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2017 െഫ്രബുവരി 7,8 തീയതികളിൽ  കൂടിയ പണനയ സമിതിയുെട ്രപേമയം 

(ഭാരതീയ റിസർവ്വ് ബാങ്ക് നിയമം 1934 ന്െറ വകുപ്പ് 45ZL ്രപകാരം) 

 ഭാരതീയ റിസർവ്വ് ബാങ്ക് നിയമം 1934 ന്െറ വകുപ്പ് 45 ZB ്രപകാരം 

രൂപീകൃതമായ പണനയസമിതിയുെട മൂന്നാം േയാഗം 2017 െഫ്രബുവരി 7,8 

തീയതികളിൽ  മുംൈബയിൽ  റിസർവ്വ് ബാങ്ക് ആസ്ഥാനത്ത് കൂടുകയുണ്ടായി. 

2. േയാഗത്തിൽ  എല�ാ അംഗങ്ങള�ം പെങ്കടുത്തു. േഡാ.േചതൻ  ഘാേട്ട, 

െ്രപാഫസ്സർ , ഇന്ത�ൻ  സ്റ്റാറ്റിസ്റ്റിക്കൽ  ഇൻസ്റ്റിറ്റ�ൂട്ട്. േഡാ.പാമി ദുവാ, 

ഡയറക്ടർ , ഡൽഹി സ്കൂൾ  ഓഫ്      ഇക്കേണാമിക്സ്. േഡാ.രവീ്രന്ദ 

എച്ച്.േധാലാകിയ, െ്രപാഫസ്സർ , ഇന്ത�ൻ  ഇൻസ്റ്റിറ്റ�ൂട്ട് ഓഫ് മാേനജ്െമന്റ്, 

അഹമ്മദാബാദ് േഡാ.ൈമക്കിൾ  േദബാ്രബതാ പ്രതാ, എക്സിക�ൂട്ടീവ് 

ഡയറക്ടർ , (ഭാരതീയ റിസർവ്വ് ബാങ്ക് നിയമം 1934 ന്െറ കുപ്പ് 45ZB(2)(c) 

്രപകാരം െസൻ്രടൽ  േബാർഡ് നാമനിർേദ്ദശം െചയ്ത റിസർവ്വ് ബാങ്ക് 

ഓഫീസർ ) േഡാ.വിരാൽ  വി.ആചാര�, പണനയത്തിന്െറ ചുമതല 

വഹിയ്ക്കുന്ന  െഡപ�ൂട്ടി ഗവർണർ  േഡാ. ഊർജ്ജിത് ആർ .പേട്ടൽ , ഭാരതീയ 

റിസർവ്വ് ബാങ്കിന്െറ ഗവർണർ  ഈ േയാഗത്തിൽ  അദ്ധ�ക്ഷത വഹിച്ച�. 

3. ഭാരതീയ റിസർവ്വ് ബാങ്ക് നിയമം 1934 ന്െറ വകുപ്പ് 45ZL ്രപകാരം 

പണനയ സമിതിയുെട േയാഗം കഴിഞ്ഞ് 14◌ം ദിവസം താെഴ പറയുന്നവ 

ഉൾെപ്പടുത്തിയുള്ള നടപടി്രകമങ്ങള�െട സംക്ഷിപ്ത വിവരണം 

്രപസിദ്ധീകരിേക്ക ണ്ടതാണ്. 

    a) പണനയ സമിതിയുെട േയാഗത്തിൽ  അംഗീകരിച്ച ്രപേമയം. 

    b) സമിതിേയാഗം അംഗീകരിച്ച ്രപേമയത്തിൽ  ഓേരാ അംഗവും 
േരഖെപ്പടുത്തിയ േവാട്ടിന്െറ വിശദവിവരം. 



    c) േയാഗത്തിന്െറ തീരുമാനങ്ങളിൽ  ഓേരാ അംഗത്തിന്െറയും 
്രപസ്താവന  (വകുപ്പ് 45 Z1(11) ്രപകാരം) 

4. വ�ാവസായിക അടിസ്ഥാന സൗകര� േമഖലകളിെല കാഴ്ചപ്പാടുകൾ , 

സാമ്പത്തിക േമഖലയിെല മാറ്റങ്ങൾ  മുൻകൂട്ടി കാണുവാൻ  കഴയുന്ന 

വിദഗ്ദരുെട ്രപവചനങ്ങൾ  എന്നിവ സമിതി അവേലാകനം െചയ്തു.  

െതാഴിെലടുക്കുന്നവരുെട സാമ്പത്തിക കണക്കുകൂട്ടലും ്രപതീക്ഷകള�ം 

വിശദമായ പഠനത്തിന് വിഷയമായേപ്പാൾ  തെന്ന, ഇത്തരം 

കാഴ്ചപ്പാടുകളിെല വിപത് സാദ്ധ�തകെളയും അവ തരണം െചയ്യാനുള്ള 

ഉപായങ്ങെളക്കുറിച്ച�ം സമിതി സമ്രഗമായ ചർച്ചകൾ  നടത്തിയതിനുേശഷം 

താെഴപറയുന്ന ്രപേമയം അംഗീകരിച്ച�. 

്രപേമയം:   

5. നിലവിലുള്ള സാമ്പത്തിക അവസ്ഥ വിലയിരുത്തിെകാണ്ട് പണനയ 

അവേലാകന സമിതി താെഴപറയുന്ന കാര�ങ്ങൾ  തീരുമാനിച്ച�:  

്രദവാത്മകതാ ്രകമീകരണ സൗകര�ത്തിൻ  കീഴിലുള്ള റിേപാ നിരക്ക് 6.25% 

മാറ്റമില�ാെത തുടരുവാൻ  തീരുമാനിച്ച�. 

6. അതിൻഫലമായി LAFനു കീഴിലുള്ള റിേവഴ്സ് റിേപാനിരക്ക് മാറ്റമില�ാെത 

5.75% ആയും മാർജിനൽ  സ്റ്റാൻേഡർഡിംഗ് െഫസിലിറ്റി നിരക്കും ബാങ്കു 

േററ്റ�ം 6.75 % ആയും തുടരും. 

7. വളർച്ചെയ പിന്താങ്ങുേമ്പാൾ  േപാലും വിലനിലവാര സൂചിക 

അടിസ്ഥാനമാ ക്കിയുള്ള പണെപ്പരുപ്പം 2016-17 ന്െറ 4◌ം പാദത്തിൽ  5% 

ആയി നിലനിർത്തുവാനും ഇടക്കാല ലക്ഷ�ം 4 ശതമാനമായി കണ്ടുെകാണ്ട് 

മുേന്നാട്ട� േപാകുവാനും ഉള്ള ലക്ഷ�േത്താടു കൂടിയതും എന്നാൽ  

നിഷ്പക്ഷവുമായ തീരുമാനമാണ് അവേലാകന സമിതി സ�ീകരിച്ചത്. 

താെഴപറയുന്ന കാര�ങ്ങൾ  പരിഗണിച്ച�െകാണ്ടാണ് ഈ തീരുമാനം 

എടുത്തത്. 

8. കഴിഞ്ഞ വർഷെത്ത മാന്ദ�ാവസ്ഥയിൽ  നിന്നും 2017 എത്തുേമ്പാൾ  

ആേഗാള വളർച്ച മിതമായ നിരക്കിെലങ്കിലും ഉയരുെമന്ന് ്രപതീക്ഷിക്കുന്നു.  

അേമരിക്കയുേടയും ജപ്പാന്െറയും പാത പിന്തുടർന്ന് വികസിത രാജ�ങ്ങളിൽ  



വളർച്ച മിതമായ നിരക്കിൽ  വർദ്ധിക്കാനുള്ള സാദ്ധ�ത നിലനില്ക്കുന്നു.  

എന്നാൽ  അേമരിക്കയുെട സാമ്പത്തിക നയങ്ങള�െട ദിശയും അത് 

ആേഗാളതലത്തിൽ  ഉണ്ടാക്കുന്ന ്രപത�ാഘാതങ്ങള�ം ആശങ്ക 

സൃഷ്ടിച്ചിരിക്കുന്നു.  റഷ�, ്രബസീൽ  എന്നീ രാ്രഷ്ടങ്ങളിെല മാന്ദ�വും 

ൈചനയുെട നയങ്ങള�ം വികസ�ര സാമ്പത്തിക ശക്തികള�െട െമച്ചെപ്പട്ട 

വളർച്ച ്രപതീക്ഷിക്കുന്നു. അനുകൂലമെല�ങ്കിലും ഡിമാന്റിലുണ്ടാകുന്ന 

വർദ്ധനയും ഊർേജ്ജാല്പന്നങ്ങള�െട വിലവർദ്ധനവും കാരണം 

പണെപ്പരുപ്പം വർദ്ധിക്കുന്നു.  ഉയർന്ന േതാതിലുള്ള സംരക്ഷിക്കൽ  

നയങ്ങള�ം രാ്രഷ്ടീയ അനിശ്ചിതാവസ്ഥയും കാരണം ആേഗാള വ�ാപാരം 

നിയ്രന്തിതമായ അവസ്ഥയിലാണ്.  അതിനുപുറേമ േക്രന്ദ ബാങ്കുകൾ  

തങ്ങള�െട ധന നയം പൂർവ്വാവസ്ഥയിേലക്ക് െകാണ്ടുവരുന്നതിനാൽ  

സാമ്പത്തിക സ്ഥിതി ദുഷ്കരമാേയക്കാം.  

9. െ്രബക്സിറ്റിെന കുറിച്ച�ള്ള ആകുലതകള�ം അേമരിക്കയുെട സാമ്പത്തിക 

നയങ്ങളിൽ  ്രപതീക്ഷിച്ച മാറ്റം യാഥാർത്ഥ�മായതും ആേഗാള ധന 

കേമ്പാളത്തിൽ  ജനുവരി പകുതി മുതൽ  ചഞ്ചലാവസ്ഥ സൃഷ്ടിച്ച�.  എണ്ണ 

ഉല്പാദക രാജ�ങ്ങൾ  എണ്ണ ഉല്പാദനം കുറയ്ക്കാൻ  

തീരുമാനിച്ചതിെനതുടർന്ന് അസംസ്കൃത എണ്ണയുെട വില വർദ്ധിക്കുകയും 

തുടർന്ന് ആേഗാളതലത്തിൽ  ചരക്കു വിലയിൽ  വർദ്ധനയുണ്ടാകുകയും 

െചയ്തു.  അേമരിക്കയുെട പണ നയം, ൈചന അടിസ്ഥാന 

സൗകര�വികസനത്തിനുേവണ്ടി വ�ാപകമായി െചലവഴിച്ചത്, ലഭ�തയിെല 

കുറവ്, എന്നീ കാരണങ്ങങ്ങളാൽ   േലാഹവിലയിൽ  വർദ്ധനയുണ്ടായി. 

