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একিট তুলনামূলক সংকটজনক সমেয় বাংলােদশ ব্যাংেকর সর্বেশষ মুদ্রানীিত (মািনটাির পিলিস
স্েটটেমন্ট বা এমিপএস) প্রকািশত হেয়েছ।

সংকট কাটােত ইউেরােপ পুনরুদ্ধার প্রক্িরয়া এখেনা চলমান এবং অবস্থাদৃষ্েট মেন হচ্েছ,
ইউেরা অঞ্চলেক সচল কের তুলেত েনয়া এসব পদক্েষেপর প্রভাব িবশ্ব অর্থনীিতেত পড়েব; যা েথেক
উন্নত, উদীয়মান ও উন্নয়নশীল েকােনা েদশই বাদ যােব না। এ বাস্তবতায় িবশ্ব অর্থনীিতর
ভিবষ্যৎ িনেয় আন্তর্জািতক মুদ্রা তহিবলও (আইএমএফ) যেথষ্ট উদ্িবগ্ন। চলিত বছর িবশ্ব
অর্থনীিতর প্রবৃদ্িধ েকমন হেব— এ িনেয় সংস্থািট গত মােস তােদর প্রিতেবদন প্রকাশ কের,
যােত বলা হেয়েছ, ২০১২ সােল িবশ্ব অর্থনীিতর প্রবৃদ্িধ হেব ৩ দশিমক ৩ শতাংেশর মেতা। অথচ
২০১১ সােলর েসপ্েটম্বের প্রকািশত সংস্থািটর ওয়ার্ল্ড ইেকানিমক আউটলুেক ২০১২ সােল িবশ্ব
অর্থনীিতর প্রবৃদ্িধ ৪ শতাংশ হেব বেল ধারণা করা হেয়িছল। িবশ্ব বািণজ্েযর প্রবৃদ্িধ
সম্পর্েক আেগরিটেত েয পূর্বাভাস েদয়া হেয়িছল, নতুন প্রিতেবদেন েসিট প্রায় ২ শতাংশ
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পেয়ন্ট কিমেয় আনা হেয়েছ। িবশ্ব অর্থনীিত ও বািণজ্যসংক্রান্ত এ ধরেনর ভিবষ্যদ্বাণী
বাংলােদেশর প্েরক্ষাপেট একিট গুরুত্বপূর্ণ িদক ইঙ্িগত কের তা হেলা, চলিত মুদ্রানীিত
িনেয়ই আমােদর রফতািন খাতেক বাইেরর প্রিতকূল পিরেবশ েমাকােবলা করেত হেব। উল্েলখ্য,
সম্প্রিত এ েদেশর কর্মসংস্থান সৃষ্িট ও আয় প্রবৃদ্িধেত এ খাতিটর অবদানই সবেচেয় েবিশ। গত
অর্থবছের আমরা এ খােতর অসাধারণ পারফরম্যান্স লক্ষ কেরিছ। এ সময় রফতািন খােত প্রবৃদ্িধ
িছল প্রায় ৪১, যা গত ছয় মােস কেম ১৪ দশিমক ৭ শতাংেশ দাঁড়ায় (২০১১ সােলর জুলাই েথেক
িডেসম্বের)। শতকরা িহসােব রফতািন অেনকটা কেমেছ মেন হেলও েযেকােনা িবচােরই এিট একিট
সন্েতাষজনক রফতািন প্রবৃদ্িধ।

আগামী ছয় মােস রফতািন প্রবৃদ্িধ আরও কমেত পাের। এর কারণ দুেটা— প্রথমত. ইউেরােপ
শয্যাশায়ী অর্থৈনিতক স্বাস্থ্েযর পুনরুদ্ধার প্রক্িরয়া চলেছ। স্বভাবতই এ িচিকত্সা
চলাকােল এখানকার েদশগুেলা আমদািনর পিরমাণ কিমেয় েদেব। দ্িবতীয়ত. যুক্তরাষ্ট্ের
অর্থৈনিতক পুনরুদ্ধার প্রক্িরয়া ভােলাভােব চলেলও েরাগীর জ্ঞান িফের এেসেছ মাত্র; েদহ
