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*	 इस लेख को सगंीता मिश्रा, समीर रजंन बेहरा, विचित्रानदं सेठ और सक्षम सूद ने तैयार 
किया है। हरेंद्र बेहरा के बहुमूल्य तकनीकी समर्थन और दबेा प्रसाद रथ और सीतीकान्त 
पटनायक के उपयोगी सझुावों को कृतज्ञतापूर्वक स्वीकार किया जाता है। लेखक कई 
उपयोगी चर्चाओ ंऔर टिप्पणियों के लिए विनीत कुमार श्रीवास्तव के आभारी हैं जिन्होंने 
इस लेख को समदृ्ध किया। इस लेख में व्यक्त विचार लेखकों के हैं, भारतीय रिजर्व बैंक के 
नहीं।

अब पहले से कहीं ज्यादा इस बात की स्वीकृति है कि सार्वजनिक 
व्यय के वदृ्धिकारक तत्वों को सरंक्षित और विकसित किया जाना 
है। कोविड-19 ने राजकोषीय नीति को इस तरह से फिर से 
परिभाषित करने का एक अनूठा अवसर प्रदान किया है, जो 
सार्वजनिक व्यय के कार्यनीतिक पुनर्प्रयोजन और पुनर्प्राथमिकता 
द्वारा 'कितना' के बजाय 'कैसे' पर जोर दतेी है। भारत में, 
राजकोषीय प्रबधंन और अनुशासन के भीतर गुणवत्ता सबंधंी सोच 
को ससं्थागत बनाना महत्वपूर्ण है। इस आलेख में कुछ मात्रात्मक 
सकेंतकों का प्रस्ताव दिया गया है, अर्थात, पूजंीगत परिव्यय की 
तुलना में राजस्व व्यय का अनुपात और राजस्व घाटे का सकल 
राजकोषीय घाटे के साथ-साथ उनके लिए प्रारभंिक स्तर जिसे 
एक सतत विकास प्रक्षेपवक्र के लिए राजकोषीय सरंचना में 
उपयुक्त रूप से मिश्रित किया जा सकता है।

“मानव पूजंी, विज्ञान और प्रौद्योगिकी सहित भौतिक और 
सामाजिक बुनियादी ढांचे पर व्यय न केवल कल्याणकारी है, 
बल्कि यह उनके उच्च गुणक प्रभाव और पूजंी एव ं श्रम 
उत्पादकता दोनों में वदृ्धि के माध्यम से उच्च विकास का 
मार्ग प्रशस्त करता है। आगे चलकर, यह अनिवार्य हो जाता 
है कि राजकोषीय रोड मैप्स को न केवल मात्रात्मक मापदडंों 
जैसे कि जीडीपी अनुपात की तुलना में राजकोषीय सतुंलन 
या जीडीपी अनुपात की तुलना में ऋण के सदंर्भ में परिभाषित 
किया जाता है, बल्कि कें द्र और राज्यों दोनों के लिए व्यय की 
गुणवत्ता से सबंधंित गौर करने लायक मापदडंों के सदंर्भ में 
भी परिभाषित किया जाता है, कि .... यह सुनिश्चित करगेा 
कि कल्याणवाद में उल्लेखनीय उत्पादक परिणाम और 
गुणक प्रभाव हो”

- श्री शक्तिकांत दास, गवर्नर, आरबीआई, 2021

भूमिका

	 कोविड -19 सकंट और आर्थिक गतिविधियों में अभूतपूर्व 
गहर ेसकुंचन से उबरने के लिए जबर्दस्त राजकोषीय प्रतिक्रिया से 
भविष्य के लिए राजकोषीय फ्रेमवर्क   पर पनुर्विचार करना जरूरी 
हो गया है। राजकोषीय सदुृढ़ीकरण को विवेक और स्थिरता के 
पथ पर निर्देशित करने के लिए ऋण/घाटे/व्यय नियमों को स्थापित 
करने के मानक दृष्टिकोण के तहत सार्वजनिक व्यय की गणुवत्ता 
की ओर अधिक ध्यान दिया जा रहा है। भारत में, गणुवत्ता सबंधंी 
विचार राजकोषीय प्रबधंन और अनशुासन के कें द्र में रहते हैं और 
इसलिए, उन्हें ससं्थागत बनाना इन पहलओु ंको मजबूत करगेा।

	 आमतौर पर, राजकोषीय नियमों का उद्देश्य विकृत 
प्रोत्साहनों को दरुुस्त करना और अधिक खर्च करने के दबाव को 
नियतं्रित करना है ताकि राजकोषीय जिम्मेदारी और ऋण स्थिरता 
सनुिश्चित हो सके। हालाकँि, दूसर ेदशेों के अनभुव से पता चलता 
है कि हेडलाइन राजकोषीय सतंलुन के सदंर्भ में स्थापित नियम 
राजकोषीय नीति को प्रचक्रीयता प्रदान करते हैं, राजकोषीय खर्च 
की गणुवत्ता को कम करते हैं, और सरकार के हाथों में व्यापार 
चक्रों के लिए बहिर्जात/अनिश्चित आघात पर प्रतिक्रिया दनेे की 
स्वतंत्रता को कम करते हैं (मंडन, 2014; गएुर्गुइल एव ं अन्य, 
2017)। यह बाद वाले के सदंर्भ में है कि दूसरी पीढ़ी के राजकोषीय 
नियमों में पलायन/सधुार उपबधं1 शामिल है और/या उनके बेहतर 
स्थिरीकरण गणुों को दखेते हुए चक्रीय रूप से समायोजित शर्तों 
(हेडलाइन राजकोषीय शेष के बजाय) में परिभाषित किया गया है 
(आईएमएफ, 2014; स्कैच टर एव ंअन्य, 2012)। जहां इस तरह 
के उपबंध नैतिक खतर ेमें पड़ सकते हैं और उन्हें सचंार चनुौतियों 
का सामना करना पड़ सकता है, वहीं व्यय नियम पसदंीदा विकल्प 
बन गए हैं क्योंकि वे अच्छी तरह से समझे जाते हैं, निगरानी में 
आसान होते हैं और राजकोषीय नीति की चक्रीयता को कम करते 
हैं (मानेस्कु  और बोवा, 2021)2। इस विशिष्ट शैली में, दूसर ेदशे के 
अनभुव के साथ-साथ अपने स्वय ंके ऐतिहासिक अतीत से भारत 

1	 भारत के लिए बचाव और सधुार खंडों की चर्चा अनबुधं I में की गई है।

2	 सरकार की व्यय बाध्यता और बाध्यकारी राजकोषीय नियमों ने एक अन्य प्रकार के 
गैर-पारदर्शी राजकोषीय जोखिमों को जन्म दिया है, जो अनिवार्य रूप से 'गैर-जरूरी' मदों 
से है। इसके मद्देनजर, अधिक पारदर्शिता के साथ, 2018 से आईएमएफ द्वारा सार्वजनिक 
क्षेत्र के तलुन-पत्र दृष्टिकोण पर जोर दिया जा रहा है। 

भारत में राजकोषीय फ्रे मवर्क  और व्यय 
की गणुवत्ता*
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के लिए एक स्पष्ट सबक है कि सार्वजनिक व्यय की गणुवत्ता से 
समझौता नहीं करना है।

	 कोविड-19 महामारी ने प्रमखु वस्तुओ ं और सार्वजनिक 
वस्तुओ ंपर खर्च करने की आवश्यकता को महत्वपूर्ण बना दिया 
है, विशेष रूप से वे जो मानव और सामाजिक पूजंी एव ंभौतिक 
इन्फ्रास्ट्रक्चर में सधुार करते हैं (आईएमएफ, 2020)। समझदारी 
भी व्यय की गणुवत्ता पर ध्यान दनेे को सही ठहराती है। बाजार 
उधारियों के माध्यम से सरकारी व्यय के बड़े पैमाने पर वित्तपोषण 
होने से यह महत्वपूर्ण है कि उधार लिया गया धन, जो लागत और 
कर्ज सेवा दबाव को लागू करता है, का उपयोग दीर्घकालिक 
प्रतिलाभ के साथ उत्पादक साधनों के लिए किया जाता है 
(सबु्बाराव, 2012; भानमूुर्ति एव ंअन्य, 2019)। सार्वजनिक व्यय 
को उच्च गणुक पूजंीगत व्यय को प्रेरित करना चाहिए और निजी 
निवश के बहिर्गमन सबंधंी जोखिमों को कम करना चाहिए, 
खासकर तब जब निजी निवश में सधुार हो रहा हो (एलेसिना और 
पेरोटी, 1995; गपु्ता एव ंअन्य, 2005; आरबीआई, 2019)। साथ 
ही, अच्छी गणुवत्ता वाला व्यय जो महत्वपूर्ण आपूर्ति बाधाओ ंको 
दूर करने में मदद कर सकता है, वह गैर-मदु्रास्फीतिकारी होगा। 

	 इस पषृ्ठभूमि में, शेष आलेख को निम्नानसुार सरंचित किया 
गया है: खंड II व्यय की गणुवत्ता और इसलिए, वदृ्धि पर इसके 
प्रभाव के विशिष्ट दृष्टिकोण से राजकोषीय समायोजन की प्रकृति 
के सबंधं में दूसर ेदशेों के अनभुव का एक सिहंावलोकन प्रदान 
करता है। खंड III में मौजूदा वित्तीय नियमों की गणुवत्ता विशेषताओ ं
के बीच, व्यक्तिगत रूप से और एक समग्र सूचकांक के रूप में, 
सार्वजनिक व्यय मानकों की विभिन्न गणुवत्ता के सदंर्भ में, कें द्र 
और राज्यों दोनों में भारत के वित्तीय अनभुव सबंधंी शोधपरक 
तथ्यों पर सकं्षेप में चर्चा की गयी है। खंड IV में भारत के लिए 
महामारी के बाद के राजकोषीय फ्रेमवर्क   के महत्वपूर्ण तत्वों को 
विश्लेषणात्मक रूप से निर्धारित करके आगे की कार्य-योजना दी 
गयी है जो पारपंरिक रूप से मानदडं के साथ परिभाषित ऋण 
स्थिरता के मात्रात्मक आयामों को मिश्रित करता है जिससे कि 
श्रेष्ठ लोकहित को सरुक्षित करने के लिए व्यय की गणुवत्ता को 
सरंक्षित और समदृ्ध किया जा सके। अतंिम नीतिगत दृष्टिकोण 
खंड V में दिए गए हैं।

II. व्यय की गणुवत्ता: दूसर ेदेशों के अनभुव 

	 1990 के दशक के मध्य से, दनुिया भर के देशों ने व्यापक 
आर्थिक और वित्तीय अस्थिरता को दूर करने के लिए नीतिगत 

