
 

இந்தியாவில் ப ாதுக் கடனைக் குனை ் து குறித்த அலசல் 

 

பிராசச்ி மிஸ்ரா, நிகில்  டடல் 

 

இந்தியாவின் இறையாண்றைக் கடன் 2020இல் 

முன்னனப்பபாதுை் இல்லாத அளறை எட்டியது. பகாவிட-்19ஐ 

எதிரன்காள்ைதை்கான னகாள்றக முடிவுகள் இதை்கு ஓரளவு 

காரணை் என்ைாலுை் குறைந்த ைளரச்ச்ியுை் அதிக ைட்டி 

விகிதங்களுை் இதை்கு முக்கியக் காரணைாக அறைந்தன. 

ைட்டி விகிதை் குறைைாக இருக்றகயில் கடன்கள் அதிக 

அளவில் இருப்பதால் னபரிய பிரசச்ிறன இருக்காது என்று 

சிலர ் ைாதிட்டனர.் ஆனால் அதிக அளவிலான 

இறையாண்றைக் கடன்கள் னபாருளாதாரத்தில் 

எதிரை்றையான விறளவுகறள ஏை்படுத்தக்கூடுை் 

என்பறதச ் சுட்டிக்காட்டக் குறிப்பிடத்தக்க ஆதாரங்கள் 

உள்ளன. 

 

 டம் 1. அரசிை் ப ாதுக் கடை்கள் அதிகரி ்பு முை்ைர் 

நிகழ்ந்திராதது. முை்ைிகழ்வை்ை முனையில்  ை்ைாக்குனை 

அதிகரித்தது இதை்கு ஒரு காரணம். 

 

 
 

 

இந்தப் பின்னணியில், இந்தியாவில் இறையாண்றைக் கடன், நிதிப் 

பை்ைாக்குறை ஆகியைை்றின் அண்றைக் காலப் பரிணாை ைளரச்ச்ி 
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குறித்த உண்றைகறள ஆைணப்படுத்திப் பின்ைருை் பகள்விகறள 

எழுப்புகிபைாை்: இந்தியாவில் கடன் அளவு அதிகரிப்பதால் ஏை்படுை் 

னசலவுகள் என்ன? நை்பிக்றகயூடட்ுை் அை்சங்கள் ஏபதனுை் இதில் 

உள்ளனைா? ைருங்காலை் எப்படி இருக்குை்? இந்தியாவிலுை் பிை 

நாடுகளிலுை் " கடன் அதிகரிப்பு," "கடன் நிறலப்படுத்துதல்," "கடன் 

குறைப்பு" ஆகிய காலங்களின்பபாதுை் அதை்குப் பின்புை் ஏை்படுை் 

பபரியல் னபாருளாதார விறளவுகறள நாங்கள் ஆய்வு னசய்கிபைாை். 

கடன் அதிகரித்தல், குறைதல் ஆகியைை்றின் கடந்த கால அனுபைங்கள்  

னதாை்றுபநாயின் தாக்கத்திலிருந்து மீண்டுைருை் காலகட்டத்தில் 

இந்தியாவுக்கான ைாறுபட்ட பகாட்பாடட்ுத் பதரவ்ுகளின் மீதுை் 

சைரசங்கள் மீதுை் னைளிசச்ை் பாய்சச்ுகின்ைனைா என்னுை் பகள்விறயயுை் 

எழுப்பிக்னகாள்கிபைாை். 

 

இந்தியாவின் ைரலாை்றை றைத்துப் பாரக்்குை்பபாது பகாவிட் 

னபருந்னதாை்ைால் இங்கு ஏை்பட்ட கடன் அதிகரிப்பு தனித்துைைானது. 

அபத சையை், இந்தக் கடன் அதிகரிப்பானது ைளரந்்துைருை் (Emerging Market 

- EM) னபாருளாதாரத்தின் சராசரிறயவிடவுை் னபரியது. கடன் 

அதிகரிப்றபத் தூண்டிய காரணிகளுை் வித்தியாசைானறை. இந்தியாவில் 

கடறனக் குறைப்பதில் அதிக அளவிலான பணவீக்கை் அதிகப் 

பங்காை்றினாலுை், EM சராசரியுடன் ஒப்பிடுை்பபாது, இந்தியாவில் நிதி 

விரிைாக்கை், ைளரச்ச்ியின் சரிவு இரண்டுை் விகிதாசச்ார அளவில் னபரிய 

பங்றகக் னகாண்டிருந்தன. 

