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Streszczenie: Problem rozwoju gospodarczego krajow rozwijajacych sie nalezy do naj-
bardziej interesujacych probleméw zaréwno teorii, jak i praktyki gospodarczej. Jednym
z najciekawszych przypadkéw sg Indie, ktore od czasu wyzwolenia sie spod wladzy bry-
tyjskiej wdrazaty rézne strategie rozwojowe majgce skutkowaé wysokim tempem wzrostu
gospodarczego. W latach 1956-1974 wzrost PKB Indii byt relatywnie niski, a sama gospo-
darka byta zamknieta i wysoce regulowana. Specyfikg gospodarki indyjskiej byly i sg uwa-
runkowania wynikajace z regulacji i inicjatyw podejmowanych na szczeblu centralnym,
ale takze stanowym i lokalnym. Dopiero zmiany paradygmatu w polityce gospodarczej
po 1990r. zaowocowaly wyzszymi wskaznikami wzrostu, a Indie staly sie jedng z najszyb-
ciej rozwijajacych sie gospodarek na $wiecie. Artykul omawia zmiany w indyjskiej poli-
tyce rozwoju gospodarczego po 1990r., ktére stopniowo doprowadzity do wysokich stép
wzrostu. Wykorzystano analize historyczng opartg na literaturze krajowej i zagranicznej
oraz analize danych zastanych. Gléwnym obszarem zainteresowania jest polityka prowa-
dzona na poziomie centralnym. W wyniku badain mozna stwierdzi¢, ze reformom opartym
na zaleceniach konsensusu waszyngtonskiego towarzyszyla silna rola panstwa, ktére two-
rzyto fundamenty nowego tadu instytucjonalnego, nadzorowato zmiany i w razie koniecz-
nos$ci interweniowato. W wyniku reform gospodarka weszta na tory szybkiego wzrostu
i zwiekszyla sie jej efektywnosé. Bez aktywnej i skoordynowanej roli panstwa tak wielki
sukces w ciggu ostatnich lat nie bylby mozliwy.
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Liberal Economic Reforms in 1990s India: Process and Assessment

Abstract: The problem of economic development is one of the most interesting issues of
both economic theory and practice. One of the most appealing cases is India, which has
implemented various development strategies aimed at high economic growth since its
liberation from British rule. Between 1956 and 1974 India’s GDP growth was relatively
low and the economy itself was closed and highly regulated. The specific features of the
Indian economy come from the conditions resulting from regulations and initiatives taken
at the central, but also state and local, levels. A paradigm shift in economic policy after
1990 resulted in higher growth rates and India became one of the fastest growing econo-
mies in the world. The article describes changes in India’s economic development policy
since 1990 that have gradually led to high growth rates. The study mainly uses historical
analysis based on domestic and foreign literature as well as an analysis of existing data.
The article concludes that reforms based on the recommendations of the Washington Con-
sensus were accompanied by a strong role of the state, which created the foundations of the
new institutional order, supervised changes and intervened when necessary. As a result, the
economy entered a path of rapid growth and the efficiency of the entire market increased.
Without the active and coordinated role of the state such great success would not have
been possible in recent years.
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Wprowadzenie

Problem rozwoju gospodarczego i reform panstw stabo rozwinietych nalezy
do najwazniejszych w ekonomii. Jednym z najbardziej interesujacych przy-
padkéw sa Indie, ktére od czasu wyzwolenia sie spod wladzy brytyjskiej wdra-
zaly rézne strategie rozwojowe majace skutkowaé wysokim tempem wzrostu
gospodarczego. Ze wzgledu na rozmiar, zréznicowanie spoleczne, etniczne,
jezykowe, religijne kraj ten jest unikalnym przypadkiem wsréd innych panstw
rozwijajacych sie i postkolonialnych. Co wiecej, przez dtugi czas Indie byly
jednym z niewielu panstw postkolonialnych, ktére z powodzeniem ustanowity
relatywnie sprawny i do dzi$ dzialajacy system demokratyczny.

Zmiany polityki gospodarczej w kierunku sprzyjajgcym wzrostowi gospodar-
czemu i rozwojowi wymagaly budowy nowego konsensusu spotecznego i poli-
tycznego wsrdd poszczegblnych grup spolecznych. W latach 1956-1974 wzrost
PKB Indii byl relatywnie niski, a sama gospodarka byta zamknieta i wysoce
regulowana. Specyfikg gospodarki indyjskiej byly uwarunkowania wynikajace
z regulacji i inicjatyw podejmowanych na szczeblu centralnym, ale takze sta-
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nowym i lokalnym. Préby deregulacji i prywatyzacji cze$ci gospodarki podej-
mowane za czaséw premiera L.B. Shastriego, przede wszystkim ze wzgledu
na kryzys zywnoSciowy oraz wyczerpujaca wojne z Pakistanem, porzucono
po jego Smierci w 1966r. i przejeciu wladzy przez I. Gandhi.

W latach 1975-1990 tempo realnego wzrostu gospodarczego przyspieszyto
do $rednio 5% rocznie, gdy indyjski sektor prywatny otrzymal wigkszag swo-
bode dzialania. Zwrécono wtedy uwage na reformujgce sie Chiny i niezdol-
no$¢é centralnego planowania do zapewnienia trwalego wzrostu. W efekcie,
za czasOw urzedowania R. Gandhiego, zaczeto wprowadzaé pierwsze akty
liberalizujgce gospodarke oraz promowac sektor wysokiej techniki (high-tech),
zorientowany na eksport, ktéry w przysztosci stal sie jednym z ,motoréw”
wzrostu Indii. Niemniej wcigz to byt okres faktycznie zamknietej gospodarki,
konserwatywnej, dtawionej wewng¢trznymi problemami.

Dopiero zmiany paradygmatu w polityce gospodarczej po 1990 r. zaowo-
cowaly wyzszymi wskaznikami wzrostu, a Indie staly sie jedng z najszybciej
rozwijajacych si¢ gospodarek na Swiecie. Artykut omawia zmiany w indyjskiej
polityce rozwoju gospodarczego po 1990r., ktére stopniowo doprowadzily do
wysokich stép wzrostu. Oméwiono przyczyny, przebieg i skutki kryzysu doty-
kajacego te gospodarke, przeprowadzane reformy gospodarcze oraz dokonano
oceny skutkéw transformacji gospodarczej.