ढांचे के एक अभिन्न तत्व के रूप में राजकोषीय समेकन का 
कार्य किया है, यह मानते हुए कि इन असमानताओ ंको दूर करने 
में राजकोषीय नीति की महत्वपूर्ण भूमिका है। समायोजन के मूल 
में अर्थव्यवस्था में राजकोषीय फ़ुटप्रिंट में कमी है, जिसकी वजह 
अनेक तरह के तथाकथित 'राजकोषीय नियम' हैं, जो दोनों तरह 
के घाटे, या कर्ज, या व्यय, या उसके संयोजन में कमी का एक 
प्रक्षेपवक्र निर्धा रित करना चाहते हैं। देश के अनुभव, विशेष रूप 
से बड़े और लगातार असंतुलन की पषृ्ठभूमि के खिलाफ, यह 
दर्शाता है कि समायोजन का आकार अपने आप में एक स्व-पूर्ति 
का अंत बन जाता है, जबकि मुख्य उद्देश्य व्यापक आर्थिक 
स्थिरता के आधार पर निरतंर आर्थिक विकास को बढ़ावा देना 
है। राजकोषीय समायोजन विकास के अनुकूल होने के लिए, यह 
जिस तरह से किया जाता है वह मायने रखता है, परिमाण नहीं। 
सरकारी व्यय के कुछ घटक दूसरों की तुलना में अधिक 
उत्पादक होते हैं और निजी व्यय के साथ प्रतिस्पर्धा  करने के 
बजाय पूरक होते हैं, और कुछ कर परिवर्तन दूसरों की तुलना में 
संसाधन आबंटन पर उनके प्रभाव में अधिक फायदेमंद होते हैं। 
हाल ही में, इसलिए, साहित्य और देश के अनुभव में इस बात 
को लेकर आम सहमति बढ़ रही है कि यदि वे ऋण स्थिरता और 
भविष्य के कर बोझ के बारे में अनिश्चितता को कम करें तो 
राजकोषीय नियम विकास को समर्थन देने में योगदान दे सकते 
हैं, और इस प्रकार निवश और खपत को बढ़ावा देते हैं 
(आईएमएफ, 2012)।

	 तदनसुार, विकास को बढ़ावा दनेे के मामले में अधिकतम 
लाभ प्राप्त करने की दृष्टि से राजकोषीय समायोजन की गणुवत्ता 
को प्राथमिकता दनेे के लिए दशे तेजी से अपना मदु्दा बदल रहे हैं। 
व्यावहारिक दृष्टिकोण से, समायोजन की मात्रा के विपरीत, 
राजकोषीय समायोजन की गणुवत्ता को मापना कठिन है। दशे के 
अनभुव से पता चलता है कि एक सामान्य नियम के अनसुार, 
राजकोषीय दायर ेके भीतर कुछ निश्चित व्यय को प्राथमिकता दनेा 
और वदृ्धि को बढ़ावा दनेे वाली कर प्रणाली का ससं्थापन वदृ्धि के 
अनकूुल राजकोषीय समायोजन की स्पष्ट रूप से दिखने वाली 
विशेषताए ंहैं जो कि बचत और निवश के आबंटन के मामले में 
बहुत ही कम विकृत करने वाला है और कर अनपुालन के बोझ को 
कम करती है। वित्तीय समायोजन प्रक्रिया के भीतर सरंक्षित किए 
जाने वाले व्यय की अच्छी श्रेणियों में शिक्षा, स्वास्थ्य और 
इन्फ्रास्ट्रक्चर पर खर्च शामिल है, जिनकी प्रतिफल की सामाजिक 
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दर उच्च है और आमतौर पर निजी क्षेत्र द्वारा आपूर्ति नहीं की 
जाती है; उद्यमिता के लिए एक स्थिर वातावरण को बढ़ावा दनेे 
वाली प्रशासनिक और नियामक सेवाओ ं पर व्यय; सामाजिक 
सरुक्षा जाल; और प्रभावी एव ं कुशल सार्वजनिक व्यय प्रबधंन 
बजटीय प्रक्रियाओ ंका सर्वोत्तम उदाहरण है जो पारदर्शी, समझने 
योग्य और समय पर हैं। राजकोषीय समायोजन की गणुवत्ता को 
बढ़ाने वाले कर प्रणाली के निम्नलिखित तत्व हैं: यदि कुछ न हो 
तो, कुछ छूट के साथ अन्य बातों के साथ-साथ एक समान और 
मध्यम कॉर्पोरटे और व्यक्तिगत आयकर दर; सामान्य बिक्री कर 
के रूप में अधिमानतः एक दर और न्यूनतम छूट के साथ एक 
मूल्य वर्धित कर; जितना सभंव हो उतना कम औसत दर और 
सीमित प्रसार वाला सीमा शलु्क टैरिफ; मशु्किल वाले कर क्षेत्रों में 
आयकर के लिए केवल एक प्रॉक्सी के रूप में निर्यात कर; और 
एक कुशल कर प्रशासन जो स्वैच्छिक अनपुालन, निगरानी को 
प्रोत्साहित करता है और चोरी एव ंधोखाधड़ी को हतोत्साहित 
करता है (मैकें ज़ी और ओर्समंड, 1996)।

	 व्यवहार में, राजस्व बढ़ाने के उपायों की तुलना में टिकाऊ 
राजकोषीय समेकन प्राप्त करने में व्यय में कटौती अधिक प्रभावी 
पाई गई है (प्राइस, 2010; एलेसीना, 2010)। टिकाऊ 
राजकोषीय समायोजन चालू व्यय में स्थायी कटौती (डी राटो, 
2004; मैकडरमोट और वेस्कॉट, 1996) से जडु़े हैं, गैर-ब्याज 
चालू व्यय के साथ - वेतन बिल, पेंशन, कल्याणकारी खर्च और 
बेरोजगारी लाभ - करेक्शन का खामियाजा भगुतते हुए: कनाडा 
(1994-97); फ़िनलैंड (1998); जर्मनी (2003-05); नीदरलैंड 
(2004-05); स्वीडन (1994-98); दक्षिण अफ्रीका (1993-
2001); स्पेन (1996-97); और यूनाइटेड किगडम (1995-
98)। हालांकि, देश के साक्ष्य से पता चलता है कि राजकोषीय 
समेकन के माध्यम से कुल व्यय में पूंजीगत व्यय के हिस्से को 
बनाए रखने या बढ़ाने से इसकी सफलता की संभावना बढ़ गई 
है, खासकर एशिया, अफ्रीका और प्रशांत क्षेत्र के देशों में (गपु्ता 
एवं अन्य, 2005; काबेज़ोन एवं अन्य, 2015)। यह मुख्य रूप से 
उस पूरक भूमिका से जडु़ा है जो सामाजिक और भौतिक 
बनुियादी ढांचे में सार्वजनिक व्यय निजी निवश के अंतर्गमन में 
भूमिका निभाता है, ज्यादातर विकासशील देशों में (एर्डन और 
होल्कोम्ब, 2005)। प्रमुख चालू व्यय मदों जैसे अंतरण, सब्सिडी 

और मजदूरी में कमी को सार्वजनिक निवश सहित अन्य व्यय 
मदों की तुलना में राजनीतिक रूप से अधिक कठिन पाया गया 
है (हेगन और सैटराच, 2001)।

	 अन्य दशेों में - सयंकु्त राज्य अमेरिका (1994); फ्रांस 
(1996-97); चिली (1990-2000); ब्राजील (1999-2003); 
रूस (1999-2002); और नाइजीरिया (1994) - राजकोषीय 
समेकन राजस्व पक्ष उपायों द्वारा किया गया था (ओकवओुकी, 
2014)। राजस्व पक्ष से समायोजन, सामान्य रूप से, अल्पकालिक 
रहा है, जैसा कि वर्ष 1999-2003 के दौरान ब्राजील में हुआ था 
(ब्लैंको और हेररेा, 2006; एलेसीना और पेरोटी, 1995; एलेसीना 
और अर्दंगा, 2012)। कर-जीडीपी अनपुात 1998 में सकल घरलूे 
उत्पाद के 29 प्रतिशत से बढ़कर 2004 में 35 प्रतिशत हो गया। 
व्यय के मोर्चे पर, जबकि पूजंीगत व्यय सकल घरलूे उत्पाद का 
लगभग आधा कर 0.5 प्रतिशत हो गया था, लेकिन सामाजिक 
सरुक्षा और सामाजिक सहायता लाभ के बढ़ते जाने, कार्मिक 
लागत और अतंर-सरकारी स्थानान्तरण के कारण चालू व्यय 
कठोर बना रहा। कर के बोझ में वदृ्धि और सार्वजनिक निवश के 
दबाव ने भविष्य के विकास की सभंावनाओ ंको बाधित किया। 
इसके विपरीत, वर्ष 1993-2001 के दौरान दक्षिण अफ्रीका द्वारा 
अपनाए गए राजकोषीय समायोजन में व्यय पर ध्यान कें द्रित किया 
गया था, जिसमें वेतन बिलों में कमी, सब्सिडी एव ंअतंरण और 
पूजंीगत व्यय में वदृ्धि शामिल थी। राजस्व के मोर्चे पर, सरंचनात्मक 
सधुार हुए थे - कर आधार में वदृ्धि; छूट खत्म कर दनेा; कम 
आयकर; और मूल्य वर्धित कर (वैट) में वदृ्धि। कुल घाटे में 6.5 
प्रतिशत अकं की कमी में से, खर्च में 3.5 प्रतिशत अकं की कटौती 
हुई और राजस्व में 3 प्रतिशत अकं की वदृ्धि हुई (ओकवओुकी, 
2014)। उभरती बाजार अर्थव्यवस्थाओ ं (ईएमई) के कमजोर 
राजस्व आधार को दखेते हुए, राजस्व समायोजन उपायों में 
अनिवार्य रूप से कर आधार और कम दरों का विस्तार करने के 
लिए सरंचनात्मक सधुारों पर ध्यान कें द्रित किया गया है, जिसमें 
कुल समायोजन का केवल एक तिहाई खर्च नियतं्रण लेखांकन है 
(आईएमएफ, 2013)।

मध्यम आय वाले ईएमई में, सकल घरलूे उत्पाद के लगभग 20-
40 प्रतिशत के सामान्य सरकारी व्यय के साथ, वर्तमान और 
पूजंीगत व्यय का अनपुात - व्यय की गणुवत्ता का एक सकेंतक - 
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समान स्तर के व्यय के साथ अपने समकक्षों की तलुना में भारत 
के लिए उच्च स्तर पर है (चार्ट  1ए)। नतीजतन, सामान्य सरकारी 
पूजंीगत व्यय कम रहता है, खासकर प्रति व्यक्ति के सदंर्भ में (चार्ट  
1 बी)।

	म ानव पूजंी पर खर्च, ज्यादातर शिक्षा और स्वास्थ्य, 
सार्वजनिक व्यय के लिए पसदंीदा विकल्प के रूप में कोविड-19 

के बाद उभरा है। अतंरराष्ट्रीय स्तर पर तलुना करें तो भारत में 
मानव पूजंी पर सरकारी खर्च ब्रिक्स और उन्नत दशेों से काफी 
पीछे है (चार्ट  2)।

	व ित्तीय नियमों में व्यय की गणुवत्ता को ससं्थागत बनाना 
वैश्विक वित्तीय सकंट (जीएफसी) के बाद की अवधि में ईएमई 
अनभुव में तेजी से पाया जा रहा है, जो मौजूदा नियमों से एक नयी 

चार्ट 1: व्यय की गणुवत्ता: दूसर ेदेश स ेतुलना
ए: कुल व्यय और व्यय गणुवत्ता बी: पूजंीगत व्यय

टिप्पणी:	1.	चार्ट्स में दिए गए आकंड़े वर्ष 2017/2018 से सबंधंित हैं। 
	 2.	समरूप स्रोत से दूसर ेदशे के पूजंीगत परिव्यय सबंधंी आकंड़ों के अभाव में, पूजंीगत व्यय का उपयोग किया गया है।
स्रोत: ओईसीडी यूसीएलजी डेटाबेस

