https://doi.org/10.18778/1429-3730.33.06

Michal Zaremba®

WPLYW GLOBALNEGO KRYZYSU FINANSOWEGO
NA DYNAMIKE GOSPODARKI INDYJSKIEJ

THE INFLUENCE OF THE GLOBAL FINANCIAL CRISIS
ON INDIA ECONOMY’S DYNAMIC

Abstract

Global financial crisis has influenced the whole global economy, changing the view of financial
system. Although the crisis started and developed in high-developed countries, especially the USA
and the euro zone countries, it has also come to the developing countries. Indian economy, as it is
highly integrated and connected to world economy, experienced the effects of the meltdown. The
paper deals with the influence of the global crisis to the Indian economy, especially in the view of
the economic dynamic.
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Wstep

Globalny kryzys finansowy przeobrazit gospodarke $wiatowa, uwypuklajac
niedoskonalosci i utomnosci jej funkcjonowania. Kryzys ten, zapoczatkowany
krachem na amerykanskim rynku nieruchomosci, szybko przeniost si¢ na po-
zostale segmenty rynku finansowego oraz sfere¢ realng. Niedlugo pdzniej kry-
zys wptynat na pozostate kraje gospodarki swiatowej, dotykajac zaréwno kraje
na wysokim jak i na niskim poziomie rozwoju gospodarczego.

Kryzys dotknal kilku istotnych elementéw zycia gospodarczego: przeja-
wit si¢ on w formie kryzysu bankowego, kryzysu sytemu finansowego, kryzysu
zadtuzeniowego i kryzysu finanséw publicznych. Poszczegdlne formy wystepo-
waly tacznie i przenikaly si¢: kryzys bankowy skutkowat kryzysem finanséw pu-
blicznych, ktory z kolei przechodzi w kryzys zadtuzenia. Wszystko to odbito si¢
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negatywnie na funkcjonowaniu zaréwno gospodarki swiatowej jako catosci, jak
1 poszczegdlnych krajow ja tworzacych. W efekcie doszto do zmniejszenia roz-
miaré6w wymiany handlowej, wzrostu bezrobocia i spadku globalnego tempa
wzrostu gospodarczego'.

Negatywne skutki globalnego spowolnienia odbity si¢ na gospodarkach kra-
jow rozwijajacych. Gospodarka indyjska, od czasu reform gospodarczych w la-
tach 90. w sposoéb istotny jest zintegrowana i wigczona w system gospodarki §wia-
towej rowniez odczuta skutki globalnego spowolnienia.

Niniejszy artykut ma na celu przeanalizowanie wptywu $wiatowego kryzysu
na dynamike i funkcjonowanie gospodarki indyjskiej w dobie globalnej deko-
niunktury 2007-2009 i jej pozycj¢ w gospodarce globalne;j.

Wplyw kryzysu na funkcjonowanie gospodarki §wiatowej

Kryzys finansowy, zgodnie z metodologia Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego (IMF), jest okreslany jako sytuacja, w ktorej znaczna cze$¢ instytucji
finansowych zaczyna charakteryzowac¢ si¢ aktywami o nizszej wartosci rynkowe;j,
w stosunku do tynkowej warto$ci swoich zobowigzaf®. F. Mishkin okresla kryzys
finansowy jako wystepowanie istotnych zaktdcen na rynku finansowym, przeja-
wiajacych si¢ znaczacym spadkiem wartosci aktywow finansowych oraz upadto-
$cig wielu instytucji, zardbwno finansowych, jak i niefinansowych®.

Poczatek obecnego kryzysu finansowego, ktory szybko przeobrazil sie
w kryzys globalny, datuje si¢ na sierpien 2007 roku, kiedy nastapit krach na ame-
rykanskim rynku nieruchomosci, pociagajacy za soba lawine wydarzen w innych
segmentach gospodarki. Symboliczng datg jest 15 wrzesnia 2008 roku, kiedy upa-
da czwarty co do wielkosci bank inwestycyjny, amerykanski Lehman Brothers.
Szybkie rozprzestrzenianie si¢ kryzysu po catlym $wiecie unaocznito wzajemne
powigzania i wspotzaleznosci krajow tworzacych globalng gospodarke.