এখেনা রক্তশূন্য।

এমন পিরস্িথেত নতুন মুদ্রানীিতেক একিট সাহসী পদক্েষপ িহেসেব স্বীকার করেতই হেব। এর
িনপুণতার িদকিটও অস্বীকার করা যােব না। এেত আগামী ছয় মােস মুদ্রানীিতর লক্ষ্যমাত্রা
অর্জেন িবিভন্ন প্রােয়ািগক িদেকও েবশ েজার েদয়া হেয়েছ। ২০১০ সােলর জুলাইেয় েয
মুদ্রানীিতিট েঘাষণা করা হয়, েসিটর মূল্যায়ন করেত িগেয় আিম বেলিছলাম, মূল্যস্ফীিতর
ভূতেক সামলােত চাইেল ব্রডমািন (এম২) মুদ্রার সরবরাহ জরুির িভত্িতেত কমােত হেব। যারা
প্রকৃত অর্েথই কনিজউমার প্রাইস ইনেডক্েসর (িসিপআই) ব্যাপাের িনয়িমত েখাঁজখবর রােখন,
তারা জােনন বহু আেগই ৫ শতাংশ মূল্যস্ফীিতর যুগ েশষ হেয়েছ। ২০০৪ সােলর ৫ দশিমক ৪ শতাংশ
মূল্যস্ফীিত ২০১০ সােল দাঁড়ায় ৯ শতাংেশ। এিট মনস্তাত্ত্িবকভােব দুই অঙ্েকর েকাটায়
েপৗঁেছ ২০১১ সােল। েকউ অিভেযাগ করেত পারেবন না, এ সময় েকন্দ্রীয় ব্যাংক মূল্যস্ফীিতর
পাগলা েঘাড়ােক বােগ আনার েচষ্টা কেরিন। এও স্বীকার করেত হেব, প্রেচষ্টা সত্ত্েবও এ
ক্েষত্ের তােদর সাফল্য িছল সামান্যই। মূল্যস্ফীিত উপশেম মুদ্রানীিতেত েযসব েকৗশল ও
লক্ষ্যমাত্রা িনর্ধারণ করা হয়, েসগুেলা ভুল িছল না। তেব জিটলতা হেলা, এ ক্েষত্ের
েকন্দ্রীয় ব্যাংেকর অর্জনগুেলা লক্ষ্যমাত্রার ধাের কােছ েযেত পােরিন। িবষয়িটেক
এয়ারগান শুিটংেয়র সাহায্েয েবাঝােনা েযেত পাের। লক্ষ্যেভেদর পরীক্ষায় শুটারেদর জন্য
টার্েগট থােক বুলস আই। এিটেক মুদ্রানীিতর লক্ষ্যমাত্রা ধরেল বলেত হেব, এখন পর্যন্ত
বাংলােদশ ব্যাংক যত গুিল ছুেড়েছ, েসগুেলা বুলস আইেয় লােগিন। এ ক্েষত্ের ব্যিতক্রম ২০১১
সােলর জুলাই-িডেসম্বর মুদ্রানীিত। এ সময় প্রথমবােরর মেতা লক্ষ্যেভদ কের বাংলােদশ
ব্যাংক।
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েয েকউ প্রশ্ন করেত পােরন, বাংলােদশ ব্যাংক মুদ্রানীিতেত হােতর অস্ত্র যথাযথ প্রেয়াগ
করেত েপেরিছল িক না। এর জবােব বলেত হয়, একই সঙ্েগ প্রবৃদ্িধ বাড়ােনা ও মূল্যস্ফীিতর রাশ
েটেন ধরা েমােটই সহজ নয়। স্পষ্টত এ দুিট িবষেয়র ট্েরড অফ সম্পর্ক রেয়েছ; অর্থাৎ এেক
অন্েযর দ্বারা প্রভািবত। েদখা েগেছ, মূল্যস্ফীিত কমােত েগেল প্রবৃদ্িধও কেম যায়। আবার
প্রবৃদ্িধর সঙ্েগ িকছুটা মূল্যস্ফীিত এমিনেতই বােড়। প্রবৃদ্িধও বাড়েব ও