Kryzys gospodarki indyjskiej i reformy rynkowe lat 90. XX wieku

Po odzyskaniu niepodlegltoéci w Indiach wierzono, ze wysokie tempo wzro-
stu gospodarczego bedzie zalezalo od wysokich wskaznikéw oszczednosci
i ich mobilizacji w celu sfinansowania uprzemystowienia. Rozwdj miat si¢
odbywa¢ wedltug modelu A. Lewisa, zakladajacego stopniowe przechodzenie
od tradycyjnej gospodarki do nowoczesne;j.

Pierwotny model rozwoju przewidywat dlugookresowe planowanie oparte
na analizach Komisji Planowania i planach pigcioletnich. Panstwo wyznaczalo
cele do osiggniecia w pewnych okresach (5, 10, 15 lub 25 lat), opracowywato
instrumenty i wdrazalto plany. Zaktadano, ze Indie mogg wykorzystywac zasoby
z sektora rolnego, nie wywolujgc gwattownej reakcji ludnos$ci, m.in. dzieki
korzystaniu z pomocy zywnos$ciowej z USA oraz w rezultacie przeprowadza-
nej reformy rolnej, ktéra miata prowadzi¢ do podziatu wielkich gospodarstw
rolnych i rozdysponowania ziemi miedzy drobnych rolnikéw. W wyniku tego
procesu rolnictwo uwolniloby zasoby konieczne w innych sektorach rozwi-
jajacej sie gospodarki.

Na poczatku lat 60. XX w. stalo sie oczywiste, ze wzrost produkcji zb6z
ledwo nadgza za wzrostem liczby ludnos$ci. Zwigkszenie podazy zywno-
sci w latach 50. wynikato gtéwnie ze wzrostu powierzchni uprawnej, a nie
wydajnos$ci rolnictwa. Decyzje dotyczace polityki przemyslowej réwniez oka-
zaly sie w wiekszo$ci przypadkéw nietrafione, a wprowadzane rozwigzania
mato efektywne. Ponadto rozbudowany system pozwolen i licencji skutecznie
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blokowal rozwéj sektora przemystowego i utrwalal nieefektywne rozwigza-
nia i modele zachowan.

W efekcie zaczeto méwié o tzw. ,hinduskim tempie wzrostu”. Sredni wzrost
PKB w latach 60. i 70. wynosit ok. 3-4%. Z jednej strony pafistwo nie byto
w stanie zrezygnowaé z rozbudowanych barier protekcjonistycznych, ktérych
utrzymanie zapewniato poparcie wéréd przedsiebiorcéw i wytwércéw lokal-
nych, a z drugiej wdrazane wielkie projekty inwestycyjne w ostatecznym roz-
rachunku okazywaty sie malo efektywne i nie spelnialy poktadanych w nich
nadziei — nie staly si¢ ,motorem” wzrostu i transformacji gospodarczej. Cen-
tralna rola panstwa w gospodarce — w obszarach od produkc;ji stali i samo-
chodéw po system bankowy — byta tak wielka, ze dusita innowacje i inicja-
tywe w sektorze prywatnym.

Mimo narastania trudnos$ci gospodarczych nie zdolano przeprowadzié¢
realnej i doglebnej reformy gospodarczej az do catkowitego zalamania gospo-
darki w 1990 r. Wzrostowi zadluzenia towarzyszyto zmniejszanie sie poziomu
rezerw walutowych: o ile w roku gospodarczym! 1980/81 poziom ten wyniost
5,8 mld USD, o tyle w 1991 r. stanowit jedynie 896 mIn USD [Chandra, Muk-
herjee, Mukherjee, 1999]. Sytuacje pogarszat spadek naptywu dewiz od Hin-
duséw pracujagcych w krajach Zatoki Perskiej, co byto konsekwencjg I wojny
w Zatoce. Konflikt ten przetozyt sie ponadto na ostabienie kontaktéw han-
dlowych z Irakiem i Iranem oraz skokowy wzrost cen ropy naftowej. Zapo-
trzebowanie na nig bylo pokrywane w ok. 70% przez import. Istotny wpltyw
na gospodarke Indii mial takze rozpad bloku wschodniego, bedacego waz-
nym parterem handlowym Indii. Budzet panstwa odczut takze koszt zaanga-
zowania w konflikt syngalesko-tamilski na Sri Lance, gdzie Indie utrzymy-
waly korpus pokojowy w latach 1987-1990. Istotng przyczyna kryzysu bylo
réwniez utrzymywanie stalego, przewarto$ciowanego kursu rupii i narasta-
nie deficytu budzetowego. W rezultacie kraj stanagl na krawedzi bankructwa
zewngetrznego zwigzanego z brakiem mozliwo$ci regulowania zadluzenia
[por. Bywalec, 2015; Srinivasan, 2000; Virmani, 2001].

Kryzys gospodarczy odbit sie bezposrednio na gospodarce indyjskiej przez
spadek rezerw walutowych, pociggajac za sobg znaczng obnizke wiarygod-
nosci kredytowej. W 1990 r. nastgpil wzrost $redniorocznej inflacji (wedlug
CPI) do 12% i powigkszenie deficytu na rachunku obrotéw biezacych do 3%
PKB. Ogromnym problemem byt wzrost zadtuzenia zewnetrznego oraz wzrost
deficytu budzetowego panstwa [IMF, 2017].