Kryzys finansowy 2007-2009 w sposob bezprecedensowy wptynat na funk-
cjonowanie gospodarki swiatowej. Jego skutki, w réznym nat¢zeniu, byty odczu-
walne w kazdym rejonie $wiata. Kryzys ten charakteryzowat sie nie tylko global-
nym zasi¢giem oddzialywania, ale rowniez negatywnym wplywem na wszystkie
rodzaje aktywoéw finansowych oraz sytuacje uczestnikow rynku finansowego,
przekladajac si¢ na zahamowanie akcji kredytowej, wyhamowanie inwestycji

' Por. R. Caballero, A. Krishnamurthy, Global imbalances and financial fragility, American
Economic Review: Papers and Proceedings, vol. 99, no. 2, Pittsburgh 2009, s. 584-588.

? V. Sundarajan, T. Balino, Banking crises: cases and issues, IMF, Washington D.C. 1991,
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* F. Mishkin, The economics of money, banking and financial markets, HarperCollins 1995,
s. 223.
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i spadek konsumpcji'. Znaczne spadki nastgpity w tempie wzrostu gospodarcze-
go (Wykres 1). W krajach rozwinigtych, krajach Europy Srodkowo-Wschodniej,
a takze WNP oraz Ameryce Lacinskiej spadki tempa wzrostu gospodarczego moz-
na okresli¢ jako gwattowne. Najwyzsze spadki odnotowano w krajach Wspolno-
ty Niepodlegtych Panstw (WNP), ktorych spadek ogotem wyniost prawie 6,5%.
Znaczne wyhamowanie tempa wzrostu nastapito w rozwijajacych si¢ krajach Azji
1 Afryki, gdzie $rednie tempo wzrostu w roku 2009 zmalato o 3,5-4,0 pkt. proc.,
w stosunku do roku poprzedniego. Najnizsze wyhamowanie nastgpito w rozwi-
jajacych si¢ panstwach Azji, gdzie oscylowato ono w granicach 1 pkt. proc. Rok
2009 zakonczyt sie dla gospodarki §wiatowej spadkiem tempa wzrostu gospodar-
czego o ponad pot procent.

Wykres 1. Tempo wzrostu gospodarczego na Swiecie w latach 2007-2009
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Zrédlo: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/index.aspx].

W okresie globalnej dekoniunktury zatamata si¢ wymiana miedzynarodowa
(Tabela 1.). Wszystkie regiony $wiata wykazywaly znaczace spadki, zar6wno
eksportu jak i importu. W zakresie importu najwicksze spadki zanotowaty kraje
WNP, w ktorych wolumen importu spadt o ponad 25%. W krajach grupy ASE-
AN, panstwach Ameryki Lacifiskiej oraz Europie Srodkowo-Wschodniej spadki
importu wyniosly ponad 16%. Najnizsze spadki w czasie kryzysu zanotowano

* R. Wilczynski, Miedzynarodowy wymiar kryzysu finansowego, [w:] W. Matecki (red.), Glo-
balny kryzys finansowy a polska gospodarka, Vizja Press & 1T, Warszawa 2009, s. 96.
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w rozwijajacych si¢ krajach Azji i Afryki, w ktorych spadki wyniosty maksy-
malnie 3%. Najnizszy spadek wystapit na Bliskim Wschodzie i krajach Afryki
Pomocnej, gdzie wynidst on niecaty 1%. Ogotem dla calej gospodarki swiatowej
spadek woluminu importu w 2009 roku wynidst prawie 11%.

W przypadku eksportu dobr i ustug spadki réwniez byly znaczace. Podobnie
jak w imporcie, najwigksze spadki wystapily w krajach WNP, siggajac prawie
14%. Réwnie wysokie spadki wystapity w krajach rozwinigtych, wynoszac ogo-
fem prawie 12%. W pozostatych rejonach §wiata spadki, cho¢ wystapity, byty
mniejsze, nigdzie nie przekraczajac 10%. Podobnie jak w przypadku importu,
najnizsze spadek wystapit w krajach bliskowschodnich i pétocno afrykanskich,
w ktorych wyniost niecate 3%. Ogodtem $wiatowy wolumen eksportu dla catej
gospodarki §wiatowej spadt w roku 2009 o lekko ponad 10%.

