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* इस लेख को सगंीता मिश्ा, सिीर रजंन बेहरा, मिमित्ानदं सेठ और सक्षि सूद ने तैयार 
मकया है। हरेंद्र बेहरा के बहुिूलय तकनीकी सिर्थन और दबेा प्रसाद रर और सीतीकानत 
पटनायक के उपयोगी सझुािों को कृतज्ञतापूि्थक सिीकार मकया जाता है। लेखक कई 
उपयोगी ििा्थओ ंऔर मटपपमियों के मलए मिनीत कुिार श्ीिासति के आभारी हैं मजनहोंने 
इस लेख को सिदृ्ध मकया। इस लेख िें वयक्त मििार लेखकों के हैं, भारतीय ररजि्थ बैंक के 
नहीं।

अब पहले से कहीं ज्यादया इस बयात की स्वीकृतत है तक सया ््वजतिक 
व्् के ्तृधिकयारक तत्ों को सरंतषित और त्कतसत तक्या जयािया 
है। कोत्ड-19 िे रयाजकोषवी् िवीतत को इस तरह से तिर से 
पररभयातषत करिे कया एक अिूठया अ्सर प्रदयाि तक्या है, जो 
सया ््वजतिक व्् के कया ््विवीततक पुिप्र्व्ोजि और पुिप्रया्वथतिकतया 
द्यारया 'तकतिया' के बजया् 'कैसे' पर जोर दतेवी है। भयारत िें, 
रयाजकोषवी् प्रबधंि और अिुशयासि के भवीतर गुण्त्या सबंधंवी सोच 
को ससंथयागत बियािया िहत्पूण्व है। इस आलेख िें कुछ ियात्यातिक 
सकेंतकों कया प्रसतया् तद्या ग्या है, अथया्वत, पूजंवीगत पररव्् की 
तुलिया िें रयाजस् व्् कया अिुपयात और रयाजस् घयाटे कया सकल 
रयाजकोषवी् घयाटे के सयाथ-सयाथ उिके तलए प्रयारतंभक सतर तजसे 
एक सतत त्कयास प्रषेिप्क्र के तलए रयाजकोषवी् सरंचिया िें 
उप्ुक्त रूप से तितरित तक्या जया सकतया है।

“ियाि् पूजंवी, त्ज्याि और प्ररौद्ोतगकी सतहत भरौततक और 
सयाियातजक बुति्यादवी ढयंाचे पर व्् ि के्ल कल्याणकयारवी है, 
बतलक ्ह उिके उचच गुणक प्रभया् और पूजंवी ए् ं रिि 
उतपयादकतया दोिों िें ्तृधि के ियाध्ि से उचच त्कयास कया 
ियाग्व प्रशसत करतया है। आगे चलकर, ्ह अति्या ््व हो जयातया 
है तक रयाजकोषवी् रोड िैपस को ि के्ल ियात्यातिक ियापदडंों 
जैसे तक जवीडवीपवी अिुपयात की तुलिया िें रयाजकोषवी् सतुंलि 
्या जवीडवीपवी अिुपयात की तुलिया िें ऋण के सदंभ्व िें पररभयातषत 
तक्या जयातया है, बतलक कें द्र और रयाज्ों दोिों के तलए व्् की 
गुण्त्या से सबंतंधत गरौर करिे लया्क ियापदडंों के सदंभ्व िें 
भवी पररभयातषत तक्या जयातया है, तक .... ्ह सुतितचित करगेया 
तक कल्याण्याद िें उललेखिवी् उतपयादक पररणयाि और 
गुणक प्रभया् हो”

- श्ी शमक्तकांत दास, गिन्थर, आरबीआई, 2021

भूमिका

 कोमिड -19 सकंट और आमर्थक गमतमिमियों िें अभूतपूि्थ 
गहर ेसकुंिन से उबरने के मलए जबद्थसत राजकोषीय प्रमतमरिया से 
भमिषय के मलए राजकोषीय फे्ििक्थ  पर पनुमि्थिार करना जरूरी 
हो गया है। राजकोषीय सदुृढीकरि को मििेक और मसररता के 
पर पर मनददेमशत करने के मलए ऋि/घाटे/वयय मनयिों को सरामपत 
करने के िानक दृमटिकोि के तहत साि्थजमनक वयय की गिुित्ा 
की ओर अमिक धयान मदया जा रहा है। भारत िें, गिुित्ा सबंिंी 
मििार राजकोषीय प्रबिंन और अनशुासन के कें द्र िें रहते हैं और 
इसमलए, उनहें ससंरागत बनाना इन पहलओु ंको िजबूत करगेा।

 आितौर पर, राजकोषीय मनयिों का उदे्शय मिकृत 
प्रोतसाहनों को दरुुसत करना और अमिक खि्थ करने के दबाि को 
मनयमंत्त करना है तामक राजकोषीय मजमिेदारी और ऋि मसररता 
समुनमचित हो सके। हालामँक, दूसर ेदशेों के अनभुि से पता िलता 
है मक हेडलाइन राजकोषीय सतंलुन के सदंभ्थ िें सरामपत मनयि 
राजकोषीय नीमत को प्रिरिीयता प्रदान करते हैं, राजकोषीय खि्थ 
की गिुित्ा को कि करते हैं, और सरकार के हारों िें वयापार 
िरिों के मलए बमहजा्थत/अमनमचित आघात पर प्रमतमरिया दनेे की 
सितंत्ता को कि करते हैं (िंडन, 2014; गएुगु्थइल एि ं अनय, 
2017)। यह बाद िाले के सदंभ्थ िें है मक दूसरी पीढी के राजकोषीय 
मनयिों िें पलायन/सिुार उपबिं1 शामिल है और/या उनके बेहतर 
मसररीकरि गिुों को दखेते हुए िरिीय रूप से सिायोमजत शततों 
(हेडलाइन राजकोषीय शेष के बजाय) िें पररभामषत मकया गया है 
(आईएिएफ, 2014; सकैिटर एि ंअनय, 2012)। जहां इस तरह 
के उपबंि नैमतक खतर ेिें पड़ सकते हैं और उनहें सिंार िनुौमतयों 
का सािना करना पड़ सकता है, िहीं वयय मनयि पसदंीदा मिकलप 
बन गए हैं कयोंमक िे अच्ी तरह से सिझे जाते हैं, मनगरानी िें 
आसान होते हैं और राजकोषीय नीमत की िरिीयता को कि करते 
हैं (िानेसकु और बोिा, 2021)2। इस मिमशटि शैली िें, दूसर ेदशे के 
अनभुि के सार-सार अपने सिय ंके ऐमतहामसक अतीत से भारत 

1 भारत के मलए बिाि और सिुार खंडों की ििा्थ अनबुिं I िें की गई है।

2 सरकार की वयय बाधयता और बाधयकारी राजकोषीय मनयिों ने एक अनय प्रकार के 
गैर-पारदशशी राजकोषीय जोमखिों को जनि मदया है, जो अमनिाय्थ रूप से 'गैर-जरूरी' िदों 
से है। इसके िदे्नजर, अमिक पारदमश्थता के सार, 2018 से आईएिएफ द्ारा साि्थजमनक 
के्षत् के तलुन-पत् दृमटिकोि पर जोर मदया जा रहा है। 

भारत में राजकोषीय फ्रे मवक्क  और वयय 
की गणुवत्ा*
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के मलए एक सपटि सबक है मक साि्थजमनक वयय की गिुित्ा से 
सिझौता नहीं करना है।

 कोमिड-19 िहािारी ने प्रिखु िसतओु ं और साि्थजमनक 
िसतओु ंपर खि्थ करने की आिशयकता को िहतिपूि्थ बना मदया 
है, मिशेष रूप से िे जो िानि और सािामजक पूजंी एि ंभौमतक 
इनफ्ासट्रकिर िें सिुार करते हैं (आईएिएफ, 2020)। सिझदारी 
भी वयय की गिुित्ा पर धयान दनेे को सही ठहराती है। बाजार 
उिाररयों के िाधयि से सरकारी वयय के बडे़ पैिाने पर मित्पोषि 
होने से यह िहतिपूि्थ है मक उिार मलया गया िन, जो लागत और 
कज्थ सेिा दबाि को लागू करता है, का उपयोग दीघ्थकामलक 
प्रमतलाभ के सार उतपादक सािनों के मलए मकया जाता है 
(सबुबाराि, 2012; भानिूुमत्थ एि ंअनय, 2019)। साि्थजमनक वयय 
को उचि गिुक पूजंीगत वयय को पे्रररत करना िामहए और मनजी 
मनिेश के बमहग्थिन सबंिंी जोमखिों को कि करना िामहए, 
खासकर तब जब मनजी मनिेश िें सिुार हो रहा हो (एलेमसना और 
पेरोटी, 1995; गपु्ा एि ंअनय, 2005; आरबीआई, 2019)। सार 
ही, अच्ी गिुित्ा िाला वयय जो िहतिपूि्थ आपूमत्थ बािाओ ंको 
दूर करने िें िदद कर सकता है, िह गैर-िदु्रासफीमतकारी होगा। 

 इस पषृ्ठभूमि िें, शेष आलेख को मनमनानसुार सरंमित मकया 
गया है: खंड II वयय की गिुित्ा और इसमलए, िमृद्ध पर इसके 
प्रभाि के मिमशटि दृमटिकोि से राजकोषीय सिायोजन की प्रकृमत 
के सबंिं िें दूसर ेदशेों के अनभुि का एक मसहंािलोकन प्रदान 
करता है। खंड III िें िौजूदा मित्ीय मनयिों की गिुित्ा मिशेषताओ ं
के बीि, वयमक्तगत रूप से और एक सिग्र सूिकांक के रूप िें, 
साि्थजमनक वयय िानकों की मिमभनन गिुित्ा के सदंभ्थ िें, कें द्र 
और राजयों दोनों िें भारत के मित्ीय अनभुि सबंिंी शोिपरक 
तथयों पर सकें्षप िें ििा्थ की गयी है। खंड IV िें भारत के मलए 
िहािारी के बाद के राजकोषीय फे्ििक्थ  के िहतिपूि्थ ततिों को 
मिशे्षिातिक रूप से मनिा्थररत करके आगे की काय्थ-योजना दी 
गयी है जो पारपंररक रूप से िानदडं के सार पररभामषत ऋि 
मसररता के िात्ातिक आयािों को मिमश्त करता है मजससे मक 
शे्ष्ठ लोकमहत को सरुमक्षत करने के मलए वयय की गिुित्ा को 
सरंमक्षत और सिदृ्ध मकया जा सके। अमंति नीमतगत दृमटिकोि 
खंड V िें मदए गए हैं।

II. व्य्य की गणुवत्ा: दूसर ेदेशों के अनभुव 

 1990 के दशक के िधय से, दमुनया भर के देशों ने वयापक 
आमर्थक और मित्ीय अमसररता को दूर करने के मलए नीमतगत 