1 0d czasu panowania Brytyjczykow (okres tzw. British Raj) az do dzisiaj w Indiach w sferze
gospodarczej powszechnie stosuje si¢ datowanie wedlug tzw. lat gospodarczych (economic
years), ktore obejmujg m.in. rok finansowy, rok budzetowy czy rok obrachunkowy. Rok zaczyna
si¢ 1 kwietnia danego roku i koniczy si¢ 31 marca roku kolejnego. Nie sg znane doktadne po-
wody utrzymywania tego systemu, najczes$ciej uznaje sie to za element dziedzictwa brytyjskiego
na p6twyspie (w Wielkiej Brytanii dawniej rok obrachunkowy zaczynat si¢ 1 kwietnia i koniczyt
31 marca) lub tez uklon w strone lokalnych tradycji — tradycyjny kalendarz hinduski zegnat stary
i Swietowal nowy rok na przetomie marca i kwietnia.
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Wydatki budzetowe byly finansowane gtéwnie przez zwigkszanie zadtuze-
nia wewngtrznego, w tym zacigganie pozyczek w Banku Rezerw Indii (Reserve
Bank of India — RBI), pelnigcego funkcj¢ banku centralnego. Finansowanie
zagraniczne bylo relatywnie mate, co byto poklosiem wciaz obowigzujacej
wtedy doktryny ograniczajgcej wptywy zagraniczne (tabela 1).

Tabela 1. Zrédla finansowania deficytu budzetowego Indii w latach budzetowych
1988/1989-1992/1993 (w mld INR)

Zrédta finansowania deficytu
Finansowanie wewngtrzne
Rok Defi . )
budzetowy elicyt | Finansowanie Posvezki Inne Zmiany w podazy Ogolem
zewngtrzne Y . . pienigdza finansowanie
rynkowe pozyczki .
(monetyzacja dtugu) | wewnetrzne
1988/1989 309,23 24,60 84,18 144,03 56,42 284,63
1989/1990 | 356,32 25,95 74,04 150,41 105,92 330,37
1990/1991 446,32 31,81 80,01 221,03 113,47 414,51
1991/1992 363,25 54,21 75,10 165,39 68,55 309,04
1992/1993 401,73 53,19 36,76 188,66 123,12 348,54

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie Reserve Bank of India [2018].

W odpowiedzi na kryzys gospodarczy zdecydowano si¢ zwrdéci¢ o pomoc do
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, ktéry udzielenie pozyczki warun-
kowat przeprowadzeniem liberalnych reform wolnorynkowych, zgodnie z zale-
ceniami konsensusu waszyngtonskiego [por. m.in. Kumar, 2011; Joshi, Little,
1996], obejmujacego zaréwno proces szeroko pojetego urynkowienia gospodarki
i reorganizacji polityki gospodarczej (m.in. dyscyplina budzetowa, reforma
systemu podatkowego, liberalizacja stép procentowych, prywatyzacja, deregu-
lacja, zabezpieczenie praw wlasnosci), jak i sfere wymiany miedzynarodowe;j
i przeplywow kapitalowych (m.in. liberalizacja handlu, otwarcie na zagraniczne
inwestycje bezposrednie czy jednolite realne kursy walutowe) [Williamson, 1990].

Jak sie wydaje, ogbélny zamyst przyswiecajacy koncepcji konsensusu
waszyngtonskiego, a tym samym reformom na nim opartym, zbudowano
na prze$wiadczeniu, ze gltebokie zmiany w zasadach funkcjonowania gospo-
darki (przejawiajace sie w deregulacji, liberalizacji i prywatyzacji) stworzg
odpowiednie fundamenty i infrastrukture rynku, w ramach ktérego beda
dokonywa¢ sie procesy dostosowawcze i restrukturyzujgce, posrednio wymu-
szone poprzez restrykcyjng polityke publiczng. W efekcie nastgpi samoczynne
przesuwanie si¢ zasoboéw do efektywniejszych sektoréw gospodarki, gwaran-
tujacych wieksza warto$¢ dodang. Ewentualna dziatalno$¢ panstwa mogtaby
deformowaé naturalne i de facto pozadane procesy wynikajace z dziatalnosci
mechanizmu rynkowego?.

2 Nalezy zauwazy¢, ze pomimo specyficznej ,atrakcyjnosci” owych zalozen zawierajg one nad-
mierne uproszczenia, ktére rzutuja na calg koncepcje i ktére byly podnoszone przez m.in.
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Indyjski minister finanséw M. Singh 27 sierpnia 1991 r. osiagnal porozu-
mienie z MFW skutkujgce zgoda Funduszu na udzielenie pozyczki w kwocie
1656 mln SDR. Jednocze$nie ogloszono memorandum w sprawie polityki
gospodarczej okreslajacej program gospodarczy rzadu Indii na lata gospo-
darcze 1991/1992 i 1992/1993. Zwrécono si¢ o dodatkowe limity w ramach
Mechanizmu Finansowania Kompensacyjnego i Awaryjnego (Compensatory
and Contingency Financing Facility — CCRF) w odniesieniu do narastajgcej
nieré6wnowagi w bilansie handlowym. Rzad wskazal gotowo$¢ przystagpienia
do kompleksowego programu dostosowan strukturalnych i reform gospodar-
czych. W ramach zawartej umowy zgodzono si¢ na kwartalne ewaluacje wyni-
kéw gospodarczych i finansowych az do marca 1993 r. [Srinivas, 2018]. Nalezy
zauwazy¢, ze pomoc MFW byla relatywnie mala w stosunku do rozmiaréw
kryzysu. W latach 1991-1992 wyptaty z MFW wyniosly 1,2 mld USD wobec
krétkoterminowego zadluzenia Indii na poziomie 6 mld USD na koniec roku
gospodarczego 1990/1991, w tym pozyczek jednodniowych (overnight borro-
wings) na miedzynarodowych rynkach kapitatlowych na poziomie 2 mld USD.
Strategia dostosowawcza pociagnela za sobg wdrozenie licznych $Srodkéw sta-
bilizacyjnych juz w lipcu 1991 r. Znaczace byly przede wszystkim 18,7-pro-
centowa dewaluacja kursu walutowego oraz zaostrzenie polityki pienieznej,
w tym wzrost stép procentowych, majgce na celu przywrécenie zaufania
i zahamowanie odptywu kapitatu.

Wdrozenie programu rozpoczeto sie pod koniec roku budzetowego
1991/1992. Sam program oparto na konsolidacji fiskalnej i radykalnej refor-
mie strukturalnej. W programie zatozono odbudowe rezerw do poziomu umoz-
liwiajacego efektywne funkcjonowanie gospodarki, osiggniecie tempa wzrostu
gospodarczego na poziomie 3-3,5% w roku budzetowym 1991/1992, obnize-
nie poziomu $rédrocznej inflacji wg CPI do 6% do konca roku budzetowego
1992/1993 i zmniejszenie deficytu na rachunku biezacym do poziomu 2,5%
PKB w latach 1991/1992 i 1992/1993 [Srinivas, 2018].