Tabela 1. Tempo zmian w woluminie importu i eksportu doébr i ustug (%) w latach 2007-2009

Zmienna | Wolumen importu débr i ustug | Wolumen eksportu débr i ustug
Rejon 2007 2008 2009 2007 2008 2009
Swiat 8,07 3,21 —-10,94 7,87 2,99 -10,29
Kraje rozwinigte 5,48 1,04 -12,14 6,97 2,35 -11,56
Strefa euro 6,52 1,74 11,40 6,64 1,24 -12,66
Kraje rozwijajace si¢ 14,82 8,40 -8,34 9,84 4,33 -7,88
Europa Srodkowo-Wsch. 14,74 4,46 -16,13 10,32 6,41 -9,03
WNP 23,62 13,53 -25,29 8,60 4,58 -13,68
Rozwijajace si¢ kraje Azji 11,96 5,58 -1,58 14,59 5,61 -7,93
ASEAN-5 6,43 6,14 -16,99 4,03 -1,70 —6,45
Ameryka Potudniowa 13,50 8,32 -16,71 4,44 0,51 -10,15
I}fé‘;lzc\::;scmd’ Afryka 1842 | 1499 | 062 5,59 3.88 | 2,89
Afryka Subsaharyjska 16,60 11,58 -2.58 7,46 2,77 421

Zrédlo: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/index.aspx].

Przyczyny tak wielkiego zalamania w handlu §wiatowym sg wielorakie, przy
czym za cztery zasadnicze uznaje si¢’:

1) gleboki 1 wystepujacy we wszystkich krajach spadek popytu globalnego;

2)bardzo wysoki stopien fragmentaryzacji produkcji, co przyczynito si¢
do szybkiego rozprzestrzeniania si¢ kryzysu;

3)niedostosowana, w stosunku do popytu, podaz srodkow niezbednych
do sfinansowania transakcji w czasie dekoniunktury;

4)narastajace tendencje protekcjonistyczne, ktore utrudnity wymiane handlowa.

> 'WTO, World Trade Raport 2009, s. 2.
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Skutki globalnej dekoniunktur najbardziej dotknely kraje WNP, Europy
Srodkowo-Wschodniej i Ameryki Potudniowej. Zmiany w tempie wzrostu gospo-
darczego oraz imporcie i eksporcie byty gwattowne i gigbokie. O ile w przypadku
krajow wysoko rozwinietych za najwazniejsza przyczyne mozna uznaé fragmen-
taryzacje procesow produkcyjnych, o tyle w przypadku gospodarek rozwijaja-
cych sie najwazniejsza przyczyng wydaje si¢ by¢ odplyw $rodkéw niezbednych
do kontynuowania dziatalno$ci handlowej®. Zmniejszenie strumieni kapitatu,
wraz ze spadkiem globalnego popytu, jak si¢ wydaje, w sposob najistotniejszy
przyczynito si¢ do tak glebokiego zalamania w krajach rozwijajacych sie.

Gospodarka Indii w przededniu wybuchu kryzysu

Rozwdj i $cislejsze wiaczenie si¢ gospodarki indyjskiej w procesy zachodza-
ce w gospodarce swiatowej datuje si¢ od poczatku lat 90. XX, wraz z wprowadza-
niem liberalnych reform gospodarczych, jako odpowiedzi na kryzys gospodarczy,
ktéry dotknat te gospodarke na przetomie 1990/1991 roku. Przyczyny wybuchu
kryzysu byty wielorakie, przy czym do najwazniejszych zalicza si¢ upadek i roz-
pad Zwiazku Radzieckiego, ktory byt wowczas najwickszym partnerem handlo-
wym Indii oraz wybuch I Wojny w Zatoce Perskiej, bezposrednio wplywajacy
na zawirowania na §wiatowym rynku ropy naftowej (wzrost cen o ok. 65% w sto-
sunku do roku poprzedniego). Istotng przyczyng bylo takze utrzymywanie sta-
tego, przewartosciowanego kursu rupii, narastanie deficytu budzetowego i brak
stabilnos$ci politycznej’.

