
iztkukeso HkwR;Fk± l rkH;ks cfyexzghr~A
lglzxq.keqRlz"VqeknRrs fg jla jfo%AA û&ûøAA

— egkdfo dkfynkl dh j?kqoa'ke

D;k fodkl ½.k fLFkjrk dks tUe nsrk gS\ ;k] jktdks"kh; riL;k fodkl dks c<+kok nsrh gS\ 

dsfoM&19 ladV ds chp jktdks"kh; [kpZ dh vko';drk dks ns[krs gq,] ;s ç'u egÙoiw.kZ 

gSaA ;g vè;k; Li"V :i ls LFkkfir djrk gS fd fodkl Hkkjrh; lanHkZ esa ½.k fLFkjrk dh 

vksj tkrk gS ysfdu blds foijhr ughaA ,slk blfy, gS D;ksafd Hkkjr ljdkj }kjk Hkqxrku 

fd, x, ½.k ij C;kt nj vkn'kZ }kjk Hkkjr dh fodkl nj ls de gS] viokn ls ughaA 

tSlk fd CySapMZ (2019) vesfjdh vkfFkZd la?k ds vius 2019 ds jk"Vªifr ds lacks/u 

esa crkrs gSa% ^^vxj ljdkj }kjk Hkqxrku dh xbZ C;kt nj o`f¼ nj ls de gS] rks ljdkj 

dk lkeuk djus okyk baVjVsEiksjy ctV ck/k vc cka/rk ugha gSA** ;g ?kVuk bl ckr ij 

çdk'k Mkyrh gS fd ½.k fLFkjrk ^^C;kt nj o`f¼ nj varj** (IRGD) ij fuHkZj djrh gS] 

vFkkZr~ ,d vFkZO;oLFkk esa C;kt nj vkSj fodkl nj ds chp varjA 

mUur vFkZO;oLFkkvksa esa] vR;ar de C;kt nj] ftlus ,d vksj udkjkRed vkbZvkjthMh dk 

usr`Ro fd;k gS] vkSj nwljh vksj ekSfæd uhfr dh lhek,a j[kh gSa] ftlls jktdks"kh; uhfr dh 

Hkwfedk ij iqufoZpkj gqvk gSA Hkkjr esa ,d udkjkRed IRGD dh leku ?kVuk&de C;kt 

njksa ds dkj.k ugha cfYd cgqr vf/d fodkl nj&jktdks"kh; uhfr ds lkeF;Z ij ,d cgl 

dks rst djuk pkfg,] fo'ks"k :i ls fodkl eanh vkSj vkfFkZd ladV ds nkSjkuA

dk;Z&dkj.k ds ckjs esa Hkze&o`f¼ ls ysdj ½.k fLFkjrk ;k blds foijhr&dbZ o`gn vkfFkZd 

?kVukvksa dh fo'ks"krk gS] tgk¡ dk;Z&dkj.k dh igpku djus ds fy, çkÑfrd ç;ksx 

vlkekU; gSaA fodkl vkSj ½.k fLFkjrk ds fof'k"V lanHkZ esa] ;g Hkze bl rF; ls Hkh mitk 

gS fd vdknfed vkSj uhfr lkfgR; eq[; :i ls mUur vFkZO;oLFkkvksa ij dsafær gS] tgka 

Hkkjr dh rqyuk esa dk;Z {kerk de laHkkfor fodkl ls my>k gqvk gSA okLro esa] vè;k; 

dbZ ns'kksa ds lk{;ksa dk vè;;u djrk gS rkfd ;g fn[kk;k tk lds fd fodkl mPp 

fodkl nj okys ns'kksa esa dtZ dk dkj.k cu ldrk gS_ de fodkl nj okys ns'kksa esa dkj.k 

fn'kk ds ckjs esa ,slh Li"Vrk ugha ns[kh xbZ gSA dkWjiksjsV iQkbusal ds fopkjksa dks ljdkjh 
½.k a la Bolton (2016) esa ,dhÑr djds] loZs{k.k ;g le>us ds fy, oSpkfjd uhao 

D;k fodkl ½.k fLFkjrk dks tUe nsrk gS\
gk¡] ysfdu blds foijhr ugha!
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2-1	 dsfoM&19 ladV ds chp] jktdks"kh; uhfr us nqfu;k Hkj esa Hkkjh egRo xzg.k fd;k gSA LokHkkfod :i 
ls] jktdks"kh; foLrkj dk leFkZu djus ds fy, mPp ljdkjh ½.k ds vklikl cgl Hkfo"; ds fodkl] 
½.k fLFkjrk] laçHkq jsfVax vkSj ckgjh {ks=k ij laHkkfor detksfj;ksa ds fy, blds fufgrkFkZ ds ckjs esa fparkvksa 
ds lkFk gSA ;g vè;k; ,d ladV ds nkSjku Hkkjr esa jktdks"kh; uhfr ds b"Vre #[k dh tkap djrk gS 
vkSj ;g LFkkfir djrk gS fd fodkl Hkkjrh; lanHkZ esa ½.k fLFkjrk dh vksj tkrk gS vkSj t:jh ugha fd 
blds foijhr gksA

2-2	 tcfd jktdks"kh; uhfr fo'ks"k :i ls vkfFkZd ladV ds nkSjku eq[; :i ls uedhu gksrh gS] lkekU; 
rkSj ij] jktdks"kh; uhfr dks lekIr djus ds ctk; vkfFkZd pØksa dks lqpk: djus ds fy, çfr&pØh; 
gksuk pkfg,A tSlk fd la;qÙkQ jkT; vesfjdk vkSj ;wukbVsM fdaxMe ds fy, ns[kk tkrk gS] futh {ks=k vkSj 
lkoZtfud {ks=k ds usV cSysal ds chp laca/ yxHkx iwjh rjg ls udkjkRed (&0-9) (fp=k 1 ch vkSj 1 
lh) gSA Hkkjr esa] gkykafd] jktdks"kh; uhfr lkekU; :i ls çfr&pØh; ugha jgh gS (fp=k 1 ,)A

j[krk gS fd ;s varj mPp fodkl okyh mHkjrh vFkZO;oLFkkvksa vkSj de&o`f¼ okyh mUur 
vFkZO;oLFkkvksa ds chp D;ksa çdV gks ldrs gSaA

tSlk fd dsfoM&19 egkekjh us ekax ds fy, ,d egRoiw.kZ udkjkRed vk?kkr iSnk fd;k 
gS] lfØ; jktdks"kh; uhfr&,d tks ;g ekurh gS fd vkfFkZd mNky ds nkSjku vkfFkZd 
ladVksa ds nkSjku jktdks"kh; xq.kdksa dh ek=kk vf/d gksrh gS&;g lqfuf'pr dj ldrk gS fd 
v/Z&vkfFkZd lq/kjksa dk iwjk ykHk lhfer gks x;k gSA mRiknd {kerk dks laHkkfor uqdlkuA 
tSlk fd Hkfo"; esa IRGD ds udkjkRed gksus dh vk'kadk gS] ,d jktdks"kh; uhfr tks 
fodkl dks xfr çnku djrh gS] fuEurj] mPprj] ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn vuqikr dks 
tUe nsxhA okLro esa] 2030 rd ds fleqys'ku us Hkkjr dh fodkl {kerk dks ns[krs gq,] 
½.k fLFkjrk dks [kjkc ifjn`';ksa esa Hkh ,d leL;k gksus dh laHkkouk ugha gSA bl çdkj 
vè;k; vkfFkZd eanh ds nkSjku fodkl dks l{ke djus ds fy, çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr 
dk mi;ksx djus dh okaNuh;rk dks n'kkZrk gSA

vkykspdksa ds çfrokn dks Lohdkj djrs gq, fd ljdkjksa ds ikl [kpZ djus dh LokHkkfod 
ço`fÙk gks ldrh gS] loZs{k.k dk ç;kl ljdkj ds fy, ckSf¼d yaxj çnku djus ds fy, 
gS] tks fodkl dh eanh ;k vkfFkZd ladV ds nkSjku ½.k vkSj jktdks"kh; [kpZ ds ckjs esa 
vf/d vkjke ls gksA vf/d lfØ;] çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr ds fy, loZs{k.k dh dkWy 
jktdks"kh; xSjftEesnkjh dk vkÞoku ugha gSA ;g ckSf¼d ,adfjax dks rksM+us dk vkÞoku gS 
ftlus jktdks"kh; uhfr ds f[kykiQ ,d vlefer iwokZxzg iSnk fd;k gSA
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fp=k% 1% ljdkjh vkSj futh {ks=k esa ço`fÙk@#>ku	
fp=k 1,% Hkkjr (FY 1987 – FY 2019)

lzksr% RBI, MoSPI
è;ku nsa%
ljdkj dk fuoy 'ks"k ¾ (lkoZtfud {ks=k ds foÙkh; vkSj xSj&foÙkh; fuxe vkSj lkekU; ljdkjh ldy ?kjsyw cpr)&(lkoZtfud {ks=k ds 
foÙkh; vkSj xSj&foÙkh; fuxe vkSj lkekU; ljdkj ldy iwath fuekZ.k)
futh {ks=k dk fuoy 'ks"k ¾ futh {ks=k dk ldy MksesfLVd cpr&futh {ks=k dk ldy iwath fuekZ.k
?kjksa ds fy,] dqy cpr esa lksuk vkSj pkanh 'kkfey ugha gS (bls rqyuh; cukus ds fy,)A

fp=k 1ch% la;qÙkQ jkT; vesfjdk (1987&2019) fp=k 1lh% ;wukbVsM fdaxMe (1987&2019)

lzksr% BEA (;w,l)
ljdkjh fuoy 'ks"k ¾ dqy ljdkjh jlhnsa& dqy ljdkjh O;; futh {ks=k 
dk fuoy 'ks"k ¾ ldy futh ?kjsyw fuos'k&ldy futh cpr (?kjsyw 
O;olk;] ?kj vkSj laLFkku)	

lzksr% ;wds bdksukWfed vdkmaV~l (ONS) vkSj OBR (;wds)
lkoZtfud {ks=k dk fuoy 'ks"k ¾ lkekU; ljdkj vkSj lkoZtfud fuxeksa 
}kjk fuoy m/kj
futh {ks=k dk fuoy 'ks"k ¾ ifjokjksa }kjk fuoy m/kj] xSj&ykHkdkjh 
laLFkk,¡ tks ?kjksa vkSj futh xSj foÙkh; fuxeksa dh lsok dj jgh gSa

2-3	 tcfd vkfFkZd pØo`f¼ dks lekIr djus ds fy, çfr&pfØr jktdks"kh; uhfr vko';d gS] vkfFkZd 
ladV ds nkSjku ;g egRoiw.kZ gks tkrk gS (ckWDl 1)A bldk dkj.k ;g gS fd jktdks"kh; xq.kd] tks fd 
jktdks"kh; [kpZ ds vfrfjÙkQ #i;s ls vFkZO;oLFkk }kjk çkIr dqy fjVuZ ij dCtk djrs gSa] vkfFkZd (ckWDl 
2) dh rqyuk esa vkfFkZd ladVksa ds nkSjku vleku :i ls vf/d gksrs gSaA Hkkjr tSls ns'k esa] ftlesa 
vukSipkfjd {ks=k esa dk;Zjr cM+s deZpkfj;ksa dh la[;k gS] çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr vkSj Hkh vf/d 
lokZsifj gSA mUur vFkZO;oLFkkvksa esa] tgka lkoZtfud vkSj futh {ks=k ds Je cktkj cgqr vf/d [kafMr ugha 
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gSa] jktdks"kh; [kpZ lkoZtfud {ks=k ds jkstxkj dks c<+k ldrs gSa] futh {ks=k esa Je dh vkiwfrZ dks de dj 
ldrs gSa] etnwjh esa o`f¼ dj ldrs gSa] vkSj ftlls futh {ks=k ds jkstxkj esa HkhM+ gks ldrh gSA gkykafd] 
Hkkjr tSls ns'k esa] tgka futh vkSj lkoZtfud {ks=k ds Je cktkj cM+s iSekus ij [kafMr gSa] futh {ks=k ds 
jkstxkj ls ckgj ,slh HkhM+ U;wure gS (ekbfdySV] 2014)A bl çdkj] vkfFkZd mÙkksyu dh rqyuk esa eanh 
ds nkSjku jkstxkj ds fy, ½.k&foÙkiksf"kr lkoZtfud O;; vf/d ykxr çHkkoh gSA

ckWDl 1- tokch pØh; jktdks"kh; uhfr dh çklafxdrk

Hkkjrh; jktk jkstxkj çnku djus vkSj futh {ks=k ds vkfFkZd HkkX; dks lq/kjus ds fy, vdky vkSj lw[ks ds nkSjku egyksa 
dk fuekZ.k djrs FksA vkfFkZd fl¼kar] okLro esa] ,d gh fliQkfj'k djrk gS% ,d eanh ds o"kZ esa] ljdkj dks foLrkj ds 
le; ls vf/d [kpZ djuk gksxkA bl rjg dh çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr vPNs le; esa ladqpu ([kpZ esa o`f¼@djksa 
esa deh) vkSj cqjs le; esa foLrkjd ([kpZ esa deh@dj) ?kVkdj O;kikj pØ dks fLFkj djrh gSA nwljh vksj] ,d pØh; 
jktdks"kh; uhfr og gS ftlesa jktdks"kh; uhfr vPNs le; ds nkSjku foLrkj vkSj eanh ds nkSjku ladqpu ls O;kikj pØ 
dks etcwr djrh gS (fp=k ,)A

jktdks"kh; uhfr 
(,iQih) #[k

eanh 
(↓ GDP)

foLrkj	
(↑GDP)

ifj.kke

çks pØh; lafonkRed ,iQ-ih-

↓ ljdkjA

O;; ;k@vkSj

↑dj

foLrkj ,iQ-ih-

↑ljdkjA

O;; ;k@vkSj

↓dj

xgjh eanh vkSj foLrkj djrk 
gS] ftlls O;kikj pØ esa 
mrkj&p<+ko c<+rk gSA

çfr&pØh; foLrkj ,iQih

↑ljdkj

O;; ;k vkSj

↓ dj

lafonkRed ,iQ-ih- 

↓ ljdkj 

O;; ;k vkSj

↑dj

eanh dks uje djrk gS vkSj 
foLrkj dks fu;af=kr djrk 
gS] ftlls O;kikj pØ esa 
mrkj&p<+ko de gks jgk gSA

fp=k ,% fofHkUu jktdks"kh; uhfr ds rgr O;kikj pØ
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Vªkalfe'ku ds pSSuy

jk"Vªh; vk; igpku dks ;kn djrs gq,] okbZ ¾ lh $ vkbZ $ th $ ,Dl,e] futh {ks=k ij eanh dk 'kq¼ çHkko de futh 
[kir (lh)] de futh fuos'k (vkbZ)] futh }kjk tksf[ke mBkus ds lanHkZ esa gks ldrk gSA {ks=k vkSj fujk'kkoknh vis{kk,¡@
Hkkouk,¡A ,sls ifjn`'; esa] ljdkjh O;; dk foLrkj djds ,d çfr pØokrh uhfr viukuk&[kir vkSj fuos'k nksuksa&thMhih 
dk leFkZu djsaxs vkSj vkmViqV varj dks de djsaxs (tSlk fd Åij fp=k esa ns[kk x;k gS)A ;g eq[; :i ls fuEufyf[kr 
pSuyksa ds ekè;e ls gksrk gS%

	 i.	[kir vkSj fuos'k esa fxjkoV dks nwj djds] ljdkjh O;; esa foLrkj thMhih o`f¼ esa ;ksxnku djds vkmViqV esa ladqpu 
dks de dj ldrk gS_ vkSj eanh ds nkSjku vf/d [kpZ djus okys xq.kdksa ds ekè;e ls futh fuos'k vkSj [kir dks 
c<+kdjA (Auerbach vkSj Gorodnichenko (2012)] Riera-Crichton, Vegh vkSj Vuletin (2014)] 
tksMkZ vkSj Vsyj (2016)] Canzoneri et al (2012)A

	ii.	^i'kq vkRekvksa* dks okil ykus ds fy, futh {ks=k ds vf/d tksf[ke&çfriQy dh HkjikbZ djds tksf[ke xq.kd ds ekè;e 
lsA

	iii.	dfBu le; esa vkRefo'okl dk fuekZ.k djds cgq xq.kd ds ekè;e ls% tokch pØh; jktdks"kh; uhfr viukus okyh 
ljdkjsa jktdks"kh; çca/u ds fy, viuh çfrc¼rk dks fo'oluh; :i ls çnf'kZr djus esa l{ke gSaA urhtru] 
vFkZO;oLFkk esa rdZlaxr ,tsaVksa ls mEehn gksxh fd vFkZO;oLFkk esa mruk mrkj&p<+ko ugha gksxk vkSj blfy, muds 
futh dk;ks± dks etcwr djsxk] cnys esa etcwr eSØksbdkWukWfed iQaMkesaVYl (Konstantinou vkSj Tagkalakis 
(2011)] Alsina et al. (2014) dks l{ke djsxkA*

vkfFkZd lkfgR; esa dbZ vè;;u bl laca/ dks lS¼kafrd vkSj vkuqHkfod :i ls LFkkfir djrs gSaA 1950&2010 ds nkSjku 114 
ns'kksa ds fy, eSØksbdkWukWfed ifj.kkeksa ij jktdks"kh; uhfr dh pØh;rk ds çHkko dk vè;;u Ozkan vkSj McManus 
(2015) us fd;k vkSj dgk fd pØh; jktdks"kh; #[k ds ckn vkfFkZd fodkl de gksrk gS] mRiknu esa mPp vfLFkjrk vkSj 
eqækLiQhfr dk mPp Lrj gksrk gSA blds foijhr] pØ ds f[kykiQ uhfrxr fØ;kvksa ds lkFk ,d tokch pØh; jktdks"kh; 
uhfr #[k] mRiknu dh vfLFkjrk dks de djds vkSj ,d fLFkj iFk ij fodkl dks cuk, j[krs gq, ,d fLFkjrk ds :i esa 
dk;Z djrk gSA blh rjg ls [kkjcksch vkSj vf?k;u (2008) ds ,d vè;;u ls irk pyrk gS fd m|ksx mu vFkZO;oLFkkvksa 
esa rsth ls c<+s gSa] tgka jktdks"kh; uhfr mRiknu vkSj mRikndrk nksuksa ds ekeys esa vf/d çfrdwy jgh gSA