ഫണ്ടിന്െറ പലിശ നിരക്കിൽ  വർദ്ധനയ്ക്കുള്ള സാദ്ധ�തെയ കരുതി 

വികസിത രാജ�ങ്ങളിെല ഓഹരികേമ്പാളം ്രപസന്നമാകുകയും പലിശനിരക്ക് 

അചഞ്ചലമായി നിലെകാള്ള�കയും െചയ്തു.  ഇതും അേമരിക്കയുെട 

വരുമാനത്തിൽ  ഉണ്ടാേയക്കാം എന്നു കരുതുന്ന വളർച്ചയും കാരണം 

േഡാളറിന്െറ വില കഴിഞ്ഞ ഏതാനും വർഷങ്ങളിെല ഏറ്റവും ഉയർന്ന 

നിലയിൽ  എത്തി. 

10  െസൻ്രടൽ  സ്റ്റാറ്റിസ്റ്റിക്സ് ഓഫീസ് ജനുവരി 8ന് പുറെപ്പടുവിച്ച 2016-



17 െല മുൻകൂർ  നിർണ്ണയത്തിൽ  ഇന്ത�യുെട വളർച്ചാനിരക്ക് 

കഴിഞ്ഞവർഷം ്രപതീക്ഷിച്ച 7.8% ൽ  നിന്നും കുറഞ്ഞ് 7 % ആയി 

കണക്കാക്കിയിരിക്കുന്നു.  മൺസൂൺ  നന്നായി ലഭിച്ചതും റാബി 

കൃഷിയിടങ്ങളിെല വർദ്ധനയും (കഴിഞ്ഞ വർഷേത്തക്കാൾ  5.7% 

കൂടുതൽ ) അനുകൂലമായ അടിസ്ഥാന സൗകര�ങ്ങള�ം, അനുബന്ധ 

്രപവർത്തന േമഖലയിെല ്രപസന്നതയും കാരണം കൃഷിയും അനുബന്ധ 

്രപവർത്തനങ്ങള�ം ശക്തമായ കുതിച്ച�ചാട്ടം നടത്തി  ഉല്പാദനം, 

ഖനനം എന്നീ േമഖലകളിെല മാന്ദ�ം കാരണം വ�ാവസായിക േമഖല 

ശക്തമായ തിരിച്ചടി േനരിട്ട�.  േസവനേമഖലയുെട ഗതിേവഗം 

നഷ്ടെപ്പടുകയും അത് വ�ാപാരം, േഹാട്ടൽ , ഗതാഗത, 

വാർത്താവിനിമയം. നിർമ്മാണം (കൂടുതലും സർക്കാരും ്രപതിേരാധ 

വകുപ്പ�ം)എന്നീ േമഖലകളിൽ  മാ്രതം ഒതുങ്ങി കൂടുകയും െചയ്തു. 

11. വ�ാവസായിക ഉല്പാദനത്തിന്െറ അളവുേകാൽ  (IIP) ്രപകാരം 

അനുകൂലമായ അടിസ്ഥാന സൗകര�ങ്ങൾ  കാരണം സ്മ്പത്തിക സ്ഥിതി 

മാന്ദ�ത്തിൽ  നിന്നും മാറുകയും  നവംബേറാടുകൂടി മുേന്നാട്ട� കുതിക്കുകയും 

െചയ്ത .ു  ഡിസംബേറാടുകൂടി അടിസ്ഥാന വ�വസായങ്ങൾ  വളർച്ച 

്രപാപിക്കുകയും ഇറക്കുമതി നയത്തിന്െറ ഗുണഫലമായി ഉരുക്കിന്െറ 

ഉല്പാദനവും വിേദശ ആവശ�കതയുെട വർദ്ധനവിലൂെട െപേ്രടാളിയം 

ഉദ്പാദനവും വർദ്ധിക്കുകയുണ്ടായി.  കൽക്കരി, താപൈവദ�ുതി 

എന്നിവയുെട ഉല്പാദനത്തിൽ  കഴിഞ്ഞ മൂന്നു മാസമായി ഉണ്ടായ 

മാന്ദ�ത്തിൽ  നിന്നും കരകയറുകയും നവംബർ  മാസം മുതൽ  വർദ്ധന 

േരഖെപ്പടുത്തുകയും െചയ്തത് ഊർജ്ജ േമഖലയ്ക്ക് ശുഭകരമായി. ഇത്തരം 

സംഭവവികാസങ്ങള�െട ഫലമായി പർേച്ചസിംഗ് മാേനേജർസ് ഇൻഡക്സ് 

(PMI) ജാനുവരി മാസേത്താെട വിപുലെപ്പടുകയും  ഭാവിയിേലക്കുള്ള 

വികസന സൂചകം ശക്തമായി ഉയരുകയും െചയ്തു.  ഉല്പാദന 

േമഖലയ്ക്ക് ആവശ�മായ ധനസഹായം ലഭിക്കാനുള്ള വ�വസ്ഥകൾ  2016-17 

െല 3◌ം പാദത്തിൽ  വഷളായി എന്നും 4◌ം പാദത്തിൽ  അത് 

വരിഞ്ഞുമുറുക്കുന്ന അവസ്ഥയിലായിരിക്കുെമന്നാണ് റിസർവ് ബാങ്കിന്െറ 



വ�ാവസായിക കാഴ്ചപ്പാടിെനക്കുറിച്ച�ള്ള സർേവ്വയിൽ  സൂചിപ്പിക്കുന്നത്. 

വ�വസായങ്ങൾക്കു നല്കുന്ന ബാങ്കുവായ്പയിെല വ�ക്തമായ ഇടിവും 

നിേക്ഷപ അന്തരീക്ഷത്തിെല അലസതയും ഈ നിഗമനെത്ത സാധൂകരിക്കുന്നു. 

12. േസവന േമഖലയിൽ  ്രപേത�കിച്ച�ം വാഹനവില്പന, വിമാനം/ െ്രടയിൻ  

വഴിയുള്ള ചരക്കുനീക്കം, സിമന്റ് ഉല്പാദനം എന്നീ േമഖലകളിൽ  

പരിമിതമായ ്രപവർത്തനമാണ് പല സൂചകങ്ങള�ം ്രപവചിക്കുന്നത്.  

പേക്ഷ ചില േമഖലകൾ  അതായത് ഉരുക്കിന്െറ ഉപേഭാഗം 

തുറമുഖത്തിെല ്രടാഫിക്, അന്തർേദശീയ വിമാന യാ്രത, 

വിേദശയാ്രതക്കാരുെട ആഗമനം, ്രടാക്ടർ  വില്പന, െമാൈബൽ  

വരിക്കാരുെട എണ്ണം എന്നീ േമഖലകൾ  േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിന്െറ 

ആഘാതത്തിൽനിന്നും മുക്തിേനടി തിളങ്ങുന്ന ബിന്ദുവായി നില്കുന്നു 

എന്നു കാണാം.  േസവന േമഖലയ്ക്കുള്ള ജനുവരിയിെല PMI സൂചകം 

െവട്ടിച്ച�രുക്കിയിട്ട�ണ്ടങ്കിലും കഴിഞ്ഞ മൂന്നുമാസെത്ത 

മാന്ദ�ത്തിനിടയിൽ  ഉല്പാദനത്തിെല ഇടിവ് ഏറ്റവും കുറവ് വന്നത് 

ഈ മാസത്തിലാണ്. 

13. ഉപേഭാക്തൃ വില സൂചിക(CPI)യുെട അടിസ്ഥാനത്തിലുള്ള പണെപ്പരുപ്പ 

നിരക്ക് ഡിസംബർ  മാസത്തിൽ  ്രപതീക്ഷിച്ചതിൽ  നിന്നും വളെര കുറഞ്ഞ് 

തുടർച്ചയായ അഞ്ചാം മാസവും ലഘൂകരിക്കെപ്പടുകയും നവംബർ  

മാസത്തിനു േശഷമുള്ള ഏറ്റവും കുറഞ്ഞ നിരക്ക് േരഖെപ്പടുത്തുകയും 

െചയ്തു.  പച്ചക്കറി, പയർ  വർഗ്ഗങ്ങൾ  എന്നിവയുെട വിലയിടിവാണ് 

ഇതിനുള്ള കാരണം.  മുട്ട, മീൻ , ഇറച്ചി എന്നിവയുെട വിലവർദ്ധനവിന്െറ 

േതാതിലുണ്ടായ ലഘൂകരണവും ഭക്ഷ�വസ്തുക്കള�െട വിലയിടിവിന് 

കാരണമായിട്ട�ണ്ട്. 

14. ഭക്ഷ� വസ്തുക്കൾ , ഇന്ധനം എന്നിവ ഒഴിവാക്കിയാൽ  

,െസപ്തംബറിനുേശഷം പണെപ്പരുപ്പം 4.9% ആയി തുടരുകയാണ്.  ഇതിന്െറ 

കാരണം ഒക്േടാബർ  മാസം മുതൽ  അസംസ്കൃത എണ്ണയുെട അന്താരാ്രഷ്ട 

വിലയിലുണ്ടായ മാറ്റങ്ങള�ം അതിൻ  ഫലമായി െപേ്രടാൾ  ഡീസൽ  വില 

വ�ത�ാസം, ഗതാഗത/ വാർത്താവിനിമയ രംഗത്തുണ്ടായ ചലനങ്ങൾ  



ആകുന്നു. പാർപ്പിടം, ആേരാഗ�ം, വിദ�ാഭ�ാസം വ�ക്തിഗത ഉപേഭാഗ 

വസ്തുക്കൾ  (സ�ർണ്ണവും െവള്ളിയും ഒഴിെക) ഗാർഹിക ആവശ�ത്തിനുള്ള 

ഉല്പന്നങ്ങള�ം േസവനങ്ങള�ം എന്നിവയിലും പണെപ്പരുപ്പത്തിന്െറ 

മാറ്റമില�ായ്മ മനസ്സിലാക്കുന്നു. 