W ramach reform strukturalnych zalecono przeprowadzenie zmian w zakre-
sie polityki przemystowej, liberalizacji handlu, krajowych polityk cenowych,
reform: przedsiebiorstw panstwowych, sektora finansowego, podatkéw i kon-
troli wydatkéw. Wazne miejsce zajmowata redukcja, jesli nie eliminacja, kon-
troli cen. Zostata ona przeprowadzona na wczesnym etapie reform w niekt6-
rych galeziach, m.in. wydobycia i przetwoérstwa zelaza i stali, wegla, produkcji

J. Stiglitza [1998]. Stalo si¢ jasne, ze problem wydobycia kraju z zacofania nie moze by¢ sprowa-
dzony wytacznie do implementacji okreslonych instrumentéw polityki gospodarczej bez wzgledu
na uwarunkowania instytucjonalne, polityczne, kulturowe i spoteczne. Biorac to wszystko pod
uwage, D. Rodrik sporzadzit uzupelniong liste konsensusu waszyngtonskiego, ktéra jest efek-
tem dostrzezenia przez ekonomistow trzech zasadniczych faktéw: po pierwsze, polityka oparta
wylacznie na mechanizmie rynkowym czgsto jest nieskuteczna ze wzgledu na stabo$¢ instytucji
rynkowych oraz brak odpowiedniego gruntu instytucjonalnego. Po drugie, rynki nie sg dosko-
nale i wymagaja pewnej kontroli i nadzoru, co potwierdzaja pojawiajace si¢ kryzysy gospodar-
cze. W konicu, sfera spoteczna i instytucjonalna pelnig wazng funkcje w rozwoju i nie moga by¢
pomijane [Rodrik, 2011].
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nawozow fosforowych i potasowych, papieru, benzyny, olejé6w smarowych
i melasy. Nie zniesiono kontroli cen produktéw farmaceutycznych, ale jej
zasieg zmniejszono w 1995r. ze 143 podstawowych lekéw do 76. Nadal kon-
trolowano produkcje w obszarze przemystu weglowodorowego, elektryczno-
$ci i nawozoéw azotowych.

Reformy mialy charakter dalekosiezny i obejmowaly kilka sektoréw gospo-
darki. W rezultacie poziom $rédrocznej inflacji wg CPI spadt z 17% w sierp-
niu 1991 r. do okoto 8,5% w ciggu dwéch i p6t roku. Rezerwy walutowe wzro-
sty z 1,2 mld USD w czerwcu 1991 r. do ponad 15 mld USD w marcu 1994 r.
Eksport dobrze zareagowal na nowg polityke handlowg oraz rezim kursowy
i wzrést o okoto 21% w ciggu pierwszych dziesigciu miesigcy roku gospodar-
czego 1993/1994. Zaufanie migedzynarodowe zostalo przywrécone i wzrosto
zainteresowanie inwestoréw Indiami, zaré6wno w przypadku bezposrednich
inwestycji zagranicznych, jak i inwestycji portfelowych.

O wiele wazniejsza jest jednak kwestia, czy od 1991 r. nastgpita jakosciowa
i instytucjonalna poprawa w zakresie funkcjonowania gospodarki. Analiza
zagregowanych danych makroekonomicznych pozwala dokonaé¢ ogélnego
osadu na temat wynikéw gospodarczych w latach 90. (tabela 2).

Spowolnienie wzrostu w poczatkowej fazie reformy gospodarczej nie
jest zaskoczeniem ze wzgledu na dostosowania strukturalne. Jedng z konse-
kwencji stabilizacji w Indiach bylo to, ze gospodarka szybko wrdcita na tory
wysokiego tempa wzrostu po kryzysie. W pierwszych dwéch latach reform
odnotowano niewielki spadek stopy inwestycji z 22,8% w roku 1990/1991 do
21,3% w 1992/1993. Inwestycje publiczne byly niskie ze wzgledu na powazne
problemy budzetowe, a prywatne skurczyly si¢ w wyniku dostosowania do
nowego otoczenia gospodarczego. W pewnym stopniu nizsza stopa inwestycji
zostala zrekompensowana przez wigkszg efektywnos¢ wykorzystania kapitatu,
co mozna uznaé za kluczowy cel reform strukturalnych.

Tabela 2. Wybrane zmienne gospodarki indyjskiej w latach budzetowych 1990/1991-1997/1998

1990/ | 1991/ | 1992/ | 1993/ | 1994/ | 1995/ | 1996/ | 1997/

Zmienna 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998

Wzrost gospodarczy (%)
Wzrost PKB 54 0,8 53 6,2 7,8 7,2 7,5 51
Wzrost produkcji przemystowej 7,0 -1,7 4,4 6,9 10,8 12,7 6,8 5,8
Wzrost produkeji rolnej 42 -2,0 5,8 3,6 5,2 -2,3 7,3 -1,8

Krajowe wskazniki makroekonomiczne
Oszczednosci krajowe brutto (% PKB) 24,3 22,9 22,0 22,7 25,6 25,3 26,1

Inwestycje krajowe brutto (% PKB) 27,7 23,4 23,9 23,3 26,9 27,1 27,3
Deficyt budzetowy (% PKB) 8,3 5,9 5,7 7,4 6,1 5,4 5,2 6,1
Stopa inflacji wg CPI (%) 10,3 13,7 10,1 8,4 10,9 7,7 6,4 4,8

Wzrost agregatu pieni¢znego M3 (%) 15,1 19,3 15,7 18,4 | 22,3 13,7 16,0 17,0




110 GOSPODARKA NARODOWA/The Polish Journal of Economics/4(308)2021

1990/ | 1991/ | 1992/ | 1993/ | 1994/ | 1995/ | 1996/ | 1997/

Zmienna 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998

Wskazniki zwigzane z handlem i wymiang zagraniczng

Poziom rezerw pod koniec roku jako

wielokrotno$¢ miesiecznego importu 2,5 53 4,9 8,6 8,4 6,0 6,6 7,0
w danym roku

Wzrost eksportu (w mln USD) 9,2 -1,5 3,8 20,0 18,4 20,7 5,3 2,6
Wzrost importu (w mln USD) 13,5 |[-19,4 12,7 6,5 22,9 28,0 6,7 5,8