Hkkjr ds fy,] orZeku ifjn`'; esa] tc futh miHkksx] tks ldy ?kjsyw mRikn dk 54 çfr'kr ;ksxnku nsrk gS] vuqcaf/r gS] 
vkSj fuos'k] tks yxHkx 29 çfr'kr ;ksxnku nsrk gS] vfuf'pr gS] çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr;ksa dh çklafxdrk lokZsifj 
gSA okLro esa] ØqxeSu ds vuqlkj] HkkSfrd vkSj ekuo iwath nksuksa esa] lkoZtfud fuos'k ds fy, funZsf'kr LFkk;h çksRlkgu dk 
,d fujarj] mRiknd dk;ZØe le; dh vko';drk gS (Krugman 2020)A

ckWDl 2- vkfFkZd eanh ds nkSjku mPp jktdks"kh; xq.kd

vf/dka'k vè;;uksa dk mís'; O;kikfjd pØ esa ns'k dh fLFkfr ds lkFk jktdks"kh; uhfr;ksa ds çHkkoksa esa fHkUurk dk 
vkdyu djuk gS] bl ckr ij lgefr O;ÙkQ djuk fd jktdks"kh; uhfr;ka foLrkj dh rqyuk esa eanh ds nkSj esa vf/d 
çHkkoh gSa (ckjks vkSj jsfM~yd (2011)] Auerbach vkSj xksjofupsadks (2012)] iQtkjh ,V vyA (2015)] jeh vkSj 
tqcsjy (2015)A Auerbach vkSj Gorodnichenko (2012 (i)] (ii)) vius lsfeuy isij esa OECD ns'kksa vkSj 
vesfjdk ds fy, eanh vkSj foLrkj esa dbZ xquk [kpZ djus ds vkdkj esa cM+s varj fn[kkrs gSa] eanh ds nkSj ds nkSjku mPp 
jktdks"kh; cgqla[;dksa ds lkFkA ljdkjh [kpks± ds fofHkUu ?kVdksa ds fy, vyx&vyx eYVhIyk;jksa dh vuqefr ds ckn 
bu ifj.kkeksa dks cuk, j[kk tkrk gSA os vf/dre mRiknu xq.kd ds fcanq vuqekuksa dks çkIr djrs gSa (igys 20 frekfg;ksa 
esa) vesfjdk esa eanh ds nkSjku 0-57 vkSj 2-48 ds nkSjku vuqekfur gSA

Riera-Crichton, Vegh vkSj Vuletin (2014) us O;kikj pØ dh fLFkfr vkSj jktdks"kh; gLr{ksi ds ladsr@vkdkj 
nksuksa ij jktdks"kh; uhfr dh fLFkfr dh] vkSj ik;k fd eanh esa jktdks"kh; foLrkj] cwe esa jktdks"kh; foLrkj dh rqyuk esa 
cgqr vf/d foLrkj gSA tksMkZ vkSj Vsyj (2016) Vkbe lhjht MsVk ds fy, çkWiVhZt&Ldksj vk/kfjr fof/;ksa dk mi;ksx 
djds fn[kkrs gSa fd thMhih jktdks"kh; lesdu dk ,d çfr'kr ikap lky esa okLrfod thMhih ds 4 çfr'kr ds uqdlku 
esa cny tkrk gS] tc ,d eanh esa ykxw fd;k tkrk gS] vkSj cl cwe esa 1 iQhlnhA
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fofHkUu vè;;uksa esa jktdks"kh; xq.kdksa dh çfr&pØh;rk dh bl ?kVuk dks vyx&vyx pSuyksa esa fn[kk;k x;k gSA buesa 
ls dqN gSa%

1- vklku vkfFkZd raxh%

•	 Tagkalakis (2008) ls irk pyrk gS fd jktdks"kh; uhfr ?kjksa ij ckè;dkjh rjyrk dh deh ds dkj.k eanh 
(1970&2002 ds vksbZlhMh ns'kksa ds fy,) ds nkSjku futh [kir dks c<+kus esa vf/d çHkkoh gSA pwafd eanh ds 
nkSjku rjyrk dh deh ?kjksa vkSj iQeks± dh ,d foLr`r J`a[kyk esa ca/ ldrh gS] bl çdkj ?kjksa vkSj iQeks± dk 
,d cM+k fgLlk vçR;kf'kr dj dVkSrh ;k ljdkjh [kpZ esa o`f¼ ds ckn mRiUu vfrfjÙkQ vk; dk miHkksx djsxk] 
ftlls [kir (/u çHkko) ij vf/d çHkko iM+sxkA vkSj blfy, vkmViqVA

•	 blh rjg dh rtZ ij] Canzoneri et al (2012) dk rdZ gS fd jktdks"kh; mÙkstuk iQSyus (cSad tek nj vkSj 
cSad ½.k nj ds chp) esa deh vkrh gS] tks cSad dh eè;orhZ ykxrksa esa pØh; fHkUurk ds dkj.k pØh; :i ls 
dkmaVj esa mrkj&p<+ko djrk gSA ;g cnys esa vf/d m/kj ysus vkSj opZ dks çksRlkfgr djrk gS] tks vFkZO;oLFkk 
dks vkxs c<+krk gS vkSj fiQj ls çlkj dks de djrk gS] vkSj vf/d m/kj dks çksRlkfgr djrk gS_ vkSj çfØ;k 
[kqn dks nksgjkrh gSA pwafd ;g foÙkh; ?k"kZ.k (iQSyko) eanh ds nkSjku c<+rk gS] blfy, m/kj vof/ c<+kus vkSj 
mRiknu esa jktdks"kh; mÙkstuk dk psu çHkko foLrkj vof/ ds eqdkcys eanh ds nkSjku vf/d gksrk gSA

•	 eanh ds nkSj esa jktdks"kh; xq.kd vf/d gksus dh laHkkouk gS D;ksafd cpr djus ds fy, ,gfr;krh edln ls futh 
cpr c<+ tkrh gSA blfy,] fdlh Hkh laHkkfor futh fuos'k ls ckgj HkhM+&Hkys gh ;g lHkh foLrkjd vof/ ds 
nkSjku çdV gksrk gS&½.k ;ksX; /u ds c<+rs iwy ds dkj.k çdV gksus dh laHkkouk ugha gSA

•	 Michaillat (2014) Je cktkj ds ekè;e ls ,d vkSj pSuy dk nLrkost cukrk gS tks eanh esa foÙkh; xq.kdksa 
dks c<+krk gSA lkoZtfud jkstxkj esa o`f¼ Je dh ekax dks c<+krh gS] ftlls raxh c<+rh gS vkSj blfy, futh 
jkstxkj esa HkhM+ gksrh gSA xaHkhj :i ls] v/Z&Je vkiwfrZ mÙky gSA blfy,] tc Je dh ekax mnkl gksrh gS vkSj 
csjkstxkjh vf/d gksrh gS] raxh esa o`f¼ vkSj ifj.kkeLo:i HkhM+&HkkM+ de gksrh gSA

2- Hkfo"; dh mRikndrk esa o`f¼ ds fy, c<+h miHkksÙkQk Hkkouk%

•	 Bachmann vkSj Sims (2011) rdZ nsrs gSa vkSj lcwr is'k djrs gSa fd vkfFkZd eanh dh vof/ ds nkSjku 
,d >Vdk yxus ls eanh ds nkSjku ljdkjh [kir ds lkis{k ljdkjh fuos'k dh ek=kk esa yxkrkj o`f¼ gksrh gS (tks 
lkekU; le; esa ,slk ugha gS)A ljdkjh fuos'k O;; esa ;g lkis{k o`f¼] mRiknu vkSj mRikndrk esa Hkfo"; esa o`f¼ 
ds ckjs esa ladsr çnku djrh gS] vkSj blfy, mPprj ekik vkRefo'okl esa ifjyf{kr gksrh gSA blls [kir vkSj 
vkmViqV ij vf/d çHkko iM+rk gSA

Hkkjr esa (vkj&th) vodyu vkSj ½.k fLFkjrk

2-4-  tSlk fd jktdks"kh; uhfr lkoZtfud ½.k ij cgl ds lkFk cgqr fudV ls lacaf/r gS] ge lkoZtfud 
½.k vkSj fodkl ds chp laca/ksa dh oSpkfjd cqfu;kn dks le>us ls 'kq: djrs gSa] tSlk fd ckWDl 1 esa 
ppkZ dh xbZ ½.k xfr'khyrk ds fy, ljy lehdj.k esa ns[kk x;k gSA ;g ns[kk x;k gS fd çkFkfed ls	
(g-r).dt-1/(1+g), ds cjkcj gksus ij ½.k&ls&thMhih vuqikr le; ds lkFk fLFkj jgrk gS (;kuh dt-1 
dt&1)A tc g> r gksrk gS] rks çkFkfed ?kkVs dk ;g lhek Lrj ldkjkRed gksrk gSA blfy,] tc rd 
çkFkfed ?kkVk bl lhek ls uhps jgrk gS] ½.k LFkk;h jgrk gSA bu iafÙkQ;ksa ds lkFk] Mh yqdk (2012) 
n'kkZrk gS fd tc rd çkFkfed ?kkVk ldy ?kjsyw mRikn dk ,d fujarj va'k gS] (r-g) vHkh Hkh ½.k 
fLFkjrk ds fy, i;kZIr lkaf[;dh; gSA bl çdkj] ftl vklkuh ls ljdkj vius ½.k&ls&thMhih vuqikr 
(dt) dks de dj ldrh gS] og eq[; :i ls C;kt nj&fodkl varj (mlds ckn IRGD) ;k (r-g) ij 
fuHkZj djrh gSA vkbZvkjthMh ftruk vf/d udkjkRed] mruk (vkSj rst) ljdkj ds fy, ½.k fLFkjrk 
lqfuf'pr djuk vklku gSA blds foijhr] ;fn vkbZvkjthMh ldkjkRed gS] rks ½.k fLFkjrk lqfuf'pr djuk 
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ljdkj ds fy, dfBu (vkSj /hek) gSA ,d udkjkRed vkbZvkjthMh bl çdkj ½.k fLFkjrk ds fy, ,d 
l{ke okrkoj.k cukrk gSA

Hkkjrh; jktk jkstxkj çnku djus vkSj futh {ks=k ds vkfFkZd HkkX; dks lq/kjus ds fy, vdky vkSj lw[ks 
ds nkSjku egyksa dk fuekZ.k djrs FksA vkfFkZd fl¼kar] okLro esa] ,d gh fliQkfj'k djrk gS% ,d eanh ds 
o"kZ esa] ljdkj dks foLrkj ds le; ls vf/d [kpZ djuk gksxkA bl rjg dh çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr 
vPNs le; esa ladqpu ([kpZ esa o`f¼@djksa esa deh) vkSj cqjs le; esa foLrkjd ([kpZ esa deh@dj) ?kVkdj 
O;kikj pØ dks fLFkj djrh gSA nwljh vksj] ,d pØh; jktdks"kh; uhfr og gS ftlesa jktdks"kh; uhfr 
vPNs le; ds nkSjku foLrkj vkSj eanh ds nkSjku ladqpu ls O;kikj pØ dks etcwr djrh gS (fp=k ,)A

ckWDl 3- ½.k xfrdh dk fl¼kar

½.k xfrdh dh lk/kj.k igpku ljdkjh ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn ds vuqikr esa ifjorZu dks vius çeq[k Mªkbojksa esa 
cnyus ds fy, ,d ys[kkadu <kapk çnku djrh gS] vFkkZr~ (i) ljdkjh ½.k ij yxk, x, (okLrfod ;k ukeek=k) C;kt 
nj ds chp dk varj vkSj (okLrfod ;k ukeek=k) fodkl nj_ (ii) fiNyh vof/ esa ½.k&ls&thMhih vuqikr] vkSj 
(iii) thMhih ds çkFkfed ?kkVs dk vuqikrA

½.k xfrdh dh igpku fuEukuqlkj fy[kh tkrh gS%

Ddt = (rt – gt).dt –1/(1+gt)-pbt, 

tgka Ddt% o"kZ Vh esa lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih esa ifjorZu_

rt% o"kZ Vh esa Hkqxrku dh xbZ okLrfod C;kt nj_

gt% o"kZ Vh esa okLrfod thMhih fodkl_

dt&1% o"kZ esa lkekU; ljdkjh ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn (Vh&1)_

pbt% o"kZ Vh esa çkFkfed 'ks"k&ls&ldy ?kjsyw mRiknA

leku igpku dks ukeek=k C;kt nj vkSj ukeek=k fodkl nj dk mi;ksx djds Hkh fy[kk tk ldrk gS% 

Ddt = (it-gt).dt _1/(1+gt)-pbt, 

tgka it % ukeek=k C;kt nj o"kZ Vh esa Hkqxrku fd;k_

gt% o"kZ Vh esa ukeek=k thMhih fodkl

vkSj vU; pj Åij ds :i esa gSaA

bl lehdj.k dks ewy igpku ls çkIr fd;k tk ldrk gS tks ljdkj ds fy, varokZg vkSj cfgokZg ds cjkcj gksuk pkfg,A

;k
Dt = Dt-1+ItDt-1 - PBt

tgka PBt, NIEt-Rt ds :i esa ifjHkkf"kr çkFkfed 'ks"k jkf'k gS vkSj ;g o"kZ t esa ½.k ij Hkqxrku fd;k x;k C;kt gSA

thMhih }kjk lehdj.k ds nksuksa fdukjksa dks foHkkftr djus ij] vkSj lHkh vuqikrksa dks thMhih ds vuqikr ds :i esa muds 
fupys ekeys ds v{kjksa }kjk] vFkkZr~ mnkgj.k ds fy,] dt ≡ Dt/GDPt }kjk] ge çkIr djrs gSa% 

dt = 
1 + it

1+γt

 dt – 1 – pbt
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tgka ge fodYi nsrs gSa  
GDPt

GDPt–1

 = (1+γt).

nksuksa vksj ls dt-1 ?kVkdj] ge ukeek=k C;kt vkSj fodkl nj dk mi;ksx djds Åij nwljk lehdj.k çkIr djrs gSaA 

ge fiQ'kj ds lehdj.k ls tkurs gSa fd (1 + it) = (1 + rt) (1 + pt) vkSj (1 + gt) = (1 + gt) (1 + pt)] tgka 
pt o"kZ Vh esa eqækLiQhfr dks n'kkZrk gSA mlh dk mi;ksx djrs gq,] ge çkIr djrs gSa% 

dt = 
1 + rt

1 + gt

 dt – 1 – pbt

è;ku nsa fd nksuksa lehdj.k&ukeek=k C;kt vkSj fodkl nj dk mi;ksx djus okys vkSj okLrfod C;kt vkSj fodkl nj dk 
mi;ksx djus okys&,d nwljs ds leku vkSj led{k gSaA dHkh&dHkh] lansg mRiUu gksrk gS fd D;k nks lehdj.k okLro esa 

leku gSa\ ;g fHkUu 
rt – gt

1 + gt

 vkSj 
it – γt

1 + γt

 ds chp rqyuk ds dkj.k gSA ,slk çrhr gksrk gS fd ,dek=k varj va'k  

ds Hkktd esa gksrk gS] ftldk okLrfod fodkl nj ukeek=k dh fodkl nj ls gksrk gS D;ksafd varj r-g vkSj i&I leku 
gksuk pkfg,A Hkze dh fLFkfr lehirk i?r $ ?? vkSj $ g $ ar dk mi;ksx djus ls mRiUu gksrh gS] tks xyr vuqeku 
dh vksj ys tkrh gS fd r-g vkSj i-g leku gksuk pkfg,A gkykafd] Hkze rc gks tkrk gS tc dksbZ ;g igpku ysrk gS fd 
;s dsoy vuqeku gSa tgka fiQ'kj lehdj.k (r⋅p vkSj g⋅p gets) esa mRikn dh 'krks± dks vuns[kk fd;k x;k gSA

