാണ് 

കാണി�ു�ത്. ആഭ��ര േചാദന ഉണരു�തിെ� �പാരംഭല�ണ�ൾ, 

കറൻറ് അ�ൗ�് നീ�ിയിരു�്, മൂ�ു തുടർ - ൈ�തമാസിക�ളിൽ 

മി�ം കാണി�തിനുേശഷം Q3: 2020-21-ൽ, ക�ിയിേല�് 

ചാ�ാടിയതിൽ നി�ും �പത��മാണ്. Q4: 2020-21-ൽ, ഇ��യുെട 

കയ�ിറ�ുമ തികൾ, മഹാമാരി�ുമു�ു� അളവിെല�ി. േനരി�ു� 

വിേദശ നിേ�പ �പവാഹ�ൾ, മുൻവർഷെ� അേപ�ി�് ഉയർ� 

നിലയിൽ വർ�ി�ുക ആയിരു�ു. ശ�മായ ആഭ��ര അടി�ാന 

ഘടക�ൾ, വിേദശനാണ�േശഖര�ിലു� ആേരാഗ� കരമായ 

ലഭ�തയും, ബാഹ�േമഖലയിൽ അനുകൂലമാെണ�ിലും, രാജ�ം 

വാ��ിേനഷനിൽ ൈകവരി�ു� േവഗതയായിരി�ും,  ആഭ��ര സ�ദ് 

വ�വ�യുെട വീെ�ടു�ിെനതിെരയു� �ഹസ�കാല ന�സാ��ത 

കൾ പരിമിതെ�ടു�ു�തിനു� �പധാന ഉപാധിയും ആേഗാളതല 

�ിൽ സംഭവിേ��ാവു� ആഘാത� ളിൽ നി�ു� �പതിചലന�ൾ 

ലഘൂകരി�ാനു� വഴിയും.  
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58. ഈ സൂചക�െള�ാം സൂചി�ി�ു�ത്, എംപിസിയുെട െഫ�ബുവരി 

യിെല �പേമയ�ിൽ പറ�ിരു�തുേപാെല ജിഡിപി (GDP) 

ഉരു�ിരി�ു വരു�ുെവ�ാണ്. െമ�െ��ുവരു� േചാദന 

സാഹചര��ളും, ഗവൺെമൻറിെ� നിേ�പ വർ�ന നടപടികളും, 

െമ�െ�ടു� ബാഹ�േചാദനയും, വളർ�ാ സാഹചര��ൾ�് േവ� 

ഉ�മനം �പദാനം െച�ു�ു. േകാവിഡ-്19 വ�ാപന�ിൽ ഈ 

അടു�കാല�ു�ായ വർ�നവും സാ��ിക �പവർ�ന� ളിൽ 

അേത��ി�ു� ആഘാതവും, വളെര �ശ�േയാെട നിരീ�ി 

േ��താണ്.  
 

59. ഉയർ� സഹി��താതല�ിനും സാരമായി മുകളിൽനി� െഹഡ് ൈലൻ 

പണെ�രു�ം, ജനുവരി 2021-ൽ, കാര�മായ മൃദുവാകൽ േരഖെ�ടു�ി. 

ഭ��പണെ�രു��ിലു�ായ തീ�വമായ തിരു�ൽ, ശീ�ഘഗതിയി 

ലു� ന�ൂനപണെ�രു��ിന് (disinflation) വഴിവ�ു. എ�ാൽ, 

െഫ�ബുവരിയിൽ, ജനുവരിയിെല 4.1 ശതമാന �ിൽനി�ും, െഹഡ് 

ൈലൻ പണെ�രു�ം 5.0 ശതമാനമായി വർ�ി�ു. �പാഥമികമായും, 

�പതികൂലമായ അടി�ാനഫല�ൾ കാരണമായു�ായ �ദുതചലന� 

ളാലാണ് ഇത് സംഭവി�ത്. േനേരമറി�് മുഖ� പണെ�രു�ം (Core inflation) 

