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১ আগস্ট, ২০২২  

 

২০২০ সালে ভারলের সভলরন ডেট বা সাববলভৌম ঋণ অর্বাৎ ডেলের সরকার যে পররমাণ অর্ব ঋণ রিলসলব রনলেলে ো নরিররবিীন 

উচ্চোে ডপৌৌঁলে ডেলে। এর কারণ অংেে ডকারভে-19 অরেমারী প্রলকাপ কমালে ডনওো পেলেপগুরের পাোপারে ডমাট 

আভযন্তরীণ উৎপােন কলম যাওো এবং সুলের উচ্চিার। অলনলকর মলে, সুলের িার কম িলে উচ্চমাত্রাে ঋণ আসলে ডেমন 

উলেলের রবষে নে। রকন্তু অেযারিক সাববলভৌম ঋণ ডয অর্বনীরের উপর ডনরেবাচক প্রভাব ডেলে োর অলনক প্রমাণ পাওো যাে।   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

এই ডপ্রোপলট, আমরা ভারলের সাম্প্ররেক সাববলভৌম ঋণ ও রেসকযাে ডেরেরিট সংক্রান্ত সারিলে ডোো ের্যগুরেলক নরর্বদ্ধ করব এবং রনম্নরেরিে 

প্রশ্নগুরে েুলে িরব: ভারলের এই উচ্চিালরর ঋলণর িনয রক মূেয রেলে িে? এর ডকান ভাে রেক আলে রক? ভরবষযলে রক ঘটলে চলেলে? আমরা 

ভারেসি অনযানয ডেলের ঋলণর পররমালণর “স্ফীরে”, “রিরে” এবং “হ্রাস” পযবালের আলে এবং পলরর মযালক্রাইলকানরমক বা সামরিক অর্বননরেক 

https://casi.sas.upenn.edu/iit/prachimishra-nikhilpatel


 

 

েোেেলক রবলেষণ করব। এবং এই রবলেষলণর সািালযয আমরা িানলে চাইব ডয, এই অরেমারী-পরবেী আলরালেযর সমলে ভারলের রভন্ন রভন্ন রবকল্প নীরে 

এবং সমন্বেসািলনর প্ররক্রোর উপর এই স্ফীরে ও হ্রালসর রবষলে অেীলের অরভজ্ঞো ডকান আলোকপাে করলে পালর রকনা।  

 

ভারলের ইরেিালসর রেলক োকালে ডেিা যালব ডয, ডকারভে মিামারীর কারলণ ডেলের ঋলণর পররমাণ ডযভালব অেযারিক মাত্রাে ডবলে ডেলে ডসই পররমাণ 

বৃরদ্ধ আলে কিনও ঘলট রন। রকন্তু োর সলে সলেই েেপেো উেীেমান বািার বা ইমারিব ং মালকব ট (ইএম) অর্বনীরের েুেনাে এই িীরের পররমাণ অলনকটাই 

ডবেী। এই ঋণিীরে প্ররক্রোর চােকগুরেও এবার অনয িরলনর। ভারলে ঋলণর পররমাণ কমানর ডেলত্র মুদ্রাস্ফীরের অবোন র্াকলেও, েে ইএম-এর সলে 

েুেনা করলে ডেিা যালব, রািস্ব সম্প্রসারণ ও উৎপােলন িস – উভলেই এ ডেলত্র েুেনামূেকভালব অলনক ডবরে গুরুত্বপূণব ভূরমকা রনলেলে।      

 

সাববলভৌম ঋলণর উচ্চিার সলেও, ভারলের িনয এর রকেু ভাে রেকও আলে।, সাববলভৌম ঋলণর কেটা অংে বাইলরর ডেেগুরের িালে ো ডর্লক, এই 

েলবষণাপলত্রর মলে, ভরবষযলের সম্ভাবয েরের পূববাভাস পাওো ডযলে পালর, এবং ভারলের ডেলত্র এই পররমাণ অলনকটাই কম। োর উপর, সারা রবলেই 