মূল্যস্ফীিতও িনয়ন্ত্রেণ থাকেব— এমন ভারসাম্যপূর্ণ মুদ্রানীিত প্রণয়ন েবশ কিঠন। এ
ক্েষত্ের েকন্দ্রীয় ব্যাংেকর অতীত ব্যর্থতা অেনক। গত িতন বছের ব্রডমািন (এম২) প্রবৃদ্িধ
লক্ষ্যমাত্রায় রাখেত তারা ব্যর্থ হেয়েছন। লক্ষ্যমাত্রা ১৬ েথেক ১৮-এর মধ্েয িনর্ধারণ
করা হেলও এ সময় েবসরকাির খােত ঋেণর প্রবৃদ্িধ িছল ২৪-২৬ শতাংশ। অনুমান করেত পাির,
উল্িলিখত সমেয় েনয়া মুদ্রানীিতিটর উদ্েদশ্য িছল, মূল্যস্ফীিত খািনকটা বােড় েতা বাড়ুক;
েবসরকাির খাতচািলত প্রবৃদ্িধ েযন বজায় থােক। উদ্িদষ্ট প্রবৃদ্িধ ভােলা হাের অর্িজত
হেলও তখন অর্থপ্রবাহ সহজ কের েদয়ার বাবল সৃষ্িট হয় েশয়ারবাজাের।

আরব্য রজনী’র কলস ৈদত্েযর গল্প অেনেকরই জানা। েজেলর জােল মােছর বদেল উেঠ আেস এক কলস।
ঢাকনা েখালার পর েসখান েথেক েবর হয় এক ৈদত্য। তার প্রিতজ্ঞা িছল, েয তােক উদ্ধার করেব
ৈদত্য তােক হত্যা করেব। এ অবস্থায় েজেল েদখল, পিরত্রােণর উপায় একটাই। তা হেলা, ৈদত্যেক
আবার কলসস্থ করা। েশেষ ভুিলেয়-ভািলেয় ৈদত্যেক কলেস ঢুিকেয় েবঁেচ যায় েজেলিট। সমস্যা
হেলা, আমােদর অর্থনীিতর কলস েথেক মূল্যস্ফীিতর েয ৈদত্য েবিরেয়েছ, তােক আবার কলসস্থ করা
কিঠন। তেব কাজিট এেকবােরই অসম্ভব, তা নয়। েস ক্েষত্ের প্রকৃত অর্থনীিতর িকছুটা ক্ষিত
েমেন িনেতই হেব, যা িবিভন্ন কারেণ আমােদর পক্েষ এ মুহূর্েত দুরূহ।

েদেশর বর্তমান অর্থৈনিতক পিরস্িথিতেত সামষ্িটক অর্থৈনিতক প্েরক্ষাপেট কেয়কিট অিতিরক্ত
জিটলতার সৃষ্িট হেয়েছ। সম্প্রিত লক্ষ্যমাত্রার েচেয়ও েবিশ রাজস্ব ব্যয় হেয়েছ। এর সঙ্েগ
এেস জুেড়েছ খারাপ ব্যােলন্স অব েপেমন্ট পিরস্িথিত। এর িবরূপ প্রভাব পেড়েছ মূলধিন ও
আর্িথক িহসােব। েবিশর ভাগ প্রিতশ্রুত ৈবেদিশক সহায়তা পাওয়া যাচ্েছ না। এ কথায় অেনেক
আপত্িত জানােত পােরন, ৈবেদিশক সহায়তা েতা আমরা পাচ্িছ। তা সত্য, িকন্তু কথা হেলা েযখােন
দরকার কেয়ক িলটার পািন, েসখােন মাত্র কেয়ক েফাঁটা পাচ্িছ আমরা। িবশ্ব অর্থনীিত ও
অভ্যন্তরীণ এসব কারেণ চলিত মুদ্রানীিত পুেরাপুির বাস্তবায়ন করা খুব একটা সহজ হেব না।

অেনেক বুেঝ না বুেঝ প্রশ্ন েতােলন, এ ক্েষত্ের েকন্দ্রীয় ব্যাংক করেছটা কী? তােদর কাজই