चार्ट 2: वर्ष 2017 में मानव पूजंी के ऊपर सरकारी व्यय

स्रोत: विश्व बैंक। 
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तरह का विचलन है जो आम तौर पर कुल खर्च3 को लक्षित करता 
है। कुछ उभरती अर्थव्यवस्थाओ ंने कुल खर्च के बजाय खर्च के 
आवर्ती घटक को लक्षित करके व्यय की गणुवत्ता पर ध्यान कें द्रित 
किया है - अर्थात मेक्सिको; पेरू; कोलंबिया - दोहर ेविचारों द्वारा 
निर्देशित: पहला, एक विकासात्मक परिप्रेक्ष्य, जो प्राप्त ज्ञान को 
दर्शाता है कि सार्वजनिक परिव्यय की सरंचना वदृ्धि पर इसके 
प्रभाव को निर्धारित करने में महत्वपूर्ण भूमिका निभाती है 
(आईएमएफ, 2014; गपु्ता एव ंअन्य, 2005); और दूसरा, बजट 
सतंलुन और ऋण नियमों की तलुना में व्यय नियमों के बेहतर 
अनपुालन रिकॉर्ड का समर्थन करने वाले साक्ष्य के साथ एक 
प्रभावशीलता परिप्रेक्ष्य (कॉर्ड्स एव ंअन्य, 2015)4।

III. भारतीय अनुभव में शोधपरक तथ्य

2000 के दशक की शरुुआत में राजकोषीय सदुृढ़ीकरण के मार्ग में 
भारत की यात्रा में एक महत्वपूर्ण मोड़ आया। 1990 के दशक की 
शरुुआत के सकंट के बाद किए गए व्यापक आर्थिक समायोजन 
और सरंचनात्मक सधुारों के एक अभिन्न तत्व के रूप में, भारत 
ने वर्ष 2004-05 में कें द्र के लिए राजकोषीय उत्तरदायित्व और 
बजट प्रबधं (एफआरबीएम) अधिनियम के तहत राजकोषीय 
अनशुासन कानूनों को अपनाया, जिसका अनकुरण वर्ष 2003 से 
2008 की अवधि में अधिकांश राज्यों द्वारा किया गया था। 
(अनबुधं I)। आने वाले वर्षों में, मखु्य रूप से सकल राजकोषीय 
घाटे और सकल घरलूे उत्पाद के अनपुात के रूप में सार्वजनिक 
ऋण के लिए ग्लाइड पथ का पालन करने पर ध्यान कें द्रित किया 
गया। हालांकि, इस प्रक्रिया में सरकार के दोनों स्तरों पर व्यय की 
गणुवत्ता को नकुसान हुआ है, जैसा कि नीचे चर्चा की गई है।

ए. व्यय की संरचना

मानक मैक्रोइकॉनॉमिक विश्लेषण में, व्यय की सरंचना को एक 
आवश्यक के रूप में नियोजित किया जाता है, हालांकि व्यय की 
गणुवत्ता का पर्याप्त सकेंतक नहीं है। सकं्षेप में, यह वर्तमान उपयोग 
के लिए वस्तुओ ंऔर सेवाओ ंपर सरकार के अतंिम उपभोग व्यय 
के वित्तपोषण पर खर्च किए गए ससंाधनों का मूल्यांकन करता है, 

साथ ही वस्तुओ ंऔर सेवाओ ंपर पूजंीगत व्यय, जिसका उद्देश्य 
भविष्य में लाभ उत्पन्न करने वाली आस्तियां बनाना है, अर्थात, 
बनुियादी ढांचे में निवश परिवहन (सड़क, रले और हवाई अड्डे), 
स्वास्थ्य और अनसुधंान खर्च5.ऐतिहासिक रूप से, दोहर ेबजट, 
या वर्तमान और पूजंीगत व्यय के लिए अलग-अलग बजट, जो 
1930 के दशक के अतं में यूरोपीय दशेों में उत्पन्न हुए थे, ने 
अधिक अनतु्पादक लोगों से उत्पादक या अधिक विकास के 
अनकूुल प्रकार के खर्च को अलग करने में सक्षम बनाया है 
(आईएमएफ, 1995; अफोन्सो एव ंअन्य, 2005)। हाल के वर्षों 
में, एक "सनुहरा नियम" (जो केवल पूजंीगत व्यय के लिए उधार 
लेने की अनमुति दतेा है) का उपयोग पूजंी और वर्तमान व्यय के 
एक अलग उपचार के औचित्य के रूप में उभरा है (प्रेमचदं, 1989; 
जैकब्स, 2009)। इस सदंर्भ में, पूजंीगत व्यय की तलुना में राजस्व 
व्यय अनपुात को साहित्य में व्यय की इष्टतम सरंचना का आकलन 
करने, दूसर ेदशेों से तलुना करने और वदृ्धि को समर्थन प्रदान 
करने के लिए राजस्व से पूजंी पर स्विच करने हेत ुनीतियों की 
प्रभावकारिता का आकलन करने के लिए अपील मिली है 
(दवेराजन एव ं अन्य, 1996; फोर्ट  और मैगज़ीनो, 2014; 
ओईसीडी 2020; भानमूुर्ति एव ंअन्य, 2019)। व्यवहार में, इस 
सूचक ने विभिन्न प्रकार के व्यय के बीच सतंलुन को उजागर 
करने के लिए सार्वजनिक व्यय सबंधंी घरलूे नीति विश्लेषण में भी 
प्रवेश किया है (भारत सरकार, 2021; आरबीआई, 2019)।

	 पूंजीगत परिव्यय की तुलना में राजस्व व्यय (आरईसीओ) 
अनुपात जो 1990 के दशक के दौरान उच्च स्तर पर मंडराता 
था - कें द्र के लिए लगभग 11 और राज्यों के लिए 9 - व्यय की 
खराब गणुवत्ता को दर्शाता है, जिसमें एफआरबीएम के बाद एक 
महत्वपूर्ण सधुार देखा गया, जो अर्थव्यवस्था में उच्च वदृ्धि से 
भी जडु़ा था6। ये लाभ जीएफ़सी के बाद की अवधि में समाप्त हो 
गए थे (चार्ट  3ए)। राजकोषीय समेकन के ग्लाइड पथ से बड़े 
विचलन के लिए सधुार में अक्सर पूंजी परिव्यय में कटौती 
शामिल होती है। तदनुसार, आरईसीओ अनुपात में पिछले एक 

3	 राजकोषीय नियमावली डेटाबेस के अनसुार, 45 दशेों में व्यय नियम हैं, जो या तो 
विशेष रूप से, या अन्य वित्तीय नियमों के साथ में हैं। व्यय नियम (ईआर) सबंधंी विवरण 
अनबुधं II में दिया गया है।

4	 इसके अलावा, विशिष्ट उच्चतम सीमा के सदंर्भ में परिभाषित ईआर का प्रदर्शन रिकॉर्ड 
सबसे अच्छा है, बनिस्बत उनके जिसे कि जीडीपी, मदु्रास्फीति आदि जैसे अन्य व्यापक 
आर्थिक कारकों के सबंधं में परिभाषित किया गया है।  

5	 पब्लिक स्पेंडिग कोड | ए गाइड टू इवैल्यूएटिग, प्लानिंग एडं मैनेजिगं करेंट एक्स्पेंडीचर, 
2012 (43555_b026e01682a24a4fb4db411bc15c3df3.pdf) 

6	 पूजंी परिव्यय, जो ऋणों और अग्रिमों के कुल पूजंीगत व्यय को दर्शाता है, व्यय की 
गणुवत्ता का एक सख्त और बेहतर सकेंतक है क्योंकि सभी ऋण और अग्रिम उत्पादक 
आस्तियों के सजृन पर खर्च किए जा सकते हैं या नहीं किए जा सकते हैं।
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दशक में कोई विशेष सधुार नहीं दिखा है, जिसे कें द्र के लिए  
7.5 और राज्यों के लिए 2019-20 में 6.2 पर रखा गया है  
(चार्ट  3 बी)।

बी. घाटे की सरंचना

	 सकल राजकोषीय घाटे में राजस्व घाटे (आरडी-जीएफडी) 
की हिस्सेदारी निवश के बजाय राजस्व व्यय पर समाप्त उधार 

संसाधनों के अनुपात को इंगित करता है और, इस प्रकार, यह 
व्यय की गणुवत्ता को दर्शाता है - कम आरडी-जीएफडी सधुार 
की ओर इशारा करता है चूंकि राजकोषीय गणुक चालू व्यय की 
तुलना में पूंजीगत परिव्यय के लिए अधिक होते हैं। तदनुसार, 
यह कें द्रीय बजट के मध्यम अवधि के राजकोषीय नीति वक्तव्य 
के साथ-साथ वित्त आयोग की रिपोर्ट  में प्रस्तुत किए गए दूरदंेशी 
विश्लेषण का हिस्सा है। एफआरबीएम समीक्षा समिति की रिपोर्ट  

चार्ट 3: पूजंीगत परिव्यय की तुलना में राजस्व व्यय
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एव ंराज्य सरकारों का बजट दस्तावज़
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चार्ट 4: सकल राजकोषीय घाटा की तुलना में राजस्व घाटा (आरडी)
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एव ंराज्य सरकारों का बजट दस्तावज़
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में लगभग 32 प्रतिशत की आरडी-जीएफडी की परिकल्पना की 
गई है, जो उधार लेने के सनुहरे नियम के अनुरूप वदृ्धि को 
अधिकतम करने के लिए पूंजीगत खर्च में वदृ्धि के लिए पर्याप्त 
जगह सनुिश्चित करेगी (भारत सरकार, 2017)। कें द्र के मामले में 
आरडी-जीएफडी 70 प्रतिशत से ऊपर हो गया है, जो 
एफआरबीएम समीक्षा समिति द्वारा परिकल्पित स्तर से दोगनेु 
से अधिक है। जहां राज्यों ने बेहतर प्रदर्शन किया है, वहीं 
आरडी-जीएफडी हाल के वर्षों में बढ़ रहा है (चार्ट  4ए एवं बी)।

सी. क्या व्यय वदृ्धि अनुकूल है?

