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ABSTRACT 
 

The behavior of individual prices is crucial for the effectiveness of monetary policy, as 

it can indicate underlying economic imbalances requiring policy measures. Over the past 

two decades, numerous studies have examined price rigidity using micro-level CPI and PPI 

data. Examples include research by Bils and Klenow (2004) and Nakamura and Steinsson 

(2008) focusing on the US, studies by the Inflation Persistence Network (IPN) analyzing 

country-level data for the Euro area (Dhyne et al. 2006 and Vermeulen et al. 2007), and work 

by Bunn and Ellis (2011, 2012a, 2012b) pertaining to the UK. Additionally, Alvarez and Burriel 

(2010), Alvarez and Lippi (2014), Costain and Nakov (2011), Vavra (2014), Kara (2015), and 

Dixon and Tian (2017) have contributed further insights into the study of price behaviour. 

Prices can be termed as sticky or rigid if they take time to adjust. Due to nominal 

rigidness, prices show stickiness and do not freely adjust to changes in demand and 

supply. It has a great impact on economic workings and creates changes in the monetary 

policy that impact real variables. This study examines the frequency of price changes 

in India, using the Consumer Price Index (CPI) and Wholesale Price Index (WPI), to 

understand price adjustment dynamics. It also analyzes hazard functions related to 

consumer prices. The findings suggest that prices in India are less sticky or rigid 

compared to other developed countries, which impacts the efficacy of monetary policy. 

Consumer Price Index (CPI) is instrumental in targeting inflation and monitoring price 

stability by central banks around the globe. The adoption of Inflation Targeting (IT) in 

India in 2015 underscores the importance of controlling inflation and maintaining price 

stability. High inflation can distort the price system, leading to production inefficiency 

and significant welfare costs (Nakamura et. al. 2018). This thesis explores the impact 

of Inflation Targeting on the nature of prices. The study also evaluates the effects of 

Demonetization which was announced in 2016 on CPI item-wise prices, noting its 

impact on various macroeconomic variables. It also reveals that in India, Inflation 

Targeting has led to a decline in the frequency of price increases and an increase in the 

frequency of price decreases. In contrast, Demonetization has led to a decline in the 

dispersion of price increases and a rise in the spread of price decreases. Furthermore, 

the research highlights the significant impact of monthly inflation on the frequency of 
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price changes, compared to the role of output growth. We have also assessed the 

repercussions of shifts in inflation expectations on price volatility, explored the intricate 

relationship between these variables and other pivotal macroeconomic factors. We have 

studied the relationship between inflation expectations, monetary policy, and price 

volatility, noting that unanchored inflation expectations can complicate the central 

bank's efforts to achieve its inflation objectives. The findings reveal that alterations in 

inflation expectations and related variables significantly impact the frequency of price 

adjustments. Specifically, an increase in inflation expectations corresponds to 

heightened occurrences of price increases and reduced instances of price decreases, 

ultimately contributing to an overall inflationary trend. Our study recommends 

implementing a contractionary monetary policy in response to an increase in inflation 

expectations, based on empirical findings. In conclusion, the thesis emphasizes the 

importance of understanding price dynamics for effective monetary policy formulation 

and economic stability. It provides insights that can inform policymakers in India and 

other countries facing similar challenges. 
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सार 

 