ढांिे के एक अमभनन तति के रूप िें राजकोषीय सिेकन का 
काय्थ मकया है, यह िानते हुए मक इन असिानताओ ंको दूर करने 
िें राजकोषीय नीमत की िहतिपूि्थ भूमिका है। सिायोजन के िूल 
िें अर्थवयिसरा िें राजकोषीय फ़ुटमप्रंट िें किी है, मजसकी िजह 
अनेक तरह के तराकमरत 'राजकोषीय मनयि' हैं, जो दोनों तरह 
के घाटे, या कज्थ, या वयय, या उसके संयोजन िें किी का एक 
प्रके्षपिरि मनिा्थ ररत करना िाहते हैं। देश के अनुभि, मिशेष रूप 
से बडे़ और लगातार असंतुलन की पषृ्ठभूमि के मखलाफ, यह 
दशा्थता है मक सिायोजन का आकार अपने आप िें एक सि-पूमत्थ 
का अंत बन जाता है, जबमक िुखय उदे्शय वयापक आमर्थक 
मसररता के आिार पर मनरतंर आमर्थक मिकास को बढािा देना 
है। राजकोषीय सिायोजन मिकास के अनुकूल होने के मलए, यह 
मजस तरह से मकया जाता है िह िायने रखता है, पररिाि नहीं। 
सरकारी वयय के कु् घटक दूसरों की तुलना िें अमिक 
उतपादक होते हैं और मनजी वयय के सार प्रमतसपिा्थ  करने के 
बजाय पूरक होते हैं, और कु् कर पररित्थन दूसरों की तुलना िें 
संसािन आबंटन पर उनके प्रभाि िें अमिक फायदेिंद होते हैं। 
हाल ही िें, इसमलए, सामहतय और देश के अनुभि िें इस बात 
को लेकर आि सहिमत बढ रही है मक यमद िे ऋि मसररता और 
भमिषय के कर बोझ के बारे िें अमनमचितता को कि करें तो 
राजकोषीय मनयि मिकास को सिर्थन देने िें योगदान दे सकते 
हैं, और इस प्रकार मनिेश और खपत को बढािा देते हैं 
(आईएिएफ, 2012)।

 तदनसुार, मिकास को बढािा दनेे के िािले िें अमिकति 
लाभ प्राप् करने की दृमटि से राजकोषीय सिायोजन की गिुित्ा 
को प्रारमिकता दनेे के मलए दशे तेजी से अपना िदु्ा बदल रहे हैं। 
वयािहाररक दृमटिकोि से, सिायोजन की िात्ा के मिपरीत, 
राजकोषीय सिायोजन की गिुित्ा को िापना कमठन है। दशे के 
अनभुि से पता िलता है मक एक सािानय मनयि के अनसुार, 
राजकोषीय दायर ेके भीतर कु् मनमचित वयय को प्रारमिकता दनेा 
और िमृद्ध को बढािा दनेे िाली कर प्रिाली का ससंरापन िमृद्ध के 
अनकूुल राजकोषीय सिायोजन की सपटि रूप से मदखने िाली 
मिशेषताए ंहैं जो मक बित और मनिेश के आबंटन के िािले िें 
बहुत ही कि मिकृत करने िाला है और कर अनपुालन के बोझ को 
कि करती है। मित्ीय सिायोजन प्रमरिया के भीतर सरंमक्षत मकए 
जाने िाले वयय की अच्ी शे्मियों िें मशक्षा, सिासथय और 
इनफ्ासट्रकिर पर खि्थ शामिल है, मजनकी प्रमतफल की सािामजक 
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दर उचि है और आितौर पर मनजी के्षत् द्ारा आपूमत्थ नहीं की 
जाती है; उद्यमिता के मलए एक मसरर िातािरि को बढािा दनेे 
िाली प्रशासमनक और मनयािक सेिाओ ं पर वयय; सािामजक 
सरुक्षा जाल; और प्रभािी एि ं कुशल साि्थजमनक वयय प्रबिंन 
बजटीय प्रमरियाओ ंका सिवोत्ि उदाहरि है जो पारदशशी, सिझने 
योगय और सिय पर हैं। राजकोषीय सिायोजन की गिुित्ा को 
बढाने िाले कर प्रिाली के मनमनमलमखत तति हैं: यमद कु् न हो 
तो, कु् ्ूट के सार अनय बातों के सार-सार एक सिान और 
िधयि कॉपवोरटे और वयमक्तगत आयकर दर; सािानय मबरिी कर 
के रूप िें अमििानतः एक दर और नयूनति ्ूट के सार एक 
िूलय िमि्थत कर; मजतना सभंि हो उतना कि औसत दर और 
सीमित प्रसार िाला सीिा शलुक टैररफ; िमुशकल िाले कर के्षत्ों िें 
आयकर के मलए केिल एक प्रॉकसी के रूप िें मनया्थत कर; और 
एक कुशल कर प्रशासन जो सिैमच्क अनपुालन, मनगरानी को 
प्रोतसामहत करता है और िोरी एि ंिोखािड़ी को हतोतसामहत 
करता है (िैकें जी और ओस्थिंड, 1996)।

 वयिहार िें, राजसि बढाने के उपायों की तुलना िें मटकाऊ 
राजकोषीय सिेकन प्राप् करने िें वयय िें कटौती अमिक प्रभािी 
पाई गई है (प्राइस, 2010; एलेसीना, 2010)। मटकाऊ 
राजकोषीय सिायोजन िालू वयय िें सरायी कटौती (डी राटो, 
2004; िैकडरिोट और िेसकॉट, 1996) से जडेु़ हैं, गैर-बयाज 
िालू वयय के सार - िेतन मबल, पेंशन, कलयािकारी खि्थ और 
बेरोजगारी लाभ - करेकशन का खामियाजा भगुतते हुए: कनाडा 
(1994-97); मफ़नलैंड (1998); जि्थनी (2003-05); नीदरलैंड 
(2004-05); सिीडन (1994-98); दमक्षि अफ्ीका (1993-
2001); सपेन (1996-97); और यूनाइटेड मकंगडि (1995-
98)। हालांमक, देश के साक्य से पता िलता है मक राजकोषीय 
सिेकन के िाधयि से कुल वयय िें पूंजीगत वयय के महससे को 
बनाए रखने या बढाने से इसकी सफलता की संभािना बढ गई 
है, खासकर एमशया, अफ्ीका और प्रशांत के्षत् के देशों िें (गपु्ा 
एिं अनय, 2005; काबेजोन एिं अनय, 2015)। यह िुखय रूप से 
उस पूरक भूमिका से जडु़ा है जो सािामजक और भौमतक 
बमुनयादी ढांिे िें साि्थजमनक वयय मनजी मनिेश के अंतग्थिन िें 
भूमिका मनभाता है, जयादातर मिकासशील देशों िें (एड्थन और 
होलकोमब, 2005)। प्रिुख िालू वयय िदों जैसे अंतरि, समबसडी 

और िजदूरी िें किी को साि्थजमनक मनिेश समहत अनय वयय 
िदों की तुलना िें राजनीमतक रूप से अमिक कमठन पाया गया 
है (हेगन और सैटराि, 2001)।

 अनय दशेों िें - सयंकु्त राजय अिेररका (1994); फ्ांस 
(1996-97); मिली (1990-2000); ब्ाजील (1999-2003); 
रूस (1999-2002); और नाइजीररया (1994) - राजकोषीय 
सिेकन राजसि पक्ष उपायों द्ारा मकया गया रा (ओकिओुकी, 
2014)। राजसि पक्ष से सिायोजन, सािानय रूप से, अलपकामलक 
रहा है, जैसा मक िष्थ 1999-2003 के दौरान ब्ाजील िें हुआ रा 
(बलैंको और हेररेा, 2006; एलेसीना और पेरोटी, 1995; एलेसीना 
और अददंगा, 2012)। कर-जीडीपी अनपुात 1998 िें सकल घरलूे 
उतपाद के 29 प्रमतशत से बढकर 2004 िें 35 प्रमतशत हो गया। 
वयय के िोिदे पर, जबमक पूजंीगत वयय सकल घरलूे उतपाद का 
लगभग आिा कर 0.5 प्रमतशत हो गया रा, लेमकन सािामजक 
सरुक्षा और सािामजक सहायता लाभ के बढते जाने, कामि्थक 
लागत और अतंर-सरकारी सरानानतरि के कारि िालू वयय 
कठोर बना रहा। कर के बोझ िें िमृद्ध और साि्थजमनक मनिेश के 
दबाि ने भमिषय के मिकास की सभंािनाओ ंको बामित मकया। 
इसके मिपरीत, िष्थ 1993-2001 के दौरान दमक्षि अफ्ीका द्ारा 
अपनाए गए राजकोषीय सिायोजन िें वयय पर धयान कें मद्रत मकया 
गया रा, मजसिें िेतन मबलों िें किी, समबसडी एि ंअतंरि और 
पूजंीगत वयय िें िमृद्ध शामिल री। राजसि के िोिदे पर, सरंिनातिक 
सिुार हुए रे - कर आिार िें िमृद्ध; ्ूट खति कर दनेा; कि 
आयकर; और िूलय िमि्थत कर (िैट) िें िमृद्ध। कुल घाटे िें 6.5 
प्रमतशत अकं की किी िें से, खि्थ िें 3.5 प्रमतशत अकं की कटौती 
हुई और राजसि िें 3 प्रमतशत अकं की िमृद्ध हुई (ओकिओुकी, 
2014)। उभरती बाजार अर्थवयिसराओ ं (ईएिई) के किजोर 
राजसि आिार को दखेते हुए, राजसि सिायोजन उपायों िें 
अमनिाय्थ रूप से कर आिार और कि दरों का मिसतार करने के 
मलए सरंिनातिक सिुारों पर धयान कें मद्रत मकया गया है, मजसिें 
कुल सिायोजन का केिल एक मतहाई खि्थ मनयतं्ि लेखांकन है 
(आईएिएफ, 2013)।

िधयि आय िाले ईएिई िें, सकल घरलूे उतपाद के लगभग 20-
40 प्रमतशत के सािानय सरकारी वयय के सार, ित्थिान और 
पूजंीगत वयय का अनपुात - वयय की गिुित्ा का एक सकेंतक - 
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सिान सतर के वयय के सार अपने सिकक्षों की तलुना िें भारत 
के मलए उचि सतर पर है (िाट्थ  1ए)। नतीजतन, सािानय सरकारी 
पूजंीगत वयय कि रहता है, खासकर प्रमत वयमक्त के सदंभ्थ िें (िाट्थ  
1 बी)।

 िानि पूजंी पर खि्थ, जयादातर मशक्षा और सिासथय, 
साि्थजमनक वयय के मलए पसदंीदा मिकलप के रूप िें कोमिड-19 

के बाद उभरा है। अतंरराषट्रीय सतर पर तलुना करें तो भारत िें 
िानि पूजंी पर सरकारी खि्थ मब्कस और उननत दशेों से काफी 
पी्े है (िाट्थ  2)।

 मित्ीय मनयिों िें वयय की गिुित्ा को ससंरागत बनाना 
िैमविक मित्ीय सकंट (जीएफसी) के बाद की अिमि िें ईएिई 
अनभुि िें तेजी से पाया जा रहा है, जो िौजूदा मनयिों से एक नयी 

चार्ट 1: व्य्य की गणुवत्ा: दूसर ेदेश स ेतुलना
ए: कुल व्य्य और व्य्य गणुवत्ा बी: पूजंीगत व्य्य

मरपपणी: 1. िाट््थस िें मदए गए आकंडे़ िष्थ 2017/2018 से सबंमंित हैं। 
 2. सिरूप स्ोत से दूसर ेदशे के पूजंीगत पररवयय सबंिंी आकंड़ों के अभाि िें, पूजंीगत वयय का उपयोग मकया गया है।
स्रोत: ओईसीडी यूसीएलजी डेटाबेस