েতা মুদ্রানীিত প্রণয়ন ও বাস্তবায়ন! তাত্ত্িবকভােব মুদ্রানীিত বাস্তবায়ন করা যত সহজ,
বাস্তেব িবষয়িট েমােটই েতমন নয়। তার পরও প্রথমবােরর মেতা গত ষাণ্মািসক মুদ্রানীিতেত
ব্রডমািন (এম২) প্রবৃদ্িধ লক্ষ্যমাত্রার মধ্েয ধের রাখেত সক্ষম হেয়েছ বাংলােদশ ব্যাংক।
এিট সম্ভব হেয়েছ েবসরকাির খােত ঋণপ্রবাহ িনয়ন্ত্রণ কের, িরজার্ভ মুদ্রার প্রবৃদ্িধ
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িনর্িদষ্ট সীমায় েরেখ এবং িকছু ক্েষত্ের িবেদশী মুদ্রার িরজার্ভ কিমেয়; যােত চলিত ও
মূলধনী িহেসেব সম্প্রিত সৃষ্ট িনম্নগামী প্রবণতা েরাধ করা যায়। আমােদর েদেশ মুদ্রানীিত
বাস্তবায়েনর ক্েষত্ের একিট বড় প্রিতবন্ধক হেলা সরকাির ঋণ। চলিত অর্থবছেরর প্রথম ছয়
মােস মুদ্রানীিত বাস্তবায়েনও বড় সমস্যা িছল সরকাির ঋণ ব্যবস্থাপনা। এ সময়
লক্ষ্যমাত্রার েচেয়ও ৪০ শতাংশ েবিশ ঋণ েনয় সরকার। আেরকিট সমস্যা িছল, িবদ্যুৎ খােত িবরাট
ভর্তুিক। এর প্রধান কারণ িছল, েবিশ খরেচর েরন্টাল ও েছাট িবদ্যুৎ উত্পাদন েকন্দ্রগুেলা।
এ েকন্দ্রগুেলা পিরচালনায় এ সময় িবেদশ েথেক িবপুল পিরমাণ েপট্েরািলয়ামও আমদািন করা হয়।

িনকট অতীেতর এ পারফরম্যান্স েথেক আভাস েমেল— চলিত ছয় মােসর মুদ্রানীিত বাস্তবায়েন
আমােদর েকমন প্রত্যাশা থাকা উিচত। নতুন মুদ্রানীিতেত েযসব লক্ষ্য স্িথর করা হেয়েছ,
েসগুেলা েদেশ িবদ্যমান মুদ্রা ব্যবস্থাপনার চূড়ান্ত লক্ষ্যগুেলার সঙ্েগ
সামঞ্জস্যপূর্ণ। আবারও বলিছ এ অবস্থায় মূল চ্যােলঞ্জ হেলা, ৈদত্যেক কলসস্থ করা;
মূল্যস্ফীিতেক আবার এক অঙ্েকর েকাটায় নািমেয় আনা। ২০১১-১২ অর্থবছের ৭ দশিমক ৫ শতাংশ
মূল্যস্ফীিতেক েরফােরন্স ধরা হেলও েকন্দ্রীয় ব্যাংেকর প্রকৃত লক্ষ্যমাত্রা বােজেট
উল্েলখ িছল না। মেন হয়, এমন স্িথর ও যথাযথ লক্ষ্যমাত্রা িনর্ধারণ করেত না পারাটা
বাংলােদশ ব্যাংেকর েছাটখােটা ব্যর্থতার অন্যতম। সরকাির খােত ঋণপ্রবাহ সামলােনা এ
ক্েষত্ের অত্যন্ত জরুির। প্রধানত এিট না করেত পারায়ই গত িতন বছর প্রাক্কিলত মুদ্রা
প্রবৃদ্িধেত লক্ষ্য েভদ করা যায়িন। ফেল মুদ্রানীিত প্রণয়ন ও বাস্তবায়েনর সঙ্েগ
সংশ্িলষ্টেদর েগাড়া েথেকই সতর্ক থাকেত হেব। মূল্যস্ফীিতেক বেশ আনেত চাইেল প্রেয়াজেন
িতক্ত পদক্েষপ িনেতও কসুর করা যােব না। ভাবেবন না, এই বেল আিম েবসরকাির খােত ঋণপ্রবাহ আরও