	 आम तौर पर, पूंजी परिव्यय अन्य श्रेणियों की तुलना में 
उच्च गणुक, मजबूत रोजगार सजृन क्षमता और अर्थव्यवस्था के 
विभिन्न क्षेत्रों के साथ पिछड़े और आगे के संबंधों को देखते हुए 
वदृ्धि देने वाली विशेषताओ ंसे जडु़ा है (आरबीआई, 2019; बोस 
और भानुमूर्ति , 2013)। तदनुसार, कुल व्यय दायरे में पूंजी 
परिव्यय के अनुपात का उपयोग गणुवत्ता के संकेतक के रूप में 
किया जाता है, या तो व्यक्तिगत रूप से या अन्य शासन और 
दक्षता मापदंडों के साथ एक व्यापक सूचकांक के घटकों में से 
एक के रूप में (हेरिविबोबो एवं अन्य, 2016; आईएमएफ, 
2014)। यह अनुभवजन्य रूप से देखा गया है कि यूरोपीय संघ 

(ईयू) देशों के लिए सार्वजनिक निवश का इष्टतम आकार सकल 
घरेलू उत्पाद का लगभग 10.5 प्रतिशत है, जबकि वास्तविक 
सार्वजनिक निवश सकल घरेलू उत्पाद के 4-5 प्रतिशत की 
सीमा में रहता है (फोर्ट  और मैगज़ीनो, 2014))। 

2000 के दशक की शरुुआत में कें द्र में एफआरबीएम और राज्यों 
के लिए राजकोषीय नियम विधान (एफआरएल) की स्थापना ने 
वर्ष 1980-81 के बाद से कुल व्यय में पूजंीगत परिव्यय के हिस्से 
में गिरावट की प्रवतृ्ति को रोक दिया। वर्ष 2003-08 की उच्च वदृ्धि 
अवधि कें द्र और राज्यों दोनों के लिए कुल व्यय में पूजंीगत परिव्यय 
के हिस्से में उल्लेखनीय वदृ्धि से जडु़ी हुई थी (चार्ट  5ए)। जीएफ़सी 
के बाद पूजंीगत परिव्यय में कें द्र के लिए एक मॉडरशेन दखेा गया, 
जबकि राज्यों के लिए गिरावट आई। निवश दर के लिए, सकल 
घरलूे उत्पाद के पूजंीगत परिव्यय का अनपुात लगभग तीन दशकों 
से कें द्र के लिए लगभग 1.5 प्रतिशत पर स्थिर रहा है, जबकि 
राज्यों के लिए यह औसत गति से लगभग 2.3 प्रतिशत तक बढ़ा 
है, जो कि पोस्ट- जीएफसी अवधि, हालांकि पिछले कुछ वर्षों में 
गिरावट के साथ (चार्ट  5 बी)।

	 राजकोषीय व्यय की गणुवत्ता में सधुार सार्वजनिक 
बनुियादी ढांचे के निवश, शिक्षा और प्रशिक्षण (सक्रिय श्रम 

चार्ट 5ए: कुल व्यय की तुलना में पूजंीगत परिव्यय
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एव ंराज्य सरकारों का बजट दस्तावज़
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बाजार नीतियों के साथ), स्वास्थ्य देखभाल के साथ-साथ 
अनुसंधान और विकास से जडु़ा हुआ है जो उत्पादन कारकों 
(श्रम और पूंजी) या उनकी उत्पादकता की अर्थव्यवस्था की 
वतृ्ती में सधुार करके वदृ्धि का समर्थन करता है (यूरोपीय आयोग, 
2012)। ऐसे उत्पादक खर्च के लिए सार्वजनिक व्यय का 
पनुर्गठन अर्थव्यवस्था में विकृतियों को पैदा किए बिना वदृ्धि पर 
सकारात्मक प्रभाव उत्पन्न करता है जो विकास पर प्रतिकूल 
प्रभाव डालता है (ज़गलर और डर्नकर, 2003)। कुल व्यय में 
प्रतिबद्ध और अप्रतिबद्ध व्यय का हिस्सा अक्सर गणुवत्ता के 
संकेतक के रूप में उपयोग किया जाता है (बैरो, 1990; गपु्ता एव ं
अन्य, 2005; ग्रिगोली, 2012)। भारतीय अनुभव में, सरकारी 
संसाधनों पर वेतन, पेंशन और ब्याज भगुतान के रूप में प्रतिबद्ध 
व्यय का पहला प्रभार है। कें द्र के लिए, प्रतिबद्ध व्यय उच्च और 
मूल्यनिरपेक्ष रहता है; राज्यों के लिए, पेंशन द्वारा संचालित हाल 
के वर्षों में अपट्रेंड स्पष्ट है (चार्ट  6ए और बी)। इसका परिणाम 
यह हुआ है कि विकासात्मक व्यय में सन्निहित सामाजिक और 
भौतिक बनुियादी ढांचे पर खर्च पिछले ढाई दशकों में स्थिर रहा 
है, खासकर कें द्र के लिए (चार्ट  6सी और डी)।

डी. वित्तपोषण पैटर्न

वित्त पोषण पैटर्न और व्यय की सरंचना के सबंधं में, व्यय के लिए 
उधार जो आवर्तक प्रकृति के होते हैं, और जिन्हें हर साल खर्च 
करने की आवश्यकता होती है, वांछनीय नहीं हो सकते हैं और 
राजस्व के माध्यम से वित्त पोषित किया जाना चाहिए- राजकोषीय 
नीति में अतंर्निहित इस विचार को कथित तौर पर 'सनुहरा नियम' 
होता है (ज़ेनेलोग्लू, 2018)। कई यूरोपीय दशेों ने भी औपचारिक 
रूप से इस सनुहर ेनियम को अपने वित्तीय फ्रेमवर्क  7 में एकीकृत 
किया है। यह बजट घाटे और सार्वजनिक डेबिट (की स्थिरता की 
स्थिति से भी जडु़ा हुआ है (डोमर, 1944)8। 

	 यह ध्यान दिया जा सकता है कि ऊपर दखेे गए व्यय की 
गणुवत्ता के सकेंतकों में गिरावट के साथ, कें द्र और राज्यों दोनों के 
लिए वित्त पोषण में बाजार उधार के अनपुात में उल्लेखनीय वदृ्धि 
हुई है (चार्ट  7ए और बी)। इसलिए, आगे जाकर, बाजार आधारित 

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

स्रोत: कें द्र एव ंराज्य सरकारों का बजट दस्तावज़

7	 गोल्डन रूल (राजकोषीय नीति) - विकिपीडिया ; द गोल्डेन रूल ऑफ पब्लिक डेट | 
लार्स पी. स्यल्ल (wordpress.com); भारत सरकार, 2017 (एफआरबीएम समीक्षा 
समिति की रिपोर्ट)।

8	 डोमर के अनसुार, ऋण-वित्तपोषित घाटा स्थायी है यदि ऋण की गणुवत्ता अच्छी है, 
अर्थात, सकल घरलूे उत्पाद की वदृ्धि दर ऋण पर भगुतान की गई ब्याज दर से  
अधिक है।
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ब्याज दरों पर उधार लिए गए ससंाधन, सनुहर ेनियम के अतंर्निहित 
सिद्धांत के खिलाफ, शून्य या कम प्रतिफल के साथ राजस्व व्यय 
के वित्तपोषण की ओर बढ़ गए हैं।

ई. सरकारी व्यय की गुणवत्ता का सूचकांक

	 ऊपर जांचे गए छह संकेतकों, अर्थात, पूंजीगत परिव्यय 
अनुपात की तुलना में राजस्व व्यय; सकल राजकोषीय घाटे की 
तुलना में राजस्व घाटा; कुल व्यय की तुलना में पूंजीगत 
परिव्यय; जीडीपी की तुलना में पूंजी परिव्यय; जीडीपी की 

तुलना में विकास व्यय; और जीडीपी की तुलना में प्रतिबद्ध 
व्यय,का उपयोग करके कें द्र और राज्यों के लिए अलग-अलग 
प्रमुख घटक विश्लेषण (पीसीए) को नियोजित करते हुए व्यय की 
गणुवत्ता का एक समग्र संकेतक विकसित किया गया है9। 
सूचकांकों से पता चलता है कि एफआरबीएम के बाद के उच्च 
वदृ्धि वर्षों के दौरान कुछ सधुारों के साथ कें द्र के खर्च की गणुवत्ता 
में गिरावट आई है। राज्यों के मामले में, 1990 के दशक में खर्च 

चार्ट 6: कें द्र और राज्यों के प्रतिबद्ध एव ंविकासात्मक व्यय
ए: प्रतिबद्ध व्यय – कें द्र

सी: विकासात्मक व्यय – कें द्र

बी: प्रतिबद्ध व्यय – राज्य

डी: विकासात्मक व्यय – राज्य

स्रोत: कें द्र एव ंराज्य सरकारों का बजट दस्तावज़; और आरबीआई स्टाफ अनमुान। 

9	 सूचकांक के निर्माण में प्रयकु्त पीसीए और भारों का सकं्षिप्त विवरण अनबुधं III में दिया 
गया है। 
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की गणुवत्ता में गिरावट को न केवल रोका किया गया था, बल्कि 
जीएफसी से पहले उच्च वदृ्धि अवधि के दौरान भी काफी सधुार 
हुआ था। वर्ष 2009-10 में सधुार रुक गया और जीएफसी के 
बाद की अवधि में सामान्य गिरावट आई है, हालांकि 1990 के 
दशक जैसा नहीं है (चार्ट  8)।

	 यह उल्लेखनीय है कि जब राजकोषीय नियमों की 
परिकल्पना की गई थी, तो उनमें व्यय की गणुवत्ता पर ध्यान 
कें द्रित करने वाली विशेषताए ं शामिल थीं - उदाहरण के लिए, 
एफआरबीएम अधिनियम, 2003 ने शून्य राजस्व घाटे के नसु्खे 
के रूप में गणुवत्ता बढ़ाने पर ज़ोर दिया गया था। हालांकि, यह नोट 
किया गया है कि जीएफडी-जीडीपी लक्ष्यों की व्यापक खोज में 

चार्ट 7: सकल राजकोषीय घाटे में बाजार उधारी की हिस्सेदार
ए: कें द्र बी: राज्य

स्रोत: कें द्र एव ंराज्य सरकारों का बजट दस्तावज़

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

नोट: सूचकांक के उच्च मूल्य का अर्थ है व्यय की गणुवत्ता में सधुार और इसके विपरीत। 
स्रोत: आरबीआई स्टाफ अनमुान। 
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जीएफसी के बाद की अवधि में गणुवत्ता पर जोर दिया गया था, 
जिसमें अभिसरण के साथ 3 प्रतिशत सखं्यात्मक मानदडं को 
अक्सर एक महत्वाकांक्षी लक्ष्य के रूप में उद्धृत किया जाता है 
(भारत सरकार, 2017) (चार्ट  9)11। कें द्र की तरह, राज्यों के 
एफआरएल राजस्व घाटे को खत्म करने, राजस्व अधिशेष 
(अरुणाचल प्रदशे, मणिपरु, नगालैंड, पजंाब, सिक्किम, त्रिपरुा 

और उत्तराखंड) के रखरखाव या राजस्व घाटे को राजस्व प्राप्तियों 
(तमिलनाडु) से जोड़कर गणुवत्ता पर ध्यान कें द्रित किया गया था 
जिसे जीएफसी के बाद की अवधि को छोड़कर मोटे तौर पर 
हासिल कर लिया गया था। 

IV. आग ेकी राह

	 राजकोषीय नीति का हालिया रुख़ महामारी के विरुद्ध है, 
जिसमें 2020-21 में सामान्य सरकार का सकल राजकोषीय 
घाटा जीडीपी का करीब 13 प्रतिशत है और 2021-22 के लिए 
10 प्रतिशत अनमुानित है। आगे चलकर, महामारी के दौर से 
वापसी के लिए एक क्रमिक मार्ग की परिकल्पना की गयी है (चार्ट  
10)। अतंर्निहित आर्थिक गतिविधि में सधुार की शर्त पर ही 
राजकोषीय रुख़ का एक सफल सामान्यीकरण हो सकता है। वहृत 
स्तर पर महामारी उपरांत पनुर्निर्माण की अनिवार्यता यह चेतावनी 
दतेी है कि राजकोषीय सधुार व्यय की गणुवत्ता की कीमत पर 
हासिल नहीं किया जाना चाहिए। कें द्र और राज्य दोनों के द्वारा 
पूजंीगत व्यय और इन्फ्रास्ट्रक्चर के निर्माण पर राजकोषीय नीति 
के रुख़ का ज़ोर, व्यय की गणुवत्ता में सधुार के लिए सरकार की 
निश्चित मंशा को दर्शाता है। तदनसुार, ठोस उपायों और लक्ष्यों के 
साथ एक मध्यम-अवधि के राजकोषीय फ्रेमवर्क   को निर्धारित 
करना महत्वपूर्ण हो सकता है (आईएमएफ़, 2021)। एक मात्रात्मक 
मैट्रिक्स के माध्यम से व्यय की गणुवत्ता को बढ़ाने से आवश्यक 
जांच और सतंलुन प्रदान करने में मदद मिलेगी और इसे 