 

அதிக அளவிலான இறையாண்றைக் கடன் இருந்தபபாதிலுை், 

இந்தியாவிை்கு நை்பிக்றக அளிக்கக்கூடிய சில அை்சங்கள் உள்ளன. 

னைளிநாட்டினர ் றைத்திருக்குை் இறையாண்றைக் கடனின் பங்கு - 

னநருக்கடிகளுக்கான முக்கியைான முன்னறிகுறி - குறைைாக உள்ளது. 

பைலுை், கடன் அதிகரிப்பின் உலகளாவிய அறலகறளத் னதாடரந்்து கடன் 

ைறுசீரறைப்பு அல்லது கடன் திருப்புதலில் பின்னறடவு நிகழ்ந்தாலுை், 

இந்தியாவில் இதுைறர அப்படி நடக்கவில்றல. அது ைடட்ுைல்ல, EM 

சராசரியுடன் ஒப்பிடுை்பபாது இந்தியாவில் நீண்ட கால உண்றையான 

விகிதங்கள் குறைைாகபை உள்ளன. நாடு முழுைதுை் கணிசைான அளவில் 

பன்முகத்தன்றைறயக் காண்கிபைாை். கடந்த பத்தாண்டுகளில் இந்தியா 

25 சதவீதை் என்னுை் அளறை னநருங்கியது. தை்பபாது அது சராசரிறய 

எட்டியுள்ளது. அதிகக் கடனுக்கான கணிசைான னசலவுகறள நாங்கள் 

ஆைணப்படுத்தியிருக்கிபைாை். அதிக ைட்டிச ் னசலவுகள் காரணைாக 

ஏை்பட்ட ைளஆதார இழப்புகள் இதில் முக்கியைானது. இந்த இழப்பு 

பகாவிட ்காலகட்டத்தின்பபாது கிறடத்த னைாத்த ைருைாயில் கிட்டத்தட்ட 

30 சதவிகிதை். இந்தியாவிை்கு ைழக்கைான EM சராசரிறயவிட மூன்று 

ைடங்கு அதிகை்.  



 

 

 

 டம் 2 அதிக வடட்ி பசலுத்தும்ட ாது எதிரச்ுழை்சிக் 

பகாள்னககளுக்காை வாய் ்பு குனைந்து சமூக நலச ்

பசலவிைங்கனளக் குனைத்துவிடுகிைது. 

 

 
 

 

ைட்டி னசலுத்துதலுக்கான அதிக னசலவுகள், பகாவிட் பபான்ை 

எதிரை்றையான அதிரச்ச்ிகளின்பபாது அதிலிருந்து மீளுைதை்கான 

எதிரச்ுழை்சிறய உருைாக்குைதை்கானன நிதிக் னகாள்றககளுக்குத ்

பதறையான ைள ஆதாரங்களின் இருப்றபக் குறைக்கின்ைன. அத்துடன் 

சுகாதாரை், கல்வி பபான்ை முக்கியைான துறைகளில் அரசு பைை்னகாள்ள 

பைண்டிய னசலவினங்களுக்கான ஆதாரங்கறளயுை் குறைக்கின்ைன. 

இதுபபான்ை னபாதுச ் னசலவினங்களில் இந்தியா னசலவிடுை் னதாறக 

அதறனனயாத்த நாடுகளுடன் ஒப்பிடுறகயில் ஏை்னகனபை 

குறிப்பிடத்தக்க அளவில் குறைைாகபை இருக்கிைது. ைணிகச ்சுழை்சியின் 

ஏை்ை இைக்கங்கள், இதர நாடுகளுடன் ஒப்பிடுறகயில் இந்தியாவில் 

கடனில் உள்ள ைாறுபாட்டின் ஒரு சிறிய பகுதிறய விளக்குைறத எங்கள் 

ஆய்வு காடட்ுகிைது. கடன் அதிகைாக இருப்பதன் காரணைாக 

எதிரச்ுழை்சிறய ஏை்படுத்துைதை்கான நிதிக் னகாள்றகக்கான 

ைரை்புகறள இது மீண்டுை் உறுதிப்படுத்துகிைது. இந்தியாவின் ைட்டிச ்

னசலவுகறள EM சராசரியான10 சதவீதத்திை்குக் குறைப்பதன் மூலை், 

கிட்டத்தட்ட 6-8 டிரில்லியன் ரூபாய் ைதிப்புள்ள ைளங்கள் கிறடக்குை் என 



 