ഉയർ�ുതെ� നിലെകാ�ു. മുേ�ാ�ുേപാവുേ�ാൾ 2020-21-െല ബംബർ 

ധാേന�ാ��ാദനം തുടർ�ുമു�ാവുക, മുഖ� ഭ��സാധന�ളായ 

പരി�ുവർ��ൾ, ഭ�� എ�കൾ എ�ിവ വിപണിയിൽ 

േവ�സമയ�് ലഭ�മാ�ിയു� വില ലഘൂകരണം, േക��വും 

സം�ാന�ളും ഏേകാപി�് െപേ�ടാളിയം ഉ����ളുെട നികുതി 

കുറയ്�ൽ എ�ീ നടപടികൾ�് പണെ�രു��ിേ�ലു�ാവു� വില 

സ�ർ��െള ശമി�ി�ാൻ കഴിയും. േനെരമറി�് ഉയർ� നിലയിലു� 

ആേഗാള  ചര�ുവിലകളുേടയും പ�ാ�ല ചിലവുകളുേടയും ഒരു 

സംേയാഗം, ഉ��ാദന-േസവന േമഖലകളിെല അസം��ൃ ത വ��ു �ളി 

േ�ലു� വില സ�ർ��ൾഉയർ�ും.  2021-22 പൂർ� വർഷ�ിൽ 

വിലയിരു� െ�ടു� 5 ശതമാനം പണെ�രു�ം 5.2 ശതമാനം 
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ആദ�പകുതിയിലും 4.8 ശതമാനം ര�ാം പകുതിയിലും എ� നിലയിൽ 

േനരിടു� സ�ർ��ളിെല ഉയർ�േയയും താ��േയയും 

കണ�ിെലടു�ു�ു�്.  
 

60. 2021 ഏ�പിൽ മാസെ� എംപിസി േയാഗമായിരു�ു, പണെ�രു� 

ല��ം അടു� 5 വർഷ�ളിേല� ് (ഏ�പിൽ 2021- മാർ�് 2026) 4 

ശതമാനം, 2 ശതമാനവും 6 ശതമാനവും യഥാ�കമം ഉയർ� 

സഹി��താതലവുമായി നിലനിർ�ി. 2021 മാർ� ് 31-ന് പുറെ�ടുവി� 

ഗവൺെമൻറ ് വി�ാപന�ിനുേശഷമു�, ആദ�േ�ത് 2016 മുതൽ 

നട�ിലാ�ിയ അയേവാെടയു� പണെ�രു� ല�� രൂപഘടന (Flexible 

inflation targeting framework-FIT) വിജയകരമായി നട�ിലാ�ിയതിനാൽ 

പണെ�രു� �പതീ� കളുെട െമ�െ�� �ിരത സംജാതമായി�ു�്.  

ഇത് �പേത�കി�ും ധനവിപണി പ�ാളികളുെട കാര��ിൽ ഏതാ�് 4 

ശതമാനം ല��നിര�ിൽ പണനയ �പ�കിയയുെട സുതാര�തയും ഇത ്

െമ�െ�ടു�ിയി�ു�്. ഇതിെ� പരിണിതഫലമായു�ായ പണനയ�ി 

േ�ലു� വിശ�ാസ�ത, േകാവിഡ-്19 േപാെലയു� അസാധാരണമായ 

ആഘാതമു�ാ�ിയ, അപൂർ�മായ ഒരു വളർ�ാപണെ�രു� ൈകമാ� 

�േളാട ് (growth inflation trade offs) ഫല�പദമായി �പതികരി�ാൻ 

സഹായി�ു. 
 