15. ഡിസംബർ  വെര േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിന്െറ ഫലമായുണ്ടായ 

്രദവാത്മകത ഒരു ഭീഷണിയായി ധനകാര� കേമ്പാളത്തിൻ  മുകളിൽ  

നിലെകാണ്ടുെവങ്കിലും ജനുവരി പകുതിേയാെട ്രപചാരത്തിലുള്ള 

കറൻസിയുെട വിപുലീകരണവും പുതിയ േനാട്ട�കൾ  കൂടുതൽ  േവഗത്തിൽ  

കേമ്പാളത്തിേലക്ക് കടത്തിവിടുകയും െചയ്തതുവഴി ്രദവാത്മകത 

സമതുലിതമാക്കാൻ  കഴിഞ്ഞു.  ഈ കാലഘട്ടത്തിൽ  റിസർവ്വ് ബാങ്കിന്െറ 

വിപണി ഇടെപടൽ  ്രദവാത്മകതാ ആഗിരണത്തിനുേവണ്ടി മാ്രതമായിരുന്നു.  

ഡിസംബർ -10 മുതൽ  ഇൻ്രകിെമന്റൽ  ക�ാഷ് റിസർവ് േറേഷ�ാ 

ഉേപക്ഷിച്ചേതാടുകൂടി വ�ത�സ്ഥ നിരക്കിലും കാലയളവിേലക്കുമുള്ള 

റിേവഴ്സ് റിേപാ േലലങ്ങൾ  LAFനു കീഴിലും ക�ാഷ് മാേനജ്െമന്റ് 

ബില�ിന്െറ േലലം MAF നു കീഴിലും നടത്തിയാണ് ്രദവാത്മകത 

നിയ്രന്തിച്ചിരുന്നത്.  ശരാശരി ൈദനംദിന ആഗിരണം LAF നു കീഴിൽ  

ഡിസംബറിൽ  1.6 ്രടില��ൺ  രൂപയും ജനുവരിയിൽ  2 ്രടില��ൺ  രൂപയും 

െഫ്രബുവരി (7വെര) 3.7 ്രടില��ൺ  രൂപയും ആയിരുന്നുെവങ്കിൽ  MSS നു 

കീഴിൽ  അത് യഥാ്രകമം 3.8 ്രടില�ൺ  രൂപ, 5 ്രടില�ൺ  രൂപ, 2.9 ്രടില�ൺ  

രൂപ എന്നിങ്ങെനയായിരുന്നു.  ധന കേമ്പാളത്തിെല നിരക്കുകൾ  റിേപാ 

നിരക്കുകൾക്ക് സമാനമായിരുന്നുെവങ്കിലും WACRഡിസംബർ , ജനുവരി 

മാസങ്ങളിൽ  റിേപാ നിരക്കിൽ  നിന്നും 0.18 ശതമാനം താെഴയായിരുന്നു. 

16. വിേദശ േമഖലയിേലക്ക് കടന്നാൽ  ഡിസംബർ  വെരയുള്ള 4 മാസം 

കയറ്റ�മതിയിൽ  തുടർച്ചയായ വർദ്ധന േരഖെപ്പടുത്തി.  െപേ്രടാളിയം 

ഉല്പന്നങ്ങൾ  ഒഴിെകയുള്ള ഇറക്കുമതി ഡിസംബർ  മാസേത്താെട 

പരിമിതമായി.  പേക്ഷ, ആേഗാള വിലവർദ്ധനയുെട ഫലമായി െപേ്രടാളിയം 

ഉല്പന്നങ്ങള�െട ഇറക്കുമതിയിൽ  10% വർദ്ധനവുണ്ടായി.  ചുരുക്കത്തിൽ  

വ�ാപാരക്കമ്മിയിൽ  കഴിഞ്ഞ വർഷെത്ത അേപക്ഷിച്ച് ഈ വർഷം 23.05 



ബില�ൺ  US േഡാളറിന്െറ കുറവുണ്ടായി.  കറണ്ട് അക്കൗണ്ട് കമ്മി 2016-

17 െല GDP യുെട 1% ൽ  താെഴ െകാണ്ടുവരാൻ  കഴിയുെമന്നാണ് ്രപതീക്ഷ.  

വിേദശ ്രപത�ക്ഷ നിേക്ഷപത്തിന്െറ കാര�ത്തിലുള്ള ്രപസന്നത 

നിലനിർത്താനാെയങ്കിലും അേമരിക്കയുെട സാമ്പത്തിക നയങ്ങെളക്കുറിച്ച�ള്ള 

ആശങ്കകള�ം അേമരിക്കയുെട  ധനനയം വളെര േവഗത്തിൽ  സാധാരണ 

നിലയിൽ  എത്തുെമന്ന ്രപതീക്ഷയും കാരണം മൂലധന നിേക്ഷപങ്ങൾ  

പിൻവലിക്കെപ്പട്ട�. 

17. ഡിസംബറിൽ  പുറെപ്പടുവിച്ച 5◌ാമത് ൈദ�മാസ ്രപസ്താവനയിൽ  

പണെപ്പരുപ്പം 2016-17 െല 4◌ാ◌ം പാദത്തിേലക്ക് 5% ആയി 

കണക്കാക്കിയിരുന്നു.  പേക്ഷ പച്ചക്കറിയിലും ധാന�ങ്ങളിലും ഉണ്ടായ 

വിലയിടിവു മൂലം നവംബർ / ഡിസംബർ  മാസങ്ങളിൽ  ്രപതീക്ഷക്ക് 

വിരുദ്ധമായി പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കിൽ  വലിയ കുറവുണ്ടായി.  ശിശിര 

കാലത്തിന്െറ ആഗമനേത്താെട സാധാരണ ഗതിയിൽ  പച്ചക്കറികൾക്കും 

മറ്റ�മുണ്ടാകുന്ന വിലയിടിവും ആവശ�കതയുെട സാ്രന്ദീകരണവുമാണ് 

ഇതിനു കാരണെമന്ന് കരുതാെമങ്കിലും െപെട്ടന്ന് േകടു വരാവുന്ന 

പച്ചക്കറികൾ  കിട്ട�ന്ന വിലയ്ക്ക് വില്ക്കാൻ  കർഷകർ  

നിർബന്ധിതമായതിനാലാണ് ഈ വിലയിടിവുണ്ടായെതന്നും  ഇതിന്െറ 

അനുരണനങ്ങൾ  ജനുവരി മാസത്തിലും ്രപകടമായി എന്നുമാണ് െതളിവുകൾ  

സൂചിപ്പിക്കുന്നത്.  മുേന്നാട്ട� േനാക്കുേമ്പാൾ  ധാന�ങ്ങൾ   ആവശ�ത്തിന് 

ലഭ�മായതിനാൽ   അതിന്െറ വിലയിൽ  േനരിയ ചലനങ്ങൾ  മാ്രതേമ 

്രപതീക്ഷിക്കുന്നുെവങ്കിലും േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിന്െറ ആഘാതം 

കുറയുന്നേതാെട പച്ചക്കറി വിലയിൽ  തിരിച്ച�വരവുണ്ടാകുെമന്ന് കരുതുന്നു. 

18. ഭക്ഷ� വസ്തുക്കൾ , ഇന്ധനം എന്നിവ ഒഴിെകയുള്ള സാധനങ്ങള�െട 

വിലക്കയറ്റത്തിൽ  കുറവുണ്ടാകുെമന്നാണ് ഈ േയാഗത്തിന്െറ 

വിലയിരുത്തൽ . 2016-17 െല 4◌ാ◌ം പാദത്തിൽ  വിലക്കയറ്റം 5% ൽ  

താെഴയായിരിക്കും.  2017-18 െല ഒന്നാം പാദത്തിലും ആവശ�കത 

കുറയുന്നതിനാൽ  പണെപ്പരുപ്പത്തിൽ  വ�ത�ാസമുണ്ടാകാൻ  ഇടയില�.  

അതിനുേശഷം വളർച്ച വർദ്ധിക്കുന്നേതാടുകൂടി വിലക്കയറ്റത്തിൽ  



കുറവുണ്ടാകാനാണ് സാദ്ധ�ത.  മാ്രതമല� 2017-18 െല മൂന്നും നാലും 

പാദങ്ങളിൽ  അടിസ്ഥാന ഫലങ്ങൾ  ്രപതിേലാമമാവുകയും അത് 

്രപതികൂലമായി മാറുകയും െചയ്യ�ം.  അതിനാൽ  2017-18 െല ആദ� രണ്ടു 

പാദങ്ങളിൽ  പണെപ്പരുപ്പം 4%-4.5% ആയും  അവസാന രണ്ടു പാദങ്ങളിൽ  

4.5%-5% ആയും കണക്കാക്കുന്നു.  ഈ അവസരത്തിൽ  മൂന്നു ്രപധാനെപ്പട്ട 

കാര�ങ്ങൾ  ്രശദ്ധിേക്കണ്ടതുണ്ട് – അസംസ്കൃത എണ്ണയുെട ആേഗാള 

വിലയിൽ  ഉണ്ടാകുന്ന മാറ്റങ്ങൾ , ആേഗാള ധനവിപണിയിെല 

മാറ്റൾക്കനുസൃതമായി എക്സ്േചഞ്ച് േററ്റിൽ  ഉണ്ടാകുന്ന ചാഞ്ചല�ം, 7◌ം 

േക്രന്ദ ശമ്പള കമ്മീഷൻ  തീരുമാന്രപകാരം ജീവനക്കാർക്കു നൽകുന്ന 

വീട്ട�വാടക ബത്ത – ഇവെയല�ാം പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കിെന സാരമായി 

ബാധിേച്ചയ്ക്കും.  േക്രന്ദ ബഡ്ജറ്റിന്െറ വളർച്ച എന്ന ലക്ഷ�ം 

േനടുന്നതിനായുള്ള ്രപവർത്തനം ധന നയത്തിൽ  വിട്ട�വീഴ്ച െചയ്യാെത 

ആെണങ്കിൽ  അത് പണെപ്പരുപ്പത്തിന്െറ വളർച്ചയ്ക്ക് തടസ്സമാകും. 