चार्ट 2: वर्ट 2017 िें िानव पूजंी के ऊपर सरकारी व्य्य

स्रोत: मिवि बैंक। 
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तरह का मििलन है जो आि तौर पर कुल खि्थ3 को लमक्षत करता 
है। कु् उभरती अर्थवयिसराओ ंने कुल खि्थ के बजाय खि्थ के 
आितशी घटक को लमक्षत करके वयय की गिुित्ा पर धयान कें मद्रत 
मकया है - अरा्थत िेमकसको; पेरू; कोलंमबया - दोहर ेमििारों द्ारा 
मनददेमशत: पहला, एक मिकासातिक पररपे्रक्य, जो प्राप् ज्ञान को 
दशा्थता है मक साि्थजमनक पररवयय की सरंिना िमृद्ध पर इसके 
प्रभाि को मनिा्थररत करने िें िहतिपूि्थ भूमिका मनभाती है 
(आईएिएफ, 2014; गपु्ा एि ंअनय, 2005); और दूसरा, बजट 
सतंलुन और ऋि मनयिों की तलुना िें वयय मनयिों के बेहतर 
अनपुालन ररकॉड्थ का सिर्थन करने िाले साक्य के सार एक 
प्रभािशीलता पररपे्रक्य (कॉड््थस एि ंअनय, 2015)4।

III. भारती्य अनुभव िें शरोधपरक तथ्य

2000 के दशक की शरुुआत िें राजकोषीय सदुृढीकरि के िाग्थ िें 
भारत की यात्ा िें एक िहतिपूि्थ िोड़ आया। 1990 के दशक की 
शरुुआत के सकंट के बाद मकए गए वयापक आमर्थक सिायोजन 
और सरंिनातिक सिुारों के एक अमभनन तति के रूप िें, भारत 
ने िष्थ 2004-05 िें कें द्र के मलए राजकोषीय उत्रदामयति और 
बजट प्रबिं (एफआरबीएि) अमिमनयि के तहत राजकोषीय 
अनशुासन कानूनों को अपनाया, मजसका अनकुरि िष्थ 2003 से 
2008 की अिमि िें अमिकांश राजयों द्ारा मकया गया रा। 
(अनबुिं I)। आने िाले िषतों िें, िखुय रूप से सकल राजकोषीय 
घाटे और सकल घरलूे उतपाद के अनपुात के रूप िें साि्थजमनक 
ऋि के मलए गलाइड पर का पालन करने पर धयान कें मद्रत मकया 
गया। हालांमक, इस प्रमरिया िें सरकार के दोनों सतरों पर वयय की 
गिुित्ा को नकुसान हुआ है, जैसा मक नीिे ििा्थ की गई है।

ए. व्् की संरचिया

िानक िैरिोइकॉनॉमिक मिशे्षि िें, वयय की सरंिना को एक 
आिशयक के रूप िें मनयोमजत मकया जाता है, हालांमक वयय की 
गिुित्ा का पया्थप् सकेंतक नहीं है। सकें्षप िें, यह ित्थिान उपयोग 
के मलए िसतओु ंऔर सेिाओ ंपर सरकार के अमंति उपभोग वयय 
के मित्पोषि पर खि्थ मकए गए ससंािनों का िूलयांकन करता है, 

सार ही िसतओु ंऔर सेिाओ ंपर पूजंीगत वयय, मजसका उदे्शय 
भमिषय िें लाभ उतपनन करने िाली आमसतयां बनाना है, अरा्थत, 
बमुनयादी ढांिे िें मनिेश पररिहन (सड़क, रले और हिाई अड्डे), 
सिासथय और अनसुिंान खि्थ5.ऐमतहामसक रूप से, दोहर ेबजट, 
या ित्थिान और पूजंीगत वयय के मलए अलग-अलग बजट, जो 
1930 के दशक के अतं िें यूरोपीय दशेों िें उतपनन हुए रे, ने 
अमिक अनतुपादक लोगों से उतपादक या अमिक मिकास के 
अनकूुल प्रकार के खि्थ को अलग करने िें सक्षि बनाया है 
(आईएिएफ, 1995; अफोनसो एि ंअनय, 2005)। हाल के िषतों 
िें, एक "सनुहरा मनयि" (जो केिल पूजंीगत वयय के मलए उिार 
लेने की अनिुमत दतेा है) का उपयोग पूजंी और ित्थिान वयय के 
एक अलग उपिार के औमितय के रूप िें उभरा है (पे्रििदं, 1989; 
जैकबस, 2009)। इस सदंभ्थ िें, पूजंीगत वयय की तलुना िें राजसि 
वयय अनपुात को सामहतय िें वयय की इटिति सरंिना का आकलन 
करने, दूसर ेदशेों से तलुना करने और िमृद्ध को सिर्थन प्रदान 
करने के मलए राजसि से पूजंी पर मसिि करने हेत ुनीमतयों की 
प्रभािकाररता का आकलन करने के मलए अपील मिली है 
(दिेराजन एि ं अनय, 1996; फोट्थ  और िैगजीनो, 2014; 
ओईसीडी 2020; भानिूुमत्थ एि ंअनय, 2019)। वयिहार िें, इस 
सूिक ने मिमभनन प्रकार के वयय के बीि सतंलुन को उजागर 
करने के मलए साि्थजमनक वयय सबंिंी घरलूे नीमत मिशे्षि िें भी 
प्रिेश मकया है (भारत सरकार, 2021; आरबीआई, 2019)।

 पूंजीगत पररवयय की तुलना िें राजसि वयय (आरईसीओ) 
अनुपात जो 1990 के दशक के दौरान उचि सतर पर िंडराता 
रा - कें द्र के मलए लगभग 11 और राजयों के मलए 9 - वयय की 
खराब गिुित्ा को दशा्थता है, मजसिें एफआरबीएि के बाद एक 
िहतिपूि्थ सिुार देखा गया, जो अर्थवयिसरा िें उचि िमृद्ध से 
भी जडु़ा रा6। ये लाभ जीएफ़सी के बाद की अिमि िें सिाप् हो 
गए रे (िाट्थ  3ए)। राजकोषीय सिेकन के गलाइड पर से बडे़ 
मििलन के मलए सिुार िें अकसर पूंजी पररवयय िें कटौती 
शामिल होती है। तदनुसार, आरईसीओ अनुपात िें मप्ले एक 

3 राजकोषीय मनयिािली डेटाबेस के अनसुार, 45 दशेों िें वयय मनयि हैं, जो या तो 
मिशेष रूप से, या अनय मित्ीय मनयिों के सार िें हैं। वयय मनयि (ईआर) सबंिंी मििरि 
अनबुिं II िें मदया गया है।

4 इसके अलािा, मिमशटि उचिति सीिा के सदंभ्थ िें पररभामषत ईआर का प्रदश्थन ररकॉड्थ 
सबसे अच्ा है, बमनसबत उनके मजसे मक जीडीपी, िदु्रासफीमत आमद जैसे अनय वयापक 
आमर्थक कारकों के सबंिं िें पररभामषत मकया गया है।  

5 पमबलक सपेंमडंग कोड | ए गाइड टू इिैलयूएमटंग, पलामनंग एडं िैनेमजगं करेंट एकसपेंडीिर, 
2012 (43555_b026e01682a24a4fb4db411bc15c3df3.pdf) 

6 पूजंी पररवयय, जो ऋिों और अमग्रिों के कुल पूजंीगत वयय को दशा्थता है, वयय की 
गिुित्ा का एक सखत और बेहतर सकेंतक है कयोंमक सभी ऋि और अमग्रि उतपादक 
आमसतयों के सजृन पर खि्थ मकए जा सकते हैं या नहीं मकए जा सकते हैं।
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दशक िें कोई मिशेष सिुार नहीं मदखा है, मजसे कें द्र के मलए  
7.5 और राजयों के मलए 2019-20 िें 6.2 पर रखा गया है  
(िाट्थ  3 बी)।

बवी. घयाटे की सरंचिया

 सकल राजकोषीय घाटे िें राजसि घाटे (आरडी-जीएफडी) 
की महससेदारी मनिेश के बजाय राजसि वयय पर सिाप् उिार 

संसािनों के अनुपात को इंमगत करता है और, इस प्रकार, यह 
वयय की गिुित्ा को दशा्थता है - कि आरडी-जीएफडी सिुार 
की ओर इशारा करता है िूंमक राजकोषीय गिुक िालू वयय की 
तुलना िें पूंजीगत पररवयय के मलए अमिक होते हैं। तदनुसार, 
यह कें द्रीय बजट के िधयि अिमि के राजकोषीय नीमत िक्तवय 
के सार-सार मित् आयोग की ररपोट्थ  िें प्रसतुत मकए गए दूरदंेशी 
मिशे्षि का महससा है। एफआरबीएि सिीक्षा समिमत की ररपोट्थ  

चार्ट 3: पूजंीगत पररव्य्य की तुलना िें राजसव व्य्य
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एि ंराजय सरकारों का बजट दसतािेज
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6.2

चार्ट 4: सकल राजकरोरी्य घारा की तुलना िें राजसव घारा (आरडी)
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एि ंराजय सरकारों का बजट दसतािेज
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िें लगभग 32 प्रमतशत की आरडी-जीएफडी की पररकलपना की 
गई है, जो उिार लेने के सनुहरे मनयि के अनुरूप िमृद्ध को 
अमिकति करने के मलए पूंजीगत खि्थ िें िमृद्ध के मलए पया्थप् 
जगह समुनमचित करेगी (भारत सरकार, 2017)। कें द्र के िािले िें 
आरडी-जीएफडी 70 प्रमतशत से ऊपर हो गया है, जो 
एफआरबीएि सिीक्षा समिमत द्ारा पररकमलपत सतर से दोगनेु 
से अमिक है। जहां राजयों ने बेहतर प्रदश्थन मकया है, िहीं 
आरडी-जीएफडी हाल के िषतों िें बढ रहा है (िाट्थ  4ए एिं बी)।

सवी. क्या व्् ्तृधि अिुकूल है?

