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राज्य बॉण्ड ऋण का संक्षिप्त वििरण विधायी विश्लेषक कले  कायायालय द्ारा तैयार ककया गया

इस खंड में राज्य के बॉण्ड ऋण को वर्णत ककया गया है।  इसमें इस 
ववषय पर भी चचाचा की गयी ह ैकक प्रस्ाव 41—$600 ममलियन राशि का 
सेवावनवतृ्त सैवनको ंके लिए आवास बॉण्ड प्रस्ाव—ककस तरह बॉण्ड की 
िागतो ंको प्रभाववत करेगा।  

पृष्ठभमूि 

बॉण्ड्स क्या हैं?  बॉण्ड्डस एक ऐसा तरीका हैं जिससे सरकारें और 
कम्पवनया ंपैसा उधार िेती हैं।  राज्य सरकार, उदाहरण के लिए, बॉण्ड्डस का 
उपयोग प्राथममक रूप से बवुनयादी ढाचेँ के प्रोिके्डस के वनयोिन, वनमाचाण, 
और नवीनीकरण के लिए करती ह।ै  राज्य इन प्रोिेक्डस के लिए "अमरिम 
यावन अप-फं्ट" धनराशि उपिब्ध कराने के लिए वनवेिको ंको बॉण्ड्डस बचेता 
ह ैऔर किर वनवेिको ंको, ब्ाि सकहत, एक वनजचित अवधध में चुकाने का 
वादा करता ह।ै  

बॉण्ड्स कि्सिया वित्तपोषण िरते हैं और उनिया उपयोग क्ो ों कियया 
जयातया है?  राज्य बॉण्ड्डस का उपयोग ववशिष्ट रूप से सावचािवनक बवुनयादी 
ढाचेँ के प्रोिके्डस िैसे कक सड़को,ं िैक्षशणक सुववधाओ,ं ििेो,ं उद्ानो,ं िि 
पररयोिनाओ,ं और कायाचािय भवनो ंका ववत्तपोषण करने के लिए करता ह।ै  
बॉण्ड्डस का उपयोग कुछ वनिी बवुनयादी ढाचेँ का ववत्तपोषण करने में मदद 
करने के लिए भी ककया गया ह,ै िसेै कक अस्पताि और सेवावनवतृ्त सैवनको ंके 
लिए आवास।  बॉण्ड्डस िारी करने का एक मुख्य कारण ह ैकक बवुनयादी ढाचँा 
ववशिष्ट रूप से बहुत वषषों तक सेवायें प्रदान करता है।  इस प्रकार, वतचामान, 
और साथ ही भावी करदाताओ ंके लिए उनके दाम चुकाने में मदद करना 
तकचा संगत है।  इसके अिावा, इन प्रोिेक्डस की बड़ी िागतो ंको एक बार में 
चुका पाना मुश्किि हो सकता है।  

रयाज्य कि्स प्रियार िे बॉण्ड्स बेचतया है?  राज्य कई प्रमुख प्रकार के बॉण्ड्डस  
बचेता ह।ै  ये हैं: 

• ्सयामयान्य दयाययत्व बॉण्ड्स्ड।  इन बॉण्ड्डस्ड में से अधधकािं का भुगतान 
सीध ेराज्य के सामान्य कोष से ककया िाता ह।ै  सामान्य कोष राज्य 
का मुख्य पररचािन अकाउंट है, जिसका उपयोग यह सावचािवनक 
स्कू िो,ं उच्च शिक्षा, ििेो,ं स्ास्थ्य देखभाि, और अन्य सेवाओ ं
के दाम चुकाने के लिए करता ह।ै  सामान्य दाययत्व बॉण्ड्डस्ड का 
एक उदाहरण होगा स्ानीय स्कू ि कडस्ट्रिक की सुववधाओ ंके 
लिए राज्यव्ापी बॉण्ड्डस्ड।  कुछ सामान्य दाययत्व बॉण्ड्डस्ड के दाम, 
हािाकँक, वनर्दष्ट रािस् स्ोतो ंसे चुकाये िात ेहैं, और सामान्य कोष 
केवि वनर्दष्ट रािस् राशियो ंके कम पड़ िाने की दिा में बकै-अप 
सहायता प्रदान करता है।  उदाहरण के लिए, राज्य अतीत के कुछ 
िि बॉण्ड्डस ऐसी संस्ाओ ंसे प्राप्त धनराशियो ंसे चुकाता ह ैिो 
बॉण्ड द्ारा ववत्तपोवषत प्रोिके्डस से पानी प्राप्त करती हैं।  सामान्य 
दाययत्व बॉण्ड्डस्ड मतदाताओ ंके द्ारा पाररत ककये िाने चाकहयें और 
उनकी किचा अदायगी राज्य की सामान्य कराधान िक्ति के द्ारा 
गारंकटकृत होती है।  