2-5-	 Hkkjr esa ,d ekud ds :i esa] fiNys rhu n'kdksa esa] thMhih fodkl nj C;kt njksa (fp=k 2 ,) ls 
vf/d jgh gSA ;g lcwr vesfjdh vkfFkZd la?k dks vius 2019 ds jk"Vªifr ds lacks/u esa CySapMZ (2019) 
}kjk of.kZr ?kVuk ds vuq:i gS% ^^;fn ljdkj }kjk Hkqxrku dh xbZ C;kt nj fodkl nj ls de gS] rks 
rc ljdkj ds lkeus vkus okyk baVjVsEiksjy ctV vc ckè;dkjh ugha gSA** lgt :i ls] tc it> gt ;k 
ukeek=k dh fodkl nj Hkfo"; ds fudV Hkfo"; ds fy, ukeek=k C;kt nj ls vf/d gks tkrh gS] rks ½.k 
fLFkjrk dks uhps fn, x, vkadM+s esa crk;k x;k gSA ;gk¡] it vkSj gt fiNys 25 o"kks± ds fy, mudk ,sfrgkfld 
vkSlr ekuk tkrk gS] Øe'k% 8-8% vkSj 12-8%A ljdkj ds fuos'k ds :i esa #- 100 dk mRiknu 112-8 
gS tcfd ewy/u vkSj C;kt pqdkSrh 108-8] ds cjkcj gSA #i;s 4 dk ½.k vFkZO;oLFkk esa tksM+k tk ldrk 
gS tc 100 #i;s vxyh vof/ esa yq<+ds gq, gSA cs'kd] ½.k ds bl jksy&vksoj tks fd ½.k fLFkjrk dks 
tUe nsrk gS] dsoy rHkh çdV gks ldrk gS tc it > gt ;fn vlekurk myV tkrh gS] rks ½.k ds jksyvksoj 
Lopkfyr ugha gks tkrs gSa] ftlls ½.k fLFkjrk [krjs esa iM+ tkrh gSA 

2-6-	 bl vlekurk us 1990&2020 ds nkSjku vf/dka'k o"kks± ds fy, ,d udkjkRed IRGD dk usr`Ro fd;k 
gS] tks cnys esa] ½.k ds Lrj esa fxjkoV dk dkj.k cuk gSA fp=k 2 lh IRGD vkSj lkekU; ljdkjh ½.k esa 
ifjorZu ds chp euk;k x;k etcwr laca/ n'kkZrk gSA pwafd ;g vlekurk ,d ½.k jksyvksoj (Blanchard 
2019) dh jktdks"kh; ykxr dks de djrh gS] ;g jktdks"kh; uhfr ds fy, xqatkb'k dks c<+krk gS (i) 
dqy ekax esa eanh dks iwjk djrk gS vkSj (ii) ftlls ½.k fLFkjrk dks c<+kok feyrk gSA
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fp=k 2% C;kt nj vkSj fodkl nj esa #>ku] :&c: ½.k&Lrj esa cnyko

2a% fiNys 25 o"kks± ds nkSjku] i> a ,d ekud gS] ,f'k;kbZ foÙkh; 
ladV ds nkSjku NksVh vof/ dks NksM+dj

2b% okLrfod fodkl nj (g) vkSj 
½.k&ls&thMhih vuqikr esa ifjorZu (d)

2c% (r-g) vkSj thMhih vuqikr esa ½.k esa 
ifjorZu ds chp etcwr laca/

lzksr% RBI] MoSPI
uksV% d (t)&lkekU; ljdkj ½.k le; vof/ esa thMhih % ds :i esa (t)]
2018&19 ds fy, ½.k RE gS vkSj 2019&20 BE gSA
vkadM+ksa esa n'kkZ, x, foÙk o"kZ lekIr gks jgs gSaA
ukeek=k C;kt nj dsaæh; ljdkj dh çfrHkwfr;ksa ij Hkkfjr vkSlr C;kt nj gS] okLrfod C;kt nj dh x.kuk ukeek=k dh C;kt nj vkSj thMhih  vi-
LiQhfrdkjd ds mi;ksx ls dh tkrh gSA

2-7- Hkkjr esa C;kt nj vkSj fodkl nj ds #>kuksa ij djhc ls utj Mkysa rks fiNys nks&<kbZ n'kdksa (fp=k 
3 ,) esa C;kt njksa ds lkis{k fodkl nj esa ,d mPprj ifjorZu'khyrk fn[kkbZ nsrh gSA bldk rkRi;Z ;g 
gS fd IRGD esa cnyko T;knkrj C;kt njksa esa cnyko (fp=k 3 ch] 3 lh] 3 Mh) ds ctk; o`f¼ nj esa 
cnyko ds fy, ftEesnkj gSaA bl çdkj] ;g mPp fodkl gS tks Hkkjr ds fy, ½.k dh fLFkjrk (fp=kk 2 
ch) dh dqath çnku djrk gSA 
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fp=k 3% thMhih dh o`f¼ nj esa ifjorZu (y) fiNys 25 o"kks± ds nkSjku 
C;kt nj o`f¼ varj (i-years) esa lcls fHkUurk crkrk gS (FY1996 ls FY2020)

fp=k 3a% (i-y) esa fHkUurk dk vi?kVu
fp=k 3b% i vkSj y esa 

 ifjorZu'khyrk
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fp=k 3c% etcwr lglaca/ i 
fHkUurk vkSj (i-Y) fHkUurk esa

fp=k 3 Mh% i fHkUurk esa vkSj (i-y) 
ds fHkUurk ds chp dksbZ laca/ ugha

vU; vFkZO;oLFkkvksa ds fy, IRGD vkSj ½.k fLFkjrk

2-8	 Hkkjrh; vuqHko ds leku] IRGD vkSj o`f¼'khy ½.k&ls&thMhih vuqikr ds chp ,d etcwr 
lglaca/ vU; ns'kksa (fp=k 4) ds fy, ns[kk tkrk gSA ;g vkadM+s ls ns[kk tk ldrk gS fd ftu o"kks± esa 
udkjkRed IRGD ds vuq:i gksrs gSa] muds ckn ns'kksa esa ½.k ds Lrj esa fxjkoV ns[kh tkrh gSA 
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fp=k 4% IRGD (r-g) vkSj ns'k Hkj esa ljdkjh ½.k&ls&thMhih (d) esa laca/ 

tkiku

dukMk

phu
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eysf'k;k

FkkbZySaM

fo;sruke

fVIif.k;k¡%
d% thMhih ds% ds :i esa lkekU; ljdkj ½.k esa ifjorZu
r% okLrfod C;kt nj_ g% okLrfod fodkl nj
MsVk dh deh ds dkj.k bZ,ebZ ds fy, MsVk o"kZ 2000 ls 'kq: fd;k x;k gSA
FkkbZySaM ds fy, MsVk 2006 ls miyC/ gSA

2-9	 ØkWl daVªh lcwr ls ;g Hkh irk pyrk gS fd] ns'kksa ds Hkhrj] fodkl nj C;kt njksa (fp=k 5 ch) dh 
rqyuk esa cgqr vf/d fHkUu gksrh gSA okLro esa] vkSlr C;kt njksa (fp=k 5 ,) esa fHkUurk ds lkis{k ns'kksa esa 
o`f¼ nj esa mPprj ifjorZu'khyrk ns[kh tkrh gSA bl çdkj] tc ,d lkFk fy;k tkrk gS] rks ns'k vkSj ns'k 
ds Hkhrj fHkUurk nksuksa Li"V :i ls gS] bldk eryc gS fd IRGD esa ifjorZu'khyrk eq[; :i ls g ds 
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fHkUurk ij fuHkZj djrh gSA bl çdkj de fodkl okys yksxksa ds fy, vyx ls mPp fodkl vFkZO;oLFkkvksa 
ds fy, ½.k fLFkjrk dh xfr'khyrk dh tkap djuk egRoiw.kZ gSA

fp=k 5-g esa fHkUurk ds :&c: r esa fHkUurk (1980&2018)

5a- ns'kksa esa vkSlr fodkl nj vkSj vkSlr C;kt nj esa fHkUurk
5b- ns'kksa ds Hkhrj fodkl 

nj vkSj C;kt njksa esa ifjorZu

le; vof/& 1980 ls 2018
lzksr% vkbZ,e,iQ] fo'o cSad
fo'o cSad MsVk iksVZy esa okLrfod C;kt nj ij MsVk miyC/ ugha gksus ds dkj.k czkthy] Úkal] teZuh tSls ns'kksa dks 'kkfey ugha fd;k x;k gS_ iSuy 
vlarqfyr gSA

2-10- p;fur mHkjrh vkSj mUur vFkZO;oLFkkvksa esa 1990&2018 dh vof/ ds fy, okLrfod C;kt nj] 
okLrfod fodkl nj vkSj IRGD ds vkSlr dk fo'ys"k.k djus ij] ;g ns[kk tk ldrk gS fd Hkkjr&mPp 
fodkl vFkZO;oLFkkvksa esa ls ,d&udkjkRed vkSlr IRGD okys ns'kksa esa ls gS] vU; ns'kksa ds lkFk tSls phu] 
:l vkSj flaxkiqj (rkfydk 1)A ;g fp=k 6 ls Hkh ns[kk tk ldrk gS tks n'kkZrk gS fd 2003 ds ckn ls 
Hkkjr dh IRGD udkjkRed jgh gS vkSj çeqo OECD vFkZO;oLFkkvksa ds fy, lcls de gSA

rkfydk 1% okLrfod C;kt nj] okLrfod fodkl nj vkSj IRGD] 
1990&2018 dh vof/ ds fy, vkSlr vkSj ifjorZu'khyrk 

R G r-g

vkSlr eè;e SD vkSlr eè;e SD vkSlr eè;e SD
dukMk 3-3 3-4 2-2 2-3 2-7 1-8 1-0 0-8 3-2
phu 1-9 2-4 3-5 9-6 9-4 2-3 &7-8 &6-7 5-2
Hkkjr 2-6 2-8 2-6 6-5 6-6 2-1 &3-9 &3-6 3-5
baMksusf'k;k 5-2 6-5 7-6 5-0 5-4 3-9 0-1 1-2 5-7
bVyh 4-8 3-8 2-5 0-7 1-3 1-8 4-1 3-0 2-9
tkiku 2-7 2-9 1-4 1-0 1-2 1-8 1-7 1-1 2-1
:l 0-2 &0-3 9-2 1-0 2-2 6-5 &3-2 &4-6 13-0
flaxkiqj 4-3 4-3 2-4 5-9 6-0 3-8 &1-6 &1-9 5-4
;wds 1-9 1-8 2-8 2-0 2-4 1-7 &0-1 &0-1 2-9
vesfjdk 3-7 3-1 2-0 2-5 2-8 1-6 1-2 0-8 2-0
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fp=k 6% fiNys 25 o"kks± esa vU; ns'kksa ds lkFk Hkkjr ds fy, IRGD dh rqyuk

Hkkjr esa fodkl ½.k dh fLFkjrk dh vksj tkrk gS] blds foijhr ugha 

2-11-	Hkkjr esa ½.k vkSj o`f¼ ds chp yxkrkj udkjkRed IRGD dSls çHkkfor djrk gS\ D;k mPp fodkl 
ls ½.k de gksrk gS ;k fuEu ½.k mPp fodkl dk dkj.k curk gS\ oSpkfjd :i ls] dk;Z&dkj.k nksuksa 
fn'kkvksa esa çokfgr gks ldrs gSaA fuEu fodkl ds fy, mPp ½.k dk leFkZu djus okyk rdZ fuEukuqlkj 
gS% lkoZtfud ½.k dk mPp Lrj Hkfo"; esa ½.k dk Hkqxrku djus ds fy, vf/d djksa ds lkFk gksrk 
gS] ftlls thoudky /u de gksrk gS] ftlls miHkksx vkSj cpr de gks ldrh gS] ftlds ifj.kkeLo:i 
varr% ldy ekax vkSj fodkl nj de gks tk,xkA ;fn mPp lkoZtfud ½.k (;kuh de lkoZtfud cpr) 
futh cpr esa o`f¼ ds lkFk ugha gS] rks blls vFkZO;oLFkk esa dqy cpr de gks ldrh gSA ;g C;kt njksa 
ij Åij dh vksj ncko Mky ldrk gS] ftlds ifj.kkeLo:i fuos'k esa HkhM+ c<+ tkrh gS vkSj bl çdkj 
fodkl nj ij udkjkRed çHkko iM+rk gSA nwljh vksj] tSlk fd ckWDl 1 esa of.kZr gS] mPprj ldy ?kjsyw 
mRikn esa o`f¼ ds dkj.k lkoZtfud ½.k de gksrk gS] ;kuh ldy ?kjsyw mRiknA 

ckWDl 4- eksfnfXyvkuh&feyj çes;] dkWikZsjsV foÙk vkSj ç/ku ½.k ds fl¼kar

tSlk fd nwljksa us igys fd;k gS] dksbZ Hkh ns'kksa dks fuxeksa ds :i esa lksp ldrk gSA Li"V :i ls vR;f/d vklku] ,d 
ns'k esa lHkh ,tsaVksa dks ,d ,dy çfrfuf/ fu.kZ; fuekZrk esa lesfdr djuk ,d jk"Vª ds vkfFkZd mís';ksa vkSj ck/kvksa dk 
,d ljy rjhds ls lkeuk djus dk ykHk gS] tks fo'ks"k :i ls bldh foÙkh; ck/kvksa dk lkeuk djrk gSA dkWjiksjs'kuksa ds 
lkFk] ;g nks"k ;g gS fd lesdu lHkh ,tsalh vkSj 'kklu ds eqíksa dks niQu djrk gSA¸ (egRo fn;k) 

& iSfVªd cksYVu] vesfjdh foÙk ,lksfl,'ku dk vè;{kh; Hkk"k.k] 'kh"kZd ^^½.k vkSj /u% foÙkh; ck/kvksa vkSj laçHkq@ç/
ku foÙk] 2016**  

oSf'od foÙkh; ladV ls igys] eSØksbdkWukWfeDl us cM+s iSekus ij foÙk vkSj foÙkh; {ks=k dh Hkwfedk dks utjvankt dj 
fn;kA gkyk¡fd] gky ds eSØksbdkWukWfed 'kks/ eSØks&bdksukWeh esa foÙk dh Hkwfedk dks 'kkfey djrk gSA blfy,] fdlh ns'k 
dh jktdks"kh; uhfr ds ckjs esa lko/kuhiwoZd vkSj Li"V :i ls lkspus ds fy, vkSj ;g fd bldh fuos'k uhfr dks dSls 
çHkkfor dj ldrs gSa] dkWikZsjsV foÙk ifjçs{; ,d yk iSfVªd cksYVu (2016) ds vesfjdh foÙk la?k dk vè;{kh; Hkk"k.k 
mi;ksxh gSA vè;;u crkrk gS fd fdlh ns'k esa fiQ,V euh ,d fuxe esa bfDoVh ls feyrk&tqyrk gS D;ksafd fiQ,V euh 
dk ,d #i;k ekfyd dks ns'k ds vkmViqV ij ,d #i;s dk nkok djus esa l{ke cukrk gS] tSls fd vke LVkWd dk fgLlk 
/kjd dks çks&jkVk çnku djrk gSA ,d iQeZ ds vof'k"V udnh çokg dk fgLlk_ ,d ukxfjd ds LokfeRo okyh fiQ,V
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djsalh vf/d gksrh gS] ;g nkok vf/d gksrk gS fd ukxfjd ns'k ds vkmViqV ij ysV ldrk gSA bl prqj lekukarj dks 
fpf=kr djds] cksYVu (2016) dkWikZsjsV foÙk ds fl¼karksa dks lS¼kafrd :i ls ,d ns'k ds fy, laçHkq ½.k dh ilan dks 
fu;qÙkQ djrk gSA bl <kaps esa laçHkq ½.k ds ckjs esa lkspus ds fy,] eksfnfXyvkuh&feyj çes; (eksfnfXyvkuh vkSj feyj] 
1958) ds lkFk 'kq: djuk mi;ksxh gS] tks ½.k vkSj iwath lajpuk ds ckjs esa lkspus ds fy, oSpkfjd vk/kj çnku djrk 
gSA çes; dk dguk gS fd] uhps of.kZr dqN vkn'kZ fLFkfr;ksa esa] ½.k dh jkf'k ;k iQeZ dh iwath lajpuk (;k foLrkj }
kjk ,d laçHkq) vçklafxd gSA çes; bl egRoiw.kZ fu"d"kZ ij igqapus ds fy, ^^gkseesM yhojst** dh ladYiuk dks fu;qÙkQ 
djrk gSA gkseesM yhojst ,d foÙkh; ladYiuk gS tks /kj.k djrh gS fd tc rd fuos'kd ,d iQeZ ds :i esa ,d gh 
'krks± ij m/kj ys ldrs gSa] tks dsoy vkn'kZ ifjfLFkfr;ksa esa çcy gksrh gS] os dkWikZsjsV yhojst ds çHkkoksa dks Ñf=ke :i ls 
udyh cuk ldrs gSa ;k rks iQeZ }kjk fd;k x;k dksbZ Hkh ½.k&bfDoVh fodYiA blfy,] vkn'kZ ifjfLFkfr;ksa esa] fuos'kd 
'kwU; ½.k okys iQeZ esa fuos'k djus vkSj viuh iwath lajpuk esa ½.k ysus dk fodYi pquus ds chp ijokg ugha djsaxsA 
blh rjg] vkn'kZ ifjfLFkfr;ksa esa] fdlh ns'k esa fuos'kd] ftlesa fiQ,V ds /kjdksa ds ekè;e ls bfDoVh /kjd ds :i esa 
ukxfjd 'kkfey gSa] ns'k }kjk mBk, x, ½.k dh jkf'k dh ijokg ugha djsxkA

vf/dka'k fl¼karksa ds lkFk] eksfnfXyvkuh&feyj çes; dh O;kogkfjd mi;ksfxrk mu ;FkkFkZ ifjfLFkfr;ksa ds lsV dks le>us 
ls mRiUu gksrh gS] tks bldh foiQyrk dh vksj ys tkrh gSa] fo'ks"k :i ls mu rjhdksa ls tks O;ogkj esa iksLV fd, x, 
vkn'kZ ifjfLFkfr;ksa dk mYya?ku djrs gSaA okLro esa] tSls fd feyj (1988) us leh{kk dh] ^^fn[kkok djus ls D;k iQdZ 
iM+rk gS] ;g Hkh fn[kk ldrk gS fd fufgrkFkZ D;k gSA** (ewy esa tksj) vkn'kZ ifjfLFkfr;ksa dh vksj ys tkus okyh ekU;rkvksa 
dks f'kfFky djuk gesa ;g le>us esa l{ke cukrk gS fd iw¡th lajpuk ij D;k O;kogkfjd fopkj çHkko Mkyrs gSaA ;s djksa] 
fnokfy;kiu dh ykxr] ,tsalh dh leL;kvksa ;k vlefer tkudkjh vkSj Arrow-Debrew fuekZ.k esa iw.kZ cktkjksa dh 
mifLFkfr ds vHkko gSaA ;fn ;s lHkh /kj.kk,a /kj.k djrs gSa] rks fuos'kd@ukxfjd] iQeZ@laçHkq ds leku 'krks± ij m/kj ys 
ldrs gSaA

