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drishtiias.com/hindi/printpdf/critical-elements-of-national-monetisation-pipeline

िप्रिल�स के िलये
नीित आयोग, रा�ट्रीय मदुर्ीकरण पाइपलाइन, इ�फ्रा�ट्र�चर इंवे�टम�ट ट्र�ट, िरयल ए�टेट इंवे�टम�ट ट्र�ट

मे�स के िलये
नीित आयोग की िसफािरश� और उनका मह�व

चचा� म� �यो?ं

हाल ही म� ‘नीित आयोग’ ने ‘रा�ट्रीय मदुर्ीकरण पाइपलाइन’ (NMP) की सफलता के िलये मह�वपूण� घटक के �प म�
‘इ�फ्रा�ट्र�चर इंवे�टम�ट ट्र�ट’ (InvITs) और ‘िरयल ए�टेट इंवे�टम�ट ट्र�ट’ (REITs) जैसे मदुर्ीकरण उपकरणों को
बढ़ाने हेत ुनीित एवं िनयामक पिरवत�न लाने की िसफािरश की है।
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प्रमखु िबंद ु

रा�ट्रीय मदुर्ीकरण पाइपलाइन
‘रा�ट्रीय मदुर्ीकरण पाइपलाइन’ का अनमुान है िक िव� वष� 2022 से िव� वष� 2025 तक चार वष� की
अविध म� क� दर् सरकार की म�ुय संपि� के मा�यम से कुल 6 लाख करोड़ �पए का मदुर्ीकरण िकया जा
सकता है।

यह योजना प्रधानमतंर्ी की ‘रणनीितक िविनवेश नीित’ के अन�ुप है, िजसके तहत सरकार केवल
कुछ िचि�त �ेतर्ों म� उपि�थित बनाए रखगेी और शेष को िनजी �ेतर्ों के िलये खोल िदया जाएगा।

इसके तहत सरकार की योजना राजमाग�, गैस पाइपलाइनों, रेलवे पटिरयों और िबजली ट्रांसिमशन लाइनों
जैसी साव�जिनक संपि�यों के मदुर्ीकरण के िलये इ�फ्रा�ट्र�चर इंवे�टम�ट ट्र�ट’ (InvITs) एवं ‘िरयल
ए�टेट इंवे�टम�ट ट्र�ट’ (REITs) का उपयोग करना है।

नीित आयोग की िसफािरश�
InvITs को ‘िदवाला और िदवािलयापन संिहता’ (IBC) के तहत लाना: य�िप भारत म� InvITs संरचनाओं
का उपयोग वष� 2014 से िकया जा रहा है, िकंत ुऐसे ट्र�टों को 'काननूी �यि�त' नही ंमाना जाता है।

इसिलये ‘िदवाला और िदवािलयापन संिहता’ InvIT ऋणों पर लाग ूनही ंहोती है। ऋणदाताओ ंके
पास पिरयोजना पिरसंपि�यों के िलये कोई मौजदूा प्रिक्रया नही ंहै।

हालाँिक ‘िव�ीय पिरसंपि�यों के प्रितभिूतकरण एवं पनुिन�मा�ण और सरु�ा �याज अिधिनयम,
2002’ (सरफेसी अिधिनयम) तथा ‘ऋणों की वसूली और िदवािलयापन अिधिनयम, 1993’
के तहत ऋणदाताओ ंको संर�ण प्रदान िकया जाता है।

इस प्रकार IBC प्रावधानों को InvITs तक िव�तािरत करने से ऋणदाताओ ंको एक तीव्र एवं
अिधक प्रभावी ऋण पनुग�ठन और समाधान िवक�प तक पहुँचने म� मदद िमलेगी।

टै�स बर्ेक: आयकर अिधिनयम, 1961 की धारा 54EC के तहत सरुि�त िनवेश हेत ुInvITs म� कर लाभ
की अनमुित देने से यह कर-कुशल और उपयोगक�ा� अनकूुल तंतर्, खदुरा िनवेशकों (�यि�तगत / गैर-पेशेवर
िनवेशकों) को आकिष�त करेगा।

हालाँिक इससे राजकोष के राज�व म� हािन के कारण लागत म� वृि� होगी, लेिकन दीघ�कािलक लाभ
लागत से अिधक हो सकता है �योंिक पूंजीगत लाभ छूट के साथ िनिद��ट बॉ�ड म� िनवेश से अतीत म�
सफलता सािबत हुई थी।
आयकर अिधिनयम, 1961 की धारा 54EC, करदाताओ ंको कुछ सरकार समिथ�त बिुनयादी ढाँचा
फम� �ारा जारी बॉ�ड म� िनवेश के मा�यम से अचल संपि�यों म� लेन-देन से दीघ�कािलक पूंजीगत लाभ
की भरपाई करने की अनमुित देती है।