19. 2016-17 വർഷത്തിൽ  വളർച്ചാ ലക്ഷ�ം 6.9% ആെണങ്കിലും  2017-18 

ആകുേമ്പാൾ  പല അനുകൂല ഘടകങ്ങൾ  കാരണം വളർച്ച ത�രിതെപ്പടാനാണ് 

സാധ�ത.  2016-17 െല അവസാന മാസങ്ങളിൽ  േനാട്ട� പിൻവലിക്കൽ  

കാരണം ഉപേഭാക്താക്കൾ  മാറ്റി വച്ചിരുന്ന ആവശ�കത ഈ 

വർഷമാകുേമ്പാൾ  കുതിക്കുവാനാണ് സാധ�ത.  പണമിടപാടുകൾ  

സജീവമായ െചറുകിട കച്ചവടം, േഹാട്ടൽ / ഭക്ഷണ ശാലകൾ , ഗതാഗതം, 

അസംഘടിത േമഖല എന്നീ േമഖലകൾ  േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിന്െറ 

ആലസ�ത്തിൽ  നിന്നും മാറി സജീവാവസ്ഥയിേലക്ക് മടങ്ങിവരും.  

മൂന്നാമതായി േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിെന തുടർന്ന് ബാങ്കുകളിൽ  

കുമിഞ്ഞുകൂടിയ നിേക്ഷപങ്ങൾ , പലിശനിരക്കുകളിൽ  േനരേത്ത ്രപഖ�ാപിച്ച 

ഇളവുകൾ  ബാങ്കുകൾ  തങ്ങള�െട ഉപേഭാക്താക്കൾക്ക് ൈകമാറാൻ  

തുടങ്ങിയത്, അതുവഴി വായ്പാ പലിശനിരക്കിൽ  ഇളവുണ്ടാകുന്നത് എന്നീ 

നടപടികളിൽ  കൂടി ഉപേഭാഗത്തിനും നിേക്ഷപ ആവശ�കതയിലും 

വർദ്ധനവുണ്ടാകും. നാലാമതായി 2017-18 െല േക്രന്ദ ബഡ്ജറ്റ് മൂലധന 

െചലവിേലക്ക് കൂടുതൽ  തുക വകയിരുത്തിയതും ്രഗാമീണ സമ്പദ് 



ഘടനയുെട വളർച്ചയ്ക്ക് ഗതിേവഗം വർദ്ധിപ്പിക്കുന്നതും േക്രന്ദ 

സർക്കാരിന്െറ ഭവന പദ്ധതിയുെമല�ാം വളർച്ചെയ ശക്തിെപ്പടുത്തും.  

അതിനാൽ  2017-18 െല ്രപതീക്ഷിക്കുന്ന വളർച്ചാ നിരക്ക് 7.4% ആയി 

നിജെപ്പടുത്തിയിരിക്കുന്നു. 

 
 

20. പണെപ്പരുപ്പം സൂക്ഷ്മമായും നിലനില്കുന്ന രീതിയിലും 4% ൽ  

എത്തിക്കുവാൻ  ഈ േയാഗം ്രപതിജ്ഞാബദ്ധമാണ്.  അതിന് പണെപ്പരുപ്പം 

വർദ്ധിക്കാവുന്ന ഇടങ്ങളിൽ  ്രപേത�കിച്ച�ം േസവനേമഖലയിെല േവതനങ്ങൾ  

പരിഷ്കരിേക്കണ്ടതുണ്ട്.  േനാട്ട� പിൻവലിക്കൽമൂലം താൽക്കാലികമായി 

ഉണ്ടായ ്രപത�ാഘാതങ്ങൾ  പണെപ്പരുപ്പെത്ത എങ്ങെന ബാധിച്ച� 

എന്നറിയാനായി പണനയനിരക്കുകളിൽ  മാറ്റം വരുത്താെത േയാജിച്ച� 

േപാകുന്ന നിലപാടിനു പകരം നിഷ്പക്ഷമായ നിലപാട്  സ�ീകരിക്കുവാൻ  

തീരുമാനിച്ച�.   

21. 2016 ഏ്രപിൽ  മാസം നിലിവിൽവന്ന ്രദവാത്മകത നിർമ്മാണ ചട്ടക്കൂടിന് 

അനുസൃതമായി റിസർവ്വ് ബാങ്ക് കേമ്പാളത്തിൽ  ്രദവാത്മകതാ 

്രപവർത്തനങ്ങൾ  നടത്തിവരുന്നു. ്രകമാനുഗതമായി നിർവ്വീര�മായ 

അവസ്ഥയിേലക്ക് എത്തിക്കുന്ന നടപടി തുടരുകയാണ്.  പുതിയ േനാട്ട�കൾ  

ഇറങ്ങുന്നേതാടുകൂടി അമിത ്രദവാത്മകതയിൽ  കുറവു വരും.  എങ്കിലും 



ഇേപ്പാൾ  ബാങ്കുകളിൽ  ഉള്ള അമിത ്രദവാത്മകത 2017-18 െല ആദ� 

മാസങ്ങളിൽ  നിലനില്കും.  റിസർവ്വ് ബാങ്കിന്െറ അധീനതയിലുള്ള എല�ാ 

മാർഗ്ഗങ്ങള�ം ഉപേയാഗിച്ച് യുക്തമായ ്രദവാത്മകത നിർവ്വഹണത്തിൽകൂടി 

repo  നിരക്കും WACR ഉം ഒരുേപാെല ്രകമീകരിക്കുകയും നയ 

നിരക്കുകളിൽ  ഉണ്ടാകുന്ന മാറ്റങ്ങൾ   വായ്പാ നിരക്കിൽ  

്രപതിഫലിപ്പിക്കുകയും സമ്പദ് ഘടനയിെല ഉല്പാദന േമഖലയ്ക്ക് 

ആവശ�ാനുസൃതം ഉള്ള വായ്പ നൽകുകയും െചയ്യ�ക എന്നീ കാര�ങ്ങളിൽ  

റിസർവ് ബാങ്ക് ്രപതിജ്ഞാബദ്ധമാണ്. 

22. നയനിരക്കുകളിെല വ�തിയാനങ്ങൾ  വായ്പാ നിരക്കുകളിേലക്ക് 

്രപസരിപ്പിക്കുന്നത് കൂടുതൽ  െമച്ചെപ്പടണെമങ്കിൽ   I) ബാങ്കുകള�െട നിഷ് 

്രകിയ ആസ്ഥികൾ  േവഗത്തിലും സമർത്ഥമായും പരിഹരിക്കുകയും  ii) 

ബാങ്കിംഗ് േമഖലയിേലക്ക് കൂടുതൽ  മൂലധനം എത്തിക്കാനുള്ള നടപടികൾക്ക് 

ആക്കം കൂട്ട�കയും  iii) സർക്കാർ  കടപ്രതങ്ങള�െട പലിശനിരക്കുകൾക്ക് 

അനുസൃതമായി സമ്പാദ� പദ്ധതികൾക്കുള്ള പലിശനിരക്ക് 

െപാരുത്തെപ്പടുത്താനുള്ള സൂ്രതവാക�ം ഉടൻ  നടപ്പിലാക്കുകയും 

െചേയ്യണ്ടിവരുെമന്നാണ് കമ്മിറ്റിയുെട നിഗമനം. 

23. ധനനയ സമിതിയുെട തീരുമാനത്തിന് അനുകൂലമായി 6 അംഗങ്ങൾ  

േവാട്ട� േരഖെപ്പടുത്തി. ധനനയസമിതി േയാഗത്തിന്െറ സംക്ഷിപ്ത 

വിവരണം 2017 െഫ്രബുവരി 22 ന് ്രപസിദ്ധീകരിക്കുന്നതാണ്.   

24. ധനനയസമിതിയുെട അടുത്ത േയാഗം 2017 ഏ്രപിൽ  5, 6 തീയതികളിൽ  

കൂടുന്നതാണ്. 

• റിേപ്പാ നിരക്ക് 6.25% ആയി നിലനിർത്തുന്നതിനുള്ള ്രപേമയത്തിേന്മൽ  

നടന്ന േവാെട്ടടുപ്പ്: 

    അംഗങ്ങൾ                               േവാട്ട് 

    േഡാ.േചതൻ  ഘാേട്ട                  അെത 

 േഡാ.പാമി ദുവാ                   അെത  

 േഡാ.രവീ്രന്ദ എസ്.േധാലാകിയ             അെത  

 േഡാ.ൈമക്കിൾ  േദബാ്രബതാ പ്രത             അെത 



 േഡാ.വിരാൽ  വി.ആചാര�              അെത 

 േഡാ. ഉർജിത് ആർ .പേട്ടൽ                   അെത 

േഡാ.ഘാേട്ടയുെട ്രപസ്താവന : 

25. വരുമാന കമ്മിയും ധനകമ്മിയും തുടർച്ചയായി കുറയുന്നതിൽനിന്നും 

മനസ്സിലാകുന്നത് േക്രന്ദ ബഡ്ജറ്റ് fiscal consolidation എന്ന പാത പിന്തുടരുന്നു 

എന്നാണ്.  മൂലധന െചലവുകളിൽ  ഒരു കുറവും വരുത്താെത റവന�ൂ 

െചലവിൽ  കുറവു വരുത്തുക എന്നതാണ് ബഡ്ജറ്റിന്െറ േക്രന്ദബിന്ദു 

എന്നതിനാൽ  ഈ ബഡ്ജറ്റ് സമ്പദ് ഘടനയിൽ  പണെപ്പരുപ്പം സൃഷ്ടിക്കില� 

എന്നാണ് കരുതുന്നത്. 

26. പണം പിൻവലിക്കൽ  സൃഷ്ടിച്ച താല്കാലികവും ശാശ�തവുമായ 

്രപത�ാഘാതങ്ങെളക്കുറിച്ച് ഇേപ്പാൾ  കൂടുതൽ  സ്പഷ്ടത ൈകവന്നിരിക്കുന്നു.  