61. സമീപകാലയളവിൽ ആർബിഐ യുെട നേയാപായ�ൾ ലിക�ിഡി�ി 

സംബ�മായ �പവർ�ന�ൾ, ലേ��ാ�ുഖ േമഖലകൾ�ുനൽകു� 

പി�ുണ, വിശ�ാസ�ത പുലർ�ു� വാർ�ാവിനിമയം, പുേരാഗമന�ി 

േല�് വ��മായ മാർ� നിർേ�ശം എ�ിവയായിരു�ു. എംപിസി യുെട 

ഉദാരമായ നിലപാട് സംബ�മായ നിർേ�ശ�ിന് അനുേയാജ�മായി 

ആർ ബി ഐ, പര�രാഗതവും അ�ാെതയുമു� നടപടികളിലൂെട 

േവ��ത അധികലിക�ിഡി�ി �പദാനം െച��ി�ു�്. ഇത ് ആഭ��ര 

സാ��ികാവ�കെള അയവു�താ�ാനും, വാ��കൾ�ു� ചിലവ് 

കുറയ്�ാനും, േക��-സം�ാന ഗവൺെമൻറുകളുെട 2020-21-െല 

കടെമടു�് പരിപാടികളുെട വിജയകരമായ പൂർ�ീകരണം 
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എളു�മാ�ാനും, സഹായി�ി�ു�്. ആർബിഐ, േകാർെ�ാേറ�് 

േബാ�ുകൾ, െകാേമ��ിയൽ േപ�ർ, ഡിെബ�റുകൾ എ�ിവ വഴി 

കാര�മായ േതാതിൽ സ�കാര�കടെമടു�ിനും േവ� േനതൃത�ം 

നൽകിയി�ു�്. 2020-21-െല ലിക�ിഡി�ി മാേനജ്െമ� ് ത���ിെ� 

ഭാഗമായി, റിസർവ് ബാ�ിെ� ല��ം,  ആദായേരഖയുെട ചി�യായ 

പരിണാമവും, ജി-െസ�് വിപണികളിൽ നി�ുമു� �ദുതചലന�ൾ 

ഒഴിവാ�ുക എ�തുമാകു�ു.  �ിരതയു� ഒരു സാ��ിക 

വീെ�ടു�ിനു പി�ുണയായി ധനവിപണികളിൽ മുെ�ാരു��ൾ 

സൃ�ി�ു�തിന് ഇതു സഹായി�ും. ഗവൺെമ� ് െസക�ൂരി�ികൾ 

െപാതുവിപണികളിൽ നി�ും വാ�ാൻ ഒരു നി�ിത തുക മുൻകൂറായി, 

ര�ാംഘ� വിപണികളിൽ ജി-െസക് സംഭരണം അഥവാ G-SAP1.0 എ� 

പരിപാടിയിലൂെട നൽകാെമ� ഉറ�ിലൂെട, വീെ�ടു�ിെ� േവഗത 

കൂ�ാൻ അനുേയാജ�മായ വിപണി സാഹചര��ൾ ഉറ�ുവരു�ുക 

എ�ത് ആർബിഐയുെട ഒരു നടപടി�കമമായിരു�ു. ഇത് ഭാവിയിലും, 

ആർബിഐ �കമബ�മായ മി� ലിക�ിഡി�ി ഉറ�ുവരു�ു� 

തിനുേവ�ി തുടരും. ഈ സി�ം സ�ദ് ഘടനയുെട എ�ാ 

ധനവിപണികളി േലയും, ഉ��ാദന േമഖലകളുേടയും ആവശ��ൾ  

നിറേവ�െ�ടു� തുവെര മി�മായിതെ� തുടരും.  
 