Hkkjr tSlh fodkl'khy vFkZO;oLFkkvksa esa] vuqeku gS fd ukxfjd mruh gh 'krks± ij m/kj ys ldrs gSa D;ksafd fnokfy;kiu 
dh ykxr vkSj vlefer tkudkjh ds la;kstu ds dkj.k laçHkq dk rsth ls mYya?ku gksrk gS] ftlds ifj.kkeLo:i tula[;k 
ds cM+s oxks± ds fy, ØsfMV cktkjksa rd igqap dh deh gksrh gSA Hkkjr tSlh fodkl'khy vFkZO;oLFkkvksa esa] laçHkq ds fy, 
m/kj ysus dh ykxr vkSj ,d vkSlr (vke) ukxfjd ds fy, ykxr fodflr vFkZO;oLFkkvksa dh rqyuk esa cgqr vf/d 
gSA bl dhy esa vkSlr ukxfjd vkSj vkarfjd vkSj cká ekftZu ij gksus okyh ykxrsa 'kkfey gSa] vFkkZr~ m/kj ysus esa l{ke 
gksus ij C;kt nj dk Hkqxrku l'krZ vkSj ØsfMV jk'ku gksus ls gksus okyh ykxrA blfy,] gkseesM yhojst rdZ ds vkosnu 
ls ;g fu"d"kZ fudyrk gS fd fodflr vFkZO;oLFkkvksa dh rqyuk esa Hkkjr tSls fodkl'khy vFkZO;oLFkk esa jktdks"kh; 
xq.kd dkiQh vf/d gksxkA

cksYVu (2016) ds fo'ys"k.k esa fo'ks"k :i ls vkfFkZd ladV dh vof/ ds nkSjku iwath fuos'k ds fy, jktdks"kh; uhfr 
ds egRo ij çdk'k Mkyk x;k gSA dkWikZsjsV foÙk ij lkfgR; esa bl ckr ij çdk'k Mkyrk gS fd foÙkiks"k.k esa ck/k fuos'k 
dks çHkkfor djrh gSA pwafd vkfFkZd ladV ds nkSjku futh {ks=k }kjk lkeuk dh tkus okyh foÙkh; ck/k,a dkiQh gn rd 
lekIr gks tkrh gSa] blfy, jktdks"kh; uhfr dks c<+kok nsus ds fy, laçHkq dh Hkwfedk fuos'k dks c<+kok nsus ds fy, ,d 
ladV esa fo'ks"k :i ls eq[; cu tkrh gSA tSlk fd cksYVu (2016) us uksV fd;k gS] ^^vxj 2007&09 ds oSf'od foÙkh; 
ladV ls ,d xgjk] lkekU;] lcd gS] rks ;g gS fd foÙkh; ck/k,a ek;us j[krh gSa% os T;knkrj le; FkksM+k dkVrs gSa] 
cgqr dqN le; (vkSj) os vR;f/d ladV esa ?kkrd gSa)A D;k vf/d gS] tc os ,d cgqr Bgjko dkVrs gSa tks os layXu 
djrs gSa og yacs le; rd iQSyk jgrk gS --- blfy,] tks dkWjiksjsV foÙk dks çklafxd cukrk gS og gS foÙkh; ck/kvksa dh 
lkoZHkkSfed mifLFkfrA ekftZu ij] vf/dka'k vkfFkZd fu.kZ; foÙkh; ck/kvksa ls çHkkfor gksrs gSaA blfy,] bu ck/kvksa dks 
le>uk vkfFkZd fu.kZ; ysus esa gekjh enn djrk gSA vkSj foÙkh; ck/kvksa dks f'kfFky djus ds rjhds dks le>us ls gesa 
vf/d dq'ky lalk/u vkoaVu çkIr djus esa enn feyrh gSA¸ futh {ks=k }kjk lkeuk dh tkus okyh foÙkh; ck/k,a&ftuesa 
iQeZ vkSj ?kj 'kkfey gSa&fo'ks"k :i ls vkfFkZd ladV dh vof/ ds nkSjku dkV jgs gSa vkSj tc os cgqr vf/d xfr dks 
dkVrs gSa] rks os yacs le; rd [khaprs jgrs gSaA blfy,] laçHkq ds fy, m/kj ysus dh ykxr vkSj ukxfjdksa ds fy, dkWikZsjsV 
ukxfjdksa lfgr] vkfFkZd ladV dh vof/ ds nkSjku fo"kerkiwoZd cM+k gSA cksYVu (2016) ds fo'ys"k.k esa ?kjsyw eqæk esa 
½.k tqVkus dh çkFkfed ykxr ds :i esa laHkkfor eqækLiQhfr ij çdk'k Mkyk x;k gSA ,d ?kjsyw&eqæk laçHkq ckaM] okLro 
esa] ,d is&bu&çdkj uksV gS] D;ksafd ckWUM dks fiQ,V ?kjsyw eqæk dk mi;ksx djds pqdkuk iM+rk gS] tks ns'k ds mRiknu ij 
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,d nkok djrk gSA blfy,] ?kjsyw eqæk esa laçsf"kr ½.k ns'k ds (Hkfo"; ds) mRiknu ij nkok gSA bl rjg ls] u, bfDoVh 
tkjh djus vkSj eqækLiQhfr ds dkj.k ykxrksa ls detksj iM+us dh ykxr ds chp ,d fnypLi lekukarj mRiUu gksrk gS] tks 
fd vf/d /u eqfær gksus ij tks Hkfo"; ds mRiknu ds ewY; dks vfuok;Z :i ls gYdk djrk gSA fdlh daiuh esa vlac¼ 
bfDoVh /kjd vius LokfeRo dks rc detksj ns[krs gSa tc daiuh vius vkarfjd ewY; ls de ewY; ij u, bfDoVh /kjdksa 
dks LVkWd tkjh djrh gSA gkykafd] bldk eryc ;g ugha gS fd fdlh Hkh 'ks;j ds eqís esa t:jh bfDoVh /kjdksa ds fy, 
ewY; dk detksj iM+uk 'kkfey gSA tSlk fd LVhu (1996) vkSj csdj] LVhu vkSj osxyj (2003) us rdZ fn;k gS] fuxe 
mu fLFkfr;ksa esa Hkh gks ldrs gSa tc os daiuh ds 'ks;j ds vf/ ewY;kafdr gksus ij u, 'ks;j tkjh djus esa l{ke gksrs gSaA 
,slh fLFkfr;ksa esa] bfDoVh b';w] çHkko esa vkus okys 'ks;j/kjdksa ds fy, vf/d ewY;oku LokfeRo gksrk gSA blh rjg] vf/d 
/u Nkius ls ?kjsyw fuokfl;ksa ds fy, eqækLiQhfr vkSj Ø; 'kfÙkQ dk uqdlku gks ldrk gS ;fn /u dh vkiwfrZ esa o`f¼] 
mRiknu esa o`f¼ ls cM+h gSA gkykafd] u, LVkWd ds eqíksa vkSj detksj iM+us ds lkFk] vf/d iSls Nkius ls eqækLiQhfr vkSj 
eqæk dk ,d uqdlku ugha gksrk gSA okLro esa] ;fn c<+h gqbZ /u vkiwfrZ ls mRiknu esa vleku o`f¼ gksrh gS] D;ksafd /u 
dk fuos'k ldkjkRed 'kq¼ orZeku ewY; (tgka bl rjg ds ewY; fuos'k }kjk mRiUu lHkh lkekftd ewY; dks 'kkfey djrk 
gS) ds lkFk fuos'k ifj;kstukvksa dks foÙk djus ds fy, fd;k tkrk gS] rks c<+h gqbZ /u vkiwfrZ ykHkdkjh gksrs gS ukxfjdA

2-11- fiNys <kbZ n'kdksa esa lk{; Li"V :i ls çnf'kZr djrk gS fd Hkkjr esa mPp thMhih o`f¼ ls 
½.k&ls&thMhih dk vuqikr ?kVrk gS] ysfdu blds foijhr ughaA okLrfod thMhih fodkl vkSj lkekU; 
ljdkjh ½.k&ls&thMhih ds vuqikr ds chp ledkyhu laca/ dh ,d ijh{kk&gkykafd Li"V :i ls 
udkjkRed vkSj lkaf[;dh; :i ls egRoiw.kZ gS tSlk fd fp=k 7 esa ns[kk x;k gS&dk;Z&dkj.k dh fn'kk ds 
ckjs esa Li"Vrk çnku ugha djrk gSA 

fp=k 7% Hkkjr ds fy, lkekU; ljdkjh ½.k esa ledkyhu laca/ 
thMhih fodkl vkSj ifjorZu (foÙkh; o"kZ 1996 ls foÙk o"kZ 2020 rd) 

2-12- Hkkjr esa çdV gksus okys dk;Z&dkj.k dh fn'kk dk mYys[k djuk egRoiw.kZ gS D;ksafd fp=k 7 esa ns[ks 
x, udkjkRed ledkyhu laca/ dh xyr rjhds ls O;k[;k dh tk ldrh gS D;ksafd mPp ½.k ds dkj.k 
thMhih ds fodkl nj esa fxjkoV vkrh gS] tc ;g laHko gS fd dk;Z&dkj.k dh fn'kk foijhr gks&mPp 
thMhih dh o`f¼ nj ½.k ds dkj.k thMhih ds çfr'kr esa fxjkoV dk dkj.k curh gSA dk;Z&dkj.k dh 
fn'kk tkuus ds fy,] ge muds fiNM+s gq, lglaca/ksa esa varjksa dh tk¡p djrs gSaA fp=k 8 okLrfod thMhih 
fodkl nj vkSj fiNys 25 o"kks± esa lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih Lrjksa esa ifjorZu ds chp ds laca/ dks 
n'kkZrk gSA fiNys nks&<kbZ n'kdksa esa] okLrfod thMhih fodkl nj vkSj lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih 
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Lrjksa esa ,d&o"khZ; ifjorZu ,d egRoiw.kZ udkjkRed lglaca/ fn[kkrs gSaA gkykafd] ,d gh le; vof/ ds 
nkSjku] lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih ds Lrj esa cnyko vkSj ,d lky dh vkxs dh o`f¼ nj ds chp 
laca/ 0 ls lkaf[;dh; :i ls vçR;{k :i esa  cny tkrk gS] blfy, lcwr nks pj ds chp dk;Z&dkj.k dh 
fn'kk dks n'kkZrk gS mPp fodkl ls Hkkjr esa lkoZtfud ½.k de gksrk gS] ysfdu blds foijhr ughaA

fp=k 8% Hkkjr ds fy, thth ½.k esa o`f¼ vkSj ifjorZu ds chp 
dk;Z&dkj.k dh fn'kk (foÙkh; o"kZ 1996 ls foÙk o"kZ 2020 rd) 

fp=k 8,% fodkl → ½.k% th vkSj 
1 o"kZ ds chp lglaca/ Dd

fp=k 8ch% → ½.k o`f¼% Dd vkSj 
1 o"kZ vkxs th ds chp lglaca/

lzksr% RBI, MoSPI,
uksV% d&lkekU; ljdkj ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn vuqikr (%)
thMhih 2011&12 J`a[kyk dk bLrseky fd;k
2018&19 ds fy, ç;qÙkQ ½.k vkjbZ vkSj 2019&20 chbZ gS 

ckWDl 5- ,f'k;kbZ foÙkh; ladV ds ckn mPp o`f¼ ds ekè;e ls ½.k fLFkjrk 

fiNyh 'krkCnh esa vkfFkZd ladVksa ds dkj.k] jktdks"kh; uhfr vkfFkZd fodkl dks okil ykus ds fy, ,d çeq[k m¼kjd 
jgh gSA fiNys rhu n'kdksa ls] Hkkjrh; vkfFkZd dgkuh esa mPp thMhih fodkl ds yacs ea=kksa dh fo'ks"krk gSA jktdks"kh; 
uhfr esa o`f¼ Roj.k çeq[k fu/kZjd jgk gS D;ksafd ,d oSf'od >Vds ds ckn fodkl esa fxjkoV vkbZ gSA ,f'k;kbZ foÙkh; 
ladV (1997&98) ds dkj.k vk?kkr ij fopkj djsaA 1997&98 ls 2002&03 dh vof/ ds nkSjku] fodkl okLrfod :i  
ls 5-3% dh vkSlr rd /hek jgkA fodkl ds Lrj esa fxjkoV ds ckotwn] ljdkj }kjk cqfu;knh <kaps ds [kpZ ij è;ku 
dsafær djus okyh ,d foLrkjoknh uhfr dks viuk;k x;k FkkA bu o"kks± ds nkSjku ljdkjh O;; esa yxkrkj o`f¼ gqbZ] ftlds 
dkj.k lkekU; ljdkjh ½.k fjdkWMZ Lrj ij igqap x;kA bl jktdks"kh; /Ddk us 2003&04 ls 2008&09 rd vxys Ng 
o"kks± esa okLrfod :i ls o`f¼ vkSj vkSlru 8% dh o`f¼ ds fy, vko';d çsj.kk çnku dhA bl vof/ esa mPp o`f¼ 
us 2003&04 esa çkIr ldy ?kjsyw mRikn ds 83% ds fjdkWMZ mPp Lrj ls ½.k dks 2009&10 esa ldy ?kjsyw mRikn ds 
yxHkx 70% (fp=k 9 , vkSj 9 ch) esa yk;kA ;g çdj.k ml lkoZtfud ½.k dks mtkxj djrk gS&tc mRiknd :i 
ls lqO;ofLFkr&vFkZO;oLFkk dks mPp fodkl iFk rd igqapus esa l{ke dj ldrk gS vkSj cnys esa] ½.k fLFkjrk lqfuf'pr 
djrk gSA
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fp=k 9 ,% vf/d ls vf/d [kpZ ds dkj.k foÙk 
o"kZ 1996& foÙk 2006 ds nkSjku ½.k&ls&thMhih 
vuqikr ,sfrgkfld :i ls mPp Lrj rd c<+ x;k% 
jktdks"kh; O;; esa ifjorZu vkSj ½.k&ls&thMhih 
Lrj esa 1 o"kZ vkxs ds ifjorZu ds chp etcwr 

ldkjkRed laca/A

fp=k 9 ch% ½.k&ls&thMhih vuqikr esa mPp o`f¼ 
dh otg ls fxjkoV vkbZ ftlds ifj.kkeLo:i foÙk 
o"kZ 2003 ls foÙk o"kZ 2011 rd% oSf'od okLrfod 
fodkl ds Åij vkSj Åij okLrfod ½.k o`f¼ ds 
chp udkjkRed lglaca/ vkSj ½.k&ls&thMhih ds 

