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(प्रारंिभक परी�ा: आिथ�क और सामािजक िवकास- सतत ्िवकास; म�ुय परी�ा: सामा�य अ�ययन प्र�नपतर्-3 : आिथ�क
िवकास ; सरु�ा: धन शोधन से संबंिधत म�ुे)

संदभ�

वत�मान पिरद�ृय म�, आिथ�क �ेतर् म� तकनीकी क्रांित का आशय ‘िडिजटल मदुर्ा’ से है, इसी िडिजटल मदुर्ा की
एक अिभ�यि�त ‘िक्र�टोकर�सी’ है। �यात�य है िक िक्र�टोकर�सी �यि�ट अथ�शा�तर् का वह िह�सा मानी जा रही है
िजसे सामा�य �प से लेन-देन (trade-offs) के िलये प्रय�ुत िकया जाता है। लेिकन, इसके चलन से समि�ट
अथ�शा�तर् पर �या प्रभाव हो सकता है, इसे समझना भी अित आव�यक है।
हाल ही म�, प्रधानमतंर्ी ने ‘िसडनी डायलॉग’ के मचं से िक्र�टोकर�सी के संचालन और िनयंतर्ण को गलत हाथों म�
जाने से रोकने तथा इसके प्रभाव और प्रसार से उपजने वाली चनुौितयों से िनपटने के िलये वैि�वक साझेदारी और
सामिूहक रणनीितयों को तैयार करने का सझुाव िदया है।

िक्र�टोकर�सी की मौिदर्क और िव�ीय चनुौितयाँ

‘िडिजटल मदुर्ा’ म� िव�ीय नवाचार को बढ़ावा देने के साथ-साथ �विरत और स�ते भगुतान के मा�यम से द�ता म�
वृि� कर िव�ीय समावेशन को गित देने की संभावनाए ँहोती ह�। हालाँिक, यह साइबर हमले, साइबर धोखाधड़ी, मनी
लॉि�ड्रंग, पूंजी िनयंतर्ण के उपायों से अपवंचन और ऊजा� उपभोग (िक्र�टो को ‘माइन’ करने के िलये अ�यिधक
मातर्ा म� ऊजा� की आव�यकता) के संबंध म� िचंताओ ंको बढ़ा सकती है।
इसके अितिर�त, िनजी तौर पर जारी िक्र�टोकर�सी का बड़े पैमाने पर स�टा संपि� (asset) के �प म� उपयोग हो
रहा है, इसिलये उपभो�ता संर�ण क़ाननूों और िनयामक तंतर्ों का अ�तन होना आव�यक है।

पूंजी िनयंतर्ण उपाय : ऐसे उपाय िजनके मा�यम से िकसी सरकार, क� दर्ीय ब�क या अ�य िनयामक िनकायों �ारा देश म�
या उसके बाहर पूंजी के ह�तांतरण को सीिमत या िविनयिमत िकया जाता है। इन िनयंतर्णों म� कर, श�ुक, काननू,
मातर्ा�मक प्रितबंध और बाज़ार-आधािरत कारक शािमल ह�।
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वा�तिवकता यह है िक चाहे ‘िनजी तौर पर जारी िक्र�टोकर�सी’ पर िकतनी ही �यापक बहस �यों ना हो, पर इसके
वृहद ्नतीजों पर अिधक �यान नही ंिदया जा रहा है, जैसे- यिद भिव�य म� िक्र�टोकर�सी स�टा संपि�यों के िविनमय
का �यवहाय� मा�यम बनता है तो इसका मौिदर्क, िव�ीय और िविनमय दर की नीितयों के संचालन पर �या प्रभाव
होगा। 
वा�तव म�, एक िनजी िडिजटल मदुर्ा यिद िफ़एट मदुर्ाओ ंके साथ प्रित�पधा� करती है तो मौिदर्क नीित के िनधा�रण
को यह िकस प्रकार से प्रभािवत कर सकती है, इसे लैिटन अमेिरकी अथ��यव�थाओ ंके ‘डॉलराइज़ेशन’ से समझा
जा सकता है।