সংেকাচেনর পরামর্শ িদচ্িছ। অবশ্য এরই মধ্েয অন্তর্ভুক্িতমূলক প্রবৃদ্িধ িনশ্িচত করেত
েবসরকাির খােত ঋণপ্রবাহ অব্যাহত রাখেত েকন্দ্রীয় ব্যাংক যেথষ্ট সুেযাগ েরেখেছ। এিদেক
সমন্বয়মূলক কর্মসূিচর অধীন েবসরকাির খাত, িবেশষ কের ব্যাংক খােত চািহদা ব্যবস্থাপনায়
েনয়া হেয়েছ সংেকাচনমূলক নীিত। েখয়াল রাখা দরকার, যােত এিট ব্যাংক খােতর ওপর েবাঝা হেয়
েচেপ না বেস। গত দুই অর্থবছের েবসরকাির খােত ঋেণর প্রবৃদ্িধ িছল ২৪-২৬ শতাংশ। চলিত
মুদ্রানীিতেত পিরকল্পনা রেয়েছ প্রাথিমকভােব এিটেক ১৬ শতাংেশ সীমাবদ্ধ রাখার। এেত
ব্যাংকব্যবস্থার তারল্য েবিরেয় আসেব ও কার্ব ঋেণ সুেদর হার বাড়েব। এর সুফল িমলেব
আমদািন চািহদা ও িবিনময় হাের চাপ কমার মধ্য িদেয়। এভােব ২০১১ সােলর িডেসম্বেরর ৈবেদিশক
মুদ্রা িবিনময় হার এবং িরজার্েভর কাছাকািছ েপৗঁছােনা সম্ভব হেব।

বারবার েনয়া সরকাির ঋণ িনয়ন্ত্রেণ উদ্েযাগ িনেত হেব েকন্দ্রীয় ব্যাংকেকই। তােদর সঙ্েগ
অর্থ মন্ত্রণালেয়র সমন্বেয়র ঘাটিতর কথা একসময় েশানা েযত। এরই মধ্েয েসিটর উন্নিত ঘেটেছ
বেল জানা যায়। সরকাির খােত ঋণপ্রবাহ িনয়ন্ত্রেণ সুসম্পর্কিটেক কােজ লাগােত হেব। চলিত
অর্থবছের আমােদর ভর্তুিকর পিরমাণ িজিডিপর ৩ দশিমক ৪ শতাংশ। এিটসহ রাজস্ব ঘাটিত ৫ দশিমক ৫
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েথেক েবেড় ৬ শতাংেশ দাঁড়ােত পাের। এমন অবস্থায় কী উপােয় এসব খােত অর্থায়ন করা হেব, েসিট
িনেয় রাজস্ব ও মুদ্রানীিতসংশ্িলষ্টেদর মাথাব্যথা থাকার কথা। একিট পথ হেত পাের
অভ্যন্তরীণ উত্সগুেলা। িবেদশী অর্থায়ন কমার সঙ্েগ সঙ্েগ আমােদর দুঃসমেয়র বন্ধু এখন
এিটই। তবু িবদ্যমান বাস্তবতায় এভােব অর্থ েজাগােনা সহজ হেব না। অিভজ্ঞতা েথেক বলেত পাির,
২০১১-এর জুলাই-িডেসম্বের গৃহীত েমাট ঋেণর ৬২ শতাংশ সরকাির খােতর ঋণেক ২০১২ সােলর
জানুয়াির-জুেন ৩১ শতাংেশ নামােনা সহজ নয়। রাজস্ব ঘাটিতর অর্থায়ন েরােধ গৃহীত পদক্েষেপ
কম িরটার্নযুক্ত ট্েরজাির বন্েডর ভাের প্রাইমাির িডলার ব্যাংক নুেয় পড়েছ েদখেলও
আশ্চর্য হেবন না, এেত ব্যাহত হেব েবসরকাির িবিনেয়ােগ অর্থ সরবরাহ। এমন পদক্েষপ
ব্যাংকব্যবস্থা েথেক িনরাপত্তার চাদর খুেল েনয়ার মেতা। িবদ্যুৎ ঘাটিত ও ভর্তুিকর িবষয়