Lrj esa 1 o"kZ vkxs dk ifjorZuA

lzksr% IMF, MoSPI, RBI	

vU; vFkZO;oLFkkvksa esa causality dh fn'kk 

2-15- D;k Hkkjr ,d xSj gS] tgka mPp fodkl nj de lkoZtfud ½.k dh vksj ys tkrh gS] ysfdu blds 
foijhr ugha\ dk;Z&dkj.k dh fn'kk ds ckjs esa Hkze&o`f¼ ls ysdj ½.k fLFkjrk ;k blds foijhr&laHkor% 
bl rF; ls mitk gS fd vdknfed vkSj uhfr lkfgR; eq[; :i ls mUur vFkZO;oLFkkvksa ij dsafær gS] 
tgk¡ dk;Z&{kerk dh fn'kk fuEu laHkkfor fodkl ls my> ldrh gS&rqyuk esa Hkkjr tSls mPp fodkl 
okyh vFkZO;oLFkkA 

2-16- IRGD esa #>kuksa dh tkap djus vkSj fp=k 10 esa ;w,l vkSj ;wds tSlh de fodkl vFkZO;oLFkkvksa 
ds fy, ½.k&ls&thMhih vuqikr esa cnyko ij] nks pj ds chp dksbZ lglaca/ ugha ns[kk x;k gSA ;g 
okLrfod fodkl nj ls ysdj ljdkjh ½.k&nj&thMhih rd bu ns'kksa esa dk;Z&dkj.k dh fn'kk esa lk{; 
dh deh dks bafxr djrk gS 
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fp=k 10% IRGD ds chp dksbZ laca/ ugha gS vkSj ;w,l vkSj 
;wds ds fy, ½.k&ls&thMhih vuqikr esa ifjorZu 

vesfjdk

;wds

fVIif.k;k¡%
d% thMhih ds % ds :i esa lkekU; ljdkj ½.k esa ifjorZu
r% okLrfod C;kt nj_ th% okLrfod fodkl nj
;wds& 2014 rd okLrfod C;kt ij MsVk 

2-17- fp=k 11 , esa Hkkjr ds fy, mUur vFkZO;oLFkkvksa&dukMk] Úkal] teZuh] xzhl] bVyh] Lisu] tkiku] 
vesfjdk vkSj ;wds ds fy, vuqekfur le;&J`a[kyk lglaca/ksa dks fn[kk;k x;k gSA bu lglaca/ksa dk vuqeku 
fiNys pkj n'kdksa esa bu ns'kksa ds vkadM+ksa dks ,d=k djds yxk;k x;k gSA ge ns[krs gSa fd okLrfod thMhih 
fodkl nj vkSj lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih ds Lrj esa ,d lky ds vkxs ds cnyko ds chp laca/ 
dkiQh udkjkRed gSA blh rjg] lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih ds Lrj esa cnyko vkSj ,d lky dh 
vkxs dh fodkl nj ds chp laca/ Hkh udkjkRed vkSj lkaf[;dh; egRoiw.kZ gSA bl çdkj] Hkkjr ds ekeys 
ds foijhr] le;&J`a[kyk lglaca/ dk;Z&dkj.k dh fn'kk dk lq>ko ugha nsrs gSa D;ksafd lglaca/ ds nksuksa 
lsV lkaf[;dh; :i ls egRoiw.kZ gSaA ;g varj mtkxj djuk csgn egRoiw.kZ gS D;ksafd jktdks"kh; uhfr ds 
fy, fufgrkFkZ&fo'ks"k :i ls orZeku ladV ds nkSjku&Hkkjr ds fy, vyx&vyx gSa tc uhfr;ksa dh rqyuk 
esa mUur vFkZO;oLFkkvksa dh udy djrs gSaA 
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fp=k 11,% Hkkjr ds foijhr] fodkl vkSj ½.k ds chp dk;Z&dkj.k 
dh fn'kk mUur vFkZO;oLFkkvksa ds fy, xyr ugha gks ldrh gS 

ns'k% dukMk] Úkal] teZuh] xzhl] bVyh] Lisu] fczVsu] vesfjdk] tkiku
lzksr% vkbZ,e,iQ 

2-18- gkyk¡fd] tc mUur vFkZO;oLFkkvksa ds fy, mijksÙkQ le;&J`a[kyk lglaca/ fiNys nks n'kdksa esa mPp 
fodkl pj.kksa rd gh lhfer gS] vFkkZr 1980&2018 ds nkSjku ns'k ds fy, vkSlr fodkl ls vf/d o`f¼] 
ifj.kke mlh ds leku gS tks Hkkjr ds fy, çkIr fd;kA fo'ks"k :i ls] mPp fodkl fuEu&½.k&thMhih 
dh vksj tkrk gS ysfdu blds foijhr (fp=k 11 ch) ughaA fuf'pr :i ls] ge ns[krs gSa fd mPp o`f¼ 
ls lglaca/ de ½.k&ls&thMhih dh vksj cgqr vf/d gS] Hkys gh ;g lkaf[;dh; :i ls egRoiw.kZ gks] 
D;ksafd mUur vFkZO;oLFkkvksa esa mPp fodkl ds ,filksM ds nkSjku Hkh fodkl nj cgqr vf/d ugha gSA ;g 
vuqeku Li"V gS fd mUur vFkZO;oLFkkvksa esa Hkh] tgka thMhih dh o`f¼ Hkkjr tSls mPp fodkl okys ns'k 
dh rqyuk esa dkiQh de jgh gS] mPp fodkl pj.kksa ls dtZ de gksrk gSA 

fp=k 11ch% dk;Z&dkj.k dh fn'kk% mUur vFkZO;oLFkkvksa 
esa mPp fodkl ds pj.kksa esa ½.k esa o`f¼

ns'k% dukMk] Úkal] teZuh] xzhl] bVyh] Lisu] fczVsu] vesfjdk] tkiku
lzksr% vkbZ,e,iQ 
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2-19- thMhih o`f¼ dk ifjek.k fodkl ls ½.k dh fLFkjrk rd dk;Z&{kerk dh fn'kk dks çHkkfor djrk 
gS] lHkh mPp fodkl bZ,ebZ ds fy, bl dkj.k laca/ ds çek.kksa dks ,d lkFk j[kk x;k gS] ftlesa Hkkjr] 
phu] baMksusf'k;k] eysf'k;k] FkkbZySaM 'kkfey gSaA fiQyhihal] fo;ruke vkSj rqdhZA fp=k 12 ls irk pyrk gS fd 
1980 ls 2018 dh vof/ esa mPp fodkl ls ½.k&ls&thMhih vuqikr de gksrk gS] ysfdu blds foijhr 
ughaA ;g okLrfod fodkl nj vkSj lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih esa 1 lky ds vkxs ds ifjorZu] vkSj 
½.k&ls&thMhih esa ifjorZu ds chp lkaf[;dh; :i ls egRoghu lglaca/ vkSj okLrfod fodkl nj ls 
1 o"kZ vkxs ds chp lkaf[;dh; :i ls egRoiw.kZ udkjkRed lglaca/ ls vuqeku yxk;k tk ldrk gSA 

fp=k 12% dk;Z&dkj.k dh fn'kk% mPp fodkl bZ,ebZ esa ½.k dh o`f¼ 

ns'k% Hkkjr] phu] baMksusf'k;k] eysf'k;k] FkkbZySaM] fiQyhihal] fo;ruke] rqdhZ vkbZ,e,iQ ½.k MsVkcsl ij lkekU; ljdkjh ½.k MsVk dh miyC/rk ds 
vk/kj ijA iSuy vlarqfyr gSA

2-19- bl çdkj] lk{; Li"V :i ls crkrs gSa fd mPp njksa ij viuh thMhih c<+kus okys ns'kksa ds fy,] 
fodkl muds lkoZtfud ½.k dks de djus dh vksj tkrk gS tSlk fd muds ½.k&ls&thMhih vuqikr }
kjk ekik tkrk gS] ysfdu blds foijhr ughaA blds foijhr] tc thMhih dh o`f¼ nj de gksrh gS] rks 
fodkl vkSj lkoZtfud ½.k ds chp ,slk dksbZ dkj.k ugha gksrk gSA ;g vc rd fn[kk, x, ifj.kkeksa ds 
fuEufyf[kr lkjka'k ds ekè;e ls ns[kk tkrk gSA

•	 Hkkjr vkSj vU; bZ,ebZ ds fy,] ftUgksaus fiNys dqN n'kdksa esa yxkrkj vius ldy ?kjsyw mRikn dks 
mPp njksa ij mxk;k gS] ½.k vkSj fodkl ds chp laca/ dk;Z&{kerk dh Li"V fn'kk çnf'kZr djrk gS% 
mPprj fodkl ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn vuqikr dks de djrk gS] ysfdu de ½.k t:jh ugha 
gksrk gS mPp fodkl ds fy,A

• 	 mUur vFkZO;oLFkkvksa ds fy, mPp fodkl ds pj.kksa ds nkSjku ,d gh ?kVuk çkIr gksrh gS] tks vU;Fkk 
Hkkjr vkSj vU; bZ,ebZ dh rqyuk esa dkiQh de thMhih o`f¼ nj ij c<+h gSA 

• 	 blds foijhr] mUur vFkZO;oLFkkvksa esa] tgka mPp vkSj fuEu nksuksa fodkl ds ,filksM gSa] tgka fiNys 
dqN n'kdksa esa thMhih fodkl nj vkSlru de jgh gS] ;g laca/ çdV ugha gksrk gSA 

• 	 Hkkjr lfgr mUur ns'kksa vkSj bZ,ebZ ds iSuy ds fy, bl laca/ dk ,d xzSaxj dk;Z&dkj.k ijh{k.k ls 
irk pyrk gS fd okLrfod thMhih fodkl nj ds dkj.k bZ,ebZ esa lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih 
gksrk gS] ;g laca/ mUur ns'kksa esa Li"V :i ls ugha ns[kk tkrk gS (ns[ksa ckWDl 3)A  
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ckWDl 6- bZ,ebZ vkSj mUur vFkZO;oLFkkvksa ds iSuy MsVk ij mi;qÙkQrk 

vkSipkfjd lkaf[;dh; ijh{k.kksa dk mi;ksx djds dk;Z&dkj.k dh fn'kk dh iqf"V djus ds fy,] bZ,ebZ vkSj mUur 
vFkZO;oLFkkvksa ds uewus ds fy, ;qXekuwlkj Mfe=ksLdq gfyZu iSuy dkWtsfyVh VsLV fd;k x;kA ijh{k.k xq.kkad dks ns'kksa esa 
fHkUu gksus dh vuqefr nsrk gSA ;g ijh{k.k O;fÙkQxr :i ls çR;sd ØkWl&lsD'ku ds fy, ekud xzsatj dkWtsfyVh fjxzs'ku 
pykrk gSA ySx vkWMZj dks lHkh ns'kksa ds fy, leku ekuk tkrk gSA 

ijh{k.k bZ,ebZ ds uewus ds fy, fodkl ls ½.k rd dk;Z&dkj.k dk çek.k ikrk gSA gkykafd] mUur ns'kksa ds uewus ds fy,] 
VsLV MsV&Vw&thMhih vkSj fodkl ds chp fdlh Hkh dkj.k laca/ LFkkfir djus esa l{ke ugha gSA 

uewuk 1&mHkjrs cktkj dh vFkZO;oLFkk,a 

le; vof/% 1981&2018 (vlarqfyr)

ns'k% Hkkjr] phu] baMksusf'k;k] eysf'k;k] FkkbZySaM] fiQyhihal] 
fo;ruke] rqdhZ]

Ho% okLrfod fodkl nj lHkh ØkWl lsD'ku ds fy, 
½.k@GDP esa ifjorZu dk dkj.k ugha gSA

egRo ds 5% ds Lrj ij vLohÑr 

Ho% MsV@thMhih esa ifjorZu ls lHkh ØkWl lsD'ku ds 
fy, okLrfod fodkl nj ugha gksrh gSA vLohdkj ugha 
fd;k x;kA

uewuk 2&mUur vFkZO;oLFkk,¡

le; vof/% 1981&2018

ns'k% dukMk] Úkal] teZuh] xzhl] bVyh] Lisu] fczVsu] 
vesfjdk] tkiku 

Ho% okLrfod fodkl nj lHkh ØkWl lsD'ku ds fy, 
½.k@GDP esa ifjorZu dk dkj.k ugha gSA

vLohdkj ugha fd;k x;kA 

Ho% MsV@thMhih esa ifjorZu ls lHkh ØkWl lsD'ku ds 
fy, okLrfod fodkl nj ugha gksrh gSA 

vLohdkj ugha fd;k x;kA

MsVk lzksr% IMF 

lkoZtfud O;; ds dkj.k Crowding Out

2-21- vc rd] geus mu ns'kksa ds fy, fodkl vkSj ½.k ds chp dk;Z&dkj.k dh Li"V fn'kk LFkkfir 
dh gS tgka fodkl nj vf/d gS_ fo'ks"k :i ls] fodkl ½.k fLFkjrk vkSj bu ns'kksa esa blds foijhr ugha 
gksrk gSA gkyk¡fd] dk;Zn{krk dh ;g fn'kk mu ns'kksa ds ekeys esa Li"V ugha gS tgk¡ fodkl nj de gSA ,slk 
blfy, gS D;ksafd mPp fodkl IGRD dks udkjkRed cukrk gS vkSj ftlls ½.k fLFkjrk lqfuf'pr gksrh 
gSA vc ge mu laHkkfor ra=kksa dh tkap djrs gSa] tks fodkl ls ysdj ½.k fLFkjrk rd ds dkj.k dks crkrs 
gSa vkSj Hkkjr ds fy, blds foijhr ughaA 

2-22- oSpkfjd :i ls] mPp o`f¼'khy ½.k ls fuEu fodkl nj ds fy, ç'kaluh; fyad futh fuos'k vkSj 
fjdkfMZ;u bfDoosysal çiksty (vkjbZih) ds laHkkfor HkhM+ ij vk/kfjr gSA vkjbZih crkrk gS fd nwjn'khZ 
miHkksÙkQk] ftUgsa iwjh rjg rdZlaxr vkSj iwjh rjg ls l{ke ekuk tkrk gS] vius miHkksx fu.kZ; ysrs le; 
ljdkj ds jktdks"kh; fodYiksa dks vkarfjd djrs gSaA fo'ks"k :i ls] ljdkjh [kpZ ds fn, x, iSVuZ ds fy,] 
orZeku vof/ esa ljdkjh [kpZ esa o`f¼ (;k djksa dks de djuk) Hkfo"; ds dj o`f¼ dh vk'kk djus ds 
fy, nwjn'khZ miHkksÙkQkvksa dks vkxs ys tkrk gS] ftlls mUgsa orZeku vof/ esa cpr djus ds fy, Hkqxrku djus 
esa l{ke gks tkrk gSA Hkfo"; dj c<+rk gSA ifj.kkeLo:i] ekStwnk vof/ esa dqy ekax vifjofrZr cuh gqbZ 
gS (ckjks] 1974] 1979)A REP] gkykafd] l[r /kj.kkvksa dh foiQyrk ds dkj.k vf/dka'k vFkZO;oLFkkvksa 
esa VwV tkrk gS&,deq'r djksa lfgr&blds fy, bls idM+uk vko';d gSA tc REP /kj.k ugha djrk gS] 
mnkgj.k ds fy, vkuqikfrd djksa ds dkj.k] mPp lkoZtfud ½.k Lrj (de lkoZtfud cpr) futh cpr 
esa o`f¼ ds lkFk ugha gks ldrk gS] orZeku vof/ esa mPp ljdkjh O;; (;k de dj) jk"Vªh; cpr dks 
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de dj ldrk gS A ;g C;kt njksa ij Åij dh vksj ncko Mky ldrk gS] ftlds ifj.kkeLo:i fuos'k 
esa HkhM+ c<+ tkrh gS vkSj bl çdkj fodkl nj ij udkjkRed çHkko iM+rk gSA ;g [kaM Hkkjr ds fy, bu 
ra=kksa dh tkap djrk gSA

Crowding Out

2-23- futh fuos'k ls NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; dh ?kVuk bl /kj.kk ij vk/kfjr gS fd 
vFkZO;oLFkk esa cpr dh vkiwfrZ r; gSA blfy,] mPp jktdks"kh; O;; ls ½.k ;ksX; /u dh ekax esa o`f¼ 
gks ldrh gS vkSj blfy, C;kt njksa ij Åij dh vksj ncko c<+ tkrk gS] ftlls futh fuos'k dks grksRlkfgr 
fd;k tkrk gS (CykapkMZ] 2008)A 