लैिटन देशों का डॉलराइजेशन : जैसे-जैसे घरेलू नागिरकों का अपनी मदुर्ा से िव�वास उठता गया उ�होंने सरु�ा और
ि�थरता के िलये अमेिरकी डॉलर म� लेन-देन करना आरंभ कर िदया। इससे घरेलू मौिदर्क नीित अप्रभावी हो गई
�योंिक क� दर्ीय ब�क के िलये नई मदुर्ा के प्रचालन के बाद �याज दरों का िनधा�रण करना और डॉलर म� घरेलू मौिदर्क
तरलता को िनयंितर्त करना संभव नही ंथा।

अतः बड़े पैमाने पर िनजी िडिजटल मदुर्ाओ ंको िविनमय के मा�यम के �प म� अपनाने से �यापार चक्र की
आव�यकताओ ंऔर बा� आिथ�क चनुौितयों के प्रभावी समाधान के िलये घरेलू मौिदर्क नीित उतनी प्रभावशाली
नही ंरह जाएगी।

िक्र�टोकर�सी के िविनमय का मा�यम बनने की संभावनाए ँ

वैि�वक िव�ीय संकट के बाद जी-3 देशों (अमेिरका, जापान और जम�नी) के क� दर्ीय ब�कों की बैल�स शीट म� अभतूपूव�
िव�तार से िफ़एट मदुर्ाओ ंके म�ूयह्रास (Debasement) का डर बढ़ा है।
पिरणाम�व�प, िबटकॉइन के सं�थापकों ने िबटकॉइन की कुल आपूित� को संतिुलत कर म�ूयह्रास की आशंकाओं
को दरू करने का प्रयास िकया है, िजससे भिव�य म� िबटकॉइन िविनमय का एक �यवहािरक िवक�प बन सके।
चूँिक, समगर् आपूित� बेलोचदार होती है अतः मांग म� उतार-चढ़ाव से कीमत म� भी उतार-चढ़ाव होगा, िजससे
िबटकॉइन को िविनमय के मा�यम के �प म� �वीकार नही ंिकया जा सकता है। यही कारण है िक िबटकॉइन स�टा
संपि� (asset) म� पिरवित�त हो गई।
इस सम�या के समाधान हेत,ु ‘�टेबलकॉइ�स’ को पेश िकया गया है, िजसका म�ूय िफ़एट  मदुर्ा के बराबर िरज़व�
बनाए रखते हुए अनमुािनत िकया गया है। इसकी तलुना ‘मदुर्ा बोड�’ के िविनमय दर �यव�था से की जा सकती है।
ये ‘�टेबलकॉइ�स’ तलुना�मक �प से अिधक म�ूय ि�थरता प्रदान करके, िविनमय के �यवहािरक मा�यम का काय�
कर सकते ह�, इसी कारण हाल के वष� म� इनका प्रचलन तेज़ी से बढ़ा है। िफर भी यह मदुर्ा के प्रित�थापन की
मातर्ा के आधार पर मौिदर्क नीित के िलये चनुौती उ�प�न कर सकता है।
आई.एम.एफ. के अनसुार, यिद िक्र�टोकर�सी का उपयोग केवल ‘ज़�री उ�े�यों’, जैसे- धन का अंतद�शीय ह�तांतरण
और प्रेषण (remittance) के िलये िकया जाता है तो यह मौिदर्क नीित के िलये चनुौती सािबत नही ंहोगा।

िविनमय का मा�यम बनने से उ�प�न चनुौितयाँ

िवशाल नेटवक�  और अ�य सेवाओ ंसे जड़ुे होने के कारण िडिजटल मदुर्ा तेज़ी से प्रचलन म� आ सकती है।
पिरणामतः िडिजटल मदुर्ाओ ंम� िविनमय के बढ़ने से िफ़एट मदुर्ाओ ंके साथ प्रित�पधा� बढ़ेगी। इससे वैि�वक
मौिदर्क प्रणाली के अि�त�व पर संकट उ�प�न हो सकता है।
साथ ही, देशों के सामानांतर वैि�वक आिथ�क गितिविधयों को संचािलत कर िडिजटल मदुर्ाए ँरा�ट्रीय
अथ��यव�थाओ ंको अप्रासंिगक बना सकती ह�। इन मदुर्ाओ ंकी िव�वसनीयता और �वीकृित यिद बढ़ती है तो
इनके जारीकता� िफ़एट  मदुर्ाओ ंके साथ िववेकशील सामजं�य को प्राथिमकता नही द�गे।
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ऐसा ि�थित म� �वतंतर् मौिदर्क नीित संचािलत करने वालों पर िकसी भी प्रकार का िनयंतर्ण नही ंहोगा िजससे
�थानीय अथ��यव�था को ‘डॉलरीकरण’ के समान चनुौितयों का सामना करना होगा।