 आि तौर पर, पूंजी पररवयय अनय शे्मियों की तुलना िें 
उचि गिुक, िजबूत रोजगार सजृन क्षिता और अर्थवयिसरा के 
मिमभनन के्षत्ों के सार मप्डे़ और आगे के संबंिों को देखते हुए 
िमृद्ध देने िाली मिशेषताओ ंसे जडु़ा है (आरबीआई, 2019; बोस 
और भानुिूमत्थ , 2013)। तदनुसार, कुल वयय दायरे िें पूंजी 
पररवयय के अनुपात का उपयोग गिुित्ा के संकेतक के रूप िें 
मकया जाता है, या तो वयमक्तगत रूप से या अनय शासन और 
दक्षता िापदंडों के सार एक वयापक सूिकांक के घटकों िें से 
एक के रूप िें (हेररमिबोबो एिं अनय, 2016; आईएिएफ, 
2014)। यह अनुभिजनय रूप से देखा गया है मक यूरोपीय संघ 

(ईयू) देशों के मलए साि्थजमनक मनिेश का इटिति आकार सकल 
घरेलू उतपाद का लगभग 10.5 प्रमतशत है, जबमक िासतमिक 
साि्थजमनक मनिेश सकल घरेलू उतपाद के 4-5 प्रमतशत की 
सीिा िें रहता है (फोट्थ  और िैगजीनो, 2014))। 

2000 के दशक की शरुुआत िें कें द्र िें एफआरबीएि और राजयों 
के मलए राजकोषीय मनयि मििान (एफआरएल) की सरापना ने 
िष्थ 1980-81 के बाद से कुल वयय िें पूजंीगत पररवयय के महससे 
िें मगरािट की प्रिमृत् को रोक मदया। िष्थ 2003-08 की उचि िमृद्ध 
अिमि कें द्र और राजयों दोनों के मलए कुल वयय िें पूजंीगत पररवयय 
के महससे िें उललेखनीय िमृद्ध से जडु़ी हुई री (िाट्थ  5ए)। जीएफ़सी 
के बाद पूजंीगत पररवयय िें कें द्र के मलए एक िॉडरशेन दखेा गया, 
जबमक राजयों के मलए मगरािट आई। मनिेश दर के मलए, सकल 
घरलूे उतपाद के पूजंीगत पररवयय का अनपुात लगभग तीन दशकों 
से कें द्र के मलए लगभग 1.5 प्रमतशत पर मसरर रहा है, जबमक 
राजयों के मलए यह औसत गमत से लगभग 2.3 प्रमतशत तक बढा 
है, जो मक पोसट- जीएफसी अिमि, हालांमक मप्ले कु् िषतों िें 
मगरािट के सार (िाट्थ  5 बी)।

 राजकोषीय वयय की गिुित्ा िें सिुार साि्थजमनक 
बमुनयादी ढांिे के मनिेश, मशक्षा और प्रमशक्षि (समरिय श्ि 

चार्ट 5ए: कुल व्य्य की तुलना िें पूजंीगत पररव्य्य
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एि ंराजय सरकारों का बजट दसतािेज
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बाजार नीमतयों के सार), सिासथय देखभाल के सार-सार 
अनुसंिान और मिकास से जडु़ा हुआ है जो उतपादन कारकों 
(श्ि और पूंजी) या उनकी उतपादकता की अर्थवयिसरा की 
ितृ्ी िें सिुार करके िमृद्ध का सिर्थन करता है (यूरोपीय आयोग, 
2012)। ऐसे उतपादक खि्थ के मलए साि्थजमनक वयय का 
पनुग्थठन अर्थवयिसरा िें मिकृमतयों को पैदा मकए मबना िमृद्ध पर 
सकारातिक प्रभाि उतपनन करता है जो मिकास पर प्रमतकूल 
प्रभाि डालता है (जगलर और डन्थकर, 2003)। कुल वयय िें 
प्रमतबद्ध और अप्रमतबद्ध वयय का महससा अकसर गिुित्ा के 
संकेतक के रूप िें उपयोग मकया जाता है (बैरो, 1990; गपु्ा एि ं
अनय, 2005; मग्रगोली, 2012)। भारतीय अनुभि िें, सरकारी 
संसािनों पर िेतन, पेंशन और बयाज भगुतान के रूप िें प्रमतबद्ध 
वयय का पहला प्रभार है। कें द्र के मलए, प्रमतबद्ध वयय उचि और 
िूलयमनरपेक्ष रहता है; राजयों के मलए, पेंशन द्ारा संिामलत हाल 
के िषतों िें अपट्रेंड सपटि है (िाट्थ  6ए और बी)। इसका पररिाि 
यह हुआ है मक मिकासातिक वयय िें समननमहत सािामजक और 
भौमतक बमुनयादी ढांिे पर खि्थ मप्ले ढाई दशकों िें मसरर रहा 
है, खासकर कें द्र के मलए (िाट्थ  6सी और डी)।

डवी. त्त्पोषण पैटि्व

मित् पोषि पैटन्थ और वयय की सरंिना के सबंिं िें, वयय के मलए 
उिार जो आित्थक प्रकृमत के होते हैं, और मजनहें हर साल खि्थ 
करने की आिशयकता होती है, िां्नीय नहीं हो सकते हैं और 
राजसि के िाधयि से मित् पोमषत मकया जाना िामहए- राजकोषीय 
नीमत िें अतंमन्थमहत इस मििार को कमरत तौर पर 'सनुहरा मनयि' 
होता है (जेनेलोगलू, 2018)। कई यूरोपीय दशेों ने भी औपिाररक 
रूप से इस सनुहर ेमनयि को अपने मित्ीय फे्ििक्थ 7 िें एकीकृत 
मकया है। यह बजट घाटे और साि्थजमनक डेमबट (की मसररता की 
मसरमत से भी जडु़ा हुआ है (डोिर, 1944)8। 

 यह धयान मदया जा सकता है मक ऊपर दखेे गए वयय की 
गिुित्ा के सकेंतकों िें मगरािट के सार, कें द्र और राजयों दोनों के 
मलए मित् पोषि िें बाजार उिार के अनपुात िें उललेखनीय िमृद्ध 
हुई है (िाट्थ  7ए और बी)। इसमलए, आगे जाकर, बाजार आिाररत 

चार्ट 5बी: जीडीपी की तुलना िें पूजंीगत पररव्य्य
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एि ंराजय सरकारों का बजट दसतािेज

7 गोलडन रूल (राजकोषीय नीमत) - मिमकपीमडया ; द गोलडेन रूल ऑफ पमबलक डेट | 
लास्थ पी. सयलल (wordpress.com); भारत सरकार, 2017 (एफआरबीएि सिीक्षा 
समिमत की ररपोट्थ)।

8 डोिर के अनसुार, ऋि-मित्पोमषत घाटा सरायी है यमद ऋि की गिुित्ा अच्ी है, 
अरा्थत, सकल घरलूे उतपाद की िमृद्ध दर ऋि पर भगुतान की गई बयाज दर से  
अमिक है।
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बयाज दरों पर उिार मलए गए ससंािन, सनुहर ेमनयि के अतंमन्थमहत 
मसद्धांत के मखलाफ, शूनय या कि प्रमतफल के सार राजसि वयय 
के मित्पोषि की ओर बढ गए हैं।

ई. सरकयारवी व्् की गुण्त्या कया सूचकयांक

 ऊपर जांिे गए ्ह संकेतकों, अरा्थत, पूंजीगत पररवयय 
अनुपात की तुलना िें राजसि वयय; सकल राजकोषीय घाटे की 
तुलना िें राजसि घाटा; कुल वयय की तुलना िें पूंजीगत 
पररवयय; जीडीपी की तुलना िें पूंजी पररवयय; जीडीपी की 

तुलना िें मिकास वयय; और जीडीपी की तुलना िें प्रमतबद्ध 
वयय,का उपयोग करके कें द्र और राजयों के मलए अलग-अलग 
प्रिुख घटक मिशे्षि (पीसीए) को मनयोमजत करते हुए वयय की 
गिुित्ा का एक सिग्र संकेतक मिकमसत मकया गया है9। 
सूिकांकों से पता िलता है मक एफआरबीएि के बाद के उचि 
िमृद्ध िषतों के दौरान कु् सिुारों के सार कें द्र के खि्थ की गिुित्ा 
िें मगरािट आई है। राजयों के िािले िें, 1990 के दशक िें खि्थ 

चार्ट 6: कें द्र और राज्यों के प्रमतबद्ध एव ंमवकासातिक व्य्य
ए: प्रमतबद्ध व्य्य – कें द्र

सी: मवकासातिक व्य्य – कें द्र

बी: प्रमतबद्ध व्य्य – राज्य

डी: मवकासातिक व्य्य – राज्य

स्रोत: कें द्र एि ंराजय सरकारों का बजट दसतािेज; और आरबीआई सटाफ अनिुान। 

9 सूिकांक के मनिा्थि िें प्रयकु्त पीसीए और भारों का समंक्षप् मििरि अनबुिं III िें मदया 
गया है। 
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की गिुित्ा िें मगरािट को न केिल रोका मकया गया रा, बमलक 
जीएफसी से पहले उचि िमृद्ध अिमि के दौरान भी काफी सिुार 
हुआ रा। िष्थ 2009-10 िें सिुार रुक गया और जीएफसी के 
बाद की अिमि िें सािानय मगरािट आई है, हालांमक 1990 के 
दशक जैसा नहीं है (िाट्थ  8)।

 यह उललेखनीय है मक जब राजकोषीय मनयिों की 
पररकलपना की गई री, तो उनिें वयय की गिुित्ा पर धयान 
कें मद्रत करने िाली मिशेषताए ं शामिल रीं - उदाहरि के मलए, 
एफआरबीएि अमिमनयि, 2003 ने शूनय राजसि घाटे के नसुखे 
के रूप िें गिुित्ा बढाने पर जोर मदया गया रा। हालांमक, यह नोट 
मकया गया है मक जीएफडी-जीडीपी लक्यों की वयापक खोज िें 

चार्ट 7: सकल राजकरोरी्य घारे िें बाजार उधारी की मिससदेार
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एि ंराजय सरकारों का बजट दसतािेज

चार्ट 8: सरकारी व्य्य की गणुवत्ा के सूचकाकं का उतार-चढ़ाव
ए: कें द्र बी: राज्य

नरोर: सूिकांक के उचि िूलय का अर्थ है वयय की गिुित्ा िें सिुार और इसके मिपरीत। 
स्रोत: आरबीआई सटाफ अनिुान। 
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जीएफसी के बाद की अिमि िें गिुित्ा पर जोर मदया गया रा, 
मजसिें अमभसरि के सार 3 प्रमतशत सखंयातिक िानदडं को 
अकसर एक िहतिाकांक्षी लक्य के रूप िें उद्धतृ मकया जाता है 
(भारत सरकार, 2017) (िाट्थ  9)11। कें द्र की तरह, राजयों के 
एफआरएल राजसि घाटे को खति करने, राजसि अमिशेष 
(अरुिािल प्रदशे, िमिपरु, नगालैंड, पजंाब, मसमककि, मत्परुा 

और उत्राखंड) के रखरखाि या राजसि घाटे को राजसि प्रामप्यों 
(तमिलनाडु) से जोड़कर गिुित्ा पर धयान कें मद्रत मकया गया रा 
मजसे जीएफसी के बाद की अिमि को ्ोड़कर िोटे तौर पर 
हामसल कर मलया गया रा। 

IV. आग ेकी राि

 राजकोषीय नीमत का हामलया रुख़ िहािारी के मिरुद्ध है, 
मजसिें 2020-21 िें सािानय सरकार का सकल राजकोषीय 
घाटा जीडीपी का करीब 13 प्रमतशत है और 2021-22 के मलए 
10 प्रमतशत अनिुामनत है। आगे िलकर, िहािारी के दौर से 
िापसी के मलए एक रिमिक िाग्थ की पररकलपना की गयी है (िाट्थ  
10)। अतंमन्थमहत आमर्थक गमतमिमि िें सिुार की शत्थ पर ही 
राजकोषीय रुख़ का एक सफल सािानयीकरि हो सकता है। िहृत 
सतर पर िहािारी उपरांत पनुमन्थिा्थि की अमनिाय्थता यह िेतािनी 
दतेी है मक राजकोषीय सिुार वयय की गिुित्ा की कीित पर 
हामसल नहीं मकया जाना िामहए। कें द्र और राजय दोनों के द्ारा 
पूजंीगत वयय और इनफ्ासट्रकिर के मनिा्थि पर राजकोषीय नीमत 
के रुख़ का जोर, वयय की गिुित्ा िें सिुार के मलए सरकार की 
मनमचित िंशा को दशा्थता है। तदनसुार, ठोस उपायों और लक्यों के 
सार एक िधयि-अिमि के राजकोषीय फे्ििक्थ  को मनिा्थररत 
करना िहतिपूि्थ हो सकता है (आईएिएफ़, 2021)। एक िात्ातिक 
िैमट्रकस के िाधयि से वयय की गिुित्ा को बढाने से आिशयक 
जांि और सतंलुन प्रदान करने िें िदद मिलेगी और इसे 