2-24- gkykafd] Hkkjr tSlh mHkjrh gqbZ vFkZO;oLFkkvksa ds fy,] futh {ks=k dh cpr vkSj fuos'k djus ds 
fy, futh {ks=k dh ço`fÙk dks c<+kok nsus okys {ks=kksa esa lkoZtfud O;; esa o`f¼] bls NksVh daifu;ksa ds fuxZe 
gsrq lgh le; ds ctk; futh fuos'k dks l{ke dj ldrh gSA nwljs 'kCnksa esa] ,d ,slh vFkZO;oLFkk ftlesa 
csjkstxkj lalk/u gSa] ljdkjh [kpks± esa o`f¼ ls vFkZO;oLFkk esa dqy ekax esa o`f¼ gksrh gS] tks futh {ks=k 
dks çsfjr dj ldrh gS fd og ubZ e'khujh esa vius fuos'k dks c<+kus ds fy, c<+h gqbZ ekax dks iwjk dj 
lds] vkSj blfy, vç;qÙkQ dks j[kk tk,A mRiknd mi;ksx ds fy, lalk/uA blls ldy ekax ij xq.kd 
çHkko iM+ ldrk gS] ftlds ifj.kkeLo:i mPp fodkl nj (Eisner] 1994) gks ldrk gSA okLro esa] 
vxj lkoZtfud O;; ,sls {ks=kksa ds fy, funZsf'kr fd;k tkrk gS] tgka jktdks"kh; xq.kd cM+s gSa&mnkgj.k ds 
fy,] cqfu;knh <kaps ds fuekZ.k ds fy,&bl rjg ds [kpZ ds :i esa vPNh rjg ls futh fuos'k esa futh 
[kpZ dks mÙkstuk fey ldrh gSA 

2-25- gkfy;k 'kks/ us rsth ls c<+rh vFkZO;oLFkkvksa esa futh [kpZ dks mÙkstuk feyus okyh ?kVuk ij vkxs 
lansg O;ÙkQ fd;k gS] ;g fn[kkrs gq, fd cpr dh vkiwfrZ r; ugha gS] ysfdu vk; esa o`f¼ ds lkFk iQSyrh 
gSA Sandri (2014) us xSj&vksbZlhMh ns'kksa ds chp 1960 ls 2011 rd fodkl {ks=kksa ds 62 çdj.kksa dh 
tkap dh vkSj fn[kk;k fd bu çdj.kksa esa mRikndrk o`f¼ u dsoy rsth ls c<+rh fuos'k nj cfYd ,d 
vkSj Hkh vf/d rsth ls c<+rh cpr nj ds lkFk la;qÙkQ gSA Carroll and Weil (1994), Attanasio, Picci 
and Scorcu (2000) vkSj Rodrik (2000) crkrs gSa fd cpr vkSj fodkl u dsoy ldkjkRed :i 
ls lglac¼ gksrs gSa] cfYd fodkl vkSj fuos'k ds chp mudk ldkjkRed laca/ blls Hkh vf/d etcwr	
gksrk gSA 

2-26- gky ds 'kks/ us rsth ls c<+rh vFkZO;oLFkkvksa esa HkhM+ dh ?kVuk ij vkxs lansg O;ÙkQ fd;k gS] 
;g fn[kkrs gq, fd cpr dh vkiwfrZ r; ugha gS] ysfdu vk; esa o`f¼ ds dkj.k gSA lSaMªh (2014) us 
xSj&vksbZlhMh ns'kksa ds chp 1960 ls 2011 rd fodkl {ks=kksa ds 62 çdj.kksa dh tkap dh vkSj fn[kk;k 
fd bu çdj.kksa esa mRikndrk o`f¼ u dsoy rsth ls c<+rh fuos'k nj cfYd ,d vkSj Hkh vf/d rsth ls 
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c<+rh cpr nj ds lkFk la;qÙkQ gSA dSjksy vkSj osby (1994)] vêðkukfl;ks] fiDlh vkSj LdksdZq (2000) 
vkSj jksfMªd (2000) crkrs gSa fd cpr vkSj fodkl u dsoy ldkjkRed :i ls lglac¼ gksrs gSa] cfYd 
fodkl vkSj fuos'k ds chp mudk ldkjkRed laca/ blls Hkh vf/d etcwr gksrk gSA oh,vkj ÚseodZ 
dk mi;ksx djrs gq,] dqyd.khZ vkSj ,fjdlu (1995) dks Hkkjr esa HkhM+ ds lkaf[;dh; :i ls egRoiw.
kZ lcwr ugha feysA lkoZtfud fuos'k vkSj thMhih ds chp xfr'khy vU;ksU;kfJrrkvksa ds dkj.k] lkfgR; us 
HkhM+ ls ckgj gksus dh ?kVuk dk vuqeku yxkus ds fy, osDVj vkWVks&fjxzs'ku (oh,vkj) dk mi;ksx fd;k 
gSA fe=kk (2005) ,d lajpukRed VAR dk mi;ksx djrk gS] vkSj bl ckr dk çek.k nsrk gS fd futh 
fuos'k ls ckgj HkhM+ ij lkoZtfud fuos'k dk çHkko ,d ls de gSA ;s ifj.kke eksVs rkSj ij uhps fn, x, 
fLFkj] fcuk 'krZ vuqekuksa dk leFkZu djrs gSaA 

2-27- NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; ds f[kykiQ bu rdks± ds vuq:i] vè;;u fodkl'khy 
vFkZO;oLFkkvksa ds fy, lkoZtfud fuos'k ds dkj.k futh fuos'k ls NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; 
dk dksbZ lcwr ugha feyrk gSA Erden vkSj Holcombe (2005) fodkl'khy vkSj fodflr vFkZO;oLFkkvksa 
esa lkoZtfud vkSj futh fuos'k dk fo'ys"k.k djrs gSa] vkSj fu"d"kZ fudkyrs gSa fd tcfd lkoZtfud fuos'k 
fodkl'khy ns'kksa esa futh fuos'k dk iwjd gS] fodflr ns'kksa ds fy, foijhr gSA Eisner (1994) dk rdZ 
gS fd D;k oLrqvksa vkSj lsokvksa ds fy, ljdkjh [kpZ esa o`f¼] ?kjsyw futh fuos'k dks c<+krh gS] ;g bl 
ckr ij fuHkZj djrk gS fd vFkZO;oLFkk iw.kZ jkstxkj ds fdrus djhc gSA Bahal et al. (2015) 1980&2012 
dh vof/ esa Hkkjr esa NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; ds dksbZ lcwr ugha feysA 

2-28- ge foÙk o"kZ 1991& foÙk 2019 dh vof/ ds fy, lkoZtfud fuos'k esa cnyko vkSj futh fuos'k 
esa cnyko ds chp laca/ksa dk fo'ys"k.k djrs gSa vkSj lglaca/ dks egRoghu ikrs gSa (fp=k 13 ch)A bl 
çdkj] Bahal et al esa ifj.kkeksa ds vuq:i gSA (2015)] gesa fiNys rhu n'kdksa ds mnkjhdj.k ds ckn NksVh 
daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; dk dksbZ lcwr ugha feykA gkykafd] foÙk o"kZ 1951&foÙk 1990 ds iwoZ 
mnkjhdj.k dh vof/ ds nkSjku] lkoZtfud fuos'k esa cnyko vkSj futh fuos'k esa ifjorZu ds chp ,d 
udkjkRed lglaca/ fuf'pr m/kj ;ksX; /u ds vkSfpR; vkSj laHkkfor NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh 
le; (fp=k 13 ,) ds vuq:i lcwr çnku djrk gSA

fp=k 13% lkoZtfud fuos'k vkSj futh fuos'k ds chp laca/ 

13a- foÙk o"kZ 1951 ls foÙk o"kZ 1990 rd 13b- oÙk o"kZ 1991 ls foÙk o"kZ 2019 rd

lzksr% MosPI
FY2011 rd fuos'k vkSj GDP 2004&05 J`a[kyk gS vkSj foÙk o"kZ 2011 ls foÙk o"kZ 2019 rd 2011&12 J`a[kyk gS
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2-29- mijksÙkQ fu"d"kks± dh etcwrh dh tkap djus ds fy,] ge ;g Hkh fo'ys"k.k djrs gSa fd xSj&foÙkh; 
dkWikZsjsV ½.k&thMhih vkSj cSad ½.k ljdkjh ½.k&ls&thMhih esa ifjorZu ds lkFk dSls cnyrs gSaA gesa foÙk 
o"kZ 2001 vkSj foÙk o"kZ 2019 ds nkSjku NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; dk dksbZ lcwr ugha feyk 
gS] tks ifjorZuh; (fp=k 14) ds nks lsVksa ds chp dksbZ laca/ gksus dk ladsr ugha nsrkA 

fp=k 14% D;k mPp ljdkjh ½.k foÙk o"kZ 2001 ls foÙk o"kZ 
2019 rd de dkWikZsjsV ½.k dh vksj ys tkrk gS\ 

14a% ljdkjh ½.k esa ifjorZu vkSj 
dkWikZsjsV ½.k esa ifjorZu ds chp laca/

14b% ljdkjh ½.k ifjorZu vkSj 
cSad ØsfMV ifjorZu esa laca/

lzksr% RBI, IMF, MosPI

2-29- blh rjg] blh rjg] gesa dkWikZsjsV lsDVj }kjk lkoZtfud {ks=k dh cpr vkSj futh fuos'k ds chp ;k 
dkWikZsjsV lsDVj }kjk lkoZtfud {ks=k vkSj futh cpr esa foÙk o"kZ 2019 ls foÙk o"kZ 2019 dh vof/ esa 
dksbZ laca/ ugha ikrs gSaA (fp=k 15) 

fp=k 15% cpr pSuy (FY 1991&FY 2019) ds ekè;e ls NksVh 
daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; dk dksbZ lcwr ugha gSA 

15a% futh dkWikZsjsV fuos'k esa 1 o"kZ vkxs ds 
cnyko ds lkFk lkoZtfud {ks=k esa cpr ds 

chp dksbZ laca/ ugha gSA

15a% futh dkWikZsjsV cpr esa 1 o"kZ vkxs 
ds ifjorZu ds lkFk lkoZtfud {ks=k esa cpr 

ds chp dksbZ laca/ ugha gSA

lzksr% MosPI
foÙk o"kZ 2011 rd dh cpr] fuos'k vkSj thMhih 2004&05 J`a[kyk gS vkSj foÙk o"kZ 2011 ls foÙk o"kZ 2019 rd 2011&12 J`a[kyk gSA
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2-30- ge bldh Hkh tkap djrs gSa fd D;k REP Hkkjrh; lanHkZ esa vlj djrk gSA è;ku nsa fd REP dh 
oS/rk dbZ ekU;rkvksa ij fVdh gqbZ gS (i) çfrfuf/ ukxfjd djksa dk Hkqxrku djrk gS_ (ii) dj xSj&fo:i.k 
gSa vkSj ,deq'r ds :i esa ,d=k fd, tkrs gSa_ (iii) lgh iwath cktkj ftlesa dksbZ m/kj dh deh ugha 
gS_ (iv) Hkfo"; dh vk; ds çokg vkSj Hkfo"; dh dj nsunkfj;ka fuf'pr gSa_ (v) çfrfuf/ ukxfjd 
vuar thfor] rdZlaxr vkSj vxzxkeh gSA dbZ vè;;uksa esa ik;k x;k gS fd REP fodkl'khy ns'kksa (Haque 
and Montiel (1989)] Khalid 1996) esa vlj ugha djrk gSA Leiderman and Blejer (1988) fofHkUu 
pSSuyksa ij ppkZ djrs gSa tks REP varfuZfgr /kj.kkvksa ls laHkkfor fopyu dks tUe nsrs gSaA Ghatak vkSj 
Ghatak (1996) Hkkjr ds fy, 1950&1986 ds o"kks± ds fy, REP dk ijh{k.k djrs gSa vkSj ikrs gSa fd 
REP Hkkjrh; lanHkZ esa vlj ugha djrk gSA 

2-31- ge 1950&2019 vkSj 1990&2019 dh le; vof/ ds fy, Hkkjr ds fy, REP dh oS/rk dh 
tkap djrs gSaA fp=k 16 ;g n'kkZrk gS fd fiNys 70 o"kks± esa fofHkUu le; dh vof/ ds fy, lkoZtfud 
cpr esa ifjorZu vkSj Hkkjr ds fy, lkoZtfud cpr esa 1&o"kZ ds ifjorZu ds chp dksbZ egRoiw.kZ laca/ 
ugha gSA ifjorZuh; ^futh cpr esa ifjorZu* dks vuqdwyh miHkksÙkQk vis{kkvksa esa 1 lky dh c<+r ds lkFk 
fy;k x;k gS D;ksafd çfrfuf/ miHkksÙkQk ljdkj dh ctV ?kks"k.kkvksa ds tokc esa vius cpr O;ogkj esa 
rqjar cnyko ugha dj ldrkA ifj.kke rc feyrs&tqyrs jgrs gSa] tc bu nksuksa ifjorZuksa  ds chp ledkyhu 
laca/ dh tkap dh tkrh gSA 

fp=k 16% lkoZtfud cpr esa ifjorZu vkSj futh cpr esa 1 o"kZ vkxs ifjorZu esa vkil esa laca/ 

16a. foÙk o"kZ 1951&foÙk o"kZ 2019 16b. foÙk o"kZ 1991&foÙk o"kZ 2019

lzksr% MoSPI



69D;k fodkl ½.k fLFkjrk dks tUe nsrk gS\ gk¡] ysfdu blds foijhr ugha!

fp=k 18% fiNys 3 n'kdksa esa eSØks Hks|rk lwpdkad dk lapyu 

lzksr% IMF, RBI.

Hkkjr ds ½.k dh lajpuk

2-33- ½.k xfrdh ds çeq[k ekinaMksa vkSj muds fufgrkFkks± ds fo'ys"k.k ds ckn] Hkkjr ds lkoZtfud ½.k 
dh lajpuk vkSj fo'ks"krkvksa dks le>uk vfuok;Z gSA Hkkjr dk lkoZtfud ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn mPp 
oSf'od ½.k Lrjksa (fp=k 17) dh rqyuk esa dkiQh de gSA ½.k Lrjksa dh ,d ØkWl&daVªh rqyuk crkrh gS 
fd Hkkjr ds fy,] thMhih ds vuqikr ds :i esa ljdkjh ½.k Lrj th &20 OECD ns'kksa ds lewg vkSj 
fczDl jk"Vªksa ds lewg esa ea>ys ds cjkcj gSA thMhih ds ,d çfr'kr ds :i esa Hkkjr ds lexz ½.k Lrj 
th &20 OECD ns'kksa ds lewg esa lcls de gSa vkSj fczDl ns'kksa ds lewg (fp=k 18) ds chp Hkh gSaA blds 
vykok] Hkkjr ds fy, lkoZtfud ½.k vkSj lexz ½.k Lrj esa 2003 ds ckn ls fxjkoV vkbZ gS vkSj 2011 
ds ckn ls fLFkj gSA gkykafd] thMhih ds fy, lkekU; ljdkjh ½.k foÙk o"kZ 2020&21 ds nkSjku 87% 
rd igqapus dh mEehn gS] lkekU; ljdkjh jktdks"kh; ?kkVs esa 6-5% dh deh ekudjA
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fp=k 17% 'ks"k fo'o ds chp Hkkjr ds fy, ½.k&ls&thMhih vuqikr (2018)

lzksr% IMF ½.k MsVkcsl
futh ½.k MsVk% tkiku] dukMk] Úkal] ;w,l] ;wds] bVyh] dksfj;k] teZuh] :l] rqdhZ] esfDldks lHkh midj.kksa ds fy, futh ½.k dh fjiksVZ djrs gSa] 
vkSj 'ks"k ns'kksa ds uewus fjiksVZ esa futh ½.k (½.k vkSj ½.k çfrHkwfr;ka)A rqdhZ vkSj esfDldks ds fy, futh ½.k MsVk 2017 ds fy, gSA
dksfj;k] nf{k.k vÚhdk] vtZsaVhuk dks NksM+dj lkekU; ljdkjh ½.k MsVk dk mi;ksx fd;k tkrk gS tgka dsaæ ljdkj ds ½.k dk mi;ksx fd;k x;k gSA 

fp=k 18% Hkkjr ds vU; ns'kksa ds ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn esa #>ku 