ঋণ স্ফীরের পলরই আলস পুনরববনযাস বা ঋণ পররলোলি অেমোর পযবাে, যা ভারলের ডেলত্র এিনও পযবন্ত ঘলট রন। োোোও, ভারলে েীঘবিােী বাস্তব 

মূলেযর িার কম যা মিযরবনু্দরিে ইএম-এর সলে েুেনালযােয। এই কর্া বোর পলরও, আমরা ডেিলে পাই ডয প্ররেটি ডেলের অবিাই রভন্ন। েে েেলক 

ভারে পৌঁরচেেম পালসবন্টাইলের কাোকারে রেে এবং এিন ো মিযম রবনু্দলে ডপৌৌঁলে ডেলে। 

 

আমরা উচ্চমাত্রার ঋলণর প্রকৃে মূেয নরর্বদ্ধ করর। এই প্রকৃে মূলেযর একটি গুরুত্বপূণব উোিরণ িে, সুলের অসম্ভব উচ্চ িালরর কারলণ পররেযক্ত সম্পে, যা 

ডকারভলের সমে রেে সামরিক রািলস্বর প্রাে রত্রে েোংে। ভারলের িনয এই সংিযাটি সািারণ ইএম-এর েুেনাে প্রাে রেন গুণ ডবরে।  

    



 

 

 

 

ঋণ করার েলে উচ্চিালর সুে রেলে িে বলে, ডকারভলের মে ডনরেবাচক অরভঘালের েরুন, কাউন্টার-সাইরিকযাে রেসকযাে পরেরস বা প্ররেরিে 

অর্বননরেক রকংবা বযবসারেক চলক্রর রবপরীলে রেলে সরকালরর পে ডর্লক ডয পেলেপগুরে ডনওো িে োর িনয প্রলোিনীে পুৌঁরি অলনকটাই কলম যাে। 

এবং সলে সলে স্বািয ও রেোর মে ডয গুরুত্বপূণব ডেত্রগুরেলে ভারে ইরেমলিযই অনযানয সমকে ডেলের ডর্লক অলনক কম বযে কলর, ডসগুরের িালে 

স্পিেই অলনক কম সম্পে িাযব করা িে। প্রকৃেপলে, আমালের রবলেষণ ইরেে কলর ডয, বযবসারেক চলক্রর উত্থান ও পেন অনযানয সমকে ডেলের 

েুেনাে ভারলের ঋলণর রবরভন্ন প্রকরলণর একটি েুদ্রের অংেলক রচরত্রে কলর, যা ঋলণর উচ্চিালরর কারলণ ঘটা কাউন্টার-সাইরিকযাে রেসকযাে 

পরেরসগুরের েমোর সীমাবদ্ধোর িারণালক পুনঃপ্ররেরিে কলর। সিি রিলসলব, ভারলের সুলের িার, অনযানয ইম-এর মেই েলে েে েোংলে নারমলে 

আনলে পারলে ভারেীে মুদ্রাে প্রাে েে ডর্লক আট ট্রিরেেন অরেররক্ত সম্পে পাওো যালব। এই সংিযাটি ডকারভলের আলে রেোিালে সরকার সািারণে ডয 

অর্ব িাযব করে োর সমান, এবং ডেলের স্বািযিালে যা বযে িে োর রেনগুণ।                  

 

উচ্চ িালরর সরকারী ঋলণর িনয আলরকটি ডয মূেয রেলে িে ো িে সুলের িার এবং সংরেি অনযানয বযলের উপর এর প্রভাব। যরেও বাস্তব মূলেযর িার 

ভারলে অলনকটাই কম এবং মিযরবনু্দরিে ইএম-এর সমান, আমরা ডেিলে পারি ডয ো সমলের সলে সলে অলনকটাই ডবলে ডেলে এবং ঋলণর পররমাণ 

ডবলে ডেলে োর পাোপারে োর সলে সংরেি যাবেীে বযলের পররমাণও বােলে। ভারলের ডপ্ররেলে এই বালের িার অনযানয সািারণ ইএম-এর েুেনাে 