 

எளிறையான கணக்கீடுகள் காடட்ுகின்ைன. இது இந்தியாவின் 

பகாவிடுக்கு முந்றதய னபாதுக் கல்விச ் னசலவினத்துக்கு இறணயான 

னதாறக. அதன் சுகாதாரச ்னசலறைவிட மூன்று ைடங்கு அதிகை். 

 

இந்தியாவில் அதிக னபாதுக் கடனுக்கான ைை்னைாரு னசலவு கடன் 

ைாங்குை் னசலவில் அது னசலுத்துை் தாக்கைாகுை். இந்தியாவில் 

உண்றையான விகிதங்கள் குறைைாகவுை், EM சராசரிக்கு ஏை்பவுை் 

இருந்தாலுை், காலப்பபாக்கில் அறை அதிகரித்திருப்பறதயுை், கடனில் 

ஒரு யூனிட ்அதிகரிப்புக்குக் கடன் ைாங்குைதை்கான னநகிழ்சச்ித்தன்றை 

ைழக்கைான EM சராசரிறயவிட அதிகைாக இருப்பறதயுை் நாங்கள் 

காண்கிபைாை். 

 

 டம் 3. அதிக ்  ரவலும், குறி ் ாக ் ப ருந்பதாை்றுக்கு ் பிந்னதய 

கடனுக்காை பசலவிை் பநகிழ்வுத்தை்னம அதிகரி ்பும்    

 

 
 

 

எடுத்துக்காட்டாக, இந்தியாவில் சராசரியாக, னைாத்த உள்நாட்டு 

உை்பத்தியில் 1 சதவீதப் புள்ளி (Percentage Point - PP) அளவில் கடனில் 

அதிகரிப்பு நீண்ட காலக் கடன் ைாங்குை் னசலறை 0.19 PPயாக 

அதிகரிக்கிைது. அபத சையை் EM சராசரியில் இது 0.01 பிபி ைடட்ுபை 



 

 

அதிகரிக்கிைது. னபாதுக் கடறன அலசி ைதிப்பிடுை் ஏனென்சிகளின் 

ைதிப்பீடுகளில் இது முக்கியைான காரணியாக உள்ளது. இந்தியாவின் 

கடன் ைை்றுை் பை்ைாக்குறைகளின் அளவு இந்தியாறைனயாத்த 

நாடுகளின் அளறைக் காட்டிலுை் குறிப்பிடத்தக்க அளவு அதிகைாக 

உள்ளது. 

 

அடுத்து என்ன னசய்ய பைண்டுை் என்பறதப் புரிந்துனகாள்ைதை்காக, 

இந்தியாவின் ைரலாை்றைப் பாரக்்கிபைாை். பிை நாடுகளின்  

அனுபைங்கறளயுை் எடுத்துக்னகாள்கிபைாை். 1913 முதல், இந்தியாவில் 

ஒன்பது முறை கடன் அதிகரிப்புை் ஐந்து முறை கடன் குறைப்புை் ஆறு 

முறை கடன் நிறலப்படுதலுை் நடந்துள்ளன. இந்தியாவில் கடன் 

அதிகரிப்புகள் னபாதுைாக நிறலப்படுதல்களில் முடிைறடகின்ைன. 

அபதசையை் EM சராசரியில், 75 சதவீத கடன் அதிகரிப்புகள் கடன் 

குறைப்புகளில் முடிைறடகின்ைன. அதாைது, கடறனத்  திருப்புைதில் 

சுணங்குைது அல்லது கடன் ைறுசீரறைப்பு ஆகியைை்றில் ஈடுபடாைல் 

இந்தியாைால் அதிக அளவில் கடறனத் தக்க றைத்துக்னகாள்ள முடிந்தது. 