व्यक्तिगि मूल्यों का व्यवहार मौद्रिक नीति के प्रभावकाररिा के लिए 

महत्वपूर्ण है, तयोंकक यह नीति के लिए आवश्यक उपायों की आवश्यकिा 

बिा सकिा है। पपछिे दो दशकों में, साक्षात्कार मूल्य ररक़्िडिटी का 

पवश्िेषर् करन ेवािे कई अध्ययन हुए हैं जो माइक्रो स्िरीय सीपीआई और 

पीपीआई िटेा पर आधाररि हैं, जैसे बबल्स और तिेनो (2004) और नकामुरा 

और स्टेइन्सन (2008) अमेररका के लिए, इन््िेशन पलसणस्टेंस नेटवकण  

(आईपीएन) कन्री-स्िर अध्ययन यूरो के्षत्र के लिए (धीन एट एि । 2006 

और वमूणिेन एट एि । 2007) और बन और एलिस (2009, 2012a, 

2012b) बिटेन के लिए। अल्वारेज और बुररणएि (2010), अल्वारेज एट 

एि। (2013), अल्वारेज एट एि। (2014), कॉस्टेन और नाकोव (2011), 

वाव्रा (2014), कारा (2015) और डितसन और द्रटयान (2017) जैसे अन्य 

औद्योगगक कामों ने मूल्य व्यवहार के अध्ययन में अगधक पवपवधिाएं जोडी 

हैं। मूल्यों को क्स्टकी या ररक़्िि कहा जा सकिा है अगर उन्हें समय िगिा 

है समायोक्जि होने में। मौद्रिक ररक़्ििनेस के कारर्, मूल्यों में क्स्टकी होिा 

है और मागं और आपूतिण में पररविणनों के लिए स्विंत्र रूप से समायोक्जि 

नहीं होिा है। यह आगथणक कामों पर महत्वपूर्ण प्रभाव िाििा है और मौद्रिक 

नीति में पररविणनों को उत्पन्न करिा है जो वास्िपवक पररक्स्थतियों पर 

प्रभाव िािि े हैं। यह अध्ययन मूल्य पररविणनों की आवगधकिा की 

आवगधकिा को समझने के लिए भारि में कोष्ठक मूल्य सूचकाकं 
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(सीपीआई) और होिसेि मूल्य सूचकाकं (िब्लल्यूपीआई) का उपयोग करिा 

है। यह सामान्यि: उत्पादक और उपभोतिा मूल्यों संबंगधि हा़िािण फंतशन 

का पवश्िेषर् करिा है। इसके पररर्ाम साबबि करिे हैं कक भारि में मूल्य 

अन्य पवकलसि देशों की िुिना में कम क्स्टकी या ररक्जि हैं, जो मौद्रिक 

नीति की प्रभावकाररिा पर प्रभाव िाििा है। उपभोतिा मूल्य सूचकाकं 

(सीपीआई) मूल्य क्स्थरिा को िक्ष्य बनाने और मौद्रिक नीति के माध्यम 

से कीमि क्स्थरिा की तनगरानी करने में कें िीय बैंकों द्वारा महत्वपूर्ण है। 

भारि में इन््िेशन तनक्श्चि करने की (आईटी) के अपनान ेने 2015 में 

भारि में इन््िेशन को तनयंबत्रि करने और मूल्य क्स्थरिा बनाए रखने के 

महत्व को जद्रटलिि ककया है। उच्च इन््िेशन मूल्य प्रर्ािी को पवके्रिा 

अक्षमिा की ओर िे जा सकिा है, क्जससे उत्पादन अक्षमिा और महत्वपूर्ण 

कल्यार् िागिें (नकामुरा एट. एि. 2018)। यह थीलसस मूल्यों की प्रकृति 

पर इन््िेशन तनक्श्चि करन ेके प्रभाव की जांच करिी है। अध्ययन यह 

भी मूल्यों के सीपीआई आइटम-वार मूल्यों पर नोद्रटगं इसके असर का 

मौजूदा मौद्रिकात्मक उत्पादन और पवलभन्न मैक्रो-आगथणक संकेिकों पर 

प्रभाव का तनरीक्षर् करिा है। यह पाया जािा है कक इन््िेशन तनक्श्चि 

करने ने मूल्य वदृ्गध की आवपृि को कम ककया है और मूल्य घटनाओ ंकी 

आवपृि को बढा द्रदया है भारि में। उल्टे, नोटबंधी ने मूल्य वदृ्गध के पवस्िार 

को कम ककया है और मूल्य घटनाओं के पवस्िार को बढा द्रदया है। इसके 

अतिररति, शोध मालसक इन््िेशन के लश्ट के पररर्ामों का मूल्य 

अक्स्थरिा पर प्रभाव आकिन करिा है, और इन मामूिी संबंगधि ित्वों 
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और अन्य महत्वपूर्ण मैक्रो-आगथणक कारकों के बीच जद्रटि संबंध का अन्वेषर् 

करना। हमने मूल्य क्स्थरिा, मौद्रिक नीति और मूल्य अक्स्थरिा के बीच 

संबंध का अध्ययन ककया है, नोट ककया है कक अनाक्रलमि इन््िेशन आशाए ँ

कें िीय बैंक के इन्िेशन उद्देश्यों को प्राप्ि करन ेके लिए इसके प्रयासों 

को जद्रटि बना सकिी हैं। अध्ययन के फिस्वरूप प्रकृतियों में पररविणनों 

के प्रति मूल्य समायोजन के उच्च घटनाओं के साथ और मूल्य से कम 

घटनाओं के घटनाएँ, आखखरकार समग्र मुिास्फीति की एक यायावर रुझान 

में योगदान करि े हैं। हमारा अध्ययन प्रायोगगक कफंडिगं्स पर आधाररि 

उगचि मौद्रिक नीति के उिरदायी के रूप में एक संकुगचि मौद्रिक नीति का 

कायाणन्वयन सुतनक्श्चि करने की लसफाररश करिा है। समापन में, थीलसस 

मौद्रिक नीति तनमाणर् और आगथणक क्स्थरिा के लिए मूल्य गतिपवगधयों को 

समझने के महत्व को जोर देिी है। यह उन अंितनणद्रहि प्रर्ालियों को प्रदान 

करिा है जो भारि और अन्य समान चुनौतियों का सामना कर रहे देशों 

के नीतिकलमणयों को सूगचि कर सकि ेहैं। 
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