चार्ट 9: राजस्व घाटा (आरडी) और कें द्र एव ंराज्यों के राजकोषीय नियम
ए: कें द्र का राजस्व घाटा और एफ़आरबीएम10 बी: राज्यों का एफ़आरएल एव ंराजस्व घाटा नियम

स्रोत: कें द्र एव ंराज्य सरकारों का बजट दस्तावज़

10	 जीएफसी के बाद की अवधि में एफआरबीएम लक्ष्यों से निरतंर विचलन था। वर्ष 
2012-13 के बजट भाषण में एफआरबीएम अधिनियम को फिर से लागू किया गया था 
और सखं्यात्मक लक्ष्यों की समय सीमा 2015 तक बढ़ा दी गई थी और एक नया वित्तीय 
सकेंतक, अर्थात 'प्रभावी राजस्व घाटा' (पूजंीगत सपंत्ति के निर्माण के लिए अनदुान को 
छोड़कर राजस्व घाटा) पेश किया गया था। राजस्व घाटे का लक्ष्य बढ़ाकर 2 प्रतिशत कर 
दिया गया और यह अनिवार्य किया गया कि प्रभावी राजस्व घाटा वर्ष 2014-15 तक 
समाप्त हो जाएगा। फरवरी 2015 के बजट भाषण में, सार्वजनिक व्यय हेत ुवित्तीय गुजंाइश 
बनाने के लिए इन समय-सीमा को वर्ष 2015 से बढ़ा कर वर्ष 2018 कर दिया गया था। 
इसके अलावा, वित्त अधिनियम 2018 ने इस तथ्य को ध्यान में रखते हुए राजस्व घाटे 
के लक्ष्य को समाप्त कर दिया कि सभी राजस्व व्यय व्यर्थ खर्च नहीं हैं और आस्तियों के 
रखरखाव पर भी ध्यान दनेे की आवश्यकता है। 

11	 व्यय की गणुवत्ता के साथ-साथ, मौजूदा वित्तीय नियमों में व्यय प्रबंधन के महत्व को 
मान्यता दनेे के उदाहरण हैं। एक मध्यम अवधि व्यय ढांचा (एमटीईएफ), वार्षिक आधार 
पर, व्यय प्रबधंन की सवुिधा के लिए व्यय सकेंतकों के लिए तीन साल के रोलिंग लक्ष्य 
को पहली बार कें द्रीय बजट भाषण 2012-13 में पेश किया गया था (जिसमें जीएफ़सी के 
बाद एफआरबीएम को फिर से चालू करने की मांग की गई थी)। पहला एमटीईएफ अगस्त 
2013 में प्रकाशित हुआ था और बाद में 2018 तक प्रत्येक वर्ष अगस्त के महीने में 
(2014 को छोड़कर, जो एक चनुावी वर्ष था और इसलिए इसे दिसबंर में प्रकाशित किया 
गया था) प्रकाशित किया गया। एफआरबीएम समीक्षा समिति ने अन्य तीन दस्तावज - 
मध्यम अवधि के राजकोषीय नीति वक्तव्य; राजकोषीय नीति सबंधंी कार्यनीति वक्तव्य; 
और मैक्रोइकॉनॉमिक फ्रेमवर्क   स्टेटमेंट के साथ-साथ एमटीईएफ के प्रकाशन का भी 
समर्थन किया था। 

 

 
 

Elimination of Revenue Deficit

Maintenance of Revenue Surplus

Revenue Deficit to Revenue Receipts

ज
ीड

ीप
ी क

ा प्र
ति

शत

आरडी (बीई) आरडी (वास्तविक) एमटीएफ़पी लक्ष्य

राजस्व घाटे का को खत्म करना
राजस्व अधिशेष का रखरखाव
राजस्व प्राप्तियों की तलुना में राजस्व घाटा
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राजकोषीय फ्रेमवर्क   में एकीकृत किया जाना चाहिए (दास, 
2021)। सीधे-सीधे व्यय में कटौती के बजाय, एक सवुिचारित 
रणनीति के तहत बनाई गयी नीतियों के मिश्रण को उच्च सीमांत 
सामाजिक लाभ वाले कार्यक्रमों की रक्षा करनी चाहिए, इस प्रकार 
यह सनुिश्चित करना चाहिए कि गणुवत्ता में सधुार का इरादा 
वांछनीय परिणामों में फलित हो। 

	 कहना आसान है करना मशु्किल! ऐसे मैट्रिक्स का डिज़ाइन 
क्या होना चाहिए? हालांकि सख्त गणुवत्ता मानदडं निर्धारित 
करना मशु्किल हो सकता है जो हर समय सरकार के सभी स्तरों 
पर लागू होते हैं, सकेंतकों की एक सरणी अस्थायी बेंचमार्क  के 
रूप में काम कर सकती है। सबसे पहले, एक सांकेतिक बेंचमार्क  
कें द्र के लिए एफ़आरबीएम समीक्षा समिति (भारत सरकार 2017) 
द्वारा निर्धारित स्तरों के प्रति आरडी-जीएफ़डी अनपुात में कमी हो 
सकती है, वर्तमान के उच्च स्तरों से, इस आधार पर कि उधार ली 
गई धनराशि का एक बड़ा हिस्सा पूजंीगत व्यय के वित्तपोषण की 
दिशा में जाना चाहिए। दूसरा, पूजंी परिव्यय (आरईसीओ) की 
तलुना में राजस्व व्यय को 4 से 5 की सीमा में रखने का प्रयास 
किया जा सकता है जो कि सबसे अधिक विकास अनकूुल है।12 

इन सीमाओ ंसे सबंधंित अनभुवजन्य साक्ष्य भी सामान्य सरकारी 
स्तर पर आरडी-जीएफ़डी और आरईसीओ इन दो सकेंतकों की 
सीमाओ ंका समर्थन करते हैं (बॉक्स I)। 

	 तीसरी सीमा पूजंी परिव्यय-जीडीपी अनपुात की सतह से या 
पूजंी परिव्यय में वदृ्धि की एक विशेष दर को लक्षित करने के 
माध्यम से हो सकती है ताकि कुल व्यय में इसके हिस्से में कमी 
को रोका जा सके। सैद्धांतिक और अनभुवजन्य साहित्य के एक 
बड़े निकाय ने सार्वजनिक पूजंी व्यय और सरकार द्वारा निजी क्षेत्रों 
में निवश के माध्यम से सचंालित विकास के बीच एक सकारात्मक 
सबंधं पाया है। भारत में पूजंीगत व्यय गणुक को 2 से अधिक माना 
जाता है (आरबीआई, 2019; जैन और कुमार, 2013)। जीडीपी 
के अनपुात में पूजंी परिव्यय की सतह सरल, पारदर्शी और अच्छी 
तरह समझने योग्य होनी चाहिए।13,14

	 इस तरह मैट्रिक्स के माध्यम से व्यय की गुणवत्ता को 
बनाए रखते हुए 2025-26 तक घोषित 4.5 प्रतिशत के 

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

टिप्पणी: चार्ट  ए 2021-22 बीई के पदं्रहवें वित्त आयोग की वदृ्धि और कर उछाल धारणाओ ंपर आधारित है। चार्ट  बी में, राज्य, सभंावित पथ पदं्रहवें वित्त आयोग के अनसुार, 
केन्द्रीय बजट 2021-22 द्वारा स्वीकृत। 
स्रोत: केन्द्रीय बजट; पदं्रहवीं वित्त आयोग की रिपोर्ट ; आरबीआई स्टाफ का अनमुान।

12	 महामारी के पहले भारत के विकास की कथा दर्शाती है कि कोविड-19 के पहले 6-7 
तिमाहियों में कुल मांग को बढ़ाने के लिए सरकारी सहायता ने अत्यधिक राजस्व व्यय के 
ज़रिये रिकवरी को बनाए रखने या मध्यम अवधि में यवुा जोश को तरोताज़ा करने के लिए 
राजस्व के निम्न और अल्पकालिक गणुकों को दखेते हुए पर्याप्त अधिशेष नहीं दिया 
(गोस्वामी, 2021)। 

13	 कुछ नीति निर्माताओ ं के साथ बातचीत से मिले वास्तविक साक्ष्य के अनसुार, 
रचनात्मक लेखांकन की गुजंाइश कम है अगर नियम पूजंीगत व्यय और जीडीपी के 
अनपुात में है क्योंकि पूजंीगत व्यय और जीडीपी दोनों की परिभाषा निर्विवाद है। 

14	 राज्यों द्वारा वदृ्धिशील उधारी के कुछ भाग जीएसडीपी के 3 प्रतिशत से ऊपर को 
पूजंीगत व्यय से जोड़ने के लिए एक छोटा सा कदम रहा है, हालांकि मध्यम अवधि के लिए 
एक स्पष्ट रणनीति की सरकार के सभी स्तरों पर ज़रूरत है। 
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केन्द्रीय बजट का लक्ष्य 15वें वित्त आयोग का लक्ष्य
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राजस्व व्यय और पूजंीगत व्यय के बीच उचित मिश्रण क्या है जिससे 
अधिकतम वदृ्धि प्राप्त हो सकती है?15 सामान्य सरकारों के व्यय गणुवत्ता 
के सकेंतकों और आर्थिक विकास के बीच एक कड़ी खोजने का प्रयास 
किया जाता है। पूजंीगत व्यय के लिए राजस्व व्यय का अनपुात 
अल्पकालिक और दीर्घकालिक के बीच एक दवुिधा का सकेंत दतेा है। 
विकास पर राजस्व व्यय का प्रभाव लगभग एक वर्ष तक रहता है, जबकि 
पूजंीगत व्यय का प्रभाव अधिक गहरा और लंबे समय तक रहता है, सबसे 
अधिक प्रभाव तो दो-तीन वर्षों बाद होता है।

वास्तविक प्रति व्यक्ति सकल घरेलू उत्पाद (पीसीजीडीपीजी) में पंच 
वर्षीय अग्रसर औसत वदृ्धि और भारत में सामान्य सरकार (कें द्र और 
राज्यों)16 के लिए पूंजीगत परिव्यय के लिए राजस्व व्यय के अनुपात 
(आरईसीओ) के बीच संबंध की एक परीक्षा आरईसीओ अनुपात (4.0 
प्रतिशत से 5.5 प्रतिशत) के लिए उपयकु्त नियंत्रण17 और विभिन्न सीमा 

स्तरों के साथ ओएलएस प्रतिगमन फ्रेमवर्क   दर्शाता है, कि सकारात्मक 
और महत्वपूर्ण प्रभाव विशेष रूप से 4.0 से 5.0 की सीमा पर दिखाई 
देता है जिसके बाद यह महत्व खो देता है। गणुवत्ता के एक अन्य 
महत्वपूर्ण संकेतक को आरईसीओ की जगह लाने से , जैसा कि पिछले 
खंड में देखा गया है, राजस्व घाटे का सकल राजकोषीय घाटे से 
अनुपात (आरडी-जीएफ़डी)18 अन्य सभी विशिष्टताओ ंके समान होने के 
साथ, 30 से 40 के बीच की सीमा सांख्यिकीय रूप से महत्वपूर्ण हो 
जाती है (सारणी 1)