താല്കാലികമായ ്രപതികൂല അവസ്ഥ സമ്പദ് ഘടനയിൽ  കൂടുതൽ  പുതിയ 

േനാട്ട�കൾ  എത്തുന്നേതാടുകൂടി ഇല�ാതാകും.  കഴിഞ്ഞ അവേലാകനത്തിനു 

േശഷം റിസർവ്വ് ബാങ്ക് നടത്തിയ വിവിധ പര�വേലാകനത്തിൽ  നിന്നും 

ഇക്കാര�ം മനസ്സിലായിട്ട�ണ്ട്. ശാശ�തമായ ്രപത�ാഘാതം കൂടുതൽ  

അനിശ്ചിതവും  അത് ്രപവർത്തിക്കുന്നത് സമ്പത്തിന്െറ ്രകമാനുഗതമായ 

നശീകരണത്തിൽ  കൂടിയുമാണ്.  എങ്കിലും അതിന്െറ വ�ാപ്തി 

വിദൂരഭാവിയിൽ  കുറവായിരിക്കും.  െപാതുേവ, കഴിഞ്ഞ 

അവേലാകനത്തിൽ  ഞാൻ  സൂചിപ്പിച്ചതുേപാെല ഉല്പാദനേമഖലയിെല 

അനിശ്ചിതാവസ്ഥയ്ക്ക് വലിയ അളവിൽ  ശമനമുണ്ടായി എന്നാണ് 

േതാന്നുന്നത്. പണം പിൻവലിക്കൽ  സാദ്ധ�ത ഇല�ാത്തതിനാൽ  

നയനിരക്കകളിൽ  കുറവുവരുേത്തണ്ട സാഹചര�ം നിലവിലില�. 

27. നവംബർ  8നു മുമ്പ് നിലനിന്ന ചില ്രപവണതകൾ  േനാട്ട� പിൻവലിക്കൽ  

്രപ്രകിയയിൽ  കൂടി ആശയക്കുഴപ്പത്തിൽ  ആക്കിയതിനാൽ  ഉല്പാദന 

േമഖലയിൽനിന്നും വ�ത�സ്ഥമായി വിലനിലവാരത്തിൽ  ഇേപ്പാഴും 

അനിശ്ചിതത�ം നിലനില്ക്കുന്നു.  3 മാസ കാലയളവിെലയും ഒരു 

വർഷേത്തയും പണെപ്പരുപ്പ സൂചിക താഴ്ന്നുെവങ്കിലും അത് തുടർന്നു  

നിലനിൽക്കുേമാ എന്ന് വ�ക്തമല�.  േനാട്ട�പിൻവലിക്കലിെന തുടർന്ന്  



അനവധാനതേയാെട വില്പന നടത്താൻ  ്രശമിച്ചത് പച്ചക്കറികള�െട 

വിലഇടിയാൻ  കാരണമായിട്ട�െണ്ടങ്കിലും കാലേഭദമനുസരിച്ച് അതിന്െറ 

വില ഉയരുകയും െചയ്യ�ം.  യഥാർത്ഥത്തിൽ  പച്ചക്കറി 

ഒഴിവാക്കിെകാണ്ടുള്ള പണെപ്പരുപ്പം 4.8% ആയി തുടരുകയും 

ഭക്ഷ�വസ്തുക്കള�െട വിലയിൽ  ഡിസംബർ  മാസത്തിൽ  െചറിയ 

വർദ്ധനയുണ്ടാകുകയും െചയ്തു.  ഭക്ഷ� വസ്തുക്കള�ം െപേ്രടാളിയം 

ഉല്പന്നങ്ങള�ം ഒഴിെകയുള്ള പണെപ്പരുപ്പം അസുഖകരമായി തുടരുകയും 

അത് സമ്പദ്ഘടനയിെല പണെപ്പരുപ്പേത്തക്കാൾ  കൂടുതലായതിനാൽ , ആെക 

പണെപ്പരുപ്പ നിരക്ക് ഉയരുവാനാണ് സാദ്ധ�ത.  ഈ വാദഗതികൾ  

നിർേദ്ദശിക്കുന്നത് െപെട്ടന്ന് പണെപ്പരുപ്പ നിരക്ക് കുറയ്ക്കുന്നത് ശാശ�തമായി 

നിലനില്കില�ാെയന്നാണ്.  നമ്മുെട ്രശദ്ധ ഇടക്കാല പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കിന്െറ 

ഇടയിലുള്ള 41/2 ശതമാനത്തിേലക്ക് േക്രന്ദീകരിക്കുകയാെണങ്കിൽ   

നയനിരക്കിൽ  ഒരു മാറ്റവും േവെണ്ടന്ന അഭി്രപായെത്ത ഈ വാദഗതികൾ  

നീതീകരിക്കുന്നു. 

28. 2013 െല ്രഗീഷ്മ കാലവുമായി തട്ടിച്ച�േനാക്കുേമ്പാൾ  ഭാരതത്തിന്െറ 

സമ്പദ് ഘടന ഇന്ന് വളെര വ�ത�സ്തമാണ്.  അേമരിക്കയുെട േക്രന്ദബാങ്ക് 

അവരുെട ബാലൻസ്ഷീറ്റ് േഹാൾഡിംഗ്സിന്െറ പുനർ  നിേക്ഷപം 

നിർത്തുകയാെണങ്കിൽ  നമ്മുെട ധനവിപണിയിൽ  അതുണ്ടാക്കാൻ  ഇടയുള്ള 

്രപത�ാഘാതം സസൂക്ഷ്മം നിരീക്ഷിേക്കണ്ടതുണ്ട്. അേമരിക്കൻ  

േക്രന്ദബാങ്കിന്െറ ഈ നീക്കം ധനകേമ്പാളത്തിൽ  ചഞ്ചലത സൃഷ്ടിക്കും. 

29. ഇക്കാര�ങ്ങെളല�ാം കണക്കിെലടുത്ത് നയറിേപാനിരക്ക് 6.25%ആയി 

നിലനിർ ത്തണെമന്ന് ഇന്നെത്ത ധനനയ സമിതിയുെട േയാഗത്തിൽ  ഞാൻ  

േവാട്ട�െചയ്യ�ന്നു. 

േഡാ.പാമി ദുെവയുെട ്രപസ്താവന : 

30. പണെപ്പരുപ്പം, ഉല്പാദനവും ഉല്പാദനേശഷിയും തമ്മിൽ  

വർദ്ധിച്ച�വരുന്ന വ�ത�ാസം എന്നിവയിൽ  േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിന്െറ 

ക്ഷണികമായ ്രപത�ാഘാതങ്ങെള പൂർണ്ണമായി ഇതുവെര 

വിലയിരുത്താനായിട്ടിെല�ങ്കിലും ്രപചാരത്തിലുള്ള കറൻസിേനാട്ട�ം GDP യും 



തമ്മിലുള്ള അനുപാതം വർദ്ധിക്കുന്നതിൽനിന്നും മനസ്സിലാകുന്നത്  പുതിയ 

േനാട്ട�കൾ  വിപണിയിെലത്തിക്കുന്ന നടപടി ഭംഗിയായി പുേരാഗമിക്കുന്നു 

എന്നാണ്.  മാ്രതമല�, േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിനുേശഷം ബാങ്കുകളിൽ  

നിേക്ഷപങ്ങൾ  കുമിഞ്ഞുകൂടിയതിനാൽ  അവർ  വായ്പാ പലിശ നിരക്കുകൾ  

കുറയ്ക്കുകയും അത് സമ്പദ് ഘടനയിൽ  കൂടുതൽ  ആവശ�കത (demand) 

സൃഷ്ടിക്കുകയും  െചയ്തു. കാതലായ േമഖലകളിൽ  വളർച്ച ഉറപ്പാക്കുന്ന 

ബഡ്ജറ്റ�ം സമ്പദ്ഘടനയിൽ  ആവശ�കത വർദ്ധിപ്പിക്കുവാൻ  സഹായിക്കും.  

പണെപ്പരുപ്പത്തിന്െറ കാര�െമടുത്താൽ  ഭക്ഷ�വസ്തുക്കള�െട 

വിലകുറവുകാരണം വിലസൂചിക അടിസ്ഥനമാക്കിയുള്ള പണെപ്പരുപ്പം 

കുറഞ്ഞുെവങ്കിലും േകാർ  ഇൻേ�ഷൻ  (ഭക്ഷ� വസ്തുക്കള�ം ഇന്ധനവും 

ഒഴിെക) അസുഖകരമായി (ഏകേദശം 5%) തുടരുന്നതിന്റ കാരണം ആേഗാള 

ചരക്കു വിലവർദ്ധനവാണ്.  മുൻകൂർ  ഫലം പറയുന്നതിൽ  

വിദഗ്ദരായവെര ഉപേയാഗിച്ച് റിസർവ്വ് ബാങ്ക് നടത്തിയ സർേവ്വ  

െവളിവാകുന്നത് core inflation 2017-18 3◌ം പാദം വെര 5% 

ആയിരിക്കുെമന്നാണ്.  വിേദശ രംഗത്ത് സമ്പദ്ഘടനയ്ക്ക് ആശ�ാസമായി 

കയറ്റ�മതിയിൽ  വളർച്ച തുടരാനുള്ള സാദ്ധ�ത ഉെണ്ടങ്കിലും വിേദശ 

നാണ�വിപണിയിെല ചാഞ്ചല�ം ഉൽക്കണ്ഠയുണ്ടാക്കുന്നു.  അതിനുപുറെമ 

പലിശനിരക്കിന്െറ കാര�ത്തിൽ   െഫഡറൽ  റിസർവ്വ് തൽസ്ഥിതി തുടരുന്നത് 

ഭാവിയിൽ  പലിശനിരക്ക് വർദ്ധിപ്പിക്കാൻ  ഇടയാക്കും.  