Kryzys gospodarczy odbit si¢ bezposrednio na gospodarce indyjskiej poprzez
spadek rezerw walutowych do poziomu 1 mld USD (co 6wczesnie stanowito
warto$¢ dwutygodniowego importu), pociagajac za soba znaczng obnizke wia-
rygodnosci kredytowej. Nastgpit wzrost inflacji do 12% i powiekszenie deficytu
na rachunku obrotow biezacych do 3% PKB. Narastanie problemoéw gospodar-
czych sktonito Indie do zwrdcenia si¢ o pomoc do Miedzynarodowego Fundu-
szu Walutowego i Banku Swiatowego. Fundusz zgodzit sie na udzielenie pomocy
pod warunkiem wdrozenia przez Indie liberalnych reform gospodarczych, w du-
chu konsensusu waszyngtonskiego. Reformy te obejmowaty deregulacje, pry-
watyzacje przedsiebiorstw panstwowych oraz liberalizacj¢ wymiany handlowe;j.

% Inwestorzy w pierwszej kolejnoéci uciekali z rynkéw krajéow rozwijajacych sie, bowiem
uznawali je za mniej stabilne, ponadto wystapit tzw. efekt domina — i tak na przyktad sytuacja
w Polsce byta wzglednie stabilna, ale inwestorzy wycofywali si¢ z uwagi na problemy wystgpujace
na Wegrzech. W okresach kryzysu nastapita tez ucieczka inwestorow do aktywow uznawanych
za pewniejsze, takich jak: dolar i ztoto, co oznaczalo spadki warto$ci pozostatych walut.

7 Por. T.N. Srinivasan, Eight Lectures on India’s Economic Reforms, Oxford University
Press, New Delhi 2000, s. 33, A. Virmani, /ndia’s 1990-91 crisis: reforms, myths and paradoxes,
Working Paper No. 4/2001-Planning Commission, New Delhi 2001, s. 1-29.
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Zaréwno interwencjonizm panstwowy jak i kontrola dziatalnosci gospodarczej
zostaly znacznie zredukowane, natomiast rola i znaczenie przedsigbiorstw pry-
watnych wzrosta. Liberalizacja, cho¢ w réznym stopniu, dotknela wigkszo$ci
aspektow polityki gospodarczej, w tym polityki przemystowej, podatkowe;j, regu-
lacji rynku finansowego, handlu i inwestycji zagranicznych®.

W wyniku przeprowadzonych reform gospodarczych nastapily znaczne
zmiany w dynamice gospodarki Indii. Roczne tempo wzrostu gospodarczego zna-
czaco sie zwigkszyto osiagajac w 2007 roku, tuz przed wybuchem kryzysu, war-
tos¢ 9,8% (Wykres 2.). Réwnoczesnie zwigkszyt si¢ o polowe udzial indyjskiego
PKB w $§wiatowym, z poziomu niecatych 3,2% w 1991 roku, do poziomu 4,7%
w roku 2007.

Wykres 2. Tempo wzrostu PKB Indii i wzrostu udzialu w PKB globalnym w latach 1989-2007
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Zrédlo: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/index.aspx].

Pozytywne skutki wprowadzonych reform gospodarczych potwierdzaj row-
niez bardzo wysoki wzrost PKB na mieszkanca (Wykres 3). W okresie 1991-2007
PKB per capita w Indiach zwigkszyto si¢ ponad trzykrotnie, do poziomu 1080
USD na mieszkanca, wobec nieco ponad 360 USD w roku 1989.

® Szerzej o indyjskich reformach: Ch. Kumar, 4 discursive dominance theory of economic
reforms sustainability: the case of India, India Review, vol. 10, no. 2, London 2011, s. 126-184,
V. Joshi, LM.D. Little, India’s Economic Reforms 1991-2001, Oxford University Press, NewDelhi
1996, s. 14.



87

Wykres 3. PKB Indii per capita w USD w latach 1989-2007
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Zrédlo: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/fi/weo/2013/01/weodata/index.aspx].