चार्ट 9: राजसव घारा (आरडी) और कें द्र एव ंराज्यों के राजकरोरी्य मन्यि
ए: कें द्र का राजसव घारा और एफ़आरबीएि10 बी: राज्यों का एफ़आरएल एव ंराजसव घारा मन्यि

स्रोत: कें द्र एि ंराजय सरकारों का बजट दसतािेज

10 जीएफसी के बाद की अिमि िें एफआरबीएि लक्यों से मनरतंर मििलन रा। िष्थ 
2012-13 के बजट भाषि िें एफआरबीएि अमिमनयि को मफर से लागू मकया गया रा 
और सखंयातिक लक्यों की सिय सीिा 2015 तक बढा दी गई री और एक नया मित्ीय 
सकेंतक, अरा्थत 'प्रभािी राजसि घाटा' (पूजंीगत सपंमत् के मनिा्थि के मलए अनदुान को 
्ोड़कर राजसि घाटा) पेश मकया गया रा। राजसि घाटे का लक्य बढाकर 2 प्रमतशत कर 
मदया गया और यह अमनिाय्थ मकया गया मक प्रभािी राजसि घाटा िष्थ 2014-15 तक 
सिाप् हो जाएगा। फरिरी 2015 के बजट भाषि िें, साि्थजमनक वयय हेत ुमित्ीय गुजंाइश 
बनाने के मलए इन सिय-सीिा को िष्थ 2015 से बढा कर िष्थ 2018 कर मदया गया रा। 
इसके अलािा, मित् अमिमनयि 2018 ने इस तथय को धयान िें रखते हुए राजसि घाटे 
के लक्य को सिाप् कर मदया मक सभी राजसि वयय वयर्थ खि्थ नहीं हैं और आमसतयों के 
रखरखाि पर भी धयान दनेे की आिशयकता है। 

11 वयय की गिुित्ा के सार-सार, िौजूदा मित्ीय मनयिों िें वयय प्रबंिन के िहति को 
िानयता दनेे के उदाहरि हैं। एक िधयि अिमि वयय ढांिा (एिटीईएफ), िामष्थक आिार 
पर, वयय प्रबिंन की समुििा के मलए वयय सकेंतकों के मलए तीन साल के रोमलंग लक्य 
को पहली बार कें द्रीय बजट भाषि 2012-13 िें पेश मकया गया रा (मजसिें जीएफ़सी के 
बाद एफआरबीएि को मफर से िालू करने की िांग की गई री)। पहला एिटीईएफ अगसत 
2013 िें प्रकामशत हुआ रा और बाद िें 2018 तक प्रतयेक िष्थ अगसत के िहीने िें 
(2014 को ्ोड़कर, जो एक िनुािी िष्थ रा और इसमलए इसे मदसबंर िें प्रकामशत मकया 
गया रा) प्रकामशत मकया गया। एफआरबीएि सिीक्षा समिमत ने अनय तीन दसतािेज - 
िधयि अिमि के राजकोषीय नीमत िक्तवय; राजकोषीय नीमत सबंिंी काय्थनीमत िक्तवय; 
और िैरिोइकॉनॉमिक फे्ििक्थ  सटेटिेंट के सार-सार एिटीईएफ के प्रकाशन का भी 
सिर्थन मकया रा। 

 

 
 

Elimination of Revenue Deficit

Maintenance of Revenue Surplus

Revenue Deficit to Revenue Receipts
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आरडी (बीई) आरडी (िासतमिक) एिटीएफ़पी लक्य

राजसि घाटे का को खति करना
राजसि अमिशेष का रखरखाि
राजसि प्रामप्यों की तलुना िें राजसि घाटा
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राजकोषीय फे्ििक्थ  िें एकीकृत मकया जाना िामहए (दास, 
2021)। सीिे-सीिे वयय िें कटौती के बजाय, एक समुििाररत 
रिनीमत के तहत बनाई गयी नीमतयों के मिश्ि को उचि सीिांत 
सािामजक लाभ िाले काय्थरििों की रक्षा करनी िामहए, इस प्रकार 
यह समुनमचित करना िामहए मक गिुित्ा िें सिुार का इरादा 
िां्नीय पररिािों िें फमलत हो। 

 कहना आसान है करना िमुशकल! ऐसे िैमट्रकस का मडजाइन 
कया होना िामहए? हालांमक सखत गिुित्ा िानदडं मनिा्थररत 
करना िमुशकल हो सकता है जो हर सिय सरकार के सभी सतरों 
पर लागू होते हैं, सकेंतकों की एक सरिी असरायी बेंििाक्थ  के 
रूप िें काि कर सकती है। सबसे पहले, एक सांकेमतक बेंििाक्थ  
कें द्र के मलए एफ़आरबीएि सिीक्षा समिमत (भारत सरकार 2017) 
द्ारा मनिा्थररत सतरों के प्रमत आरडी-जीएफ़डी अनपुात िें किी हो 
सकती है, ित्थिान के उचि सतरों से, इस आिार पर मक उिार ली 
गई िनरामश का एक बड़ा महससा पूजंीगत वयय के मित्पोषि की 
मदशा िें जाना िामहए। दूसरा, पूजंी पररवयय (आरईसीओ) की 
तलुना िें राजसि वयय को 4 से 5 की सीिा िें रखने का प्रयास 
मकया जा सकता है जो मक सबसे अमिक मिकास अनकूुल है।12 

इन सीिाओ ंसे सबंमंित अनभुिजनय साक्य भी सािानय सरकारी 
सतर पर आरडी-जीएफ़डी और आरईसीओ इन दो सकेंतकों की 
सीिाओ ंका सिर्थन करते हैं (बॉकस I)। 

 तीसरी सीिा पूजंी पररवयय-जीडीपी अनपुात की सतह से या 
पूजंी पररवयय िें िमृद्ध की एक मिशेष दर को लमक्षत करने के 
िाधयि से हो सकती है तामक कुल वयय िें इसके महससे िें किी 
को रोका जा सके। सैद्धांमतक और अनभुिजनय सामहतय के एक 
बडे़ मनकाय ने साि्थजमनक पूजंी वयय और सरकार द्ारा मनजी के्षत्ों 
िें मनिेश के िाधयि से सिंामलत मिकास के बीि एक सकारातिक 
सबंिं पाया है। भारत िें पूजंीगत वयय गिुक को 2 से अमिक िाना 
जाता है (आरबीआई, 2019; जैन और कुिार, 2013)। जीडीपी 
के अनपुात िें पूजंी पररवयय की सतह सरल, पारदशशी और अच्ी 
तरह सिझने योगय होनी िामहए।13,14

 इस तरह िैमट्रकस के िाधयि से वयय की गुिित्ा को 
बनाए रखते हुए 2025-26 तक घोमषत 4.5 प्रमतशत के 

चार्ट 10: जीएफ़डी-जीडीपी अनपुात : सभंामवत पथ
ए: कें द्र बी: राज्य

मरपपणी: िाट्थ  ए 2021-22 बीई के पदं्रहिें मित् आयोग की िमृद्ध और कर उ्ाल िारिाओ ंपर आिाररत है। िाट्थ  बी िें, राजय, सभंामित पर पदं्रहिें मित् आयोग के अनसुार, 
केनद्रीय बजट 2021-22 द्ारा सिीकृत। 
स्रोत: केनद्रीय बजट; पदं्रहिीं मित् आयोग की ररपोट्थ ; आरबीआई सटाफ का अनिुान।

12 िहािारी के पहले भारत के मिकास की करा दशा्थती है मक कोमिड-19 के पहले 6-7 
मतिामहयों िें कुल िांग को बढाने के मलए सरकारी सहायता ने अतयमिक राजसि वयय के 
जररये ररकिरी को बनाए रखने या िधयि अिमि िें यिुा जोश को तरोताजा करने के मलए 
राजसि के मनमन और अलपकामलक गिुकों को दखेते हुए पया्थप् अमिशेष नहीं मदया 
(गोसिािी, 2021)। 

13 कु् नीमत मनिा्थताओ ं के सार बातिीत से मिले िासतमिक साक्य के अनसुार, 
रिनातिक लेखांकन की गुजंाइश कि है अगर मनयि पूजंीगत वयय और जीडीपी के 
अनपुात िें है कयोंमक पूजंीगत वयय और जीडीपी दोनों की पररभाषा मनमि्थिाद है। 

14 राजयों द्ारा िमृद्धशील उिारी के कु् भाग जीएसडीपी के 3 प्रमतशत से ऊपर को 
पूजंीगत वयय से जोड़ने के मलए एक ् ोटा सा कदि रहा है, हालांमक िधयि अिमि के मलए 
एक सपटि रिनीमत की सरकार के सभी सतरों पर जरूरत है। 
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केनद्रीय बजट का लक्य 15िें मित् आयोग का लक्य
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भारत में राजकोषीय फ्रे मवक्क  और वयय की गणुवत्ा आलरेख

आरबीआई बलुरेटिन जून 2021

राजसि वयय और पूजंीगत वयय के बीि उमित मिश्ि कया है मजससे 
अमिकति िमृद्ध प्राप् हो सकती है?15 सािानय सरकारों के वयय गिुित्ा 
के सकेंतकों और आमर्थक मिकास के बीि एक कड़ी खोजने का प्रयास 
मकया जाता है। पूजंीगत वयय के मलए राजसि वयय का अनपुात 
अलपकामलक और दीघ्थकामलक के बीि एक दमुििा का सकेंत दतेा है। 
मिकास पर राजसि वयय का प्रभाि लगभग एक िष्थ तक रहता है, जबमक 
पूजंीगत वयय का प्रभाि अमिक गहरा और लंबे सिय तक रहता है, सबसे 
अमिक प्रभाि तो दो-तीन िषतों बाद होता है।

िासतमिक प्रमत वयमक्त सकल घरेलू उतपाद (पीसीजीडीपीजी) िें पंि 
िषशीय अग्रसर औसत िमृद्ध और भारत िें सािानय सरकार (कें द्र और 
राजयों)16 के मलए पूंजीगत पररवयय के मलए राजसि वयय के अनुपात 
(आरईसीओ) के बीि संबंि की एक परीक्षा आरईसीओ अनुपात (4.0 
प्रमतशत से 5.5 प्रमतशत) के मलए उपयकु्त मनयंत्ि17 और मिमभनन सीिा 

सतरों के सार ओएलएस प्रमतगिन फे्ििक्थ  दशा्थता है, मक सकारातिक 
और िहतिपूि्थ प्रभाि मिशेष रूप से 4.0 से 5.0 की सीिा पर मदखाई 
देता है मजसके बाद यह िहति खो देता है। गिुित्ा के एक अनय 
िहतिपूि्थ संकेतक को आरईसीओ की जगह लाने से , जैसा मक मप्ले 
खंड िें देखा गया है, राजसि घाटे का सकल राजकोषीय घाटे से 
अनुपात (आरडी-जीएफ़डी)18 अनय सभी मिमशटिताओ ंके सिान होने के 
सार, 30 से 40 के बीि की सीिा सांमखयकीय रूप से िहतिपूि्थ हो 
जाती है (सारिी 1)

सकें्षप िें, सभी सतरों पर सरकारों को रिनातिक वयय मसिमिगं और 
पनुप्रा्थरमिकता रिनीमतयों िें सलंगन होने की आिशयकता है जो मिकास 
की गिुित्ा पर राजकोषीय नीमत के प्रभाि को बढाने के मलए ित्थिान से 
पूजंीगत वयय पर जोर दतेे हैं। उिार का उपयोग िखुय रूप से पूजंीगत 
वयय के मलए मकया जाना िामहए।