Deficyt na rachunku biezacym (% PKB) | -3,2 -0,4 -1,8 -0,4 -1,1 -1,8 -1,0 -1,5

Wskaznik obstugi zadtuzenia

353 | 30,2 | 27,5 | 25,6 | 262 | 243 | 21,4 | 183

publicznego

Wskazniki spoteczne
Dtugos¢ zycia (w latach) 58,7 59,4 60,8 - - - 62,4
Wspétczynnik urodzen (na 1000) 30,2 29,5 29,2 28,7 28,7 28,3 27,4
Wspoétezynnik zgonéw (na 1000) 9,7 9,8 10,1 9,3 9,3 9,0 8,9
sz?é%%y)mik $mierci niemowlat 80,0 | 80,0 | 790 | 740 | 740 | 740 | 72,0

Zrédto: Ahluwalia [2005].

Istotng kwestig jest to, jak reformy liberalne w pierwszych latach po ich
wprowadzeniu wplynety na poziom ubéstwa spoteczenstwa. Zgodnie ze sta-
tystykami az do 1994 r. obserwowano wzrost ubdstwa ludnosci, szczegdlnie
na obszarach wiejskich (tabela 3). Nalezy kojarzy¢ t¢ sytuacje z reformami
w rolnictwie, ktére w poczatkowym okresie dostosowawczym obnizyly dochody
rolnikéw, co byto wynikiem spadku produkcji i wptywato ograniczajaco na kon-
sumpcje. Negatywnie oddzialywaé mogta réwniez dewaluacja rupii indyjskiej
(INR) w 1991 r,, co ograniczalo parytet nabywczy oraz powodowato wzrost
cen na rynku krajowym, w tym cen zywnoSci.

Tabela 3. Poziom ubéstwa w Indiach w wybranych latach

Okres Populacja zyjaca w ubdstwie (%) Wskaznik luki dochodowej

Miasto Wies Miasto Wies
1986/1987 (lipiec—czerwiec) 35,39 45,21 9,49 12,21
1987/1988 (lipiec—czerwiec) 36,52 44,88 9,34 11,26
1988/1989 (lipiec—czerwiec) 35,07 42,23 8,91 10,20
1989/1990 (lipiec—czerwiec) 34.76 36,69 8,88 10,20
1990/1991 (lipiec—czerwiec) 35,04 37,48 8,96 9,11
1991 (lipiec-grudzien) 34,79 40,07 8,83 9,33
1992 (styczen-grudzien) 36,37 46,12 9,37 11,81
1993 (styczen—czerwiec) 38,86 44,19 9,97 10,46
1993-1994 (lipiec—czerwiec) 30,94 39,65 7,53 9,29

Zrédto: Tendulkar [1998].
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Trudno jest okresli¢, czy wzrostowi ubéstwa mozna bylo zapobiec, sto-
sujgc inng polityke. Mozna postulowaé scenariusz alternatywny, w ktérym
przeciwdziata sie ubéstwu, zwiekszajac skale programéw socjalnych, ktore
podniostyby dochody ubogich lub zwiekszatyby podaz subsydiowanych pro-
duktéw zywnoSciowych za posrednictwem publicznego systemu dystrybucji.
Oba warianty wymagalyby jednak dodatkowych wydatkéw budzetowych, trud-
nych do sfinansowania z uwagi na powazne ograniczenia fiskalne w tamtym
czasie. Ponadto zwiekszenie dostaw za posrednictwem publicznego systemu
dystrybucji wymagatoby dodatkowego importu zywnosci, na co nie byto 6wcze-
$nie srodkéw. Wszystko to sugeruje, ze wzrost ubéstwa w pierwszych dwéch
latach byl w duzej mierze nieunikniony, zwazywszy na surowe ograniczenia
polityczne i gospodarcze. W kazdym razie wazny jest fakt, ze pogorszenie byto
krétkotrwate, a Indie od tego czasu wykazujg wysokie tempo wzrostu gospo-
darczego. Jednak pomimo tych pozytywnych wskaznikéw postep w ograni-
czaniu zacofania gospodarczego w Indiach jest o wiele mniej imponujacy niz
w Azji Wschodniej i Potudniowo-Wschodniej [OECD, 2011].

Pozytywnym aspektem do$wiadczen Indii jest zachowanie poziomu inwe-
stycji w okresie po reformie. Kraje latynoamerykanskie podejmujace reformy
gospodarcze w latach 80. XX w. dos§wiadczyly gwaltownego spadku inwe-
stycji publicznych bez rekompensaty przyspieszenia inwestycji prywatnych,
w wyniku czego stopa inwestycji w wielu z tych krajéw znacznie si¢ zmniej-
szyla. Rowniez w Indiach dyscyplina fiskalna doprowadzila do obnizenia
poziomu inwestycji sektora publicznego mierzonego jako procent PKB w okre-
sie po reformie, ale zostalo to zréwnowazone przez wzrost prywatnych inwe-
stycji zaréwno w sektorze przedsigbiorstw, jak i wydatkéw konsumpcyjnych
gospodarstw domowych (tabela 4).

Tabela 4. Wzrost poziomu $rodkéw trwalych brutto (Gross Fixed Capital Formation) w podziale
na typ instytucji (% PKB w cenach biezacych)

| |

Ss s 2| 2| 2| 3| 2| 2

o0 o0 oo O\ N N N N N N
Sektor SRS SRS & = = = = =N
Sektor publiczny 9,6 10,2 9,5 8,5 8,3 8,8 8,0 7,2
Przedsiebiorstwa i korporacje 34 3,6 5,7 5,9 6,2 66 8,0 8,1
Gospodarstwa domowe 6,6 8,0 6,9 8,0 7,1 6,9 8,3 8,7
Ogétem 19,6 21,8 22,1 22,4 21,6 22,3 243 24,0

Zrédto: Central Statistical Organization [2018].