W okresie 1989-2007 istotnie zmienity si¢ warto$ci importu i eksportu dobr
i ustug w stosunku do PKB (Wykres 4). O ile przed wybuchem kryzysu 1991
roku, obie wartosci byty wyjatkowo mate (dla importu 5,45%, dla eksportu 4,0%),
o tyle w roku 2007 znaczacg si¢ zwigekszaja — w przypadku importu ponad trzy
i potkrotnie, a eksportu ponad czterokrotnie. Oznacza to znaczne otwarcie gospo-
darki, ktéra wezesniej przejawiala tendencje autarkistyczne. Tak wysokie zmiany
tych wskaznikow z jednej strony dowodza skutecznos$ci reform, ktére w znacznej
mierze byly nakierowane na glebsze powigzanie Indii z gospodarka Swiatowa,
a z drugiej dowodza pozytywnego wptywu rozwoju handlu na wzrost i rozwdj
gospodarczy.

W analizowanym okresie zwigkszajg si¢ znaczaco przeptywy netto BIZ
do Indii (Wykres 5). O ile w roku 2007 wyniosly one 73,5 mln USD, o tyle juz
w roku 2007 wzrosty do poziomu 25,2 mld USD. Tak istotne zwigkszenie si¢
przeptywow BIZ, oznacza znaczne otwarcie tejze gospodarki oraz jej atrakcyj-
nos$¢ dla zagranicznych inwestorow. Zwielokrotnienie tych przeplywow zdynami-
zowato te gospodarke i przyczynito si¢ do jej gwattownego rozwoju.
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Wykres 4. Tempo zmian w eksporcie i imporcie Indii w latach 1991-2007
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Zrédlo: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/index.aspx].

Wykres 5. Warto$¢ przeplywéw netto BIZ do Indii w latach 1991-2007 (w USD)
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Zrédio: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/fi/weo/2013/01/weodata/index.aspx].

Wprowadzone reformy gospodarcze przyniosty wymierne efekty. Indie inten-
sywniej wlaczyly si¢ w gospodarke $wiatowa, co zaowocowalo m.in. znaczacym
zwigkszeniem obrotow handlowych, intensyfikacja przeptywow kapitatowych
oraz zwigkszeniem si¢ tempa wzrostu gospodarczego. Kraj ten stat si¢ jednym
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z czolowych, $wiatowych eksporteréw i importerow oraz jedng z najdynamicz-
niej rozwijajacych si¢ gospodarek swiata. Szerokie wlgczenie si¢ w procesy glo-
balne umozliwilo przyspieszenie rozwoju spoteczno-ekonomicznego i zwigksze-
nie dobrobytu spotecznego.

Zmiany w gospodarce Indii w czasie kryzysu finansowego 2007

Kraje rozwijajace si¢, w tym Indie, doswiadczaly juz wczesniej kryzysow
finansowych, przy czym pojawianie i oddzialywanie tychze kryzysow na gospo-
darki poszczegdlnych krajow wzrastalo systematycznie od lat 80. XX wieku,
wraz ze zmianami geopolitycznymi i postepujaca globalizacjg’. Cechg charakte-
rystyczng byla uprzednia deregulacja systemow finansowych (przede wszystkim
bankowych) oraz liberalizacja przeplywow kapitalowych'’. Zmiany w systemie
finansowym w pierwszej kolejnosci odbijaly si¢ na rolnictwie i sektorze MSP,
ktore ze wzgledu na relatywnie wysokie ryzyko oraz mate zyski, stawaty si¢ mato
atrakcyjnym klientem dla instytucji finansowych. Przypuszcza si¢, ze gleboki
kryzys tradycyjnych wspdlnot rolniczych w Indiach, byl powigzany z upadkiem
tradycyjnej bankowosci i rozwojem instytucji para bankowych, udzielajacych po-
zyczek na znacznie mniej atrakcyjnych warunkach, niz uprzednio''.