62. എംപിസിയുെട കഴി� ഒരു വർഷെ� പുേരാഗതി�ു� നിർേ�ശം 

വിപണി �പതീ�കെള ഉറ�ി�ുനിർ�ു�തിനും വീെ�ടു�ിെന 

�പതിസ�ിയിൽ നി�ും ഒഴിവാ�ി നയി�ാനും, ധനവിനിമയ�ിെ� 

േവഗത ശ�ിെ�ടു�ാനും സഹായകരമായി�ു�്.  ഭാവിയിേല� ്

എംപിസി നൽകു� ഈ മാർ� നിർേ�ശം വളർ� �ിരാടി�ാന�ിൽ 

േവ�ിടേ�ാളംകാലം നിലെകാ�ാൻ സഹായി�ു� അനുകൂലനില 

പാട് സ�ീകരി�ു�തിെനാ�ം, ധനനയ�ിെ� ഭാവി വഴികൾ 

വ��മാ�ി തരികയും െച�ു�ു.  അനി�ിത���ൾ�ു നടുവിലും, 

നാം ഒരു പുതിയ സാ��ിക വർഷ�ിെ� ആരംഭ�ിലാെണ� 

തിനാലും വ��മായ, സമയനിബ�മായ, മാർ�നിർേ�ശം നൽകു�ത ്

വളെര േനരേ� ആയിേ�ാകും. ദൃഢാടി�ാനമു� നീ�ുനിൽ�ു� 



35 
 

വളർ� േനടു�തിനു� മാർ�നിർേ�ശം, സ�ദ് വ�വ�യിൽ 

േകാവിഡ്-19 ഏ��ി� ആഘാതം ലഘൂകരി�ു�തിനു� ന�ുെട  

�പതിബ�ത തുടരു�തും, അേതസമയം, മുേ�ാ�ു േപാകുേ�ാൾ 

പണെ�രു�ം ല���ിനു�ിൽ നിലനിർ�ുെമ� ഉറ�ുവരു�ലും 

സാ��െ�ടു �ു�ു.  
 

63. ഈ മണി�ൂറിെല ആവശ�ം, ഇേ�ാൾ നട�ുെകാ�ിരി�ു� 

സാ��ിക വീെ�ടു�്, വിപുലാടി�ാന�ിലു�താവാനും 

ദൃഢതരമാവുംവിധവും, ശ�ിയായി ര�ി�ുനിർ�ുകഎ�ു�താണ്.  

രാജ��ിെ� നിരവധി ഭാഗ�ളിൽ സംഭവി�ുെകാ�ി രി�ു� 

േകാവിഡ്-19 വ�ാപന�ിെല പുതിയ കുതി�ുചാ�വും, അതുമായി 

ബ�െ��് �പാേദശികതല�ളിലും േമഖലാടി�ാന�ി ലുമു�ായ 

േലാ�ഡ്ൗണുകളും, ന�ുെട വളർ�ാ �പതീ�കെള അനി�ിതത��ി 

ലാ�ു�ു. ഇ�രെമാരു സാഹചര��ിൽ, പണനയം, വീെ�ടു�ിെന 

പി�ുണയ്�ു�തിനും അതിെന േപാഷി�ി�ു�തിനും 

േ�കാഡീകരി�ു�തിനും ഉദാരമായിതെ�യായിരി�ണം. 2021-22 

പുതിയ സാ��ിക വർഷ�ിൽ വളർ�യുെട �പേചാദന�െള 

നിലനിർ�ു�ത് തുടേര�ത ് ആവശ�മാണ്. േപാളിസിനിര�്, 

മാ�മി�ാെത തുടരു�തിനും, മുേ�ാ�ു� പാതയിൽ പണെ�രു�ം 

ല���ൾ�ു�ിൽ നിൽ�ുെമ�് ഉറ�ുവരു�ിെകാ�്, ദൃഢാടി 

�ാന�ിൽ, ആവശ�മു�ിടേ�ാളം സമയം നിലനിർ�ി 

െകാ�ുേപാകാനുതകു�തുമായ ഒരു അനുകൂല നിലപാട ്

ൈകെ�ാ�ാനുംേവ�ി, ഞാൻ േവാ�് െച�ു�ു. ആർബിഐ 

ധനവിപണി കളിൽ ചി�യു� സാഹചര��ൾ ഉറ�ുവരു�ാനും, ധന 

�ിരത സംര�ി�ാനുമു� എ�ാ നടപടികളും ൈകെ�ാ�ു� 

താണ്.  

 

 

                                                                                               (േയാേഗഷ ്ദയാൽ) 
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