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ि��ल�स के  �लये
राजकोषीय घाटा, ��य	 मु�ीकरण

मे�स के  �लये
एक िवक�प के तौर पर ��य	 मु�ीकरण और उसक!
सीमाएँ

चचा$ म% &य'?
कोरोना वायरस (COVID-19) महामारी के कारण �भािवत हुई भारतीय अथ��यव�था म�  राज�व की कमी क� द�
सरकार को और अिधक उधार लेने के िलये मजबरू कर सकती है, िकंतु सरकार के िलये घाटे का मुद� ीकरण
(Monetising) करना अंितम उपाय के तौर पर भी देखा जाएगा।

�मुख )बदु
आिधकािरक बयान के अनुसार, मौजदूा िव- वष� की दसूरी छमाही के िलये उधार संबंधी काय�0म1 की
समी2ा भारत सरकार और भारतीय िरज़व� ब4क (RBI) के अिधकािरय1 5ारा इस माह के अंत म�  की
जाएगी, वही ंअिधकािरय1 5ारा घाटे के �7य2 मुद� ीकरण की संभावना पर भी चचा� की गई है।

अथ$.यव/था क! मौजूदा 1/थ￸त
तकरीबन चार माह तक देश�यापी लॉकडाउन के कारण बावजदू भी भारत कोरोना वायरस (COVID-19)
सं0मण के मामले म�  िव<व म�  दसूरे �थान पर बना हुआ है, और इस महामारी तथा लॉकडाउन के
पिरणाम�व=प आिथ�क गितिविधयाँ ?क गई ह4 , िजससे सरकार के राज�व को भारी नुकसान का सामना
करना पड़ रहा है।
हािलया आँकड़1 के अनुसार, िव-ीय वष� 2020-21 की पहली ितमाही (अ�ैल से जनू) म�  भारत के सकल
घरेल ूउ7पाद (GDP) म�  िरकॉड� 23.9 �ितशत का संकुचन दज� िकया गया है, जो िक बीते एक दशक म�
भारतीय अथ��यव�था का सबसे खराब �दश�न है।
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अथ��यव�था म�  िवकास के लगभग सभी �मुख संकेतक गहरे संकुचन की ओर इशारा कर रहे ह4 । जहाँ एक
ओर मौजदूा िव-ीय वष� की पहली ितमाही के दौरान कोयले के उ7पादन म�  15 �ितशत का संकुचन दज�
िकया गया, वही ंइसी अविध के दौरान सीम� ट के उ7पादन और �टील के उपभोग म�  0मशः 38.3 �ितशत
और 56.8 �ितशत का संकुचन दज� िकया गया। 
इसके अलावा देश म�  रोज़गार की ि�थित भी अCछी नही ंहै, स�टर फॉर मॉिनटिरंग इंिडयन इकोनॉमी
(CMIE) 5ारा जारी आँकड़1 के अनुसार, इस वष� अ�ैल-अग�त माह के दौरान लगभग 21 िमिलयन
वेतनभोगी कम�चािरय1 ने अपनी नौकरी खो दी है।

इस �कार की �यव�था के अंतग�त सरकार �7य2 तौर पर भारतीय िरज़व� ब4क (RBI) के साथ �यवहार
करती है और उसे सरकारी बॅॅाFड्स (Government Bonds) के बदले म�  नई मुद� ा छापने के िलये कहती
है।

नई मुद� ा छापने के बदले म�  RBI को सरकारी बॅॅाFड्स �ाHत होते ह4  जो िक RBI की पिरसंपि- ह4 ।
इस �कार सरकार के पास खच� करने के िलये आव<यक नकदी आ जाती है, िजसे वह िविभIन जन
कJयाण काय�0म1 पर �योग कर सकती है।
मौजदूा महामारी के दौर म�  कई िव<लेषण सरकार के घाटे को परूा करने के िलये �7य2 मुद� ीकरण को एक
िवकJप के =प म�  ��तुत कर रहे ह4 , िकंतु सरकार इस िवकJप को सबसे अंितम उपाय के =प म�  ही देखेगी,
Kय1िक इसके साथ िनिहत सम�याएँ सरकार को इसका �योग न करने के िलये मजबरू कर रही ह4 ।

िनिहत सम/याएँ
सैLांितक तौर पर िनजी मांग म�  िगरावट की ि�थित म�  घाटे के �7य2 मुद� ीकरण की �यव�था सरकार को
समग�  मांग बढ़ाने का अवसर �दान करती है, िजससे इस �यव�था से मुद� ा�फीित को बढ़ावा िमलता है। 
यNिप कुछ हद तक मुद� ा�फीित को अथ��यव�था के िलये सही माना जाता है, िकंतु यिद सही ढंग से िनगरानी
न की जाए तो इस �यव�था से अथ��यव�था म�  उCच मुद� ा�फीित की ि�थित उ7पIन हो सकती है।
इस �कार उCच मुद� ा�फीित और उCच साव�जिनक ऋण अथ��यव�था म�  �यापक �तर पर अि�थरता
उ7पIन कर सकते ह4 ।
�ायः सरकारी तंQ को खच� करने के मामले म�  अ�भावी और भ� Rट माना जाता है, िजसके कारण सरकार के
पास राज�व होने के बावजदू भी यह सुिनि<चत नही ंिकया जा सकता िक उसका लाभ देश के सभी आम
नागिरक1 को िमल सकेगा।

िन5कष$
महामारी के �भाव के कारण भारतीय अथ��यव�था पर काफी अिधक �भाव पड़ा है, और अथ��यव�था के लगभग
सभी 2ेQ उ7पादन और राज�व की भारी कमी का सामना कर रहे ह4 , ऐसे म�  उIह�  अिधक-से-अिधक खच� करने के
िलये मजबरू नही ंिकया सकता है, ऐसे म�  सरकार 5ारा िकये जाने वाला िनवेश अथ��यव�था के िवकास को बढ़ावा
देने के िलये एकमाQ साधन �तीत होता है, िकंतु सरकार के पास इतनी रािश नही ंहै िक वह खच� कर सके, इसिलये
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�7य2 मुद� ीकरण को एक िवकJप के =प म�  देखा जा सकता है, हालाँिक इसके साथ िनिहत सम�याएँ काफी गंभीर
ह4  और उन पर सही ढंग से िवचार करना आव<यक है। अIय िवकJप1 के तौर पर सरकार अ�7य2 मुद� ीकरण
जैसे ओपन माकT ट ऑपरेशIस (OMOs) का �योग कर रही है।

और पढ़% 
महामारी का अथ	शा��

7ोत: द )हदू
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