सकं्षेप में, सभी स्तरों पर सरकारों को रचनात्मक व्यय स्विचिगं और 
पनुर्प्राथमिकता रणनीतियों में सलंग्न होने की आवश्यकता है जो विकास 
की गणुवत्ता पर राजकोषीय नीति के प्रभाव को बढ़ाने के लिए वर्तमान से 
पूजंीगत व्यय पर जोर दतेे हैं। उधार का उपयोग मखु्य रूप से पूजंीगत 
व्यय के लिए किया जाना चाहिए।

बॉक्स I: व्यय की गणुवत्ता- भारत में सामान्य सरकार के लिए आकलन की अधिकतम सीमा 

सारणी 1: सामान्य न्यूनतम-वर्ग परिणाम 
निर्भर चर: पचं-वर्षीय अग्रसर औसत वास्तविक प्रति-व्यक्ति जीडीपी वदृ्धि

चर समीकरण1 समीकरण 2 समीकरण 3 समीकरण4 समीकरण 5 समीकरण 6 समीकरण 7 समीकरण 8 समीकरण 9 समीकरण 10 समीकरण 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
अपरिवर्तनीय -1.33 -081 -0.30 -0.40 -0.73 -1.19 0.08 -0.27 -0.78 -0.07 0.46
समायोजित आर^2 0.82 0.82 0.84 0.84 0.81 0.85 0.84 0.83 0.83 0.82 0.80
क्रमिक सहसबंधं के लिए एलएम टेस्ट 0.83 0.82 0.68 0.69 0.83 0.88 0.81 0.66 0.40 0.74 0.26
विषमविसारिता टेस्ट: ब्रुश-पगन-गॉडफ्रे 0.93 0.94 0.89 0.71 0.90 0.99 0.89 0.95 0.99 0.91 0.70

स्रोत: आरबीआई स्टाफ का अनमुान। 
पीसीजीडीपीजी: वास्तविक प्रति व्यक्ति सकल घरलूे उत्पाद में पचं-वर्षीय आगे की ओर अग्रसर औसत वदृ्धि; टीआरडीजीडीपी: जीडीपी के प्रतिशत के रूप में निर्यात और आयात द्वारा मापा गया 
अतंरराष्ट्रीय व्यापार का आकार; आरईसीओ: गणुवत्ता व्यय के प्रतिनिधि के रूप में पूजंीगत परिव्यय के लिए राजस्व व्यय का अनपुात; एएलआर: वयस्क साक्षरता दर; और टीईजीडीपी: सरकार 
के व्यय के आकार प्रभाव को नियतं्रित करने के लिए जीडीपी के कुल व्यय अनपुात।
 ध्यान दें: (1) हालांकि चर गैर-स्थिर हैं, उनका अवशिष्ट स्थिर है जो सयंोग सबंधं को दर्शाता है और इस प्रकार, ओएलएस चलाया जा सकता है। (2) आरईसीओ में सीमा की पहचान करने के 
लिए, हमने 4 सवंादात्मक प्रतिरूपी चर का उपयोग किया है जहा ँ'>' का अर्थ सीमा से अधिक मान है, अन्यथा शून्य। (3) ***, ** और * क्रमशः 1,5 और 10 प्रतिशत के स्तर पर महत्व दर्शाते हैं।

15	 इष्टतम मिश्रण महत्वपूर्ण है। कारण यह है कि पूजंीगत व्यय की वदृ्धि-अनकूुल प्रकृति साहित्य से प्राप्त ज्ञान की स्थापना है, जबकि राजस्व व्यय भी अल्पकालिक-मांग प्रबधंन में एक 
उपयोगी भूमिका निभाता है। इसके अलावा, अक्सर राजस्व व्यय और आवर्ती प्रकृति की कई सामाजिक सेवाए ंमानव पूजंी को बढ़ाने या/और कानून और व्यवस्था बनाए रखने में मदद 
करती हैं जो एक स्वस्थ निवश वातावरण (डायमंड, 1989) के लिए आवश्यक शर्तें हैं।
16	 भारत के लिए सामान्य सरकारी पूजंी परिव्यय की अनपुस्थिति में, कर पश्चात राशि को कम मान कर कें द्र और राज्यों के पूजंी परिव्यय के साधारण योग को एक प्रतिनिधि के रूप में 
लिया जाता है।
17	 उपयोग किए जाने वाले नियतं्रण चर आयात और निर्यात को मिलाकर जीडीपी के प्रतिशत के सदंर्भ में भारत के अतंर्राष्ट्रीय व्यापार के आकार के हैं (टीआरडीजीडीपी), वयस्क 
साक्षरता दर (एएलआर) और सकल घरलूे उत्पाद अनपुात (टीईजीडीपी) के आकार के लिए एक प्रतिनिधि के रूप में कुल व्यय हैं।
18	 यह सकेंतक दर्शाता है कि कितना उधार लिया गया धन राजस्व खाते और पूजंी खाते की ओर जा रहा है। चूकंि लंबी अवधि की परिसपंत्तियों में निवश उच्च प्रतिफल दतेा है जिसका 
उपयोग उधार ली गई धनराशि को चकुाने के लिए किया जा सकता है, इस अनपुात का ऋण स्थिरता के लिए एक महत्वपूर्ण निहितार्थ है।
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जीएफ़डी-जीडीपी लक्ष्य का अनुकरण सार्वजनिक व्यय की 
संरचना में सुधार करने की इच्छा पर निर्भर करेगा (चार्ट  11)। 
कोविड महामारी के पश्चात इन गुणवत्ता संबंधी विचारों को 
संस्थागत रूप देना सतत विकास के लिए सबसे अच्छी टीका 
बन सकता है19।

चार्ट 11: कें द्र के व्यय गणुवत्ता सूचकाकं के लिए सभंावित पथ
ए. राजकोषीय घाटे के प्रतिशत के रूप में राजस्व घाटा

सी. कुल व्यय में पूजंी परिव्यय का भाग 

बी. पूजंी परिव्यय के लिए राजस्व व्यय का अनपुात

डी. पूजंी परिव्यय

टिप्पणी : यह अनकुरण 2025-26 के जीएफ़डी लक्ष्य जीडीपी के 4.5 प्रतिशत के अनरुूप हैं, जैसा कि कें द्रीय बजट 2021-22 में उल्लिखित है।
स्रोत : केन्द्रीय बजट दस्तावज़ और आरबीआई स्टाफ का अनमुान ।

कर्ज सबंधंी विचार

	 जीएफ़डी-जीडीपी लक्ष्य के साथ प्रस्तावित गणुवत्ता सबंधंी 
विचारों का मेल इस भावी राजकोषीय प्रतिमान में राजकोषीय 
समेकन की नींव को मजबूत करगेा और सार्वजनिक कर्ज के लिए 
मात्रात्मक लक्ष्य भी प्राप्त कर सकता है। 

19	 भारतीय राज्यों की विभिन्न विकास आवश्यकताओ ंऔर स्थिति के साथ विषम प्रकृति को दखेते हुए, इस तरह के अनकुरण का प्रयास नहीं किया गया है। और इस पत्र के दायर ेसे 
बाहर है। हालांकि, व्यय की गणुवत्ता को नियतं्रित करने के लिए इस तरह के मैट्रिक्स का सचंालन सार्वभौमिक है और सरकार के सभी स्तरों पर व्यवहार्य रहता है।
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	 आज, जीडीपी के 90 प्रतिशत से भी अधिक भारत का 
सामान्य सरकारी ऋण ऐतिहासिक शिखर पर है। जबकि यह 
विश्वभर में कोविड-पश्चात जो कर्ज़ में वदृ्धि हुई है उसके अनरुूप है, 
एक स्पष्ट रूप से सपं्रेषित आसान पथ राजकोषीय फ्रेमवर्क   की 
विश्वसनीयता बहाल करने में मदद करगेा। अतिरिक्त ऋण से 
प्रतिलाभ प्राप्त हो सकता है ताकि विकास को मजबूत करके 
भविष्य के ऋण को कम किया जा सके और ऋण गतिकी की 
स्टॉक (आर-जी) और प्रवाह (जीडीपी के लिए कम प्राथमिक 
घाटा) की बाधाओ ंको कमजोर कर सके20।

व्यापार चक्र और मेयता विवचन

	 जहां ‘बचाव’ और ‘मोचन’ उपबधं सशंोधित एफ़आरबीएम के 
अभिन्न तत्व हैं जो वांछित और सिद्ध लचीलापन प्रदान कर 
सकते हैं जो राजकोषीय नीति को प्रति-चक्रीय बना सकते हैं21, 
वहीं मात्रात्मकता की जगह गणुवत्ता कें द्रित व्यय कार्यक्रम के साथ 
भारत की राजकोषीय नीति को सवंदृ्धि अनकूुल बनाने और 
हेडलाइन जीएफ़डी नियम के साथ व्यय की गणुवत्ता पर ध्यान 
दनेे से राजकोषीय नीति में प्रतिचक्रीयता के पक्ष में जो तत्व हैं 
उसमें और कमी आने की सभंावना है22।

	 जैसा कि इस साल के कें द्रीय बजट से शरुुआत की गयी है, 
सभी ऑफ-बजट दनेदारियों समेत जीएफ़डी का व्यापक मापन, 
अनपुालन की गणुवत्ता सनुिश्चित करने के लिए बनाए रखा जाना 
चाहिए, जिससे किसी भी राजकोषीय नियम को दरकिनार करने 
की कोई गुजंाइश नहीं रहे। स्वतंत्र मूल्यांकन एजेंसियों की स्थापना 
लक्ष्यों के अनपुालन को सनुिश्चित करते हुए और ऐसे राजकोषीय 
फ्रेमवर्क   से जड़ुी सचंार चनुौतियों को कम करते हुए समायोजन 

की गणुवत्ता में सधुार करके राजकोषीय परिणामों में सधुार करने 
में मदद कर सकती है। (आयरोड और अन्य, 2018; आईएमएफ़, 
2017)