ডবরে।      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

উোিরণ রিলসলব বো যাে, রিরেরপর ডেনার েলে এক েোংে রবনু্দ বা পালসবলন্টি পলেন্ট (রপরপ) বৃরদ্ধর কারলণ ভারলের েীঘবিােী ঋণ এবং োর সংরেি 

অনযানয বযলের িার ০.১৯ রপরপ ডবলে যাে, যিন একটি মিযরবনু্দরিে ইএম-এর িনয এই বৃরদ্ধ িে মাত্র ০.০১ রপরপ। অবলেলষ, মূেযরনিবারক সংিার মূেযােলণর 

প্ররক্রোর িনয সরকারী ডেনা একটি গুরুত্বপূণব উপাোন। এই সংিাগুরের রিলসব অনুযােী, অনুরূপভালব মূেযােন করা িলেলে এমন সমকে ডেলের েুেনাে 

ভারলের িার ও ঘাটরের িার অলনক ডবরে।    

 

এর পলরর পেলেপ রক িলে পালর ো ডবাঝার িনয ভারলের রনলির ইরেিাস এবং ডোটা ডেলের অরভজ্ঞো িরেলে ডেিলে িলব। ১৯১৩ সাে ডর্লক 

ভারলে নেটি ঋণস্ফীরে, পাৌঁ চটি ঋণহ্রাস এবং েেটি ঋণরিরের ঘটনা ঘলটলে। ভারলের ঋণবৃরদ্ধর ঘটনা সািারণে ডেষ িে ঋণরিরেলে, ডযিালন েে ইএম-

এর ডেলত্র পৌঁচাত্তর েোংে ঋণবৃরদ্ধর ঘটনাই ঋণহ্রালস উপনীে িলেলে। অনযভালব বেলে ডেলে, ঋণলোলির অেমো বা পুনেবঠন প্ররক্রোর মলিয না রেলেই 

ভারে িীলর িীলর ঋণ ডোি করলে ডপলরলে। ঋণহ্রালসর সমে প্ররেবারই ভারে ঋলণর অনুপাে বেলর দুই রপরপ কলমলে, েে ইএম-এ যার িার রেগুলণরও 

ডবরে।     

 

আমরা এও ডেিলে পাই, ঋণহ্রালসর ঘটনাগুরের সলে েুেনা করলে ডেিা যাে ডয, ঋণস্ফীরের এই পববগুরের কারলণ অর্বননরেক রবকাে এবং সরকারী 

রবরনলোে অলনকটাই কলম যাে অর্বাৎ সামরিক অর্বনীরের অবিা আরও িারাপ িলে র্ালক। োর উপর, সারা ডেে ডর্লক পাওো অসংিয প্রমাণ ডর্লক ইরেে 

পাওো যাে, ঋণবৃরদ্ধর মাত্রা যে ডবরে এবং োর প্রভাব যে সমে িলর চেলব, ঋণস্ফীরেলক রঘলর উৎপােলনর িার েেই কলম যালব।  

      

ভারলের পলে ঠিক কে পররমাণ ঋণ কমান সম্ভব? এই প্রলশ্নর উত্তর িানার একটি পন্থা িে, সুে পররলোলির িনয প্রলোিনীে অর্ব এবং বালিলট ডয 

অরেররক্ত সম্পে িাযব করা িে ো িরেলে ডেিা। ডযমন, সুলের িনয প্রেত্ত অলর্বর পররমাণ করমলে ২২ েোংে (যা োরপলরও ইএম-এর যা েে, অর্বাৎ েে 

েোংে, োর ডর্লক অলনকটাই ডবরে) করার িনয িালরর অনুপােলক সত্তর েোংলে নারমলে আনা েরকার। োিলে ো অনুরূপভালব মূেযােন করা িলেলে 

এমন সমকে ডেলের মিযরবনু্দর কাোকারে আসলব।    



 

 

  

 

 

 