েতা রইলই। এ অবস্থায় চলিত মুদ্রানীিতর সহায়তায় মূল্যস্ফীিতর রাশ েটেন ও প্রবৃদ্িধ
বািড়েয় সামষ্িটক অর্থনীিতর সুব্যবস্থাপনা একিট চ্যােলঞ্জই বেট।

গত কেয়ক বছের েমাটামুিট সহজ মুদ্রানীিতই েদেখিছ আমরা। পণ্য ও েসবা উত্পাদেনর (নিমনাল
িজিডিপ) তুলনায় এেত ব্রডমািনর প্রবৃদ্িধই েবেড়েছ। চলিত মুদ্রানীিতর মাধ্যেম বাংলােদশ
ব্যাংক মূলত েবসরকাির খােত ঋণপ্রবাহ তথা মুদ্রা সরবরাহ প্রবৃদ্িধেত স্পষ্টতই গিতেরাধক
বসােত চাইেছ। এমন পদক্েষেপর সমােলাচনা না কেরও বলা যায়, চািহদা সংবরণমূলক (িডমান্ড
িরস্ট্েরইন্ট) চলিত মুদ্রানীিত বাস্তবায়েনর জন্য ভুল সময়েক েবেছ েনয়া হেয়েছ।
বাংলােদেশর বড় দুই রফতািন বাজার ইউেরাপ ও আেমিরকা সম্প্রিত চািহদা সংবরণ কের ঋেণর
েবাঝা লাঘেবর েচষ্টা চালাচ্েছ। এিদেক েবকারত্ব বাড়েছ অর্গানাইেজশন ফর ইেকানিমক েকা-
অপােরশন অ্যান্ড েডেভলপেমন্টভুক্ত (ওআইিসিড) কেয়কিট েদেশ। দ্রুত আেরাগ্য লােভ
রাজস্বনীিতেত িমতব্যয় ও মুদ্রানীিতেত চািহদার সংবরণেক ওষুধ িহেসেব প্েরসক্রাইব করা
হেয়েছ সমস্যাগ্রস্ত ইউেরাপীয় েদশগুেলায়। যুক্তরাষ্ট্েরর িজিডিপর শতভাগই এখন সরকাির
ঋণ। েদশিটেত েডেমাক্েরিটক ও িরপাবিলক উভয় দেলর সম্মিতেত সরকাির ব্যয় সংেকাচেনর উদ্েযাগ
েনয়া হেয়েছ এরই মধ্েয। ভােলা হেতা আমােদর অর্থনীিতেক এসব িতক্ত ওষুধ আেগই খাওয়ােনা
েগেল। এখন সুস্থ েদেহ এসব খাওয়ােল অসুস্থ হেয় পড়ার ভয় রেয়েছ। শঙ্কা জােগ, এ ক্েষত্ের
েবসরকাির িবিনেয়াগ ও ব্যাংকব্যবস্থা প্রথম ক্ষিতর িশকার হেব িক না। এেত প্রবৃদ্িধও কেম
যােব। বাংলােদশ ব্যাংকও বলেছ, িজিডিপ প্রবৃদ্িধ আেগর প্রাক্কিলত ৭ শতাংশ েথেক কেম এ
অর্থবছের ৬ দশিমক ৫ শতাংশ হেত পাের। তেব মূল্যস্ফীিতর ৈদত্যেক েফর কলসস্থ করেত দরকার
কেয়ক বছর ধারাবািহকভােব শক্ত হােত মুদ্রা সরবরাহ িনয়ন্ত্রণ। এমন অিভপ্রায় সরকােরর
রেয়েছ িক না, জানা েনই। নীিতিনর্ধারকেদর মাথায় রাখেত হেব, দীর্ঘ েময়ােদ সংেকাচনমূলক
মুদ্রানীিত বজায় রাখা হেল ক্ষিতগ্রস্ত হেব েবসরকাির খােতর িবিনেয়াগ। েবসরকাির খােতর
গিতশীলতা ও িবকােশর ক্েষত্ের এ ধরেনর নীিত বাস্তবায়েন তাই সাবধানতা অবলম্বন অপিরহার্য।
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