Laczna warto$¢ inwestycji jako procentowy udzial w PKB nie spadta
zatem w poréwnaniu z okresem przed reformag, a do roku 1995/1996 fak-
tycznie wzrosta do poziomu wyzszego niz przed reformami. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze stopa inwestycji w pdzniejszych latach wzrosla jedynie nieznacz-
nie, a $redni wskaznik inwestycji w okresie po przeprowadzeniu reform jest
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niewiele wyzszy niz w latach przed reforma. Fakt, ze wzrost PKB znacznie
przyspieszyl po reformach, mimo ze stopa inwestycji byla tylko nieznacznie
wyzsza, sugeruje, ze wzrost wydajnosci byl wyzszy — doktadnie tak, jak mozna
si¢ spodziewa¢ po reformach strukturalnych ukierunkowanych na efektyw-
no$¢. Negatywnym efektem zmian w gospodarce finansowej panstwa bylo
doprowadzenie do nieodpowiedniego w stosunku do potrzeb finansowania
w kluczowych sektorach infrastruktury, takich jak wytwarzanie energii elek-
trycznej, drogi, linie kolejowe i porty [Ahluwalia, 1997].

Budzet panstwa i polityka fiskalna Indii w latach 90. XX w.

Wysokie deficyty budzetowe w latach 80. XX w. byly jedng z gléwnych przy-
czyn kryzysu w 1991 r., dlatego zmniejszenie deficytu budzetowego bylo prio-
rytetem makroekonomicznym reform w Indiach. Byto to szczegdlnie wazne
w poczatkowych latach, gdy panstwo to podlegalo dyscyplinie programu
MFW, w ktérym redukcja deficytu budzetowego byta gtlébwnym celem. Bylo
to réwniez wazne w perspektywie $rednioterminowej jako sposéb na obnize-
nie rzeczywistych stép procentowych w gospodarce i stworzenie warunkéw,
w ktérych prywatne inwestycje moga si¢ szybko rozwijac.

Na poczatku reform odnotowano pozytywne zmiany, kiedy deficyt budze-
towy zmniejszyl sie z 8,3% PKB w roku gospodarczym 1990/1991 do 5,9%
w 1991/1992, ale pézniejsze wyniki rozczarowaly. Jak pokazano w tabeli 5,
deficyt spadt tylko nieznacznie w roku gospodarczym 1992/1993, a nastepnie
wzrést do 7,4% w 1993/1994, choé¢ w 1993 r. indyjskie Ministerstwo Finanséw
przewidywato deficyt budzetowy w wysokos$ci 3% na rok gospodarczy 1996/1997
[Economic Reforms..., 1993]. Deficyt fiskalny w roku 1996/1997 wynosit 5,2%
PKB, czyli o ponad 2 p.p. wigcej niz zaktadany cel, a w 1997/1998 nastapit
dalszy jego wzrost do 6,1%. Nalezy doda¢, ze warto$ci te odnosza sie wylacz-
nie do deficytu budzetowego rzadu centralnego. Gdyby doda¢ deficyt rzadow
stanowych, tgczny deficyt budzetowy wynositby okoto 7,5% w roku 1997/1998,
czyli znacznie wiecej niz w wiekszos$ci krajéw rozwijajacych sie.

W wyniku reform stopniowo spadala relacja deficytu do PKB, przy czym
reformatorzy zaktadali, ze w wyniku reform w roku budzetowym 1993/1994
nie bedzie ona przekraczata 4,6% PKB. Ostatecznie celu tego nie osiggnieto,
a sam deficyt uksztattowat sie na poziomie 7,3% PKB. Znaczgca réznica mie-
dzy zaktadanym celem a rzeczywistym rozmiarem deficytu wynikata z niskich
w stosunku do zatozen wplywéw podatkowych i dochodéw celnych, pomimo
liberalizacji gospodarki i rozwoju wymiany handlowej. Wptywy podatkowe
réwniez byty niskie ze wzgledu na fakt, ze produkcja przemystowa nie wzra-
stala tak szybko i dynamicznie, jak zakladano. Réwnocze$nie wzrosty wydatki
w stosunku do zakladanych. Nie bez znaczenia pozostawal fakt istnienia
ogromnej szarej strefy w Indiach, ktéra jest szacowana na 50-80% PKB, oraz
niski stopien $ciggalnosci podatkéw, w szczegdélnosci od oséb fizycznych,
ktéry oscylowat w okolicach 1%. OpéZnienia w dostosowywaniu cen zywnoS$ci
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w publicznym systemie dystrybucji doprowadzily do zwigkszenia dotacji do
zywnoSsci, a wydatki na cele rozwojowe byly wyzsze niz prognozowano, cze-
$ciowo z powodu wiekszych przeptywéw srodkéw w poszczegdlnych stanach.

Przekroczenie wydatkéw w roku gospodarczym 1993/1994 w pewnym
stopniu wynikato z niepelnego wykorzystania mocy produkcyjnych. Inwestycje
sektora publicznego zostaly zmniejszone ze wzgledu na ograniczenia fiskalne,
a sektora prywatnego zmniejszyly sie jako efekt dostosowan do nowego, znacz-
nie bardziej konkurencyjnego $rodowiska gospodarczego. Dopiero wystepo-
wanie nadwyzek zdolnosci produkcyjnych w niektérych sektorach gospodarki
oraz gwaltowne obnizenie poziomu $rédrocznej inflacji CPI do poziomu poni-
zej 6% w potowie 1993 r. sprzyjaly bardziej ekspansywnej polityce fiskalnej?,
tj. zwigkszeniu wydatkéw publicznych na szeroko pojete cele rozwojowe, m.in.
budowe i modernizacje¢ infrastruktury.