बॉकस I: व्य्य की गणुवत्ा- भारत िें सािान्य सरकार के मलए आकलन की अमधकति सीिा 

सारणी 1: सािान्य न्ूयनति-वग्ट पररणाि 
मनभ्थर िर: पिं-िषशीय अग्रसर औसत िासतमिक प्रमत-वयमक्त जीडीपी िमृद्ध

चर सिीकरण1 सिीकरण 2 सिीकरण 3 सिीकरण4 सिीकरण 5 सिीकरण 6 सिीकरण 7 सिीकरण 8 सिीकरण 9 सिीकरण 10 सिीकरण 11

पीसीजीडीपीजी (-1) 0.58*** 0.57*** 0.53*** 0.56*** 0.62*** 0.46*** 0.54*** 0.57*** 0.59*** 0.58*** 0.58***
टीआरडीजीडीपी -0.01 -0.01 -0.01 -0.01 -0.01 -0.02 -0.01 -0.01 -0.01 -0.01 0.00
आरईसीओ 0.10*
आरईसीओ (>4.0) 0.08*
आरईसीओ (>4.5) 0.07**
आरईसीओ (>5.0) 0.05
आरईसीओ (>5.5) 0.03
आरडी-जीएफ़डी 0.01***
आरडी-जीएफ़डी (>30.0) 0.01**
आरडी-जीएफ़डी (>40.0) 0.01**
आरडी-जीएफ़डी (>50.0) 0.01
एएलआर 0.06** 0.06** 0.06** 0.05** 0.05** 0.06** 0.06** 0.05** 0.05** 0.06** 0.04*
टीईजीडीपी -0.01 -0.02 0.04 -0.02 -0.01 0.04 -0.05 -0.03 -0.01 -0.04 -0.04
अपररित्थनीय -1.33 -081 -0.30 -0.40 -0.73 -1.19 0.08 -0.27 -0.78 -0.07 0.46
सिायोमजत आर^2 0.82 0.82 0.84 0.84 0.81 0.85 0.84 0.83 0.83 0.82 0.80
रिमिक सहसबंिं के मलए एलएि टेसट 0.83 0.82 0.68 0.69 0.83 0.88 0.81 0.66 0.40 0.74 0.26
मिषिमिसाररता टेसट: ब्शु-पगन-गॉडफे् 0.93 0.94 0.89 0.71 0.90 0.99 0.89 0.95 0.99 0.91 0.70

स्रोत: आरबीआई सटाफ का अनिुान। 
पीसीजीडीपीजी: िासतमिक प्रमत वयमक्त सकल घरलूे उतपाद िें पिं-िषशीय आगे की ओर अग्रसर औसत िमृद्ध; टीआरडीजीडीपी: जीडीपी के प्रमतशत के रूप िें मनया्थत और आयात द्ारा िापा गया 
अतंरराषट्रीय वयापार का आकार; आरईसीओ: गिुित्ा वयय के प्रमतमनमि के रूप िें पूजंीगत पररवयय के मलए राजसि वयय का अनपुात; एएलआर: ियसक साक्षरता दर; और टीईजीडीपी: सरकार 
के वयय के आकार प्रभाि को मनयमंत्त करने के मलए जीडीपी के कुल वयय अनपुात।
 धयान दें: (1) हालांमक िर गैर-मसरर हैं, उनका अिमशटि मसरर है जो सयंोग सबंिं को दशा्थता है और इस प्रकार, ओएलएस िलाया जा सकता है। (2) आरईसीओ िें सीिा की पहिान करने के 
मलए, हिने 4 सिंादातिक प्रमतरूपी िर का उपयोग मकया है जहा ँ'>' का अर्थ सीिा से अमिक िान है, अनयरा शूनय। (3) ***, ** और * रििशः 1,5 और 10 प्रमतशत के सतर पर िहति दशा्थते हैं।

15 इटिति मिश्ि िहतिपूि्थ है। कारि यह है मक पूजंीगत वयय की िमृद्ध-अनकूुल प्रकृमत सामहतय से प्राप् ज्ञान की सरापना है, जबमक राजसि वयय भी अलपकामलक-िांग प्रबिंन िें एक 
उपयोगी भूमिका मनभाता है। इसके अलािा, अकसर राजसि वयय और आितशी प्रकृमत की कई सािामजक सेिाए ंिानि पूजंी को बढाने या/और कानून और वयिसरा बनाए रखने िें िदद 
करती हैं जो एक सिसर मनिेश िातािरि (डायिंड, 1989) के मलए आिशयक शततें हैं।
16 भारत के मलए सािानय सरकारी पूजंी पररवयय की अनपुमसरमत िें, कर पचिात रामश को कि िान कर कें द्र और राजयों के पूजंी पररवयय के सािारि योग को एक प्रमतमनमि के रूप िें 
मलया जाता है।
17 उपयोग मकए जाने िाले मनयतं्ि िर आयात और मनया्थत को मिलाकर जीडीपी के प्रमतशत के सदंभ्थ िें भारत के अतंरा्थषट्रीय वयापार के आकार के हैं (टीआरडीजीडीपी), ियसक 
साक्षरता दर (एएलआर) और सकल घरलूे उतपाद अनपुात (टीईजीडीपी) के आकार के मलए एक प्रमतमनमि के रूप िें कुल वयय हैं।
18 यह सकेंतक दशा्थता है मक मकतना उिार मलया गया िन राजसि खाते और पूजंी खाते की ओर जा रहा है। िूमंक लंबी अिमि की पररसपंमत्यों िें मनिेश उचि प्रमतफल दतेा है मजसका 
उपयोग उिार ली गई िनरामश को िकुाने के मलए मकया जा सकता है, इस अनपुात का ऋि मसररता के मलए एक िहतिपूि्थ मनमहतार्थ है।
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जीएफ़डी-जीडीपी लक्य का अनुकरि साि्थजमनक वयय की 
संरिना िें सुिार करने की इच्ा पर मनभ्थर करेगा (िाट्थ  11)। 
कोमिड िहािारी के पचिात इन गुिित्ा संबंिी मििारों को 
संसरागत रूप देना सतत मिकास के मलए सबसे अच्ी टीका 
बन सकता है19।

चार्ट 11: कें द्र के व्य्य गणुवत्ा सूचकाकं के मलए सभंामवत पथ
ए. राजकरोरी्य घारे के प्रमतशत के रूप िें राजसव घारा

सी. कुल व्य्य िें पूजंी पररव्य्य का भाग 

बी. पूजंी पररव्य्य के मलए राजसव व्य्य का अनपुात

डी. पूजंी पररव्य्य

मरपपणी : यह अनकुरि 2025-26 के जीएफ़डी लक्य जीडीपी के 4.5 प्रमतशत के अनरुूप हैं, जैसा मक कें द्रीय बजट 2021-22 िें उमललमखत है।
स्रोत : केनद्रीय बजट दसतािेज और आरबीआई सटाफ का अनिुान ।

कज्व सबंधंवी त्चयार

 जीएफ़डी-जीडीपी लक्य के सार प्रसतामित गिुित्ा सबंिंी 
मििारों का िेल इस भािी राजकोषीय प्रमतिान िें राजकोषीय 
सिेकन की नींि को िजबूत करगेा और साि्थजमनक कज्थ के मलए 
िात्ातिक लक्य भी प्राप् कर सकता है। 

19 भारतीय राजयों की मिमभनन मिकास आिशयकताओ ंऔर मसरमत के सार मिषि प्रकृमत को दखेते हुए, इस तरह के अनकुरि का प्रयास नहीं मकया गया है। और इस पत् के दायर ेसे 
बाहर है। हालांमक, वयय की गिुित्ा को मनयमंत्त करने के मलए इस तरह के िैमट्रकस का सिंालन साि्थभौमिक है और सरकार के सभी सतरों पर वयिहाय्थ रहता है।
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त
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 आज, जीडीपी के 90 प्रमतशत से भी अमिक भारत का 
सािानय सरकारी ऋि ऐमतहामसक मशखर पर है। जबमक यह 
मिविभर िें कोमिड-पचिात जो कज्थ िें िमृद्ध हुई है उसके अनरुूप है, 
एक सपटि रूप से सपें्रमषत आसान पर राजकोषीय फे्ििक्थ  की 
मिविसनीयता बहाल करने िें िदद करगेा। अमतररक्त ऋि से 
प्रमतलाभ प्राप् हो सकता है तामक मिकास को िजबूत करके 
भमिषय के ऋि को कि मकया जा सके और ऋि गमतकी की 
सटॉक (आर-जी) और प्रिाह (जीडीपी के मलए कि प्रारमिक 
घाटा) की बािाओ ंको किजोर कर सके20।

व्यापयार चक्र और िे्तया त््ेचि

 जहां ‘बिाि’ और ‘िोिन’ उपबिं सशंोमित एफ़आरबीएि के 
अमभनन तति हैं जो िांम्त और मसद्ध लिीलापन प्रदान कर 
सकते हैं जो राजकोषीय नीमत को प्रमत-िरिीय बना सकते हैं21, 
िहीं िात्ातिकता की जगह गिुित्ा कें मद्रत वयय काय्थरिि के सार 
भारत की राजकोषीय नीमत को सिंमृद्ध अनकूुल बनाने और 
हेडलाइन जीएफ़डी मनयि के सार वयय की गिुित्ा पर धयान 
दनेे से राजकोषीय नीमत िें प्रमतिरिीयता के पक्ष िें जो तति हैं 
उसिें और किी आने की सभंािना है22।

 जैसा मक इस साल के कें द्रीय बजट से शरुुआत की गयी है, 
सभी ऑफ-बजट दनेदाररयों सिेत जीएफ़डी का वयापक िापन, 
अनपुालन की गिुित्ा समुनमचित करने के मलए बनाए रखा जाना 
िामहए, मजससे मकसी भी राजकोषीय मनयि को दरमकनार करने 
की कोई गुजंाइश नहीं रहे। सितंत् िूलयांकन एजेंमसयों की सरापना 
लक्यों के अनपुालन को समुनमचित करते हुए और ऐसे राजकोषीय 
फे्ििक्थ  से जडु़ी सिंार िनुौमतयों को कि करते हुए सिायोजन 

की गिुित्ा िें सिुार करके राजकोषीय पररिािों िें सिुार करने 
िें िदद कर सकती है। (आयरोड और अनय, 2018; आईएिएफ़, 
2017)