18a thMhih ds % ds :i esa dqy ½.k 
dk mi;ksx djrs gq, th&20 OECD 

ns'kksa esa Hkkjr lcls de gS

18b thMhih ds % ds :i esa dqy ½.k 
dk mi;ksx djrs gq, th&20 fczDl ns'kksa 

esa Hkkjr lcls de gS
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18c G-20 OECD ns'kksa ds fy, ldy 
?kjsyw mRikn ds % ds :i esa Hkkjr ljdkj  

jdkjh ½.k dk mi;ksx dj jgh gS

18d ea>yk esa Hkkjr th&20 fczDl ns'kksa ds 
fy, ldy ?kjsyw mRikn ds % ds :i esa 

ljdkjh ½.k dk mi;ksx dj jgk gS

2-34	ljdkj ds ½.k iksVZiQksfy;ks esa cgqr de fons'kh eqæk tksf[ke dh fo'ks"krk gS D;ksafd ckgjh ½.k ldy 
?kjsyw mRikn dk 2-7% (dsaæ ljdkj ds dqy nsunkfj;ksa ds 5-9% gS) (fp=k 20)A dqy lkoZtfud ½.k 
esa ls 70% dsaæ (19 fp=k) ds ikl gSA tSlk fd dsaæ ljdkj dks eSØks&bdksukWfed eSustesaV dh ftEesnkjh 
lkSaih tkrh gS] dsaæ vkSj jkT;ksa ds chp dtZ dk forj.k ml çksRlkgu vuqdwyrk ds dkj.k okaNuh; gS tks 
bls mRiUu djrk gSA Hkkjr ds lkoZtfud ½.k dh yach ifjiDork çksiQ+kby (yach vof/ ds ckaM tkjh 
djuk) ds lkFk&lkFk ÝyksfVax jsV MsV (dsaæ ljdkj dk ÝyksfVax jsV ½.k lkoZtfud ½.k ls 5 çfr'kr 
ls de gS) jksyvksoj tksf[keksa dks lhfer djrk gS] vkSj C;kt nj esa mrkj&p<+ko ls ½.k iksVZiQksfy;ks dks 
lqjf{kr djrk gS (fp=k 21 vkSj 22)A 

fp=k 19% lkekU; ljdkj ½.k&thMhih 
vuqikr (dsaæ $ jkT; % esa)

fp=k 20% lkekU; ljdkjh lkoZtfud 
½.k dh lajpuk
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fp=k 21% dsaæh; ljdkjh ½.k dh lajpuk fp=k 22% fnukafdr dsaæ ljdkj dh çfrHkwfr;ksa 
dh ifjiDork çksiQ+kby (dqy dk %)

3.8 3.7

3.3 3.3
3.1

2.6

3.1

3.8

4.4

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

ifjn`'; fo'ys"k.k% D;k Hkkjr dk orZeku ½.k fVdkÅ gS\ 

2-35- ge bl vuqHkkx esa eSØksbdkWukWfed ifjn`';&vk/kfjr fleqys'ku@cgkus (fofHkUu lcls [kjkc ifjn`';ksa 
dk irk yxkus ds fy,) ds ekè;e ls Hkkjr ds ½.k dh fLFkjrk dk ewY;kadu djrs gSaA ½.k fLFkjrk dks 
lqfuf'pr djus ds fy,] vFkkZr~ dt <dt&1] ge ckWDl 1 esa crk, x, ½.k xfrdh ds fy, igpku dk 
mi;ksx djrs gSaA udkjkRed çkFkfed larqyu dks çkFkfed ?kkVk (ihMh) ds :i esa n'kkZrs gq,] ge çkIr djrs gSa% 

dt < dt-1 ⇔ pdt < (γt – it ).dt-1/(1 + γt)

2-36- bl çdkj] tc rd çkFkfed ?kkVk ,d vf/dre lhek ls de gS] rc rd ½.k LFkk;h jgsxkA è;ku 
nsa fd mijksÙkQ vlekurk bl rF; dks ugha idM+rh gS fd çkFkfed ?kkVk Lo;a mPp fodkl nj ds lkFk 
?kVrk gS tSlk fd fp=k 23 esa ns[kk x;k gSA ;g le> esa vkrk gS D;ksafd mPp o`f¼ ds lkFk dj jktLo esa 
o`f¼ gksrh gS vkSj ftlls çkFkfed ?kkVk uhps vkrk gSA o`f¼ ds lkFk çkFkfed ?kkVs esa fxjkoV dh laHkkouk 
c<+ tkrh gS fd mijksÙkQ vlekurk larq"V gks tkrh gSA ,slk blfy, gS D;ksafd vlekurk dk nkfguk gkFk 
fodkl ds lkFk c<+rk gS vkSj vlekurk (ihMh) dk ck;ka gkFk fodkl ds lkFk de gks tkrk gSA 

fp=k 23% mPprj ukeek=k o`f¼ ds lkFk çkFkfed ?kkVk&ls&thMhih esa fxjkoV 

lzksr% MoSPI, RBI
,Dl&v{k foÙkh; o"kZ lekIr gksus dks n'kkZrk gS (foÙkh; o"kZ 1991 ls foÙk o"kZ 2019 rd)
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2-37- ifjn`'; fo'ys"k.k djus ls igys] Mªkbojksa ds fy, ekewyh C;kt nj dh tkap djuk egRoiw.kZ gSA 
;fn futh {ks=k ds fuos'k ls NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; c<+ jgk gS] rks lkekU; ljdkjh 
½.k&ls&thMhih esa o`f¼ ls C;kt nj esa o`f¼ gksxhA gkykafd] uhps fn, x, fp=k 24 esa fn[kk;k x;k gS fd 
lkekU; ljdkjh ½.k&ls&thMhih esa o`f¼ de (vf/d ugha) ukeek=k C;kt njksa ds lkFk lac¼ gSA ;g 
okLro esa] Åij dh /kjk V esa çnf'kZr NksVh daifu;ksa ds fuxZe gsrq lgh le; dh mifLFkfr ds f[kykiQ 
lcwr ds vuq:i gSA 

fp=k 24% ,d mPp ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn vuqikr de 
(vf/d ugha) ukeek=k C;kt njksa ds lkFk lac¼ gS 

lzksr% RBI

2-38- tSlk fd bl vè;k; ds fiNys [kaMksa esa ppkZ dh xbZ gS] ½.k dh fLFkjrk lqfuf'pr djus esa udkjkRed 
IRGD egRoiw.kZ Hkwfedk fuHkkrk gSA IRGD dks vkxs c<+kus ds fy,] gesa lcls igys ml C;kt nj dk 
vuqeku yxkuk gksxk] ftlds vkxs c<+us dh mEehn gSA fiNys rhu n'kdksa esa] ge Hkkjr esa ½.k&ls&thMhih 
vuqikr vkSj ukeek=k C;kt njksa ds chp ,d etcwr udkjkRed lglaca/ dk ikyu djrs gSa (fp=k 24)A 
blds vykok] tSlk fd fp=k 25 Li"V :i ls fn[kkrk gS] lHkh ifjiDorkvksa (1 o"kZ] 5 o"kZ] 10 o"kZ] 20 
o"kZ vkSj 30 o"kZ) ds fy, 5 lky dh vkxs dh C;kt njksa esa fiNys ,d n'kd esa rsth ls fxjkoV vkbZ 
gSA ;gka rd fd 10&o"kZ dh nj o"kks± dks vkxs c<+krh gS] tks lHkh 5&o"kZ dh vkxs dh njksa esa vf/dre 
gS] 7-5% ls de gSA  ;gka rd fd 4% ds eqækLiQhfr y{; esa fupyh lhek dks ekurs gq,] bldk rkRi;Z 
gS fd vxys ikap o"kks± esa 3-4% dh okLrfod fodkl nj ds lkFk Hkh] IRGD ds udkjkRed :i ls vkxs 
c<+us dh laHkkouk gSA okLro esa] pwafd ljdkjh m/kj dh vkSlr nj fofHkUu ifjiDorkvksa ij njksa dk Hkkfjr 
vkSlr gS] blfy, m/kj dh ykxr dkiQh de gksus dh laHkkouk gSA blfy,] 5 lky ds f{kfrt esa IRGD 
Hkkjr ds fy, udkjkRed gksus dh laHkkouk gSA

2-39- è;ku nsa fd vkxs dh njksa dk mi;ksx djds vkxs tkus okys visf{kr C;kt njksa dk vkdyu djrs 
le;] ekSfæd uhfr dh vartkZr Hkwfedk dk fglkc ugha fn;k tk jgk gSA fo'ks"k :i ls] pwafd ekSfæd uhfr 
vartkZr gS] de o`f¼ dk foLrkj ekSfæd uhfr vkSj de foÙkiks"k.k ykxr ds lkFk gksus dh laHkkouk gSA 
bl çdkj] vkxs ds fo'ys"k.k esa] IRGD ij ekSfæd uhfr ds ykHkdkjh çHkko dks de djds ns[kk tkuk 
pkfg,A blds ifj.kkeLo:i] ;gka rd fd lcls [kjkc fLFkfr esa Hkh] tgka fodkl eè;e vof/ ls vf/d 
,usfed gS] ½.k ij bldk çHkko yxkrkj fu;af=kr gksrk gSA lgk;d ekSfæd uhfr }kjkA bl çdkj] ;gka rd 
fd lcls [kjkc fLFkfr esa Hkh] vkbZvkjthMh dks Hkkjr ds fy, udkjkRed cus jgus dh mEehn gS] ftlls 
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½.k dh fLFkjrk lqfuf'pr gksxhA blfy, ge fLFkj fLFkfr esa vR;f/d laHkkouk okys udkjkRed IRGD 
esa ifjn`'; fo'ys"k.k iQSDVfjax djrs gSaA 

fp=k 25a% fofHkUu ifjiDorkvksa ds fy, 5&o"khZ; vxzsf"kr njksa esa #>ku

fp=k 25b% fofHkUu ifjiDorkvksa ds fy, vxzsf"kr njksa esa #>ku

lzksr% ZCYC MsVk CCIL ls fiNys 10 o"kks± ls ikf{kd vko`fÙk ij fy;k x;k gS (uohure MsVk 23 uoacj 2020 rd)
f1_5 1-yr ifjiDork vof/ ds lkFk ckaM dh 5&yr vkxs dh nj dks n'kkZrk gSA

ckWDl 7- ½.k fleqys'ku ds fy, ekU;rk,¡%

lcls [kjkc fLFkfr okys ½.k fo'ys"k.k ds fy, ½.k fleqys'ku fuEufyf[kr ekU;rkvksa ij vk/kfjr gSa%

	 (i)	 fodkl nj (okLrfod) FY21 ds fy, &7.7 (MOSPI) vkSj FY22 ds fy, 11.5% (IMF ds vuqeku ds 
leku)

	(ii)	 foRr o.kZ 20 ds fy, lkeU; ljdkjh Í.k GDP dk 73-8% fy;k x;k gSA (RBI ls l'kksaf/r vkdyu)
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	(iii)	 FY21 ds fy, çkFkfed ?kkVk thMhih dk 6-8% ekuk tkrk gSA ;g thMhih dk 1-3% cslykbu ihMh (0-4% dsaæ 
$ 0-9% jkT;ksa) ds cjkcj gSA thMhih dk 5-5% jktLo dh deh vkSj vkRefuHkZj Hkkjr iSdst ds dkj.k nksuksa esa 
o`f¼ gksrh gSA çkFkfed ?kkVs dh fxjrh la[;k thMhih ds 1-5% (0-2% dsaæ ihMh $ 0-5% jkT;ksa ihMh $ 0-8% 
bZchvkj) rd igqapus ds fy, ekuk tkrk gS] vkSj ;g blds ckn 1-5% jgus ds fy, ekuk tkrk gSA ;g EBR dk 
lekos'k gSA 

	(iv)	 ukeek=k C;kt nj 6% ekuk tkrk gSA rdZ bl çdkj gSA 26&tuojh 2021 rd] ge vuqeku yxkrs gSa fd ifjiDork 
ds nkSjku lkekU; ljdkj ds m/kj dk mi;ksx djds Hkkfjr dh vkSlr vkSlr ykxr 6-0% gksxhA 

	(v)	 eqækLiQhfr dks 5%] ;kuh 4% &6% dh lhek ds eè;&fcanq ds :i esa fy;k tkrk gSA

fp=k 26% lcls [kjkc fLFkfr ½.k xfr'khyrk dk fleqys'ku

26a 26b foÙk o"kZ 22 ls 
vf/dre çkFkfed ?kkVk 
ftlds uhps ½.k LFkk;h gS

26c foÙk o"kZ 2012 dh U;wure okLrfod 
fodkl nj] ftlds Åij ½.k LFkk;h gS

26d foÙk o"kZ 22 ls vf/dre 
C;kt nj] ftlds uhps ½.k LFkk;h gS

fp=k 26 lh vkSj 26 Mh crkrs gSa fd ,d fuf'pr Lrj ds LFkk;h ½.k ds fy,] IRGD udkjkRed jgsxk
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2-40- fp=k 29 ch&Mh ds ifj.kke ;g Hkh crkrs gSa fd mPp çkFkfed ?kkVs] de okLrfod fodkl vkSj mPp 
ukeek=k C;kt njksa ij Hkh] Hkkjr dk ½.k /kj.kh; jgsxkA 

uhfr fØ;kUo;u

2-41 tSlk fd Åij rdZ fn;k x;k gS] dksfoM egkekjh us ekax dks ,d egRoiw.kZ udkjkRed >Vdk fn;k gSA 
fd daifu;ksa dk lkeuk foÙkh; ladV ds fofHkUu ykxr Hkh laHkkfor fnokfy,iu ls igys (Andrade vkSj 
Kaplan (1998)] Hotchkiss et al. (2008)] Senbet vkSj Wang (2010)) ne ?kqVus okyh fnokfy;kiu 
ç.kkyh esa laHkkfor iQeZ fnokfy;k gksus ds lkFk la;qÙkQ] vkSj ykWdMkmu ds nkSjku [kks tkus okyh ukSdfj;ksa 
dks iwjh rjg ls iquçkZIr ugha fd;k tk ldrk gS] nwljh vksj] vkfFkZd fgLVSfjlhl dh laHkkouk iSnk djrk 
gS ftls gj dher ij cpk tkuk pkfg,A] nwljh vksj] vkfFkZd fgLVSfjlhl dh laHkkouk iSnk djrs gSa tks gj 
dher ij Vkyuk pkfg,A The World Economic Outlook (vDVwcj 2020) laLdj.k Hkkjr ds ekeys esa 
bl ij çdk'k Mkyrk gS (fp=k 27 ns[ksa)A eè;e ls nh?kkZof/ esa o`f¼ ds çHkkfor gksus dh laHkkouk dks 
lekIr djus ds fy,] ljdkj dbZ ykHknk;d lq/kjksa dks 'kq: djus esa csgn lfØ; jgh gSA gkykafd] mudk 
çHkko eè;e esa nh?kZdky esa çdV gksxkA ;g lqfuf'pr djus ds fy, fd vFkZO;oLFkk bu egRoiw.kZ lq/kjksa 
dk iwjk ykHk mBkus ds fy, vPNs LokLF; esa gS] eè;e vkSj nh?kZdkfyd ds fy, ^^vkfFkZd lsrq** cukuk 
gksxkA dsoy ,d lfØ; jktdks"kh; uhfr&og tks ;g ekurh gS fd cgqr de djus ls gksus okys tksf[ke 
cgqr vf/d djus ls gksus okys tksf[keksa ls cgqr vf/d gSa&;g lqfuf'pr dj ldrk gS fd ;g ^^vkfFkZd 
iqy** vPNh rjg ls fu/kZfjr gSA  