Jak pokazano w tabeli 5, wszystkie pozycje wydatkéw, z wyjatkiem plat-
nos$ci odsetek, wykazywaty systematyczny spadek jako procent PKB w okre-
sie po reformie. Wplywy z podatkéw zasilajgce budzet centralny obnizyly sie
(mierzone jako procent PKB) w pierwszych trzech latach reform. Tendencja
spadkowa zostala odwrécona po 1993 r. Ta obnizka wskazywata na powazne
wady w systemie podatkowym pomimo szerokiej reorganizacji podatkéw bez-
posrednich i posrednich podejmowanych w ramach reform. Udzial podatkéw
bezposrednich w PKB byly niski, ale systematycznie wzrastal z 2% w roku
gospodarczym 1990/1991 do 3,5% w 1997/1998.

Tabela 5. Struktura danin publicznych (% PKB w cenach biezacych) w latach gospodarczych
1990/1991-1997/1998 w koti* INR (1 koti =10 000 000)

Podatek Podatki Podatki od Inne Calkowite
dochodowe | przedsigbiorstw Akeyza Cla podatki d.o chody celne
Rok i podatkowe
1990/1991 1,00 1,00 4,58 3,85 0,11 10,54
1991/1992 1,09 1,27 4,56 3,61 0,19 10,72
1992/1993 1,12 0,26 4,37 3,37 0,24 10,36
1993/1994 1,13 0,24 391 2,74 0,18 9,19
1994/1995 1,25 0,43 3,88 2,78 0,22 9,56
1995/1996 1,39 0,47 3,59 3,20 0,26 9,92
1996/1997 1,43 0,45 3,52 3,36 0,30 10,06
1997/1998 2,03 0,51 3,37 2,90 0,26 10,07

* Koti (dewanagari: ®1cf) — tradycyjny hinduski liczebnik oznaczajacy 10 000 000. Powszechnie
stosowany zaréwno w zapisach oficjalnych, jak i prywatnych. Jedno koti to sto lakhow.
Zrédio: Ahluwalia [2005].

3 Warto zauwazy¢, ze zar6wno na poziom inflacji, jak i deficytu mialy wpltyw zmiany w handlu
zagranicznym, liberalizacja i stopniowe otwieranie tej gospodarki, co zostanie oméwione w dal-
szej czesci artykutu.
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Reformy w obszarze fiskalnym obejmowaly nastepujace zmiany:

* maksymalna stawka podatku dochodowego od 0s6b fizycznych zostata
zredukowana z 56% do 40%,

* wzmocniono system zachet do oszczedzania. Podatek majatkowy, ktéry
wczeéniej obowigzywal w stosunku do wszystkich sktadnikéw majatku,
zmodyfikowano, zwalniajgc od opodatkowania aktywa produkcyjne,
w tym finansowe,

* stawki podatku dochodowego od 0s6b prawnych, ktére wynosity 51,75%
dla spo6tki notowanej na gieldzie i 57,5% dla pozostalych spétek, zostaty
zunifikowane i zredukowane do 46%,

* cla zostaly znacznie zmniejszone w ciagu ostatnich trzech lat, a rzad wska-
zal, ze dalsze redukcje bedg wdrazane etapami w celu dostosowania sta-
wek do obowigzujacych w innych krajach rozwijajacych si¢, w szczegol-
no$ci w zakresie taryf na produkty zywnos$ciowe i dobra konsumpcyjne,

* podatek akcyzowy od krajowych towaréw przemystowych byl naliczany
wedtug réznych stawek za rézne towary, przy czym wigkszos¢ stawek zale-
zala od rodzaju produktu, a nie od warto$ci. Istniat réwniez rozbudowany
system zwolnien i ulg. Budzet przedstawiony w lutym 1994 r. znacznie
uproscit system — wiekszo$¢é podatkéw zaczeta byé ptacona od wartosci,
a liczba zwolnien znacznie sie zmniejszyta. Liczba stawek podatku akcy-
zowego zmalata z 21 do 10. Rozpoczeto takze rozszerzanie opodatkowa-
nia posredniego na ustugi poprzez natozenie 5-procentowego podatku
na rachunki telefoniczne, sktadki na ubezpieczenie i prowizje makleréow
gietdowych. Dlugookresowym celem rzadu bylo przejécie na podatek od
warto$ci dodanej (VAT).

Dochody celne spadaty stopniowo jako procent PKB w pierwszych latach,

a nastepnie ustabilizowaly sie na niskim poziomie. Ze wzgledu na wyrazng

intencje zwigkszania otwartosci gospodarki utrata dochodéw z cet nie jest nie-

oczekiwana i powinna by¢ postrzegana jako logiczny koszt reformy taryfowe;.

Podatki akcyzowe byly gtéwnym Zrédtem dochodéw posrednich w Indiach,

a wyniki w tym obszarze byly nieoczekiwanie stabe. Podatek akcyzowy jako

procent PKB spadt z 4,3% PKB w roku gospodarczym 1990/1991 do 3,4%

w 1997/1998. Jest to o tyle niespodziewane, ze wyniki sektora przemysto-

wego, ktéry dostarcza najwiecej podatku akcyzowego, rosly szybciej niz PKB.

Mozna domniemywadé, ze oznacza to wzrost szarej strefy, wskazujac na pro-

blem braku lub niewydolnosci odpowiednich instytucji.

Otwarcie gospodarki i polityka handlowa

Otwarcie gospodarki na handel i inwestycje zagraniczne w celu czerpa-
nia potencjalnych korzysci z wigkszej integracji z gospodarka Swiatowg bylo
waznym celem reform. W przeciwienistwie do wysitkéw zmierzajacych do
ograniczenia kontroli w krajowym przemysle, ktore cieszyly si¢ szerokim
poparciem, nie bylo powszechnej zgody co do zewnetrznej liberalizacji, choé
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rzecznicy indyjskiego przemystu poczatkowo wyrazili silne poparcie zaréwno
dla wewnetrznej, jak i zewnetrznej liberalizacji, w szczegdélnosci dla utatwien
importu komponentéw i débr inwestycyjnych. Poniewaz poziomy taryf spadty,
a presja konkurencji wzrosta, zaczeto wyrazaé¢ obawy i podnoszono postu-
laty zapewnienia odpowiedniego okresu przej$ciowego dla krajowego prze-
mystu, aby dostosowat sie do zewnetrznej liberalizacji. Konsensus ewoluowat
na korzy$¢ stopniowego procesu otwierania catej gospodarki.