V. सिापन मरपपमण्यां

 यहां तक मक जब कोमिड-19 ने दमुनया को अपनी घातक 
िपेट िें ले मलया, ितृय ुऔर मिनाश का मनशान ् ोड़ मदया, तब भी 
िहािारी के सिय और बाद के जीिन िें राजकोषीय नीमत की 
भूमिका िें एक नए मसर े से रुमि पैदा हुई है। तेजी से, करा 
प्रोतसाहन और सिेकन की सकंीि्थ सीिाओ ं से एक सरायी 
मिकास-अनकूुल राजकोषीय नीमत के मलए बाहर आ रही है। 
राजसि और वयय दोनों के रिनीमतक उदे्शय और प्रारमिकता को 
मफर से सरामपत करने से, राजकोषीय अमिकाररयों ने मदखाया 
मक िे 'िन की पूरी कीित' मनकाल सकते हैं (ए) साि्थजमनक के्षत् 
मिकास के अिसरों को बढाने िें मनजी के्षत् से अग्रिी; (बी) 
साि्थजमनक के्षत् उद्यिशीलता भागीदारी िें मनजी के्षत् के सार; 
और (सी) साि्थजमनक के्षत् पी्े हटते हुए मनजी उद्यिों को उभरते 
के्षत्ों िें नेततृि करने की अनिुमत दतेा है, जो मक राजकोषीय खि्थ 
की गिुित्ा िें और अतंत: मिकास की गिुित्ा के सिग्र सिुार िें 
शामिल होता है। केनद्रीय बजट 2021-22 वयय की सरंिना को 
बदलकर इनफ्ासट्रकिर के पक्ष िें करने की मदशा िें कदि उठाता 
है, जो मक भारत के मिवि सतरीय भौमतक इंफ्ासट्रकिर के मलए 1 
मट्रमलयन अिेररकी डॉलर के मनिेश की आिशयकता के नजररये से 
सही है। इस लेख का प्रयास साि्थजमनक वयय की गिुित्ा को 
िात्ातिक रूप िें िापने का प्रसताि लाकर इस प्रमतिान बदलाि 
का पता लगाना है, मजसिें सिासथय, मशक्षा और कौशल िें मनिेश 
करके सािामजक इंफ्ासट्रकिर का भी उननयन शामिल है। िौन 
रिांमत तब पूि्थ होगी, जब राजकोषीय नीमत के सिंालन िें िात्ा से 
अमिक गिुित्ा पर जोर दनेे की प्रिमृत् को जीिन के एक तरीके 
के रूप िें ससंरागत मकया जाएगा। सकें्षप िें, यह लेख आरडी-
जीएफ़डी और आरईसीओ सीमलंग को औपिाररक रूप से शामिल 
करने का िािला बनाता है। वयय की सरंिना के सबंिं िें, सािानय 
सरकार (कें द्र और राजय दोनों) के मलए आरईसीओ का अनपुात 
5 से अमिक और आरडी-जीएफ़डी का अनपुात 40 प्रमतशत से 
अमिक नहीं है, जो सरायी मिकास प्रके्षपिरि के मलए उपयकुत् 
पाया गया है।अच्े वयय मनयिों के िानक ‘सरलता’ और ‘सगुिता’ 

20 ऋि को िारिीय िाना जाता है यमद (ए) िासतमिक जीडीपी िमृद्ध (जी) ऋि के सटॉक 
पर बयाज लागत से अमिक है। (आर) और (बी) प्रारमिक अमिशेष है या घटता/्ोटा 
प्रारमिक घाटा है (उचि िमृद्ध की िजह से उचि राजसि होने के कारि)।
21 इसके अलािा, उ्ाल के िषतों के दौरान िोिन अनबुिं के िाधयि से बफर बनाना 
मगरािट के दौरान प्रोतसाहन दनेे के काि के मलए िहतिपूि्थ हो सकता है।

22 उललेखनीय है मक आमर्थक सिदेक्षि 2020-21 ने पहली बार बताया मक भारत की 
राजकोषीय नीमत िें िरिीयता के सकेंत हैं मजसिें यमद सभंि हो तो, राजकोषीय मनयिों िें 
बदलाि के िाधयि से भी उलटाि की जरूरत है। मिली का उदाहरि एक बॉकस आइटि 
िें उद्धतृ मकया गया है जो सरंिनातिक राजकोषीय मनयि का उपयोग करता है। तद्सुार, 
आतंररक िूलयांकनों को िरि-सिायोमजत अििारिाओ ंके उपयोग पर धयान दनेा िामहए 
अनय िहृत-िानदडंों पर इसके प्रभाि के सदंभ्थ िें राजकोषीय मसरमत की बेहतर सिझ  
के मलए, भले ही राजकोषीय मनयि सिग्र राजकोषीय सतंलुन के सदंभ्थ िें जारी रह  
सकता है।
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को पूरा करने के अलािा, राजकोषीय सिेकन परों िें गिुित्ा 
लक्यों के औपिाररक गठन के पररिािसिरूप राजकोषीय नीमत 
को िानिीय िेहर ेके सार सरामपत मकया जाएगा, और यहां तक 
मक साि्थजमनक िसतओु ंकी गिुित्ा के प्राििान का एक मसरर 
सतर को समुनमचित करके राजकोषीय नीमत की प्रमत-िरिीयता 
पूिा्थग्रह को भी सतंमुलत कर सकता है। प्रोतसाहन की अिमि के 
बाद अमनिाय्थ रूप से राजकोषीय सिुार के मलए अमभयान िें पहले 
से कहीं अमिक िानयता है, साि्थजमनक वयय िें मिकास को बढाने 
िाले जो तति हैं उनको सरंमक्षत रखना तरा मिकमसत करना है। 
जबकी कोमिड-19 ने शेष मिवि की तरह भारत िें भी राजकोषीय 
नीमत फे्ििक्थ  िें लिीलेपन की सीिाओ ं का परीक्षि मकया है, 
इसने राजकोषीय नीमत को इस तरह से मफर से पररभामषत करने 
का एक अनूठा अिसर प्रदान मकया है जो ‘मकतना’ नहीं बमलक 
‘कैसे’ पर जोर दतेी है।
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अनबुधं I: भारत के राजकरोरी्य मन्यि : कें द्र और राज्य

भारत ने 1990 से पहले के अपने बडे़-पैिाने पर घाटे के मित्पोषि 
के यगु से 2004-05 से राजकोषीय उत्रदामयति और बजट 
प्रबंिन (एफआरबीएि) अमिमनयि के तहत राजकोषीय मनयिों के 
सार-सार बाजार आिाररत मित्पोषि के मिषय िें सनातक 
मकया। ज्ञात राजकोषीय जोमखिों को कि करने के मलए, एक 
सतंमुलत बजट मनयि पेश मकया गया रा, मजसिें कें द्र सरकार के 
मलए सकल राजकोषीय घाटे (जीएफडी) का लक्य सकल घरलूे 
उतपाद का 3 प्रमतशत मनिा्थररत मकया गया रा। जबमक 
एफआरबीएि के ततकाल बाद की अिमि िें हामसल मकया गया 
राजकोषीय अनशुासन उललेखनीय रा, िैमविक मित्ीय सकंट 
(जीएफसी) के कारि यह प्रमरिया रुक गई री, मजसके मलए 
सरकार की ओर से िहतिपूि्थ मित्ीय प्रमतमरिया की आिशयकता 
री। 2013-14 से एफ़आरबीएि िें बार-बार सशंोिन होता रहा। 
वयापार िरिों के मलए उपयकु्त रूप से लेखांकन के बाद, राजकोषीय 
घाटे को दखेते हुए िांम्त लिीलापन लाने की आिशयकता 

िहसूस की गई (आरबीआई, 2012; भारत सरकार, 2017)।

िांम्त प्रमत-िरिीयता लाने के मलए, कें द्रीय बजट 2018-19 िें 
अपनाए गए सशंोमित एफ़आरबीएि ने अगले सशंोिन के एजेंडे िें 
िरिीय रूप से सिायोमजत बजट शेष मनयि को अपनाने को धयान 
िें रखते हुए ‘बिाि’ और 'िोिन’ उपबंि23 को जोड़ा। इसके 
अलािा, मिकमसत हो रही िैमविक राजकोषीय सोि के अनरुूप, 
2018-19 के सशंोिन िें िधयि-अिमि के आश्य के रूप िें ऋि 
की सीिा सतर को जोड़ा गया रा। हालांमक ये प्रगमतशील मिकास 
रे, लेमकन जीएसटी िें सरंििि के कारि राजसि पर प्रभाि, 
2019-20 की िरिीय िंदी और मफर 2020 िें िहािारी के प्रभाि 
के कारि उनके प्रदश्थन को बाद के िषतों िें पररकमलपत नहीं मकया 
जा सका। पारदमश्थता बढाने की मदशा िें उठाए गए कदिों ने भी 
लक्य से जीएफडी अनपुात के मििलन िें योगदान मदया, 2020-
21 के मलए अनंमति खातों िें कें द्र के मलए लक्य जीडीपी के 9.2 
प्रमतशत पर रखा गया (िाट्थ  I.1)।

23 राषट्रीय सरुक्षा के आिार या आिारों पर, आपदा, कृमष िें एकाएक मगरािट, अप्रतयामशत राजकोषीय प्रभाि के सार सरंिनातिक सिुार, मतिाही के दौरान मप्ली िार मतिामहयों 
के औसत से कि से कि से 3 प्रमतशत मबनदओु ंसे िासतमिक उतपादन िमृद्ध िें मगरािट, िामष्थक राजकोषीय घाटे के लक्य को पार/असरमगत मकया जा सकता है, मजसिें राजकोषीय 
घाटे के लक्य से मििलन एक िष्थ िें जीडीपी के 0.5 प्रमतशत से अमिक नहीं होना िामहए (िोिन अनबुिं)। कें द्र सरकार िासतमिक उतपादन िमृद्ध िें मकसी मतिाही िें मप्ली िार 
मतिामहयों के औसत से कि से कि 3 प्रमतशत मबनदओु ंसे बढोतरी होने पर, िष्थ के राजकोषीय घाटे िें कि से कि जीडीपी के 0.25 प्रमतशत की किी करगेी (िोिन उपबंि)। इन दोनों 
मसरमतयों िें, सरकार, संसद के दोनों सदनों के सिक्ष, इसके कारिों और िामष्थक मनिा्थररत लक्यों पर िापसी का िाग्थ बताते हुए एक मििरि प्रसततु करगेी।

चार्ट I.1: भारत िें राजकरोरी्य उत्रदाम्यतव फे्िवक्ट  का उद्भव

स्रोत: यूमनयन बजट दसतािेज।
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जहां तक राजयों का सबंिं है, राजकोषीय उत्रदामयति मििानों 
(एफआरएल) के सिय और लक्य दोनों के सदंभ्थ िें वयापक 
मभननताए ंहैं। जबमक कु् दमक्षिी राजयों (केरल, तमिलनाडु और 
कना्थटक), उत्र प्रदशे और पजंाब ने कें द्र के एफआरबीएि 
अमिमनयि (2003) से पहले एफआरएल को अपनाया रा, शेष 
अमिकांश राजयों ने 2003 और 2008 के बीि अपने सबंमंित 
एफआरएल को अपनाया रा। पमचिि बगंाल और मसमककि केिल 

दो राजय हैं मजसने जीएफसी के बाद एफआरएल को अपनाया। 
अमिकांश राजय जीएफडी-जीडीपी अनपुात को 3 प्रमतशत के 
सार ही सिय सीिा के सार लमक्षत करते हैं। जबमक राजय 
एफआरएल ने कई िषतों से कोई िहतिपूि्थ सशंोिन नहीं दखेे हैं, 
यह धयान मदया जा सकता है मक िूल एफआरएल िें भी बडे़ पैिाने 
पर मभननताए ंबनी हुई हैं मजनिें कु् िें ऋि मनयिों के उदाहरि 
और िोिन अनबुिं के मलए प्राििान हैं (िाट्थ  I.2)। 

चार्ट I.2: भारत के राज्यों के मवमभनन राजकरोरी्य मन्यि

स्रोत: राजयों के एफ़आरएल दसतािेज।

सकल राजकरोरी्य घारा मन्यि ऋण मन्यि िरोचन अनबुधं

आधं्र प्रदशे, अरुिािल प्रदशे, असि, मबहार, 
्त्ीसगढ, गोिा, गजुरात, हररयािा, महिािल 
प्रदशे, झारखंड, कना्थटक, केरल, िधय प्रदशे, 
िमिपरु, िेघालय, मिजोरि, नागालैंड, ओमडशा, 
पजंाब, राजसरान, मसमककि, तमिलनाडु, मत्परुा , 
उत्र प्रदशे, उत्राखंड और पमचिि बंगाल 