Przed wybuchem wspétczesnego kryzysu finansowego gospodarka indyjska
dobrze sobie radzita na arenie $wiatowej, osiagajac wysokie poziom zatrudnie-
nia, inwestycji i wzrostu gospodarczego, co pozwolito modernizowaé gospodarke
i zwigksza¢ poziom dobrobytu. Wplyw wspoétczesnego globalnego spowolnienia
w Indiach, jako pierwszy ujawnit si¢ w poziomie zmian w przeptywach zasobow
inwestycyjnych od zagranicznych inwestorow instytucjonalnych. O ile w roku
2007 przepltywy wyniosty 17,7 mld USD, o tyle w okresie od stycznia 2008
do lutego 2009 roku, nastgpowal proces odwrotny: inwestorzy zaczgli masowo
wycofywac sie z rynku, skutkujac dezinwestycjami na poziomie 13,3 mld USD.
Masowy odptyw kapitatu skutkowat gwaltowng deprecjacja rupii, ktora w okresie
04/2008-11/2008 wyniosta ok. 20%. W odpowiedzi indyjski bank centralny (Re-
serve Bank of India) dokonal interwencji, co doprowadzito do spadku indyjskich
rezerw z poziomu 315 mld USD do poziomu 246 mld'.

’ B. Eichengreen, Historical research on international lending and debt, Journal of Econo-
mic Perspectives 5 (1991), s. 149-169.

' Por. G. Palma, Three and a half cycles of manias, panics and (asymmetric) crash: East Asia
and Latin America compared, Cambridge Journal of Economics 22 (1998), s. 789-808., J. Ghosh,
C. P. Chandrasekhar (red.), 4 Decade After: Financial crisis and recovery in East Asia, Tulika Bo-
oks, New Delhi 2008, s. 102-110.

" VK. Ramachandran, M. Swaminathan (red.), Financial Liberalisation and Rural credit in
India, Tulika Books, New Delhi 2005, s. 70-73.

12 M. Joseph, Global Crisis: India’s Response, Review of Market Integration, Sage Publica-
tions, Vol. 1, No. 2/2009, New Delhi, s. 199-221.
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Zatamanie §wiatowej koniunktury odbito si¢ w sposéb znaczny na gospodar-
ce indyjskiej (Wykres 6), objawiaja si¢ przede wszystkim gwaltownym spadkiem
tempa wzrostu PKB (ok. 6 pkt. proc.) w roku 2008.

Wykres 6. Tempo wzrostu PKB (%) w Indiach w latach 2007-2010
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Zrédlo: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/index.aspx].

Najbardziej znaczaca konsekwencja globalnej dekoniunktury wydaje si¢ by¢
spadek wartosci importu i eksportu (Wykres 7). Spadki te byly gwattowne i glebo-
kie, wynoszace 70—80% na przestrzeni 6 lat. Watpliwe wydaje si¢ odbudowanie
poprzednich wartosci i powr6t na dawne pozycje w ciggu najblizszych latach.

Wykres 7. Tempo zmian w wartoS$ciach importu i eksportu w latach 2007-2010
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Zrédio: opracowanie wlasne na pods. International Monetary Fund, World Economic Outlook
Database, April 2013 [http://www.imf.org/external/pubs/fi/weo/2013/01/weodata/index.aspx].
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Znaczace spadki w tempie wzrostu gospodarczego, imporcie i eksporcie
oraz przepltywach kapitatlowych odbily si¢ negatywnie na dynamice tego kraju
1 jej pozycji na arenie mi¢dzynarodowej. W odpowiedzi na negatywne tendencje
w gospodarce wtadze Indii, podobnie jak wladze innych panstw, dokonaly zmian
w polityce makroekonomicznej. Polityka monetarna zaczeta nabiera¢ charakte-
ru ekspansywnego od wrzesnia 2009 roku. W tym czasie obnizono podstawowe
stopy procentowe dla gospodarki indyjskiej: stope rezerw obowiazkowych (cash
reserve ratio) obnizono z 9 do 5%, stope repo z 9 do 4,75% oraz reverse repo z 6
do 3,25%. Obnizeniu o jeden punkt procentowy, do 24%, ulegt rowniez obowiaz-
kowy wspotczynnik ptynnosci dla bankow (statutory liquidity ratio). Stymulacja
fiskalna, analogicznie jak w innych panstwach, obejmowata zmiany w systemie
podatkowym, zwickszenie wydatkow rzadowych w celu skompensowania spad-
kow w popycie oraz wsparcie eksporterow"’.