• लीज-रयाजस्व बॉण्ड्स।  इन बॉण्ड्डस के दाम बॉण्ड्डस के द्ारा 
ववत्तपोवषत सुववधाओ ंका उपयोग करने वािी राज्य संस्ाओ ंके 
द्ारा ककये िाने वािे िीि भुगतानो ं(प्राथममक रूप से सामान्य कोष 
से) से चुकाये िात ेहैं।  इन बॉण्ड्डस के लिए मतदाताओ ंकी मंिकूरी 
आवश्यक नही ंहोती और ये राज्य की सामान्य कराधान िक्ति के 
द्ारा गारंकटकृत नही ंहोत ेहैं।  नतीितन, इनकी ब्ाि िागतें सामान्य 
दाययत्व बॉण्ड्डस्ड की तुिना में कुछ अधधक होती हैं।  

• पयारम्पररि रयाजस्व बॉण्ड्स्ड।  ये बॉण्ड्डस्ड भी बवुनयादी ढाचेँ के 
प्रोिके्डस का ववत्तपोषण करत ेहैं िेककन सामान्य कोष के द्ारा 
समर्थत नही ंहोत ेहैं।  बश्कि इनका भुगतान इनके द्ारा ववत्तपोवषत 
प्रोिके्डस के द्ारा पैदा होने वािे वनर्दष्ट रािस् प्रवाह से ककया 
िाता ह—ैिसेै कक यरिि टोि यावन पुि का पथ-कर्ड।  ये राज्य की 
सामान्य कराधान िक्ति के द्ारा गारंकटकृत नही ंहोत ेऔर इनके लिए 
मतदाताओ ंकी मंिकूरी आवश्यक नही ंहोती है।  

बॉण्ड्डस्ड बचेने के बाद, राज्य मकूिधन और ब्ाि के सािाना भुगतान करता 
ह ैिब तक कक बॉण्ड्डस्ड के दाम चुकता नही ंहो िात।े  आम तौर पर, वनवेिक 
राज्य द्ारा िारी बॉण्ड्डस पर रािकीय और संघीय आय कर का भुगतान नही ं
करत ेहैं।  यह राज्य को कम ब्ाि दरो ंपर बॉण्ड्डस बचेने की अनुमवत देता 
ह,ै जिसके कारण राज्य ऋण भुगतानो ंकी राशि कम रहती ह।ै  हािाकँक, कुछ 
मामिो ंमें, राज्य ऐसे बॉण्ड्डस बचेता ह ैिो संघीय टैक्स छकू ट के लिए योग्य 
नही ंहोत।े  उदाहरण के लिए, ऐवतहाधसक रूप से, बहुत से आवास-सम्बन्ी 
बॉण्ड्डस ने संघीय टैक्स छकू ट प्राप्त नही ंकी है।  

बॉण वित्तपोषण िी लयागतें क्या हैं?  बॉण्ड्डस चुकाने की वार्षक िागत 
प्राथममक रूप से ब्ाि दर और बॉण्ड्डस को चुकाने की अवधध पर वनभचार 
करती ह।ै  राज्य सामान्यतया बॉण्ड के भुगतान 30-वषचा की अवधध (गृह 
मालिको ंके द्ारा अधधकतर 30-वषचा के वनयत-दर बंधक ऋणो ंके लिये 
ककये िाने वािे भुगतानो ंकी तरह ही) में करता ह।ै  5 प्रवतित की ब्ाि 
दर मानत ेहुए, हर उधार लिये गये $1 के लिए, राज्य को ववशिष्ट 30-वषचा 
की अदायगी अवधध तक $2 के करीब भुगतान करना होगा।  उस $2 में 
से, अमकूमन $1 उधार िी गयी राशि के लिए और करीब $1 ब्ाि के लिए 
िायेगा।  किर भी, कोकंक हर बॉण्ड की अदायगी पकूरे 30-वषचा की अवधध 
में िैिी होती ह,ै इसलिए मुद्ास्ीवत को समायोजित करने के बाद िागत 
कम आती ह—ैउधार लिये गये हर $1 के लिए िगभग $1.30.  िब 
राज्य कर-योग्य बॉण्ड्डस िारी करता है, तो यह उन्ें अक्सर अपेक्षतया कम 
अदायगी अवधध के लिए िारी करता ह—ैउदाहरण के लिए, दस वषचा।  
अपेक्षतया छोटी अदायगी अवधध के कारण वार्षक भुगतान अधधक होत े
हैं, िेककन कुि ममिा कर ब्ाि की िागतें अपेक्षतया कम होती हैं और इस 
प्रकार कुि अदायगी िागतें कम आती हैं।  
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इंफ्रास्ट्रक्चर बॉण्ड्स और रराज्य करा बजट 

्सयामयान्य िोष ऋण िी रयाशि।  राज्य के पास िगभग $85 वबलियन के 
सामान्य कोष-समर्थत इंफ्ाट्रिक्चर बॉण्ड्डस—अथाचात, ऐसे बॉण्ड्डस जिन पर 
यह मकूिधन और ब्ाि के भुगतान कर रहा है, बकाया हैं।  इसमें िगभग 
$75 वबलियन के सामान्य दाययत्व बॉण्ड्डस और $10 वबलियन के िीि-
रािस् बॉण्ड्डस िाममि हैं।  इसके अिावा, मतदाताओ ंऔर ववधानमंडि 
ने िगभग $33 वबलियन के अधधकृत सामान्य दाययत्व और िीि-रािस् 
इंफ्ाट्रिक्चर बॉण्ड्डस पाररत ककये हैं िो अभी बचेे नही ंगये हैं।  इनमें से 
अधधकािं बॉण्ड्डस की अवतररति प्रोिके्डस के ववत्तपोषण की ज़रूरत के 
अनुसार आने वािे वषषों में बचेे िाने की उम्ीद है।  