கடன்கள் குறைந்தபபானதல்லாை் இந்தியா ஆண்டுக்கு 2 PP மூலை் கடன் 

விகிதங்கறளக் குறைத்தது. இது EM சராசரி அளறைவிட இரண்டு ைடங்கு 

அதிகை். 

 

கடன் குறையுை் பபாக்குகளுடன் ஒப்பிடுறகயில் கடன் அதிகரிப்பு 

நிகழ்வுகள் பைாசைான பபரியல் னபாருளாதார விறளவுகபளாடு - 

னபாருளாதார ைளரச்ச்ியுை் னபாது முதலீடுகளுை் குறைதல் - 

னதாடரப்ுனகாண்டறை என்பறத நாங்கள் காண்கிபைாை். பைலுை், கடன் 

அதிகரிப்பு எந்த அளவு அதிகைாகிைபதா, எந்த அளவு அதிக காலை் 

நீடிக்கிைபதா அந்த அளவுக்கு அந்த அதிகரிப்பின்பபாது னபாருளாதார 

ைளரச்ச்ியில் ஏை்படுை் பின்னறடவுை் அதிகைாகுை் என்பறத னைை்பைறு 

நாடுகளிலிருந்து கிறடக்குை் சான்றுகள் கூறுகின்ைன. 

 

இந்தியாைால் எந்த அளவுக்குக் கடறனக் குறைக்க முடியுை்? இந்தக் 

பகள்விறய அணுகுைதை்கான ஒரு ைழி, குறைந்த இறையாண்றைக் கடன் 

மூலை் உருைாகக்கூடிய ைட்டிக் னகாடுப்பனவுகறளயுை் கூடுதல் படன்ெட் 

ைள ஆதாரங்கறளயுை் பாரப்்பது. எடுத்துக்காட்டாக, ைட்டித் னதாறகறய 

22 சதவீதைாகக் குறைக்க (இதுபை EM சராசரியான 10 சதவீதத்றதவிட மிக 

அதிகை்) கடன் விகிதத்றத 70 சதவீதைாகக் குறைக்க பைண்டுை். இதை்கு 

இறணயாக ைதிப்பிடப்படுை் கடன் விகிதங்களின் சராசரிக்கு 

னநருக்கைாகக் னகாண்டுைர பைண்டுை்.  

 

 டம் 4. இந்தியா கடைிலிருந்து எந்த அளவு பவளிடய வருகிைடதா 

அந்த அளவுக்கு நிதி சார்ந்த சரி ் டுத்தல்கள் குனையும். 10 



 

 

ஆண்டுகளில் 20 சதவீதமாகக் கடனைக் குனை ் தை்காை 

சாத்தியமாை சூழ்நினலகள் 

 

 
 

 

கடறனக் குறைப்பதை்குச ் சாத்தியைான பாறத என்ன, அங்கு னசல்ல 

எை்ைளவு காலை் பிடிக்குை்? ைளரச்ச்ி விகிதை் அதிகைாகவுை் கடன் னசலவு 

குறைைாகவுை் இருந்தால் நிதி சாரந்்த சரிப்படுத்தல்களுக்கான பதறை 

குறைைாக இருக்குை். சரை்பதச நிதியத்தின் உலகப் னபாருளாதாரக் 

கண்பணாட்டத்தின் (IMF World Economic Outlook - WEO) அனுைானங்கறள 

அடினயாை்றி உண்றையான னைாத்த உள்நாட்டு உை்பத்தியின் ைளரச்ச்ி 

விகிதத்றத 7 சதவீதைாகவுை், உண்றையான விகிதத்றத 2 சதவீதைாகவுை், 

னபாது அரசாங்க முதன்றைப் பை்ைாக்குறைறயயுை் நிதிப் 

பை்ைாக்குறைறயயுை் முறைபய னைாத்த உள்நாட்டு உை்பத்தியில் 1.7 

சதவீதைாகவுை் 5.9 சதவீதைாகவுை் நாை் அனுைானித்துக்னகாண்டால், 

அடுத்த 10 ஆண்டுகளுக்கு ஒை்னைாரு ஆண்டுை் கடன் விகிதங்கறள 70 

சதவீதைாகக் குறைக்க பைண்டியிருக்குை் (ைருைாயில் 22 சதவீதத்திை்கு 

ைட்டி னசலுத்தவுை் பைண்டியிருக்குை்) என இபதபபான்ை சூழல்களின் 

அடிப்பறடயில் பைை்னகாள்ளப்படுை் கணக்கீடுகள் கூறுகின்ைன.  