V. समापन टिप्पणियां

	 यहां तक कि जब कोविड-19 ने दनुिया को अपनी घातक 
चपेट में ले लिया, मतृ्यु और विनाश का निशान छोड़ दिया, तब भी 
महामारी के समय और बाद के जीवन में राजकोषीय नीति की 
भूमिका में एक नए सिर े से रुचि पैदा हुई है। तेज़ी से, कथा 
प्रोत्साहन और समेकन की सकंीर्ण सीमाओ ं से एक स्थायी 
विकास-अनकूुल राजकोषीय नीति के लिए बाहर आ रही है। 
राजस्व और व्यय दोनों के रणनीतिक उद्देश्य और प्राथमिकता को 
फिर से स्थापित करने से, राजकोषीय अधिकारियों ने दिखाया 
कि वे 'धन की पूरी कीमत' निकाल सकते हैं (ए) सार्वजनिक क्षेत्र 
विकास के अवसरों को बढ़ाने में निजी क्षेत्र से अग्रणी; (बी) 
सार्वजनिक क्षेत्र उद्यमशीलता भागीदारी में निजी क्षेत्र के साथ; 
और (सी) सार्वजनिक क्षेत्र पीछे हटते हुए निजी उद्यमों को उभरते 
क्षेत्रों में नेततृ्व करने की अनमुति दतेा है, जो कि राजकोषीय खर्च 
की गणुवत्ता में और अतंत: विकास की गणुवत्ता के समग्र सधुार में 
शामिल होता है। केन्द्रीय बजट 2021-22 व्यय की सरंचना को 
बदलकर इन्फ्रास्ट्रक्चर के पक्ष में करने की दिशा में कदम उठाता 
है, जो कि भारत के विश्व स्तरीय भौतिक इंफ्रास्ट्रक्चर के लिए 1 
ट्रिलियन अमेरिकी डॉलर के निवश की आवश्यकता के नज़रिये से 
सही है। इस लेख का प्रयास सार्वजनिक व्यय की गणुवत्ता को 
मात्रात्मक रूप में मापने का प्रस्ताव लाकर इस प्रतिमान बदलाव 
का पता लगाना है, जिसमें स्वास्थ्य, शिक्षा और कौशल में निवश 
करके सामाजिक इंफ्रास्ट्रक्चर का भी उन्नयन शामिल है। मौन 
क्रांति तब पूर्ण होगी, जब राजकोषीय नीति के सचंालन में मात्रा से 
अधिक गणुवत्ता पर ज़ोर दनेे की प्रवतृ्ति को जीवन के एक तरीके 
के रूप में ससं्थागत किया जाएगा। सकं्षेप में, यह लेख आरडी-
जीएफ़डी और आरईसीओ सीलिग को औपचारिक रूप से शामिल 
करने का मामला बनाता है। व्यय की सरंचना के सबंधं में, सामान्य 
सरकार (कें द्र और राज्य दोनों) के लिए आरईसीओ का अनपुात 
5 से अधिक और आरडी-जीएफ़डी का अनपुात 40 प्रतिशत से 
अधिक नहीं है, जो स्थायी विकास प्रक्षेपवक्र के लिए उपयकु्त्त 
पाया गया है।अच छ्े व्यय नियमों के मानक ‘सरलता’ और ‘सगुमता’ 

20	 ऋण को धारणीय माना जाता है यदि (ए) वास्तविक जीडीपी वदृ्धि (जी) ऋण के स्टॉक 
पर ब्याज लागत से अधिक है। (आर) और (बी) प्राथमिक अधिशेष है या घटता/छोटा 
प्राथमिक घाटा है (उच्च वदृ्धि की वजह से उच्च राजस्व होने के कारण)।
21	 इसके अलावा, उछाल के वर्षों के दौरान मोचन अनबुधं के माध्यम से बफर बनाना 
गिरावट के दौरान प्रोत्साहन दनेे के काम के लिए महत्वपूर्ण हो सकता है।

22	 उल्लेखनीय है कि आर्थिक सर्वेक्षण 2020-21 ने पहली बार बताया कि भारत की 
राजकोषीय नीति में चक्रीयता के सकेंत हैं जिसमें यदि सभंव हो तो, राजकोषीय नियमों में 
बदलाव के माध्यम से भी उलटाव की जरूरत है। चिली का उदाहरण एक बॉक्स आइटम 
में उद्धृत किया गया है जो सरंचनात्मक राजकोषीय नियम का उपयोग करता है। तद्नुसार, 
आतंरिक मूल्यांकनों को चक्र-समायोजित अवधारणाओ ंके उपयोग पर ध्यान दनेा चाहिए 
अन्य वहृत-मानदडंों पर इसके प्रभाव के सदंर्भ में राजकोषीय स्थिति की बेहतर समझ  
के लिए, भले ही राजकोषीय नियम समग्र राजकोषीय सतंलुन के सदंर्भ में जारी रह  
सकता है।
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को पूरा करने के अलावा, राजकोषीय समेकन पथों में गणुवत्ता 
लक्ष्यों के औपचारिक गठन के परिणामस्वरूप राजकोषीय नीति 
को मानवीय चेहर ेके साथ स्थापित किया जाएगा, और यहां तक 
कि सार्वजनिक वस्तुओ ंकी गणुवत्ता के प्रावधान का एक स्थिर 
स्तर को सनुिश्चित करके राजकोषीय नीति की प्रति-चक्रीयता 
पूर्वाग्रह को भी सतंलुित कर सकता है। प्रोत्साहन की अवधि के 
बाद अनिवार्य रूप से राजकोषीय सधुार के लिए अभियान में पहले 
से कहीं अधिक मान्यता है, सार्वजनिक व्यय में विकास को बढ़ाने 
वाले जो तत्व हैं उनको सरंक्षित रखना तथा विकसित करना है। 
जबकी कोविड-19 ने शेष विश्व की तरह भारत में भी राजकोषीय 
नीति फ्रेमवर्क   में लचीलेपन की सीमाओ ं का परीक्षण किया है, 
इसने राजकोषीय नीति को इस तरह से फिर से परिभाषित करने 
का एक अनूठा अवसर प्रदान किया है जो ‘कितना’ नहीं बल्कि 
‘कैसे’ पर ज़ोर दतेी है।
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अनबुधं I: भारत के राजकोषीय नियम : कें द्र और राज्य

भारत ने 1990 से पहले के अपने बड़े-पैमाने पर घाटे के वित्तपोषण 
के यगु से 2004-05 से राजकोषीय उत्तरदायित्व और बजट 
प्रबंधन (एफआरबीएम) अधिनियम के तहत राजकोषीय नियमों के 
साथ-साथ बाजार आधारित वित्तपोषण के विषय में स्नातक 
किया। ज्ञात राजकोषीय जोखिमों को कम करने के लिए, एक 
सतंलुित बजट नियम पेश किया गया था, जिसमें कें द्र सरकार के 
लिए सकल राजकोषीय घाटे (जीएफडी) का लक्ष्य सकल घरलूे 
उत्पाद का 3 प्रतिशत निर्धारित किया गया था। जबकि 
एफआरबीएम के तत्काल बाद की अवधि में हासिल किया गया 
राजकोषीय अनशुासन उल्लेखनीय था, वैश्विक वित्तीय सकंट 
(जीएफसी) के कारण यह प्रक्रिया रुक गई थी, जिसके लिए 
सरकार की ओर से महत्वपूर्ण वित्तीय प्रतिक्रिया की आवश्यकता 
थी। 2013-14 से एफ़आरबीएम में बार-बार सशंोधन होता रहा। 
व्यापार चक्रों के लिए उपयकु्त रूप से लेखांकन के बाद, राजकोषीय 
घाटे को दखेते हुए वांछित लचीलापन लाने की आवश्यकता 

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

वांछित प्रति-चक्रीयता लाने के लिए, कें द्रीय बजट 2018-19 में 
अपनाए गए सशंोधित एफ़आरबीएम ने अगले सशंोधन के एजेंडे में 
चक्रीय रूप से समायोजित बजट शेष नियम को अपनाने को ध्यान 
में रखते हुए ‘बचाव’ और 'मोचन’ उपबंध23 को जोड़ा। इसके 
अलावा, विकसित हो रही वैश्विक राजकोषीय सोच के अनरुूप, 
2018-19 के सशंोधन में मध्यम-अवधि के आश्रय के रूप में ऋण 
की सीमा स्तर को जोड़ा गया था। हालांकि ये प्रगतिशील विकास 
थे, लेकिन जीएसटी में सकं्रमण के कारण राजस्व पर प्रभाव, 
2019-20 की चक्रीय मंदी और फिर 2020 में महामारी के प्रभाव 
के कारण उनके प्रदर्शन को बाद के वर्षों में परिकल्पित नहीं किया 
जा सका। पारदर्शिता बढ़ाने की दिशा में उठाए गए कदमों ने भी 
लक्ष्य से जीएफडी अनपुात के विचलन में योगदान दिया, 2020-
21 के लिए अनंतिम खातों में कें द्र के लिए लक्ष्य जीडीपी के 9.2 
प्रतिशत पर रखा गया (चार्ट  I.1)।

23	 राष्ट्रीय सरुक्षा के आधार या आधारों पर, आपदा, कृषि में एकाएक गिरावट, अप्रत्याशित राजकोषीय प्रभाव के साथ सरंचनात्मक सधुार, तिमाही के दौरान पिछली चार तिमाहियों 
के औसत से कम से कम से 3 प्रतिशत बिन्दुओ ंसे वास्तविक उत्पादन वदृ्धि में गिरावट, वार्षिक राजकोषीय घाटे के लक्ष्य को पार/अस्थगित किया जा सकता है, जिसमें राजकोषीय 
घाटे के लक्ष्य से विचलन एक वर्ष में जीडीपी के 0.5 प्रतिशत से अधिक नहीं होना चाहिए (मोचन अनबुधं)। कें द्र सरकार वास्तविक उत्पादन वदृ्धि में किसी तिमाही में पिछली चार 
तिमाहियों के औसत से कम से कम 3 प्रतिशत बिन्दुओ ंसे बढ़ोतरी होने पर, वर्ष के राजकोषीय घाटे में कम से कम जीडीपी के 0.25 प्रतिशत की कमी करगेी (मोचन उपबंध)। इन दोनों 
स्थितियों में, सरकार, संसद के दोनों सदनों के समक्ष, इसके कारणों और वार्षिक निर्धारित लक्ष्यों पर वापसी का मार्ग बताते हुए एक विवरण प्रस्तुत करगेी।

चार्ट I.1: भारत में राजकोषीय उत्तरदायित्व फ्रेम वर्क  का उद्भव

स्रोत: यूनियन बजट दस्तावज़।
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जहां तक राज्यों का सबंधं है, राजकोषीय उत्तरदायित्व विधानों 
(एफआरएल) के समय और लक्ष्य दोनों के सदंर्भ में व्यापक 
भिन्नताए ंहैं। जबकि कुछ दक्षिणी राज्यों (केरल, तमिलनाडु और 
कर्नाटक), उत्तर प्रदशे और पजंाब ने कें द्र के एफआरबीएम 
अधिनियम (2003) से पहले एफआरएल को अपनाया था, शेष 
अधिकांश राज्यों ने 2003 और 2008 के बीच अपने सबंधंित 
एफआरएल को अपनाया था। पश्चिम बगंाल और सिक्किम केवल 

दो राज्य हैं जिसने जीएफसी के बाद एफआरएल को अपनाया। 
अधिकांश राज्य जीएफडी-जीडीपी अनपुात को 3 प्रतिशत के 
साथ ही समय सीमा के साथ लक्षित करते हैं। जबकि राज्य 
एफआरएल ने कई वर्षों से कोई महत्वपूर्ण सशंोधन नहीं दखेे हैं, 
यह ध्यान दिया जा सकता है कि मूल एफआरएल में भी बड़े पैमाने 
पर भिन्नताए ंबनी हुई हैं जिनमें कुछ में ऋण नियमों के उदाहरण 
और मोचन अनबुधं के लिए प्रावधान हैं (चार्ट  I.2)। 

चार्ट I.2: भारत के राज्यों के विभिन्न राजकोषीय नियम

स्रोत: राज्यों के एफ़आरएल दस्तावज़।

सकल राजकोषीय घाटा नियम ऋण नियम मोचन अनबुधं

आधं्र प्रदशे, अरुणाचल प्रदशे, असम, बिहार, 
छत्तीसगढ़, गोवा, गजुरात, हरियाणा, हिमाचल 
प्रदशे, झारखंड, कर्नाटक, केरल, मध्य प्रदशे, 
मणिपरु, मेघालय, मिजोरम, नागालैंड, ओडिशा, 
पजंाब, राजस्थान, सिक्किम, तमिलनाडु, त्रिपरुा , 
उत्तर प्रदशे, उत्तराखंड और पश्चिम बंगाल 