्सयामयान्य िोष ऋण भगुतयान।  2013–14 में, सामान्य कोष के 
इंफ्ाट्रिक्चर बॉण्ड की अदायगी राशिया ंकुि $5 वबलियन से अधधक की 
होनी अपेशक्षत हैं।  िसेै ही पकूवचा में अधधकृत िेककन वतचामान में अववकरित 
बॉण्ड्डस बािार में उतारे िायेंगे, बॉण्ड ऋण की बकाया िागतें बढ़ िायेंगी, 
िो 2019–20 में सम्भवतया $7 वबलियन से अधधक पहँुच िायेंगी।  

इ्स चुनयाि िया ऋण भगुतयानो ों पर प्रभयाि।  इस मतपत्र पर सेवावनवतृ्त 
सैवनको ंका आवास बॉण्ड प्रस्ाव (प्रस्ाव 41) राज्य को, $600 ममलियन 
तक की राशि वनवेिको ंको सामान्य दाययत्व बॉण्ड्डस के रूप में बचे कर, उधार 
िेने की अनुमवत देगा।  इस बॉण्ड पर औसत सािाना ऋण सर्वस इसकी 
वबरिी के समय और स्स्वतयो ंपर वनभचार करेगी।  किर भी, 5 प्रवतित की 
ब्ाि दर मानते हुए, साथ ही यह मानते हुए कक बॉण्ड्डस पाचँ-वषचा की अवधध 
में िारी ककये िायेंग,े और हर बॉण्ड दस वषषों में चुकाया िायेगा, अनुमावनत 
सािाना सामान्य कोष िागत िगभग $50 ममलियन होगी।  कुि ममिाकर, 
हमारा अनुमान है कक इस ववधयेक के लिए, 15-वषचा की अवधध में जिसके 
दौरान बॉण्ड्डस चुकता ककये िायेंग,े कुि िगभग $750 ममलियन के ऋण-
सर्वस भुगतान आवश्यक होगंे।  

ऋण-्सर्ि्स अनपुयात पर चुनयाि िया प्रभयाि।  राज्य की ऋण स्स्वत का 
एक संकेतक उसका ऋण-सर्वस अनुपात (DSR) होता है।  यह अनुपात 
राज्य के वार्षक सामान्य कोष रािस् राशियो ंके उस कहस् ेको दिाचाता ह ै
जिसे इंफ्ाट्रिक्चर बॉण्ड्डस पर ऋण-सर्वस भुगतानो ंके लिए बचा कर रखा 
िाना चाकहये और, इसलिए, ये धनराशिया ंराज्य के अन्य कायचारिमो ंके लिए 
उपिब्ध नही ंहोती हैं।  िसैा आकृवत 1 में दिाचाया गया ह,ै DSR अब 
वार्षक सामान्य कोष रािस् राशियो ंके 6 प्रवतित के करीब पहँुच गया है।  
अगर मतदाताओ ंया ववधानमंडि के द्ारा कोई अवतररति बॉण्ड्डस पाररत 
नही ंककये िात ेहैं, तो पहिे से अधधकृत बॉण्ड्डस पर राज्य की ऋण-सर्वस का 
भावी अनुमान 2017–18 में सामान्य कोष रािस् राशियो ंके 6 प्रवतित 
के कुछ कम तक िाने का, और उसके बाद मगरावट का है।  

अगर मतदाता इस मतपत्र पर कदया हुआ प्रस्ाववत सेवावनवतृ्त सैवनक 
आवास बॉण्ड को पाररत कर देत ेहैं, तो यह DSR में एक प्रवतित के दसवें 
भाग से कम की वमृधि करेगा।  हािाकँक, अगर मतदाता िकून 2014 के बाद 
चुनावो ंमें अवतररति बॉण्ड्डस पाररत करत ेहैं, तो आकृवत 1 में दिाचायी गयी 
भावी ऋण-सर्वस सम्बन्ी िागतें बढ़ िायेंगी।  उदाहरण के लिए, जिस 
समय यह ववशे्षण तयैार ककया गया था, एक िि बॉण्ड नवम्बर 2014 के 
मतपत्र पर आना वनधाचाररत था।  

आकृति 1

्सरािरान्य कोष ऋण-्सर्वि्स अनपुरािa 

अधधकृत, परंत ुअववकरित प्रस्ाववत सेवावनवतृ्त सैवनक 
आवास बॉण्ड्डस 
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भावी अनुमावनत 

a सामान्य कोष रािस् राशियो ंऔर टरिासंिसचा के लिए वार्षक सामान्य कोष ऋण-सर्वस भुगतानो ंका अनुपात्ड।

पहले ्ेस ही तविक्रिि बॉण्ड्स 