31. കൂടാെത ഇക്കേണാമിക് ൈസക്കിൾ  റിസച്ച് ഇൻസ്റ്റിറ്റ�ൂട്ട് തയ്യാറാക്കുന്ന 

ആേഗാളതലത്തിൽ  ്രപധാനെപ്പട്ട സൂചികകൾ  ശക്തമായ ആേഗാള 

വളർച്ചയും  പണെപ്പരുപ്പവും വരുംമാസങ്ങളിൽ  ഉണ്ടാകുെമന്ന് 

സൂചിപ്പിക്കുന്നു.  ECRI യുെട US ഫ�ൂച്ചർ  ഇൻേ�ഷൻ  ഗാജ്(അത് 

അേമരിക്കയിൽ  പണെപ്പരുപ്പം മുൻകൂട്ടി കാണുന്നു)  

പണെപ്പരുപ്പത്തിൽ  വീണ്ടും വർദ്ധന ്രപതീക്ഷിക്കുന്നു.  മാ്രതമല� ഈ 

സൂചികകെളല�ാം അേമരിക്കയിൽ  ഉയർന്ന  വളർച്ചാനിരക്കിന്െറ 

സൂചനകൾ  നല്കുന്നു.  ഈ രണ്ടു ഘടകങ്ങള�ം െഫഡ് നിരക്കുകള�െട 

പല ആവർത്തി വർദ്ധനവുമായി സമരസെപ്പടുന്നു. 



32. മുകളിൽ  പറഞ്ഞ കാര�ങ്ങെളല�ാം പരിഗണിച്ച�െകാണ്ട് നയ റിേപാ 

നിരക്ക് 6.25% മാറ്റമില�ാെത തുടരുവാൻ  ഞാൻ  േവാട്ട�െചയ്യ�ന്നു.   

േഡാ.രവീ്രന്ദ എച്ച്.േധാലാകിയുെട ്രപസ്താവന : 

33.  പണനയം രൂപീകരിക്കുന്നതിനുേവണ്ടി റിസർവ്വ് ബാങ്ക് നടത്തിയ 

സർേവ്വകൾ  നല്കുന്ന വിവരങ്ങൾ  സൂചിപ്പിക്കുന്നത് a) 

ഉല്പാദനേശഷി പരമാവധി ഉപേയാഗെപ്പടുത്താൻ  കഴിയാതാകുന്നു  

b) അസംസ്കൃത വസ്തുക്കള�െട വില വർദ്ധിക്കാനുള്ള സാദ്ധ�തയും 

സ്ഥാപനങ്ങൾക്ക് വില നിശ്ചയിക്കാനുള്ള കഴിവ് നഷ്ടെപ്പേട്ടക്കാെമന്ന 

അവസ്ഥയും  c) നിേക്ഷപ മേനാഭാവം ശാന്തമായ അവസ്ഥയിൽ  d) 

പണമില�ായ്മ കാരണം മുടങ്ങുന്ന പദ്ധതികൾ  e) ജനങ്ങള�െട 

പണെപ്പരുപ്പെത്തക്കുറിച്ച�ള്ള അടുത്ത മൂന്നു മാസേത്തയ്ക്കും ഒരു 

വർഷകാലയളവിേലക്കുമുള്ള ്രപതീക്ഷകൾ  ക്ഷയിക്കുന്ന അവസ്ഥ f) 

െതാഴിൽ  സാദ്ധ�തകള�ം ഗാർഹിക വരുമാനവും വഷളാകുന്ന 

അവസ്ഥ.  ഉയർന്ന മൂല�മുള്ള കറൻസി േനാട്ട�കൾ  

പിൻവലിക്കുന്നതുമൂലം താല്കാലികവും ്രപതികൂലവുമായ 

്രപത�ാഘാതങ്ങൾ  വരുമാന വളർച്ചയിലും െതാഴിൽ   സാദ്ധ�തകളിലും 

ഉണ്ടാകുെമന്നുള്ള നമ്മുെട കാഴ്ചപ്പാടിന് അനുസൃതമാണ് മുകളിൽ  

സൂചിപ്പിച്ച കെണ്ടത്തൽ .  ധനകാര� മ്രന്താലയം നടത്തിയ 2016-17 െല 

സാമ്പത്തിക സർേവ്വയിലും വളർച്ചയിലുണ്ടാകുന്ന താല്കാലികമായ 

മാന്ദ�ം റിസർവ് ബാങ്ക് സൂചിപ്പിച്ചതിലും ഉയർന്ന േതാതിലുള്ളത് 

സ്ഥിരീകരിച്ചിട്ട�ണ്ട്.  േനാട്ട� പിൻവലിക്കുന്നതിനുമുമ്പുള്ള 

അവസ്ഥയിേലക്ക് സമ്പദ് ഘടന തിരിെക എത്തുേമ്പാൾ  വളർച്ച 

പുേരാഗമിക്കുെമന്നുള്ള വാദം െപാതുേവ എല�ാവരും 

അംഗീകരിക്കുന്നു. 

34. ഈ പശ്ചാത്തലത്തിൽ  2017 െഫ്രബുവരി 1 ന് അവതരിപ്പിച്ച2017-18 

െല േക്രന്ദ ബഡ്ജറ്റ് ്രപാേയാഗികവും ചിട്ടയായതും േനാട്ട� 

പിൻവലിക്കുന്നതിനു മുമ്പുള്ള വളർച്ചാ പദ്ധതിയിെലത്തിക്കുന്നതിന് 

ആവശ�മായ ഊർജ്ജം നല്കുന്നതുമാണ് എന്ന് വ�ക്തമാണ്.  എന്നാൽ  



സംസ്ഥാന സർക്കാരുകള�െട ബഡ്ജറ്റ് ആശങ്ക ജനിപ്പിക്കുന്നു.  

എെന്തന്നാൽ  ആ ബഡ്ജറ്റ�കളിെല ധനകമ്മിയാണ് രാജ�ത്തിന്െറ 

ധനകമ്മിയുെട വ�തിയാനം നിർണ്ണയിയ്ക്കുന്നത്. സംസ്ഥാനങ്ങൾ  

െചലവ് ചുരുക്കുകയും ധനകമ്മിെയ കുറിച്ച് വ�ക്തമായ ധാരണ 

ഉണ്ടാക്കുകയും െചേയ്യണ്ടത് ധനനയത്തിന് വളെര ്രപധാനമാണ്. 

35. ചരക്കുവില അചഞ്ചലമായി നില്ക്കുേമ്പാഴും ഉല്പാദന േമഖലയിെല 

െമാത്തവില സൂചിക ഏറ്റവും താഴ്ന്ന പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കാണ് 

കാണിക്കുന്നത്. പേക്ഷ ഇതിെന ബാധിക്കുന്ന ഘടകങ്ങൾക്ക്  

ഉപേഭാക്തൃ വില സൂചികയിൽ   ഉള്ള സ�ാധീനം കുറവായതിനാൽ  

ഭക്ഷ�വസ്തുക്കള�ം ഊർജ്ജവും ഒഴിെകയുള്ള CPI പണെപ്പരുപ്പം 

ഉയർന്ന് 5 ശതമാനത്തിനു അടുത്ത് നിൽക്കുന്നു. എല�ാം ഉൾെപ്പടുന്ന 

CPI പണെപ്പരുപ്പത്തിന്െറ ഇടിവിന് വിശ�സിക്കാവുന്ന ദൃഢതയില�. 

പച്ചക്കറി പയറുവർഗ്ഗങ്ങൾ  എന്നിവയുെട വിലയും േനാട്ട� 

പിൻവലിക്കൽ  മൂലമുണ്ടായ താല്കാലികമായ ആഘാതവും 

കാരണമാണ് ഇത് സംഭവിക്കുന്നത്. 

36. േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിന്െറ താല്കാലിക ആഘാതം മറയുകയും 

പുതിയ േനാട്ട�കൾ  വരികയും െചയ്യ�േമ്പാൾ  ബാങ്കുകൾ  പലിശ 

നിരക്കിൽ  െചറിയ മാറ്റം വരുത്തുവാൻ  സാധ�തയുണ്ട്.  മാ്രതമല� ഈ 

കാലഘട്ടത്തിെല ആേഗാള പരിതസ്ഥിതിയിൽ  പല വികസിത 

രാ്രഷ്ടങ്ങളിലും നിലവിലുള്ള  യഥാർത്ഥ നിഷ്പക്ഷ പലിശ നിരക്കിൽ  

നിന്നും ഉയർന്നതാണ് ഇന്ത�യിൽ  നിലവിലുള്ളത്.  എന്നാൽ  അവയുെട 

ഭാവി നയ മാർഗ്ഗങ്ങൾ  സൂചിപ്പിക്കുന്നത് നിരക്കുകൾ  

സുദൃഡമാക്കുെമന്നാണ്. 

37. ഈ വസ്തുതകെളല�ാം വിലയിരുത്തുേമ്പാൾ  നയനിരക്കുകളിൽ  ഈ 

സമയത്ത് മാറ്റം വരുത്തുന്നത് വിേവകപൂർവ്വമല� എന്നു മനസ്സിലാകും.  

എന്തായാലും നിലവിെല സാഹചര�ത്തിലും ഭാവിയിെല 

മുന്നറിയിപ്പ�കളിലും നിന്ന് മനസ്സിലാകുന്നത് നിലവിെല നിരക്കുകൾ  

സമ്പദ്ഘടനയിെല ്രദവാത്മകതയ്ക്ക് അനുകൂലമാണ് എന്നാണ്.  



അതിനാൽ  നിഷ്പക്ഷമായ നിലപാടാണ് ഇത്തരുണത്തിൽ  അഭികാമ�ം.  

ഏതു സാഹചര�േത്താടും ഭാവിയിെല ധനനയേത്താട് 

്രപതികരിക്കാവുന്ന സൗകര�ം ഇതുമൂലം ലഭ�മാകും. 

േഡാ.ൈമേക്കൽ  േദബാ്രബതാപ്രതയുെട ്രപസ്താവന : 

38. നയനിരക്കുകൾ  മാറ്റമില�ാെത തുടരണെമന്നും ഇത്തരം നയകാര�ങ്ങളിൽ  

മൂന്നു കാരണങ്ങളാൽ  നിഷ്പക്ഷത 

പാലിക്കണെമന്നുംആവശ�െപ്പട്ട�െകാണ്ടാണ് ഞാൻ  േവാട്ട� െചയ്യ�ന്നത്.  