সম্ভাবয রাস্তাটি রক এবং ডসই পলর্ ডপৌৌঁেলে ঠিক কেটা সমে োেলব? উৎপােলনর বৃরদ্ধর িার যে ডবরে এবং ঋলণর পররমাণ যে কম, রািলস্বর রনেন্ত্রলণর 

প্রলোিনীেো েেই কম িলব। রসমুলেোন অনুেীেনগুরে ডর্লক ইরেে পাওো যাে ডয, যরে আমরা আইএমএে ওোর্ল্ব  ইলকানরমক আউটেুক (েরিউইও) 

অনুযােী রিরেরপ ৭ েোংে িালর ও বাস্তব মূেয ২ েোংে িালর বােলে বলে িলর রন, আোমী েে বেলর বেব মান ঋলণর পররমাণলক সত্তর েোংলে রনলে 

ডযলে িলে (এবং সুলের পররমাণলক মূে রািলস্বর বাইে েোংে রিলসলব িলে িলে) সািারণ সরকারী প্রার্রমক ও রেসকযাে ডেরেরিটলক ১.৭ েোংলের 

এবং রিরেরপর ৫.৯ েোংলের কম িলে িলব। েরিউইও-এর মলে, ২০২২-২৩ অর্বননরেক বলষবর প্রার্রমক ও রেসকযাে ডেরেরিট, যা রকনা রেে ডমাটামুটি 

রিলসলব যর্াক্রলম ৪.৫ েোংে ও ৯.৯ েোংে, োর সলে েুেনা করলে ডেিা যালব এই প্ররক্রোটির িনয প্রচুর সমন্বলের প্রলোিন। গুরুত্বপূণবভালব, 

আভযন্তরীণ উৎপােন বৃরদ্ধর িার যে ডবরে এবং সুলের িার যে কম িলব এই সমন্বলের প্রলোিনীেো েেই কমলব। উোিরণ রিলসলব উলেি করা যাে, নে 

েোংে বৃরদ্ধর িার অর্বা েূনয েোংলের বাস্তব িালরর েলে ডমাট ডেেি উৎপােন বা রিরেরপর ১.৭ েোংলের বেলে রেন েোংে প্রার্রমক ঘাটরে অলনক 

ডবরে পররসর তেরর করলব, রকন্তু ঋণহ্রালসর পররমাণ একই র্াকলব। 

     

 



 

 

 

 

যরেও, উপলরর েণনাটি রনররবরিন্নভালব প্রার্রমক ও রেসকযাে ডেরেরিটলক িলরই এলোে, রকেু পররবেব নেীে রবলেষত্বলক ডমলন রনলে ও সমন্বলের 

উপােগুরেলক মসৃণের কলর রনলে আমরা পাৌঁ চ নম্বর নকোে পরবেী পাৌঁ চ বেলর ভারলের ঋণ ও রািস্ব রনেন্ত্রলণর রবষেটির রচরত্রে রববরণ েুলে িলররে। 

বাস্তরবকই, অনযানয  উেীেমান অর্বনীরেসি ডেেগুরের উোিরণ ডর্লক ইরেে পাওো যাে ডয অর্বননরেক মন্দার বাইলর প্রার্রমক ভারসালমযর সমন্বে সেযই 

ঋণহ্রালস সিােো কলর। এবং, এর পাোপারে ো উৎপােলনর িনযও েরেকর নে কারণ মারিপ্লাোর এলেক্ট ডবরে আত্মরবোলসর মে অনযানয উৎস ডর্লক 

উলঠ আসা ইরেবাচক আলবলের ডেলত্র ডমাটামুটি একটা ভারসাময আলস।  

 

প্রাচী রমশ্র ওোরেংটন রেরসর ইন্টারনযােনাে মারনটারর োলের েলবষণা রবভালের রসলেরমক ইসুযি রেরভেলনর প্রিান।  

 

রনরিে পযালটে ওোরেংটন রেরসর ইন্টারনযােনাে মারনটারর োলের একিন অর্বনীরেরবে।  