ऋण (जीएसडीपी का प्रतिशत) 
आधं्र प्रदशे, बिहार, गोवा, गजुरात, कर्नाटक, मध्य प्रदशे, 
महाराष्ट्र, मेघालय, नागालैंड, पजंाब, तमिलनाडु, त्रिपरुा, 
उत्तर प्रदशे और पश्चिम बंगाल

आधं्र प्रदशे, असम, बिहार, छत्तीसगढ़, गोवा, गजुरात, 
हरियाणा, झारखंड, कर्नाटक, मध्य प्रदशे, मणिपरु, 
मेघालय, नागालैंड, ओडिशा, पजंाब, राजस्थान, 
सिक्किम, त्रिपरुा, तमिलनाडु, उत्तर प्रदशे और पश्चिम 
बगंाल।

ऋण+गारटंी (जीएसडीपी का प्रतिशत) 
असम और हरियाणा

ऋण (राजस्व प्राप्तियों का प्रतिशत)
झारखंड, ओडिशा, मिजोरम और राजस्थान

राजस्व प्राप्तियों पर ब्याज भुगतान 

गोवा
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अनबुधं II: राष्ट्र व्यापी व्यय नियम

व्यय नियम (ईआर) अधिमान्य नियमों का एक नया सेट है जो 
वांछित लचीलापन लाते हैं साथ ही व्यय के रूप में पारदर्शी और 
निगरानी में आसान हैं, जैसे समचु्चय व्यय को आसानी से समझा 
जा सकता है, उदाहरण के लिए, चक्रीय रूप से समायोजित 
राजकोषीय सतंलुन। सार्वजनिक व्यय राजस्व के साथ-साथ 
चलता है, यानी, राजस्व के साथ साथ क्रमश: बढ़ना और घटना। 
अच छ्े समय के दौरान खर्च पर नज़र रखते हुए, ईआर कुछ सगं्रह 
बनाने में मदद कर सकते हैं, जिनका उपयोग मंदी के दौरान एक 
प्रतिचक्रीय राजकोषीय ज़ोर प्रदान करने के लिए किया जा सकता 
है (मानेस्कु  और बोवा, 2021)। ईआर खर्च करने की पूर्ण शर्तों, 
विकास दर या सकल घरलूे उत्पाद के अनपुात के रूप में सीमा 
निर्धारित करते हैं। जबकि मौजूदा व्यय नियम आम तौर पर कुल 
व्यय को लक्षित करते हैं, कुछ ईएमई कुल खर्च के बजाय व्यय की 
गणुवत्ता पर ध्यान कें द्रित करते हैं खर्च के आवर्ती घटक पर ध्यान 
दकेर। राजकोषीय नियमों के डेटाबेस के अनसुार, 45 दशेों में या 
तो विशेष रूप से, या अन्य राजकोषीय नियम के साथ सयंोजन में 
व्यय नियम हैं (चार्ट  II.1)।

रचना के आधार पर, व्यय नियम को निम्नलिखित श्रेणियों में 
बांटा जा सकता है (चार्ट  II.2)। 

1. 	 व्यय वृद्धि की सीमा: व्यय नियमों की यह श्रेणी वर्ष दर वर्ष 
वार्षिक व्यय वदृ्धि दर की सीमा का निर्धारण करती है। यह 
सीमा एक निश्चित सखं्यात्मक लक्ष्य (0, 2 या 4 प्रतिशत मान 
लें) हो सकती है या जीडीपी वदृ्धि से जडु़ी हो सकती है- 
नाममात्र; सभंावित; या नाममात्र मध्यम-अवधि या ट्रेंड जीडीपी 
वदृ्धि। जर्मनी के मामले में, व्यय नियम के हिसाब से व्यय वदृ्धि 
को राजस्व वदृ्धि से कम या उसके बराबर होना चाहिए, जबकि 
इज़राइल के मामले में, व्यय वदृ्धि को ऋण और जनसखं्या 
वदृ्धि के प्रकार्य के रूप में परिभाषित किया गया है

2. 	 व्यय स्तर की उच्चतम सीमा: कुछ दशेों ने सरकारी व्यय 
के स्तर पर एक समग्र सीमा निर्धारित की है। जबकि 
नामीबिया, बोत्सवाना और बलु्गारिया ने जीडीपी के 30-40 
प्रतिशत पर व्यय-जीडीपी अनपुात तय किया है, डेनमार्क  ने 
व्यय-चक्रीय रूप से समायोजित जीडीपी को अपने 
राजकोषीय नियम के अनरुूप तय किया है। ब्राज़ील और 
रूस के मामले में, व्यय स्तर को राजस्व के सदंर्भ में 
परिभाषित किया जाता है।

3. 	 अन्य: इसमें वार्षिक व्यय कटौती जब तक कि ऋण लक्ष्य 
पूर ेनहीं कर लिए जाते (क्रोएशिया के बाद) और पेगो (पे ऐज़ 

चार्ट II.1: व्यय नियमों वाले राष्ट्र

स्रोत: राजकोषीय नियम डेटासेट, आईएमएफ़।
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यू गो) नियम शामिल हैं, जो सयंकु्त राज्य, जापान और 
कनाडा में लागू हैं। सामान्य तौर पर, पेगो नियम के लिए 
आवश्यक है कि कोई भी उपाय जिसमें व्यय में वदृ्धि या 

चार्ट II.2: व्यय नियमों की रूपरखेा

स्रोत: राजकोषीय नियम डेटासेट, आईएमएफ़

राजस्व में कमी शामिल है, को व्यय में स्थायी कमी या 
स्थायी राजस्व जटुाने के उपायों द्वारा पूरा किया जाना 
चाहिए।

1.	व्यय वदृ्धि की  
अधिकतम सीमा

2.	व्यय स्तर की अधिकतम 
सीमा

3.	अन्य

निर्धारित सखं्यात्मक 
लक्ष्य

जीडीपी वदृ्धि 

नाम मात्र जीडीपी वदृ्धि 

ऑस्ट्रेलिया, बेल्जियम, 
मेक्सिको, ग्रेनाडा, 
आइसलैंड, पैराग्वे, 
पेरु, कोसोवो, फ़्रांस 

अर्जेंटीना, लक्ज़ेंमबर्ग

बलु्गारिया, क्रोएशिया, 
यूरोपियन यूनियन

स्पेन

पोलैंड

जर्मनी

इज़राइल

नामीबिया

बोत्सवाना

बलु्गारिया

डेन्मार्क

ब्राज़ील

रूस

जापान

यूएसए

कनाडा

क्रोएशिया

सभंाव्य जीडीपी वदृ्धि

नाम मात्र मध्यम अवधि 
जीडीपी वदृ्धि 

ट्रेंड जीडीपी वदृ्धि 

एफ़ (कर्ज़, जनसखं्या वदृ्धि)

व्यय-जीडीपी अनपुात

चक्रीय रूप से समायोजित 
जीडीपी अनपुात

कार्मिक व्यय हालिया राजस्व 
का <50%

तेल राजस्व (आधार मूल्य पर) 
+ गैर तेल राजस्व +  
1% उधारी सीमा

राजस्व वदृ्धि

अन्य

जीडीपी का अनपुात

राजस्व का अनपुात

पेयगो

व्यय कटौती
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प्रमखु घटक विश्लेषण (पीसीए) समानता और अतंर के स्वरूप की 

पहचान करके विभिन्न सहसबंद्ध चर के बीच साहचर्य के स्तर पर 

कार्य करता है। यह असबंद्ध सामान्य घटकों की एक श्रृंखला का 

वर्णन करके एक विश्लेषण में चर की सखं्या को कम करने की एक 

परिमाणिक-कमी विधि है जिसमें चर में अधिकांश भिन्नताए ंहोती 

हैं लेकिन सूचना सामग्री को याद किए बिना।

पीसीए सबसे ज़्यादा विचरण वाले चर के रखैिक सयंोजनों की 

पहचान करता है जिसमें पहले प्रमखु घटक में अधिकतम समग्र 

विचरण होता है। इसी तरह, दूसर ेप्रमखु घटक में पहले प्रमखु 

घटक के बाद अधिकतम विचरण होता है, लेकिन इसके साथ 

असबंधंित होता है और इसी तरह इसके बाद भी। मूल डेटा सेट में 

जानकारी को इस तरह विभाजित किया जाता है कि घटक 

(आयतीय रूप से स्वतंत्र) हों।

विचाराधीन निरतंर प्रारभंिक चरों की सीमा को मानकीकृत 

करने के बाद, सहप्रसरण मैट्रिक्स की गणना चरों के सभी 

संभावित यगु्मों के बीच सहसंबंधों का पता लगाने के लिए की 

जाती है। डेटा के प्रमुख घटकों को निर्धा रित करने के लिए 

सहसंयोजक मैट्रिक्स से आइजेनवेक्टर और आइजेनवैल्यू का 
अनुमान लगाया

लगाया जाता है। पीसीए में, घटकों और कारक भार को स्थिर 
माना जाता है। समय में भिन्नता तथा न दखेे गए घटकों को एक 
गतिशील कारक मॉडल और बायेसियन विश्लेषण से प्राप्त किया 
जा सकता है।

हर एक घटक के लिए आईजेनवैल्यू सभी मदों/चरों के वर्गित 
घटकों के भार का योग है, जो प्रत्येक मदों में भिन्नता की मात्रा का 
प्रतिनिधित्व करता है जिसे प्रमखु घटक द्वारा समझाया जा सकता 
है। आइजेनवेक्टर प्रत्येक आइजेनवैल्यू के वजन का प्रतिनिधित्व 
करते हैं। आइजेनवेक्टर बार आइजेनवैल्यू का वर्गमल घटक भारों 
को दतेा है जिसे प्रमखु घटक के साथ प्रत्येक आइटम के सहसबंधं 
के रूप में समझा जा सकता है। पीसीए में आइजेनवेक्टर या चर 
के कारक भार का सकेंत उस विशेष प्रमखु घटक के साथ इसके 
सबंधं के बार ेमें बताता है।

पीसीए में, घटकों और कारक भार को स्थिर माना जाता है। 
अलग-अलग समय के अनदखेे घटकों को गतिकी कारक या 
बायेसियन विश्लेषण से प्राप्त किया जा सकता है। 

अनबुधं III: प्रमखु घटक विश्लेषण

प्रमखु घटक विश्लेषण: सबंधंित सूचकाकंों में 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

सीओएमजीडीपी 17.6 0.4

टिप्पणी: आरईसीओ पूजंीगत परिव्यय के लिए राजस्व व्यय का अनपुात है; आरडी-जीएफ़डी सकल राजकोषीय घाटे के प्रतिशत के रूप में राजस्व घाटा है; सीओटीई कुल व्यय के 
प्रतिशत के रूप में पूजंी परिव्यय है; सीओजीडीपी जीडीपी के प्रतिशत के रूप में पूजंी परिव्यय है; डीईजीडीपी जीडीपी के प्रतिशत के रूप में विकासात्मक व्यय है; और सीओएमजीडीपी 
जीडीपी के प्रतिशत के रूप में समर्पित व्यय है।
स्रोत: आरबीआई स्टाफ का अनमुान।
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