ആദ�മായി പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കിൽവന്ന ഇടിവ് താല്കാലിക 

്രപതിഭാസമാണ്.  അതിനുകീെഴ വിപുലവും ദൃഡവുമായ 

പണെപ്പരുപ്പത്തിന്െറ സമ്മർദ്ദമുണ്ട്.  പച്ചക്കറികൾ  ഒഴിെകയുള്ള CPI 

അടിസ്ഥാന പണെപ്പരുപ്പ നിരക്ക് 4.8% എന്നത് ഡിസംബർ  മാസത്തിെല 

ആെക പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കായ 3.4 ശതമാനത്തിൽ  നിന്നും 136 അടിസ്ഥാന 

േപായിന്റിന് മുകളിലായിരുന്നു.  പച്ചക്കറിയുെട വില വ�ത�ാസം േനാട്ട� 

പിൻവലിക്കൽ  മൂലമാകാം, പേക്ഷ, ഋതുേഭദങ്ങൾക്കനുസരിച്ച് അതിന്െറ 

വിലയിൽ  വ�തിയാനങ്ങൾ  ഉണ്ടാകാനും ശിശിരകാലം കഴിയുന്നേതാടുകൂടി 

വിലയിൽ  വീണ്ടും അവിചാരിതമായ മാറ്റങ്ങള�ണ്ടാകാനും സാദ്ധ�തയുണ്ട്.  

ഭക്ഷ� വസ്തുക്കൾ  ഒഴിവാക്കിയാൽ  പണെപ്പരുപ്പം 4.7 ശതമാനമാണ്.  

ഭക്ഷ�വസ്തുക്കള�ം ഇന്ധനവും ഒഴിവാക്കിയാൽ  അത് 4.9 ശതമാനമാണ്.  

മാ്രതമല്ത ഈ നിരക്കുകെളല�ാം െസപ്തംബർ  2016 മുതൽ  ്രപാബല�ത്തിൽ  

ഉള്ളതാണ്.  രണ്ടാമതായി സമ്പദ്ഘടന പുതിയ േനാട്ട�കൾ  

്രപചരിക്കുന്നതിൽകൂടി സജീവമാകുെമന്ന വസ്തുത പൂർണ്ണമായും 

ഉൾെക്കാണ്ടിട്ടില�.  ആവശ�കതയ്ക്കനുസരിച്ച് പണം ലഭ�മാകുന്നേതാടുകൂടി 

സമ്പദ്ഘടനയിലുണ്ടാകുന്ന മാറ്റങ്ങൾ  ആവശ�കത വർദ്ധിക്കുന്നതിനു മുൻപ് 

പണെപ്പരുപ്പെത്ത ഉദ്ദീപിപ്പിക്കുന്നു.  മാർച്ച്-ഏ്രപിൽ  മാസേത്താടുകൂടി 

പച്ചക്കറി വിലയിലുണ്ടാകുന്ന ഋതുേഭദമനുസരിച്ച�ള്ള വിലനിലവാരവും 

മുകളിൽ  സൂചിപ്പിച്ച  വസ്തുതകള�െട പരിണത ഫലവും ഒരുമിച്ച് 

സംഭവിക്കുെമന്നതിനാൽ  പണനയം സംരക്ഷിതമാേക്കണ്ട ആവശ�മുണ്ട്.  

്രപധാനെപ്പട്ട മൂന്നാമെത്ത കാര�ം പണനയം ഇേപ്പാൾ  ്രശദ്ധിേക്കണ്ടതും 



പണെപ്പരുപ്പത്തിൽ  നാം ലക്ഷ�ം വയ്ക്കുന്നതുമായ 4 ശതമാനത്തിൽ , അടുത്ത 

9 മാസം ഈ നിരക്കിൽ  വ�തിയാനങ്ങൾ  അനുവദിക്കില� എന്ന ദൃഡ 

നിശ്ചയം എടുേക്കണ്ടതുണ്ട്.  2014-17 കാലഘട്ടത്തിൽ  പണെപ്പരുപ്പെത്ത 

സ�ാധീനിച്ച അന്താരാ്രഷ്ട ചരക്കുവിലയിെല തകർച്ചയും മറ്റ� കാര�ങ്ങള�ം 

അടുത്ത 12 മാസേത്തയ്ക്ക് സംഭവിക്കുവാനുള്ള യാെതാരു സാദ്ധ�തയും 

കാണുന്നില�.  പകരം ആേഗാള സാമ്പത്തിക ്രപക്ഷുബ്ധാവസ്ഥ, അസംസ്കൃത 

എണ്ണയുെട അന്താരാ്രഷ്ട വില, ശരാശരിയിൽ  താെഴയുള്ള െതക്കുപടിഞ്ഞാറൻ  

മൺസൂൺ  എന്നിവയിൽ  ഏെതങ്കിലും സംഭവിക്കുകേയാ എല�ാം േചർന്ന് 

ഒരു െകാടുങ്കാറ്റായി മാറുകേയാ െചയ്േതക്കാം. 

39. മുകളിൽ  സൂചിപ്പിച്ച കാര�ങ്ങെളല�ാം സംഭവിക്കാതിരിക്കാനുള്ള 

സാദ്ധ�തയും ഇല�ാതില�. അങ്ങെനെയങ്കിൽ  വളർച്ചയ്ക്ക് േവണ്ടി 

പണനയത്തിെല ഈ കരുതൽ  ഉപേയാഗിക്കാവുന്നതാണ്. അഥവാ അത് 

സംഭവിക്കുകയും ആപത്ത് വരുത്തുകയുമാെണങ്കിൽ  പണനയം 

ഏകദിശാ നിലപാടിൽനിന്നും സ�ത്രന്തമാേകണ്ടതാണ്. 

        േഡാ.വിരാൾ  വി.ആചാര�യുെട ്രപസ്താവന : 

40. വളെര ്രപയാസേമറിയ നയതീരുമാനമാണ് എടുേക്കണ്ടത്. 

41. ഒരുഭാഗത്ത് പണെപ്പരുപ്പം താഴ്ന്നു നില്ക്കുന്നു.  മറുഭാഗത്ത് പണ 

വിതരണത്തിെല അപര�ാപ്തത സൃഷ്ടിച്ച ്രദവാത്മകതയുെട കുറവ് 

താല്കാലികമായ ഉല്പാദന മാന്ദ�ത്തിേലക്ക് നയിക്കുന്നു.  നമ്മുെട 

ചഞ്ചലമായ പണനയ ലക്ഷ�ം കാരണം വളർച്ചയ്ക്ക് ്രശദ്ധ 

െകാടുേക്കണ്ടതിനാൽ  വളർച്ചാ നിരക്ക് വർദ്ധിപ്പിക്കാനായി 

നയനിരക്കുകളിൽ  കുറവു വരുേത്തണ്ടത് സ�ാഭാവികം മാ്രതമാണ്.  

്രപേത�കിച്ച�ം ്രദവാത്മകതയുെട കുറവ് കാര�മായി ബാധിച്ച ്രഗാമീണർ  

വാഹന വായ്പ നൽകുന്ന ബാങ്കിതര ധനകാര� സ്ഥാപനങ്ങൾ , റിയൽ  

എേസ്റ്ററ്റ് എന്നീ േമഖലകളിൽ  കുറഞ്ഞ നയനിരക്കുകൾ  ൈകമാറാൻ  

കഴിഞ്ഞാൽ  അത് ഈ േമഖലകൾക്ക് ഗുണകരമായിരിക്കും. 

42. പച്ചക്കറിയുേടയും  ഭക്ഷ� വസ്തുക്കള�െടയും വില തകർച്ചയാണ് 

കുറഞ്ഞ പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കിനു കാരണം.  മുൻ  കാലങ്ങളിൽ  ഭക്ഷ� 



വസ്തുക്കള�െട വിലയിടിവിന് കാേലാചിതവും ശക്തവുമായ രൂപം 

ഉണ്ടായിരുന്നു.  മഴ നിരാശെപ്പടുത്തുേമ്പാൾ  ഭക്ഷ� വസ്തുക്കള�െട 

വില ശക്തമായ തിരിച്ച�വരവു നടത്തുമായിരുന്നു.  ഭക്ഷ� 

വസ്തുക്കള�െട വിലയിടിവിന്െറ ഒരു കാരണം ലഭ�തയുെട 

ഭാഗത്തുള്ള ഘടകങ്ങളാെണങ്കിൽ  പണെപ്പരുപ്പത്തിന്െറ കണക്കുകൂട്ടലിൽ  

ഭക്ഷ� വസ്തുക്കള�െട വില േകാർ  ഇൻേ�ഷനുമായി 

താരതമ�െപ്പടുത്തുേമ്പാൾ  തികച്ച�ം അ്രപസക്തമാണ്.  കഴിഞ്ഞ കുേറ 

മാസങ്ങളായി അത് ഉയർന്ന നിലയിൽ  തുടരുകയാണ്. 

43. ഉല്പാദന കമ്മിയുെട താല്കാലിക ഫലവും പണെപ്പരുപ്പത്തിന്െറ 

ആവർത്തന സ�ഭാവവും തമ്മിലുള്ള ബന്ധം പരിഹരിക്കാൻ  

ൈവഷമ�ം അനുഭവെപ്പടുേമ്പാൾ  എന്െറ ്രശദ്ധ അന്താരാ്രഷ്ട 

ഘടകങ്ങളിേലക്ക് തിരിയുന്നു.  ്രപധാനെപ്പട്ട വികസിത രാജ�ങ്ങളിെല 

പിന്തുണ നല്കുന്ന ്രപവണത ഇറക്കുമതിക്ക് അതിർത്തി നികുതി 

നിശ്ചയിക്കാനുള്ള അേമരിക്കയുെട നീക്കം കാരണം േഡാളർ  

ശക്തമാകുന്നത്, േലാകവ�ാപകമായി ഭക്ഷ�വസ്തുക്കൾ , െപേ്രടാളിയം 

ഉല്പന്നങ്ങൾ , േലാഹം എന്നിവയുെട വിലക്കയറ്റം എന്നിവ ആഭ�ന്തര 

പണെപ്പരുപ്പെത്ത സാരമായ അപകടത്തിലാക്കുന്നു.  ഓഹരി, വായ്പാ 

കേമ്പാളത്തിൽ  നിന്നും പുറേത്തയ്െക്കാഴുകുന്ന തുകയുെട ചിലവുകൾ  

േക്രന്ദ ബാങ്ക് പണെപ്പരുപ്പം നിയ്രന്തിക്കുവാൻ  ശക്തമായ 

നടപടികള�മായി മുേന്നാട്ട� േപായിെല�ങ്കിൽ  വളെര വലുതായിരിക്കും. 