 

WEOஇன் கணிப்பின்படி 2022-23 நிதியாண்டின் முதன்றைப் பை்ைாக்குறை 

4.5 சதவிகிதைாகவுை் நிதிப் பை்ைாக்குறை 9.9 சதவிகிதைாக உள்ள 

நிறலயில் தீவிரைான அளவில் நிதி சாரந்்த சரிப்படுத்தல்கள் 

பதறைப்படுை். முக்கியைாக, ைளரச்ச்ி விகிதை் அதிகைாகவுை் ைடட்ி 

விகிதை் குறைைாகவுை் இருந்தால் நிதி சாரந்்த சரிப்படுத்தல்களுக்கான 

பதறை குறைைாக இருக்குை். எடுத்துக்காட்டாக, ைளரச்ச்ி விகிதை் 9 

சதவிகிதை் அல்லது உண்றையான விகிதைான 0 சதவிகிதை் என்பது 



 

 

னைாத்த உள்நாட்டு உை்பத்தியில் 1.7 சதவிகிதத்திை்குப் பதிலாக 3 

சதவிகிதத்திை்குை் அதிகைான முதன்றைப் பை்ைாக்குறையுடன் அதிக 

சாத்தியக்கூறுகறள உருைாக்குை்.  அபத அளவிலான கடன் 

குறைப்றபயுை் உறுதி னசய்யுை். 

 

 டம் 5.  ை்ைாக்குனைகள், கடை்களுக்காை சாத்தியமாை   ானதகள்  

 

 
 

 

பைபல உள்ள கணக்கீடுகள் நிறலயானதுை் முதன்றையானதுைான நிதிப் 

பை்ைாக்குறை இருக்குை் என்னுை் அனுைானத்தின் அடிப்பறடயில் 

அறைந்தறை. இறடயில் நிகழக்கூடிய ைாை்ைங்கறளயுை் 

னசயல்பாடுகறளச ் சரினசய்ைதை்கான நடைடிக்றககறளயுை் இந்தக் 

கணக்கீடுகள் கணக்கில் எடுத்துக்னகாண்டிருக்கின்ைன. அடுத்த ஐந்து 

ஆண்டுகளில் இந்தியாவிை்கான கடன், நிதி ஒருங்கிறணப்பு 

ஆகியைை்றுக்கான விளக்கக் காட்சிகறளப் படை் 5இல் 

னதரிவித்திருக்கிபைாை். உண்றையில், ைளரந்்துைருை் 

னபாருளாதாரங்களில் கிறடக்குை் சான்றுகள், னபாருளாதார 

ைந்தநிறலகளுக்கு னைளிபய உள்ள முதன்றைச ் சைநிறல 

ஒருங்கிறணப்புகள், கடறனக் குறைப்பதில் னைை்றினபைக்கூடுை் 



 

 

என்பறதக் காடட்ுகின்ைன. இதன் பன்முக விறளவுகள் கூடுதலான 

நை்பிக்றக பபான்ை பிை ைழிகளின் மூலை் கிறடக்குை் பநரை்றையான 

தூண்டுதறலச ்சைனப்படுத்துைதால் ைளரச்ச்ிக்குத் தீங்கு விறளவிக்காது. 

 

பிராசச்ி மிஸ்ரா ைாஷிங்டன் டிசியில் உள்ள சரை்பதச நிதியத்தின் 

ஆய்வுத் துறையின் சிஸ்டமிக் இஷ்யூஸ் பிரிவின் தறலைர.் 

 

நிகில் பபடல் ைாஷிங்டன் டிசியில் உள்ள சரை்பதச நிதியத்தின் 

னபாருளாதார நிபுணர ்