ऋण (जीएसडीपी का प्रमतशत) 
आधं्र प्रदशे, मबहार, गोिा, गजुरात, कना्थटक, िधय प्रदशे, 
िहाराषट्र, िेघालय, नागालैंड, पजंाब, तमिलनाडु, मत्परुा, 
उत्र प्रदशे और पमचिि बंगाल

आधं्र प्रदशे, असि, मबहार, ्त्ीसगढ, गोिा, गजुरात, 
हररयािा, झारखंड, कना्थटक, िधय प्रदशे, िमिपरु, 
िेघालय, नागालैंड, ओमडशा, पजंाब, राजसरान, 
मसमककि, मत्परुा, तमिलनाडु, उत्र प्रदशे और पमचिि 
बगंाल।

ऋण+गाररंी (जीएसडीपी का प्रमतशत) 
असि और हररयािा

ऋण (राजसव प्रामति्यों का प्रमतशत)
झारखंड, ओमडशा, मिजोरि और राजसरान

राजसव प्रामति्यों पर ब्याज भुगतान 

गोिा
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अनबुधं II: राष्ट्र व्यापी व्य्य मन्यि

वयय मनयि (ईआर) अमििानय मनयिों का एक नया सेट है जो 
िांम्त लिीलापन लाते हैं सार ही वयय के रूप िें पारदशशी और 
मनगरानी िें आसान हैं, जैसे सिचुिय वयय को आसानी से सिझा 
जा सकता है, उदाहरि के मलए, िरिीय रूप से सिायोमजत 
राजकोषीय सतंलुन। साि्थजमनक वयय राजसि के सार-सार 
िलता है, यानी, राजसि के सार सार रििश: बढना और घटना। 
अच्े सिय के दौरान खि्थ पर नजर रखते हुए, ईआर कु् सगं्रह 
बनाने िें िदद कर सकते हैं, मजनका उपयोग िंदी के दौरान एक 
प्रमतिरिीय राजकोषीय जोर प्रदान करने के मलए मकया जा सकता 
है (िानेसकु और बोिा, 2021)। ईआर खि्थ करने की पूि्थ शततों, 
मिकास दर या सकल घरलूे उतपाद के अनपुात के रूप िें सीिा 
मनिा्थररत करते हैं। जबमक िौजूदा वयय मनयि आि तौर पर कुल 
वयय को लमक्षत करते हैं, कु् ईएिई कुल खि्थ के बजाय वयय की 
गिुित्ा पर धयान कें मद्रत करते हैं खि्थ के आितशी घटक पर धयान 
दकेर। राजकोषीय मनयिों के डेटाबेस के अनसुार, 45 दशेों िें या 
तो मिशेष रूप से, या अनय राजकोषीय मनयि के सार सयंोजन िें 
वयय मनयि हैं (िाट्थ  II.1)।

रिना के आिार पर, वयय मनयि को मनमनमलमखत शे्मियों िें 
बांटा जा सकता है (िाट्थ  II.2)। 

1.  व्य्य वृमद्ध की सीिा: वयय मनयिों की यह शे्िी िष्थ दर िष्थ 
िामष्थक वयय िमृद्ध दर की सीिा का मनिा्थरि करती है। यह 
सीिा एक मनमचित सखंयातिक लक्य (0, 2 या 4 प्रमतशत िान 
लें) हो सकती है या जीडीपी िमृद्ध से जडु़ी हो सकती है- 
नाििात्; सभंामित; या नाििात् िधयि-अिमि या ट्रेंड जीडीपी 
िमृद्ध। जि्थनी के िािले िें, वयय मनयि के महसाब से वयय िमृद्ध 
को राजसि िमृद्ध से कि या उसके बराबर होना िामहए, जबमक 
इजराइल के िािले िें, वयय िमृद्ध को ऋि और जनसखंया 
िमृद्ध के प्रकाय्थ के रूप िें पररभामषत मकया गया है

2.  व्य्य सतर की उचचति सीिा: कु् दशेों ने सरकारी वयय 
के सतर पर एक सिग्र सीिा मनिा्थररत की है। जबमक 
नािीमबया, बोतसिाना और बलुगाररया ने जीडीपी के 30-40 
प्रमतशत पर वयय-जीडीपी अनपुात तय मकया है, डेनिाक्थ  ने 
वयय-िरिीय रूप से सिायोमजत जीडीपी को अपने 
राजकोषीय मनयि के अनरुूप तय मकया है। ब्ाजील और 
रूस के िािले िें, वयय सतर को राजसि के सदंभ्थ िें 
पररभामषत मकया जाता है।

3.  अन्य: इसिें िामष्थक वयय कटौती जब तक मक ऋि लक्य 
पूर ेनहीं कर मलए जाते (रिोएमशया के बाद) और पेगो (पे ऐज 

चार्ट II.1: व्य्य मन्यिों वाले राष्ट्र

स्रोत: राजकोषीय मनयि डेटासेट, आईएिएफ़।
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यू गो) मनयि शामिल हैं, जो सयंकु्त राजय, जापान और 
कनाडा िें लागू हैं। सािानय तौर पर, पेगो मनयि के मलए 
आिशयक है मक कोई भी उपाय मजसिें वयय िें िमृद्ध या 

चार्ट II.2: व्य्य मन्यिों की रूपरखेा

स्रोत: राजकोषीय मनयि डेटासेट, आईएिएफ़

राजसि िें किी शामिल है, को वयय िें सरायी किी या 
सरायी राजसि जटुाने के उपायों द्ारा पूरा मकया जाना 
िामहए।

1. वयय िमृद्ध की  
अमिकति सीिा

2. वयय सतर की अमिकति 
सीिा

3. अनय

मनिा्थररत सखंयातिक 
लक्य

जीडीपी िमृद्ध 

नाि िात् जीडीपी िमृद्ध 

ऑसटे्रमलया, बेमलजयि, 
िेमकसको, गे्रनाडा, 
आइसलैंड, पैरागिे, 
पेरु, कोसोिो, फ़ांस 

अजतेंटीना, लकजेंिबग्थ

बलुगाररया, रिोएमशया, 
यूरोमपयन यूमनयन

सपेन

पोलैंड

जि्थनी

इजराइल

नािीमबया

बोतसिाना

बलुगाररया

डेनिाक्थ

ब्ाजील

रूस

जापान

यूएसए

कनाडा

रिोएमशया

सभंावय जीडीपी िमृद्ध

नाि िात् िधयि अिमि 
जीडीपी िमृद्ध 

ट्रेंड जीडीपी िमृद्ध 

एफ़ (कज्थ, जनसखंया िमृद्ध)

वयय-जीडीपी अनपुात

िरिीय रूप से सिायोमजत 
जीडीपी अनपुात

कामि्थक वयय हामलया राजसि 
का <50%

तेल राजसि (आिार िूलय पर) 
+ गैर तेल राजसि +  
1% उिारी सीिा

राजसि िमृद्ध

अनय

जीडीपी का अनपुात

राजसि का अनपुात

पेयगो

वयय कटौती
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प्रिखु घटक मिशे्षि (पीसीए) सिानता और अतंर के सिरूप की 

पहिान करके मिमभनन सहसबंद्ध िर के बीि साहिय्थ के सतर पर 

काय्थ करता है। यह असबंद्ध सािानय घटकों की एक श्ृखंला का 

िि्थन करके एक मिशे्षि िें िर की सखंया को कि करने की एक 

पररिामिक-किी मिमि है मजसिें िर िें अमिकांश मभननताए ंहोती 

हैं लेमकन सूिना सािग्री को याद मकए मबना।

पीसीए सबसे ज़यादा मििरि िाले िर के रमैखक सयंोजनों की 

पहिान करता है मजसिें पहले प्रिखु घटक िें अमिकति सिग्र 

मििरि होता है। इसी तरह, दूसर ेप्रिखु घटक िें पहले प्रिखु 

घटक के बाद अमिकति मििरि होता है, लेमकन इसके सार 

असबंमंित होता है और इसी तरह इसके बाद भी। िूल डेटा सेट िें 

जानकारी को इस तरह मिभामजत मकया जाता है मक घटक 

(आयतीय रूप से सितंत्) हों।

मििारािीन मनरतंर प्रारमंभक िरों की सीिा को िानकीकृत 

करने के बाद, सहप्रसरि िैमट्रकस की गिना िरों के सभी 

संभामित यगुिों के बीि सहसंबंिों का पता लगाने के मलए की 

जाती है। डेटा के प्रिुख घटकों को मनिा्थ ररत करने के मलए 

सहसंयोजक िैमट्रकस से आइजेनिेकटर और आइजेनिैलयू का 
अनुिान लगाया

लगाया जाता है। पीसीए िें, घटकों और कारक भार को मसरर 
िाना जाता है। सिय िें मभननता तरा न दखेे गए घटकों को एक 
गमतशील कारक िॉडल और बायेमसयन मिशे्षि से प्राप् मकया 
जा सकता है।

हर एक घटक के मलए आईजेनिैलयू सभी िदों/िरों के िमग्थत 
घटकों के भार का योग है, जो प्रतयेक िदों िें मभननता की िात्ा का 
प्रमतमनमिति करता है मजसे प्रिखु घटक द्ारा सिझाया जा सकता 
है। आइजेनिेकटर प्रतयेक आइजेनिैलयू के िजन का प्रमतमनमिति 
करते हैं। आइजेनिेकटर बार आइजेनिैलयू का िग्थिूल घटक भारों 
को दतेा है मजसे प्रिखु घटक के सार प्रतयेक आइटि के सहसबंिं 
के रूप िें सिझा जा सकता है। पीसीए िें आइजेनिेकटर या िर 
के कारक भार का सकेंत उस मिशेष प्रिखु घटक के सार इसके 
सबंिं के बार ेिें बताता है।

पीसीए िें, घटकों और कारक भार को मसरर िाना जाता है। 
अलग-अलग सिय के अनदखेे घटकों को गमतकी कारक या 
बायेमसयन मिशे्षि से प्राप् मकया जा सकता है। 

अनबुधं III: प्रिखु घरक मवश्रेण

प्रिखु घरक मवश्रेण: सबंमंधत सूचकाकंों िें चरों के भार

चर कें द्र राज्य

आरईसीओ 19.7 24.5

आरडीजीएफ़डी 19.8

सीओटीई 20.4 24.5

सीओजीडीपी 19.1 24.1

डीईजीडीपी 10.6 6.6

सीओएिजीडीपी 17.6 0.4

मरपपणी: आरईसीओ पूजंीगत पररवयय के मलए राजसि वयय का अनपुात है; आरडी-जीएफ़डी सकल राजकोषीय घाटे के प्रमतशत के रूप िें राजसि घाटा है; सीओटीई कुल वयय के 
प्रमतशत के रूप िें पूजंी पररवयय है; सीओजीडीपी जीडीपी के प्रमतशत के रूप िें पूजंी पररवयय है; डीईजीडीपी जीडीपी के प्रमतशत के रूप िें मिकासातिक वयय है; और सीओएिजीडीपी 
जीडीपी के प्रमतशत के रूप िें सिमप्थत वयय है।
स्रोत: आरबीआई सटाफ का अनिुान।
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