44. ഇന്ത�ൻ  സമ്പദ്ഘടനയ്ക്കു േനെര ആേഗാള ശക്തികൾ  ആഞ്ഞടിക്കുന്ന 

കാറ്റ് തടഞ്ഞുനിർത്തുവാൻ  കഴിഞ്ഞാൽ  2017 മാർച്ച� മാസേത്താടുകൂടി 

പണെപ്പരുപ്പം 5% എന്ന ലക്ഷ�ം ൈകവരിക്കുവാൻ  ഉള്ള സാദ്ധ�തകൾ  

െതളിയുന്നു.  അേതാടുകൂടി നമ്മുെട ദീർഘകാല ലക്ഷ�മായ 4% 

പണെപ്പരുപ്പം എന്നത് 4ശതമാനത്തിന് അടുെത്തത്താൻ  കഴിേഞ്ഞക്കാം. 

എന്നാൽ  അതിനായി ഇേപ്പാൾ  നിരക്ക് കുറയ്േക്കണ്ട ആവശ�മില�.  

ആഭ�ന്തരമായും അന്താരാ്രഷ്ടതലത്തിലും കൂടുതൽ  വിവരങ്ങൾ  

ലഭ�മാകുന്ന മുറയ്ക്ക് ആവശ�െമങ്കിൽ  നിരക്ക് കൂട്ട�വാേനാ 



കുറയ്ക്കുവാേനാ മാറ്റമില�ാെത തുടരുവാേനാ ഉള്ള നിഷ്പക്ഷമായ 

നിലപാട് ആണ് േവണ്ടത്. 

45.  പണനയ തീരുമാനെത്ത കുറിച്ച് അവസാനമായി ഒരു വാക്ക്. 

വരുമാനത്തിൽ  ദൃഡതയും, ്രഗാമീണ/ ഭവനേമഖലയിേലക്ക് 

െചലവുെചയ്യാനുള്ള ലക്ഷ�േത്താടുകൂടിയ സമതുലിതമായ ബഡ്ജറ്റ�ം 

നയനിരക്കുകൾ  വർദ്ധിപ്പിക്കാെത പകരം പണെപ്പരുപ്പ ലക്ഷ�ത്തിൽ  

്രശദ്ധ േക്രന്ദീകരിച്ചാൽ  മതിയാകും. 

46. പലിശനിരക്കുകൾ  പുന:നിർണ്ണയിക്കാൻ  ബുദ്ധിമുട്ട�ള്ള ഈ സമയത്ത് 

ബാങ്കിംഗ് േമഖലയിൽ  ഘടനാപരമായ പരിഷ്കാരങ്ങൾ : അതിന്െറ 

ആസ്തിയുെട ഗുണേമന്മ, മൂലധനാവശ�ങ്ങൾ - രണ്ടു ഘടകങ്ങള�ം 

വായ്പാ വളർച്ചെയ േദാഷകരമായി ബാധിക്കുന്നതുകൂടാെത െചറുകിട 

സമ്പാദ� പദ്ധതിയുെട പലിശനിരക്കുകൾ  സാധാരണ ബാങ്കിന്െറ 

്രപവർത്തനങ്ങെള തടസ്സെപ്പടുത്തുന്നു.   

േഡാ.ഉജ്ജിത് ആർ .പേട്ടലിന്െറ ്രപസ്താവന : 

47. മാറിവരുന്ന സമ്പദ് ഘടനയുെട ്രഹസ�കാല നിർണ്ണയം അവ�ക്തമാണ്. 

48. പണെപ്പരുപ്പെത്തക്കുറിച്ച�ള്ള കാഴ്ചപ്പാട്, താല്കാലിക ഘടകങ്ങൾ , 

െപെട്ടന്ന് േകടാവുന്ന ഭക്ഷ�വസ്തുക്കൾ  കിട്ടിയ വിലയ്ക്കു 

വില്കുന്നതുൾെപ്പെട വസ്തുനിഷ്ഠമായ വിലയിരുത്തൽ  

അസാദ്ധ�മായിരിക്കുന്നു.  മുൻകാലാനുഭവങ്ങൾ  സൂചിപ്പിക്കുന്നത് 

പച്ചക്കറിയുെട വില കുതിച്ച�യരുെമന്നാണ്.  േനാട്ട� പിൻവലിക്കലിെന 

തുടർന്ന് താല്കാലികമായുണ്ടായ ഉപേഭാഗ ആവശ�കതയിൽ  കുറവ് 

വന്നുെവങ്കിലും ്രപധാനമായി ഭക്ഷ�വസ്തുക്കള�ം ഇന്ധനവും ഒഴിെകയുള്ള 

വസ്തുക്കള�െട വിലക്കയറ്റം അസുഖകരമായി തുടരുന്നു. അസംസ്കൃത 

എണ്ണയുെടയും ചരക്കുകള�െടയും (ഭക്ഷ�വസ്തുക്കൾ  ഉൾെപ്പെട) വില 

ആേഗാളതലത്തിൽ  വർദ്ധിക്കുകയും അതുവഴി നമ്മുെട പണെപ്പരുപ്പനിരക്ക് 

അപായകരമായി മാറുകയും െചയ്യ�ന്നു.  ഗാർഹിക വ�ാവസായിക 

െചലവുകള�ം കൃഷി െചലവുകള�ം ്രഗാമീണ േവതനവും കഴിഞ്ഞ ഏതാനും 

മാസങ്ങളായി വർദ്ധിച്ചിരിക്കുന്നു.  അേതാെടാപ്പം 7◌ം ശമ്പള കമ്മീഷൻ  



ശുപാർശെചയ്ത അലവൻസുകള�ം അേമരിക്കയുെട സാമ്പത്തിക നയങ്ങള�െട 

ഫലമായി വിേദശ നാണ� നിരക്കുകളിൽ  ഉണ്ടാകുന്ന ചാഞ്ചല�വും 

പണെപ്പരുപ്പ നിരക്കിന്െറ സഞ്ചാര പഥെത്ത അനിശ്ചിതമാക്കുന്നു. 

49. പുതിയ േനാട്ട�കൾ  കൂടുതൾ  േവഗതയിൽ  ്രപചാരത്തിൽ  

വരുന്നേതാടുകൂടി സമ്പദ്ഘടനയുെട ്രപവർത്തനങ്ങൾ  2016-17 നാലാം 

പാദത്തിന്െറ അവസാന നാള�കളിൽ  ഊർജ്ജസ�ലമാകും.  

ഉപേഭാക്താക്കള�െട ആവശ�കതയും േനാട്ട� പിൻവലിക്കൽ  വഴിയുണ്ടായ 

പതനത്തിൽ  നിന്നും കരകയറും.  േകാർപ്പേററ്റ� േമഖലയുെട മൂന്നാം 

പാദത്തിെല ്രപകടനെത്തക്കുറിച്ച് ലഭ�മായ പരിമിതമായ വിവരങ്ങൾ  

സൂചിപ്പിക്കുന്നത് കഴിഞ്ഞപാദത്തിൽനിന്ന് െമച്ചെപ്പട്ട ്രപകടനമായിരിക്കും 

ഈ പാദത്തിൽ  കാഴ്ചവയ്ക്കുന്നത് എന്നാണ്.  റിസർവ്വ് ബാങ്കിന്െറ 

ഉപേഭാക്തൃ വിശ�സ്തതയുെട സർെവ്വ സൂചിപ്പിക്കുന്നത് 2016-17 െല 

മൂന്നാംപാദത്തിൽനിന്നു വ�ത�സ്തമായി അടുത്ത ഒരുവർഷം കാതലായ 

മാറ്റങ്ങൾ  സംഭവിക്കും എന്നാണ്.  2017-18 െല േക്രന്ദ ബഡ്ജറ്റ് 

അടിസ്ഥാന സൗകര�വികസനത്തിനും ഭവന നിർമ്മാണത്തിനും േവണ്ടി 

കൂടുതൽ  തുക െചലവഴിക്കുന്നതും ശുഭകരമാണ്.  ആേഗാള വളർച്ചയും 

2016 ൽ  നിന്നും 2017 ൽ  ഉയർന്നതായിരിക്കുെമന്ന് ്രപതീക്ഷിക്കുന്നു.  ഈ 

ഘടകങ്ങള�ം ധന നയങ്ങൾ  മറ്റ� േമഖലകളിേലക്ക് െമച്ചെപ്പട്ട രീതിയിൽ  

എത്തിക്കുന്നതിൽകൂടിയും 2017-18 െല വളർച്ചാ സാദ്ധ�തകൾ  

െമച്ചെപ്പട്ടതായിരിക്കും. 

50. ആഗസ്റ്റ് 2016 െല ഗസറ്റ് വിജ്ഞാപനത്തിൽക്കൂടി  ്രപാബല�ത്തിൽ  

വന്ന 4% പണെപ്പരുപ്പനിരക്കിെലത്താൻ  ്രശമിക്കുേമ്പാൾേപാലും 

സൂക്ഷ്മമായ മാർഗ്ഗങ്ങൾ  നിർണ്ണയിച്ച�െകാണ്ട് അനുബന്ധമായ 

െചലവുകൾ  കുറയ്ക്കാനും നമ്മുെട ലക്ഷ�മായി 4% എന്നത് 

നിലനില്ക്കുന്നതാെണന്ന് ഉറപ്പ�വരുത്തുവാനും കഴിയണം.  

ധനനയത്തിന്െറ കാര�ത്തിൽ  നിഷ്പക്ഷ നിലപാെടടുക്കുന്നതു െകാണ്ട് 

ഏതു ദിശയിലുള്ള തീരുമാനം എടുക്കുവാനും ഭാവിയിൽ  ലഭ�മാകുന്ന 

വിവരങ്ങൾ , നിർേദ്ദശങ്ങൾ , കണക്കുകൂട്ടലുകൾ  എന്നിവയുെട 



സഹായേത്താെട പണെപ്പരുപ്പം 4ശതമാനത്തിന് അടുെത്തത്തിക്കുെമന്ന് 

ഉറപ്പ�വരുത്തുവാനും ്രശമിക്കുന്നതാണ്. 

                                                                                                              

േജാസ് െജ.കാട്ട�ർ  

  പ്രത്രപസ്താവന:2016-17/2263               ചീഫ് ജനറൽ  മാേനജർ  

 

 

 

 