W wyniku zmian w polityce ekonomicznej w 2010 r. gospodarka Indii zde-
cydowanie odbila — w duzej mierze ze wzgledu na silny popyt krajowy. Niemniej
wzrost gospodarczy zaczal ponownie zwalnia¢ w 2011 r. z powodu zmniejszenia
wydatkoéw rzadowych oraz spadku inwestycji, zarowno krajowych jak i zagra-
nicznych. Pod koniec 2012 roku rzad Indii ogtlosit plan reform, majacy na celu
przeciwdzialanie negatywnym zjawiskom i zwigkszenie poziomu bezposrednich
inwestoréw zagranicznych w gospodarce'*.

Podsumowujac, gospodarka indyjska jako gospodarka charakteryzujaca si¢
wysoka otwartoscig i silnymi powigzaniami z catg gospodarka $wiatowa, szybko
i silnie reaguje na zmiany i zawirowania w gospodarce swiatowej. Kraj ten jest
jednak w stanie relatywnie szybko dostosowac si¢ do zmieniajacych si¢ warun-
kow. Perspektywy wzrostu i rozwoju gospodarczego Indii sg pozytywne, gtownie
z powodu mtodej populacji, wysokiego poziomu inwestycji, wysokiej elastyczno-
$ci oraz wysokiego poziomu integracji z gospodarkg §wiatowa.

Podsumowanie i wnioski

Indie sg drugim po wzgledem liczebnosci krajem $wiata 1 najwigksza de-
mokracjg. Osiaggaja relatywnie wysokie tempo wzrostu gospodarczego, czynigc
z nich jeden z najdynamiczniej rozwijajacych si¢ panstw Swiata. Polityka gospo-
darcza, opierajgca si¢ na liberalizacji, prywatyzacji i globalizacji, zwigkszyta tem-
po rozwoju gospodarczego w Indiach, do ok. 8-9% rocznie. Wszystkie wskazniki
makroekonomiczne, takie jak eksport i import, inwestycje zagraniczne i poziom
zatrudnienia wzrosty w sposéb znaczacy, prowadzac do wzrostu dobrobytu spo-
tecznego.

' M. Joseph, Global Crisis....
' https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/in.html.
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Swiatowy kryzys finansowy, ktory szybko przeobrazil sic w kryzys gospo-
darczy mial zasadniczy wptyw na funkcjonowanie gospodarki swiatowej. Kryzys
dotknat zarowno kraje wysoko rozwinigte, jak i rozwijajace si¢. Fale $wiatowego
kryzysu gospodarczego spowodowaly zawirowania gospodarcze rowniez w In-
diach, ograniczajac dynamike gospodarcza, cho¢ nie tak silnie jak w USA czy
krajach strefy euro. W celu przezwycigzenia globalnego kryzysu Indie, podobnie
jak inne kraje wykorzystaly narzedzia polityki fiskalnej i monetarne;j.

Indie nie mogty uciec od obecnego kryzysu, poniewaz ich gospodarka w cia-
gu ostatnich lat silnie zintegrowatla si¢ z gospodarka §wiatowa. Wydaje sie jed-
nak, ze zastosowana stymulacja monetarna i fiskalna przyniosta dobre rezultaty
1 umozliwita przetrwanie w czasie najwigkszej zapasci. Obecnie gospodarka ta
odbudowuje swoja pozycje na rynku $wiatowym, umozliwiajac dalszy rozwoj
1 umacnianie swojej pozycji w gospodarce §wiatowe;j.
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Streszczenie

Globalny kryzys finansowy wplyngt na calq gospodarke swiatowq, zmieniajgc role i postrzeganie
systemu finansowego. Chociaz kryzys rozpoczqt i rozwingt w wysoko rozwinigtych krajach, przede
wszystkim w USA i krajach strefy euro, rowniez wplyngl na kraje rozwijajgce sie. Indyjska gosp-
odarka, jako wysoce zintegrowana i zespolona z gospodarkq swiatowq, doswiadczyta skutkow kry-
zysu. Praca ma na celu analize wphywu Swiatowego kryzysu na gospodarke indyjskq, zwlaszcza
z punktu widzenia dynamiki gospodarczej.

Stowa kluczowe: kryzys finansowy, spowolnienie gospodarcze, gospodarka indyjska, makroeko-
nomia
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