2-42 uhfrxr #[k esa bl cnyko ds dsaæ dks ekU;rk gS fd vxj ge vkt dh okLrfodrk ds fy, iqjkus 
<kaps dks ykxw djrs gSa] vxj ge vFkZO;oLFkk dks mÙksftr djus esa foiQy jgrs gSa] rks ge de laHkkfor 
fodkl (Blanchard et al. 2015) ds fy, ekax esa vLFkk;h detksjh dk tksf[ke mBkrs gSaA Hkfo"; esa Hkkjr 
ds fy, IRGD dkiQh udkjkRed gksus dh mEehn ds lkFk] çks&pØh; jktdks"kh; uhfr;ksa ds dkj.k mPprj 
gks ldrk gS] de ugha] ½.k@GDP vuqikr 

fp=k 27% fodkl ij dksfoM ladV ds nh?kZdkfyd çHkko ds fy, laHkkfor@'kD;

lzksr% IMF World Economic Outlook] vDVwcj 2020
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ckWDl 8- dkmaVj pØh; jktdks"kh; uhfr ds fy, jktdks"kh; fu;e 

jktdks"kh; fu;e ?kkVs] ½.k] O;; ;k jktLo tSls ctVh; leqPp; ds laca/ esa ek=kkRed y{; gSa] tks jktdks"kh; uhfr 
ij yacs le; rd pyus okyk vojks/ iSnk djrs gSaA eksVs rkSj ij mUgsa ^^ctVh; laLFkku** (Alesina vkSj Perotti] 
1999) ds :i esa lanfHkZr fd;k tkrk gS] vFkkZr~ fu;eksa vkSj fofu;eksa dk ,d lsV ftlds vuqlkj ctV rS;kj fd;k 
tkrk gS] vuqeksfnr vkSj dk;kZfUor fd;k tkrk gSA IMF ds vuqlkj] 78 ns'kksa us o"kZ 2015 rd jktdks"kh; <kaps esa	
egRoiw.kZ lq/kjksa ds fgLls ds :i esa jk"Vªh; jktdks"kh; 'kklu ds dqN :i dks viuk;k FkkA gkyk¡fd] lko/kuh cjruk 
t:jh gS D;ksafd buesa ls dqN fu;eksa ds fy, [kjkc vkfFkZd le; esa ,d pØh; #[k dh vko';drk gks ldrh gSA 

bl lanHkZ esa] jktdks"kh; fu;eksa ds lkFk fpyh dk vuqHko tks çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr dks l{ke cukrk gS] egRoiw.kZ 
lh[k çnku djrk gSA 2000 esa] fpyh ljdkj us lajpukRed vf/'ks"k fu;e dks viuk;k ftlus dsaæ ljdkj ds lajpukRed 
larqyu dks çfr o"kZ ldy ?kjsyw mRikn dk 1% vf/'ks"k gksus dk y{; fn;kA bl y{; dks ckn esa 2007 esa ldy ?kjsyw 
mRikn ds 0-5% rd la'kksf/r fd;k x;k Fkk] vkSj vkxs 2009 esa ,d lk/kj.k larqfyr ctV ds fy, (tc ½.k yxHkx 
Hkqxrku fd;k x;k Fkk)A çHkkoh ctV larqyu ds foijhr] tks orZeku jktdks"kh; fLFkfr dks bafxr djrk gS] lajpukRed 
larqyu eè;e vof/ ds jktdks"kh; n`f"Vdks.k dks n'kkZrk gSA laHkkfor thMhih vkSj rkacs dh dherksa ds iQkWjoMZ fn[kus 
okys vuqekuksa dk mi;ksx djrs gq, ctV esa fpyh ds fy, lajpukRed larqyu dk vuqeku yxk;k x;k gS (D;ksafd rkack 
fpyh esa jktLo dk çeq[k pkyd gS&rkacs dk lcls cM+k fu;kZrd)A blfy, ;g o"kZ ds fy, ctV esa vuqer dqy vf/
dre O;; Lrj ds fy, ,d vuqeku nsrk gSA ;fn vFkZO;oLFkk vuqekfur laHkkfor thMhih ls vf/d nj ls c<+rh gS ;k 
eè;e vof/ esa rkacs dh dherksa esa o`f¼ gksrh gS] rks vf/d jktLo ,d=k fd;k tkrk gSA gkyk¡fd] pwafd ljdkjh O;; 
dks foÙkh; o"kZ ds fy, dSi fd;k tkrk gS] blfy, ljdkj vkfFkZd mNky ds nkSjku vf/'ks"k pykrh gSA blh rjg] ,sls 
o"kks± esa tc mRiknu vkSj jktLo {kerk ls de gksrs gSa] ljdkj ?kkVs esa pyrh gS D;ksafd jktdks"kh; fu;e [kpZ esa dVkSrh 
dh vuqefr ugha nsrs gSaA bl çdkj] fpyh 'kklu Lopkfyr LVscykbtlZ@fLFkfjdkjh dks lapkfyr djus dh vuqefr nsrk gS] 
vkSj vFkZO;oLFkk dh fLFkfr ds lkFk lek;ksftr djus ds fy, lexz ctV larqyuA bldk vFkZ ;g gksxk fd vkfFkZd o`f¼ 
ds lkFk] ½.k&ls&thMhih vuqikr /hjs&/hjs fxjuk pkfg,A

fpyh dh vFkZO;oLFkk dks bl ctV fu;e ls dkiQh iQk;nk gqvk gS] D;ksafd 2000 vkSj 2005 ds chp jk"Vªh; cpr 20-
6% ls c<+dj 23-6% gks xbZ] ftlls dsaæ ljdkj ds ½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn vuqikr esa rst fxjkoV vkSj laçHkq ½.k 
jsfVax esa lq/kj gqvk (Frankel] 2011)A 2003&2008 ds rkacs ds mNky ds nkSjku] rkacs dh mPp dherksa ds ckotwn mPp 
fu;kZr vk; vkSj vkfFkZd fodkl ds dkj.k] dkmaVj pØh; jktdks"kh; uhfr ds dkj.k yxHkx 8% dk ctV vf/'ks"k vkSj 
ljdkjh ½.k thMhih ds 4% rd de gks x;kA oSf'od eanh ds ckn ds pj.k ds nkSjku tc rkacs dh dherksa esa fxjkoV 
vkbZ Fkh] ljdkj us ladV ds çHkkoksa dks de djus ds fy, vHkwriwoZ foLrkjoknh uhfr (rkacs ds mNky ds nkSjku lafpr 
ljlksa dk mi;ksx djds) dks viuk;k (ctV ?kkVk thMhih ds 4% dks ikj dj x;k)A 

fp=k 33% fpyh ljdkj }kjk dkmaVj&pØh; jktdks"kh; uhfr Period& (2000 to 2019)

gkykafd] laHkkfor thMhih ij vk/kfjr jktdks"kh; fu;eksa dh rkdr vuqekfur laHkkfor thMhih dh ;FkkFkZrk ij fuHkZj djrh 
gSA tc laHkkfor thMhih dk lVhd vuqeku yxk;k tkrk gS] ,d lajpukRed larqyu fu;e ,d tokch dkmaVj pØh; 
jktdks"kh; uhfr lqfuf'pr djrk gS vkSj ½.k&ls&thMhih vuqikr esa Øfed deh dh vksj tkrk gSA

lzksr% IMF	
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2-43 vkfFkZd ladVksa ds nkSjku] ,d vPNh rjg ls fMtkbu dh xbZ foLrkjd jktdks"kh; uhfr dk #[k 
nks rjhdksa ls csgrj vkfFkZd ifj.kkeksa esa ;ksxnku dj ldrk gSA lcls igys] ;g mRikndrk c<+kus okys 
cgq&o"khZ; lkoZtfud fuos'k iSdstksa ds lkFk laHkkfor fodkl dks c<+kok ns ldrk gSA lkoZtfud fuos'k dh 
cgq&o"kZ dh çÑfr fodkl dh mEehnksa dks fo'oluh; :i ls c<+kus esa ;ksxnku djsxhA us'kuy bUÚkLVªDpj 
ikbiykbu (,uvkbZih) ds lkFk igys ls gh egRokdka{kh lkoZtfud [kpks± ds fy, ,tsaMk rS;kj dj jgk gS] 
igys dqN o"kks± esa ,uvkbZih dks foÙkiksf"kr djus ds fy, jktdks"kh; uhfr ls fodkl dks c<+kok fey ldrk 
gS vkSj bl rjg ls Lo&foÙkiks"k.k@foÙkO;oLFkk (DeLong and Summers, 2012) gks ldrk gSA futh {ks=k 
esa vR;f/d tksf[ke ds iQSyko ds le;] tks fdlh Hkh vkfFkZd ladV dh fo'ks"krk gS] lkoZtfud fuos'k 
ds ekè;e ls tksf[ke futh fuos'k dks mRçsfjr dj ldrk gS vkSj ,d usd pØ dks çkIr dj ldrk gSA 
futh {ks=k ds fuos'k esa o`f¼ ds ctk; futh fuos'k ds [kpZ esa deh gksxhA nwljk] Hkkjrh; vFkZO;oLFkk ds 
de etnwjh&o`f¼ ds tky esa fxjus dh tksf[ke gS] tSlk fd fiNys nks n'kdksa ds nkSjku tkiku esa gqvk gSA 
jktdks"kh; O;; ds ekè;e ls ,uvkbZih dks ykxw djuk mPprj Hkqxrku okyh ukSdfj;ksa vkSj mRikndrk dks 
c<+kok ns ldrk gSA  

2-44 jktdks"kh; fu;eksa dks ykxw djus esa fpyh dk vuqHko tks dkmaVj&lkbfDydy jktdks"kh; uhfr dks 
l{ke djrk gS] bl lanHkZ esa dkiQh tkudkjhiw.kZ gS (fooj.k ds fy, ckWDl 8 ns[ksa)A tSlk fd laHkkfor 
fodkl dk vuqeku bl rjg ds jktdks"kh; fu;eksa dks ykxw djus ds fy, pqukSrhiw.kZ gks ldrk gS] ;g 
Hkkjrh; lanHkZ esa jktdks"kh; fu;eksa dks Úse djus ds fy, O;kogkfjd gksxk rkfd jktdks"kh; uhfr dks 
fodkl esa eanh dk tokc nsus ds fy, txg fey ldsA jk"Vªh; vkfFkZd vuqla/ku C;wjks (NBER) la;qÙkQ 
jkT; vesfjdk esa thMhih esa yxkrkj nks frekfg;ksa esa fxjkoV ds :i esa eanh dks ifjHkkf"kr djrk gSA la;qÙkQ 
jkT; esa fodkl dh vkSlr o`f¼ vkSj ekud fopyu dks ns[krs gq,] udkjkRed o`f¼ fodkl esa 1-5 ekud 
fopyu fxjkoV ls esy [kkrh gSA blh rjg] o`f¼ esa 1-65 ekud fopyu fxjkoV] nl frekfg;ksa esa ,d ckj 
,d çkFkfedrk çdV gksxh ;k 10% dh laHkkouk ds lkFk 3-5% ds cjkcj gksxhA blfy,] ,d O;kogkfjd 
jktdks"kh; fu;e dks jktdks"kh; uhfr ds fy, fVªxj&:e çnku djuk pkfg,] tks fiNys 20 frekfg;ksa ds 
eqdkcys ldy ?kjsyw mRikn dh o`f¼ dh rqyuk esa 3-5% dh thMhih o`f¼ esa nks&pkSFkkbZ eanh ds :i esa 
fVªxj dks dkmaVj&lkbfDydy gksus ds fy, çnku djrk gSA ¾ 10%)A le; ds lkFk fodkl ds vkSlr vkSj 
ekud fopyu esa cnyko gks ldrk gS] gj ikap lky esa 3-5% dh fxjkoV ds bl nkSj dh le;&le; 
ij leh{kk dh tk ldrh gSA

2-45  vkykspdksa }kjk ,d çfrokn&Paul Krugman dk ^^?kkVk MkaV** 5&gks ldrk gS fd ljdkjksa ds ikl 
[kpZ djus dh LokHkkfod ço`fÙk gksA rks] D;k loZs{k.k mUgsa nqO;Zogkj djus ds fy, rdZ nsrk gS\ ;g loZs{k.k 
ds fu"d"kks± dh ,d xyr O;k[;k dk çfrfuf/Ro djrk gSA lgh O;k[;k ;g <ksax djus ds fy, ugha gS fd 
½.k Hk;kog gS vxj ;g ugha gSA loZs{k.k dk ç;kl bl çdkj gS fd vkfFkZd ladV ds le; tSls fd ge 
ns[k jgs gSa] ljdkj ds fy, ljdkj dks ckSf¼d yaxj çnku djukA bl çdkj] loZs{k.k ds fy, ,d vf/d 
lfØ;] çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr jktdks"kh; xSj&ftEesnkjrk ds fy, ,d vkÞoku ugha gSA ;g ckSf¼d 
,adfjax dks rksM+us dk vkÞoku gS ftlus jktdks"kh; uhfr ds f[kykiQ ,d vlefer iwokZxzg iSnk fd;k gSA 
,d ckj tc o`f¼ LFkk;h :i ls mBrh gS] rks ;g jktdks"kh; lesdu dk le; gksxkA ysfdu] vHkh ds 
fy,] jktdks"kh; uhfr dks nwjnf'kZrkiw.kZ Hkfo"; esa fodkl dk leFkZu djus ds fy, dsaæ&pj.k esa jguk gksxkA 
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vè;k; ,d utj esa

¾¾ ;g vè;k; Li"V :i ls LFkkfir djrk gS fd fodkl Hkkjrh; lanHkZ esa ½.k fLFkjrk dh vksj tkrk gS 
ysfdu blds foijhr ughaA ,slk blfy, gS D;ksafd Hkkjr ljdkj }kjk Hkqxrku fd, x, ½.k ij C;kt 
nj vkn'kZ }kjk Hkkjr dh fodkl nj ls de gS] viokn ls ughaA tSlk fd CySapMZ (2019) vesfjdh 
vkfFkZd la?k ds vius 2019 ds jk"Vªifr ds lacks/u esa crkrs gSa% ^^vxj ljdkj }kjk Hkqxrku dh xbZ 
C;kt nj o`f¼ nj ls de gS] rks ljdkj dk lkeuk djus okyk baVjVsEiksjy ctV ck/k vc cka/rk ugha 
gSA** ;g ?kVuk bl ckr ij çdk'k Mkyrh gS fd ½.k fLFkjrk ^^C;kt nj o`f¼ nj varj** (IRGD) 
ij fuHkZj djrh gS] vFkkZr~ ,d vFkZO;oLFkk esa C;kt nj vkSj fodkl nj ds chp varjA

¾¾ mUur vFkZO;oLFkkvksa esa] vR;ar de C;kt nj] ftlus ,d vksj udkjkRed vkbZvkjthMh dk usr`Ro 
fd;k gS] vkSj nwljh vksj ekSfæd uhfr dh lhek,a j[kh gSa] ftlls jktdks"kh; uhfr dh Hkwfedk ij 
iqufoZpkj gqvk gSA Hkkjr esa ,d udkjkRed IRGD dh leku ?kVuk&de C;kt njksa ds dkj.k ugha 
cfYd cgqr vf/d fodkl nj&jktdks"kh; uhfr ds lkeF;Z ij ,d cgl dks rst djuk pkfg,] fo'ks"k 
:i ls fodkl eanh vkSj vkfFkZd ladV ds nkSjkuA

¾¾ dk;Z&dkj.k ds ckjs esa Hkze&o`f¼ ls ysdj ½.k fLFkjrk ;k blds foijhr&dbZ o`gn vkfFkZd ?kVukvksa 
dh fo'ks"krk gS] tgk¡ dk;Z&dkj.k dh igpku djus ds fy, çkÑfrd ç;ksx vlkekU; gSaA fodkl 
vkSj ½.k fLFkjrk ds fof'k"V lanHkZ esa] ;g Hkze bl rF; ls Hkh mitk gS fd vdknfed vkSj uhfr 
lkfgR; eq[; :i ls mUur vFkZO;oLFkkvksa ij dsafær gS] tgka Hkkjr dh rqyuk esa dk;Z {kerk de 
laHkkfor fodkl ls my>k gqvk gSA okLro esa] vè;k; dbZ ns'kksa ds lk{;ksa dk vè;;u djrk gS 
rkfd ;g fn[kk;k tk lds fd fodkl mPp fodkl nj okys ns'kksa esa dtZ dk dkj.k cu ldrk gS_ 
de fodkl nj okys ns'kksa esa dkj.k fn'kk ds ckjs esa ,slh Li"Vrk ugha ns[kh xbZ gSA dkWjiksjsV iQkbusal 
ds fopkjksa dks ljdkjh ½.k , yk cksYVu (2016) esa ,dhÑr djds] loZs{k.k ;g le>us ds fy, 
oSpkfjd uhao j[krk gS fd ;s varj mPp fodkl okyh mHkjrh vFkZO;oLFkkvksa vkSj de&o`f¼ okyh 
mUur vFkZO;oLFkkvksa ds chp D;ksa çdV gks ldrs gSaA

¾¾ tSlk fd dsfoM&19 egkekjh us ekax ds fy, ,d egRoiw.kZ udkjkRed vk?kkr iSnk fd;k gS] lfØ; 
jktdks"kh; uhfr&,d tks ;g ekurh gS fd vkfFkZd mNky ds nkSjku vkfFkZd ladVksa ds nkSjku jktdks"kh; 
xq.kdksa dh ek=kk vf/d gksrh gS&;g lqfuf'pr dj ldrk gS fd v/Z&vkfFkZd lq/kjksa dk iwjk ykHk 
lhfer gks x;k gSA mRiknd {kerk dks laHkkfor uqdlkuA tSlk fd Hkfo"; esa IRGD ds udkjkRed 
gksus dh vk'kadk gS] ,d jktdks"kh; uhfr tks fodkl dks xfr çnku djrh gS] fuEurj] mPprj] 
½.k&ls&ldy ?kjsyw mRikn vuqikr dks tUe nsxhA okLro esa] 2030 rd ds fleqys'ku us Hkkjr dh 
fodkl {kerk dks ns[krs gq,] ½.k fLFkjrk dks [kjkc ifjn`';ksa esa Hkh ,d leL;k gksus dh laHkkouk ugha 
gSA bl çdkj vè;k; vkfFkZd eanh ds nkSjku fodkl dks l{ke djus ds fy, çfr&pØh; jktdks"kh; 
uhfr dk mi;ksx djus dh okaNuh;rk dks n'kkZrk gSA

¾¾ vkykspdksa ds çfrokn dks Lohdkj djrs gq, fd ljdkjksa ds ikl [kpZ djus dh LokHkkfod ço`fÙk gks 
ldrh gS] loZs{k.k dk ç;kl ljdkj ds fy, ckSf¼d yaxj çnku djus ds fy, gS] tks fodkl dh 
eanh ;k vkfFkZd ladV ds nkSjku ½.k vkSj jktdks"kh; [kpZ ds ckjs esa vf/d vkjke ls gksA vf/d 
lfØ;] çfr&pØh; jktdks"kh; uhfr ds fy, loZs{k.k dh dkWy jktdks"kh; xSjftEesnkjh dk vkÞoku ugha 
gSA ;g ckSf¼d ,adfjax dks rksM+us dk vkÞoku gS ftlus jktdks"kh; uhfr ds f[kykiQ ,d vlefer 
iwokZxzg iSnk fd;k gSA
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