राजकोषीय नीितयों के िलये िनिहताथ� 

िडिजटल मदुर्ाओ ंम� अिधक प्रित�थापन होने से, सरकारों को िफ़एट मदुर्ा जारी करने पर राज�व की हािन होगी।
साथ ही, िक्र�टोकर�सी कर चोरी को बढ़ावा दे कर राज�व प्राि�तयों पर प्रितकूल प्रभाव डाल सकती है।
िक्र�टोकर�सी म� प्रित�थापन मौिदर्क नीितयों की द�ता को कम कर सकता है, साथ ही राजकोषीय नीितयों पर
भी इसका सामान प्रभाव पड़ेगा। इससे घरेलू और वैि�वक आिथ�क संकटों का जवाब देने म� राजकोषीय नीितयाँ
उतनी प्रभावशाली नही ंरह�गी।
महामारी से वैि�वक �तर पर साव�जिनक ऋणों म� वृि� हुई है। पिरणामतः िडिजटल मदुर्ाओ ंके प्रचालन का
उभरती अथ��यव�थाओ ंपर सबसे अिधक प्रभाव पड़ेगा।

िविनमय दर पर प्रभाव 

चूँिक, िक्र�टोकर�सी का संचालन िवदेशों से होता है, इसिलये इनकी मांग चाहे पिरचालन के उ�े�य से हो या िफर
स�टे के, यह पूंजी के बिहग�मन को उ�प्रेिरत करेगा। वही,ं यिद िक्र�टोकर�सी की माइिनंग का काय� देश म� श�ु
िकया जाता है तो यह पूंजी को आकिष�त करने का काय� करेगा। 
इससे पूंजी खाते की अि�थरता म� वृि� हो सकती है और यह पूंजी प्रवाह के उपायों को भी  दरिकनार कर सकता
है, वा�तव म� यह पूंजी खाते की पिरवत�नीयता को बढ़ाते ह�, िजससे उभरते बाज़ारों म� ‘नीितगत ितर्कोणीय �ं�’
(Policy Trilemma) को बढ़ावा िमलता है।
इसका सीधा असर मदुर्ा बाज़ार पर भी पड़ेगा। जैसा िक वष� 2021 की वैि�वक िव�ीय ि�थरता िरपोट� रेखांिकत
करती है, �थानीय �पया-िबटकॉइन बाज़ार, डॉलर-िबटकॉइन बाज़ार और �पया-डॉलर बाज़ार के बीच एक
ितर्कोणीय सामजं�य होना चािहये।
नतीजतन, �पया-िबटकॉइन बाज़ारों म� बदलाव अिनवाय� �प से �पए-डॉलर के बाज़ारों को भी प्रभािवत करेगा।

िन�कष�

िक्र�टोकर�सी अपनाने के वृहद ्प्रभाव जिटल और पर�पर जड़ुे हुए ह�। इसिलए, वत�मान म� स�टा संपि� के �प म�
िक्र�टोकर�सी के िलये बढ़ते घरेलू आकष�ण और इससे संबंिधत िनयामक प्रभावों के बारे िचंता उिचत है। लेिकन,
वा�तिवक चनुौितयाँ तब सामने आएगी, जब गैर-समिथ�त िनजी िडिजटल मदुर्ाओ ंको िविनमय के �यवहाय� मा�यम के �प म�
देखा जाएगा। अतः इसके िलये रा�ट्रीय एवं अंतरा� �ट्रीय �तर पर आव�यक िदशा-िनद�शों के साथ-साथ उिचत नीितयों को
तैयार कर उ�ह� लाग ूकरने की आव�यकता है।