यह भारतीय रा�ट्रीय राजमाग� प्रािधकरण, गर्ामीण िव�तुीकरण िनगम, िव�तु िव� िनगम
और भारतीय रेलवे िव� िनगम �ारा जारी बॉ�ड पर लाग ूहोता है।
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इंफ्रा�ट्र�चर इ�वे�टम�ट ट्र�ट (InvITs) के बारे म�:
ये ऐसे उपकरण ह� जो �यूचअुल फंड की तरह काम करते ह�।
इ�ह� कई िनवेशकों की छोटी रकम को उन पिरसंपि�यों म� िनवेश करने के िलये िडज़ाइन िकया गया है जो
एक अविध म� नकदी प्रवाह उ�प�न करते ह�। इस नकदी प्रवाह का एक िह�सा िनवेशकों को लाभांश के
�प म� िवतिरत िकया जाएगा।
InvIT ‘इिनिशयल पि�लक ऑफिरंग’ (IPO) म� �यूनतम िनवेश रािश 10 लाख �पए है, इसिलये यह उ�च
आय वाले �यि�तयों, सं�थागत और गैर-सं�थागत िनवेशकों के िलये उपय�ुत है।

InvITs को �टॉक की तरह ही IPO के मा�यम से ए�सच�जों पर सूचीब� िकया जाता है।
InvITs को भारतीय प्रितभिूत और िविनमय बोड� (SEBI) (इ�फ्रा�ट्र�चर इ�वे�टम�ट ट्र��स) िविनयम,
2014 �ारा िविनयिमत िकया जाता है।
InvITs की संरचना इस प्रकार की जाती है िक िनवेशकों को पूवा�नमेुय नकदी प्रवाह (Predictable
Cash Flows) के साथ बिुनयादी ढांँचे की संपि� म� िनवेश करने का अवसर िमल सके, जबिक पिरसंपि�
के मािलक उन पिरसंपि�यों से भिव�य म� होने वाले राज�व नकदी प्रवाह को रोकने हेत ुअिगर्म संसाधन
जटुा सकते ह�, िज�ह� बदले म� नई पिरसंपि�यों म� लगाया जा सकता है या कज़� के �प म� चकुाने हेत ु
इ�तेमाल िकया जा सकता है। 

िरयल ए�टेट इ�वे�टम�ट ट्र�ट (ReITs) के बारे म�:
ReITs, InvITs  इस अंतर के साथ समानता रखते ह� िक ये प्रितभिूतयांँ अचल संपि� से जड़ुी हुई ह�।
 ReITs  की संरचना �यूचअुल फंड के समान है। हालांँिक �यूचअुल फंड म� जहाँ अंतिन�िहत पिरसंपि�
बॉ�ड, �टॉक और सोना है, वही ँReITs म� िनवेशक भौितक अचल संपि� म� िनवेश करते ह�।
एकतर् िकये गए धन को आय-सृजन हेत ुअचल संपि� म� लगाया जाता है।
यह आय इकाई धारकों के बीच िवतिरत हो जाती है।
िकराए और प�टों से प्रा�त होने वाली िनयिमत आय के अलावा अचल संपि� की पूंजी वृि� से प्रा�त लाभ
भी इकाई धारकों के िलये एक आय है।
ReITs के िलये �यूनतम अंशदान सीमा 50,000 �पए है।

आगे की राह 

बहु-िहतधारक दिृ�टकोण: इ�फ्रा�ट्र�चर िनयामकों और सेबी को एक InvITs के सफल िदवाला समाधान
(Insolvency Resolution) हेत ुिमलकर काम करने की आव�यकता होगी, िजसम� प्रायोजक, िनवेश प्रबंधक
और/या ट्र�टी या एक बिुनयादी ढांँचे की संपि� के ह�तांतरण म� बदलाव शािमल हो सकता है।
आयकर अिधिनयम म� संशोधन: औ�ोिगक समहूों ने िवशेष �प से NMP संपि� रखने वाले पातर् InvITs  म� िनवेश
के िलये पूंजीगत लाभ कर राहत प्रदान करने हेत ुआयकर काननू म� एक अलग धारा का प्र�ताव िकया है, जो धारा
54ईसी का िव�तार करने से बेहतर होगी।
समगर् सधुार: पिरचालन के तौर-तरीकों को स�ुयवि�थत करना, िनवेशकों की भागीदारी को प्रो�सािहत करना और
वािणि�यक द�ता को सिुवधाजनक बनाना 'मदुर्ीकरण अिभयान के  'कुशल एवं प्रभावी' पिरणाम सिुनि�चत कर
सकता है।

सर्ोत: द िहंद ू
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