Indyjska polityka handlowa przed wprowadzeniem reform byla silnie
uzalezniona od ograniczen ilo$ciowych. Przywéz gotowych towaréw kon-
sumpcyjnych byl zabroniony, a takie dobra jak surowce, komponenty i dobra
inwestycyjne podlegaly ograniczeniom poprzez licencjonowanie importu.
Pierwsza faza demontazu ograniczen iloSciowych wystapila w pierwszych
dwoch latach reform (1990-1992), kiedy licencjonowanie importu zostalo
praktycznie zniesione w przypadku importu surowcéw przemyslowych, pét-
produktéw, komponentéw i débr inwestycyjnych. Do 1993 r. dobra te mogly
by¢ swobodnie przywozone, z zastrzezeniem obowiazujacych taryf. Niemniej
produkty rolne i przemystowe towary konsumpcyjne nadal podlegaty kon-
troli przywozu.

Potrzeba rozszerzenia liberalizacji importu na dobra konsumpcyjne
w ramach reform zostata wyraznie okreS§lona w 6smym planie gospodar-
czym w 1992 r., ale wdrozenie tego elementu polityki handlowej byto op6z-
nione z powodéw politycznych. Cta importowe w Indiach przed reformami
nalezaly do najwyzszych na $wiecie, a stawki celne powyzej 200% byly dosé
powszechne. Maksymalna stawka celna zostala obnizona w kilku etapach
do 45% w roku gospodarczym 1997/1998. Stawki celne nizsze od maksy-
malnych réwniez z czasem zostaly obnizone, przynoszac $rednig wazong
stawke celng dla wszystkich produktéw z 87% w roku 1990/1991 do 30%
w 1998/1999 (tabela 6).

Tabela 6. Stawki celne na dobra importowane (w %) w latach gospodarczych 1990/1991-1998/1999

Rok | 1990/ 1992/ 1993/ 1994/ 1995/ 1996/ 1997/ 1998/
Import 1991 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Ogélem 87 64,0 47 33 27 25 25 30
Produkty rolne 70 30,0 26 17 15 15 14 16
Produkty przemystu 60 | 340 | 33 31 28 2 2 20
wydobywczego
Dobra konsumpcyjne 164 144,0 33 48 43 39 34 39
Maksymalne stawki celne | >200 110,0 85 65 50 52 45 45

Zrédto: World Bank [1998].

Cla byly stopniowo zmniejszane w ciggu pierwszych pieciu lat. Jednak
$redni poziom taryf w Indiach byl znacznie wyzszy niz w innych krajach roz-
wijajacych sie, gdzie stawki celne zazwyczaj wynosity od 5% do 15% [Tariff
rate..., 2018]. Program redukcji taryf w Indiach z pewnoScig przyczynit sie
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do stworzenia bardziej otwartej gospodarki, co przyniosto znaczne korzysci,
gdyz firmy indyjskie zostaly zmuszone do restrukturyzacji swojej dziatalnosci,
aby stac si¢ bardziej konkurencyjnymi, przy czym tempo transformacji bylo
relatywnie wolne, zgodnie ze strategia stopniowego wdrazania reform. Warto
zauwazy¢, ze stawki celne byly wysokie nie tylko w poréwnaniu z innymi kra-
jami azjatyckimi, ale réwniez z innymi rynkami wschodzacymi, w tym kra-
jami Europy Srodkowo-Wschodniej.

Usuniecie barier iloSciowych i obnizenie pozioméw taryf nie byloby moz-
liwe bez réwnoleglych zmian w polityce kursowej. Rupia zostata zdewalu-
owana w lipcu 1991 r. 0 24% w ramach pierwszego programu stabilizacyjnego,
a ptynny kurs walutowy zostal wprowadzony w marcu 1993 r. Nalezy natu-
ralnie zauwazy¢, ze sama dewaluacja jest formg protekcji rynku za pomoca
instrumentéw nietaryfowych, a sama korekta kursu walutowego pomogta
przemystowi indyjskiemu sprosta¢ wzrostowi konkurencji zagranicznej wyni-
kajacemu z liberalizacji handlu [Reserva Bank of India, 2018]. W ramach pro-
cesu przechodzenia do otwartej gospodarki Indie zadeklarowaty catkowitg
wymienialno$¢ rupii w 1994r. i przyjety odpowiednie zobowigzania wynika-
jace z art. VIIT MFW.

Reformy obejmowatly radykalng reorientacje polityki w zakresie miedzy-
narodowych przeptywéw kapitatu przy aktywnym pozyskiwaniu inwestycji
zagranicznych, nie tylko jako preferowanego sposobu finansowania deficytu
bilansu ptatniczego, ale takze dlatego, ze zapewnia to dostep do technolo-
gii i globalnych rozwigzan korporacyjnych. Zaré6wno bezposrednie inwesty-
cje zagraniczne (BIZ), jak i przeptywy portfelowe zwiekszyly sie w okresie
po reformie z pozytywnymi skutkami dla catej gospodarki (tabela 7).

Tabela 7. Strumienie naplywowe inwestycji zagranicznych w latach 1991/1992-1997/1998
(w mln USD)

Rok | 1991/ 1992/ 1993/ 1994/ 1995/ 1996/ 1997/
Zmienna 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Catkowite zatwierdzone
inwestycje zagraniczne

Catkowity naplyw, w tym: 133 559 4153 5138 4881 6008 4798

- bezposrednie inwestycje

325 1781 3559 4332 11245 11142 15752

: 129 315 586 1314 2133 2696 3197
Zagranlczne
- zagraniczni Inwestorzy 4 4 2047 1742 2065 1946 956
instytucjonalni
- globalne kwity depozytowe 240 | 1520 | 2082 683 | 1366 645

przedsigbiorstw indyjskich

Zroédlo: opracowanie wlasne na podstawie Reserve Bank of India [2018].

Catkowita liczba zatwierdzen dla BIZ wzrosta z 325 mIln USD w roku
1991/1992 do 16 mld USD w 1997/1998. Rzeczywiste wplywy sa oczywi-
Scie znacznie nizsze, odzwierciedlajgc op6Znienie miedzy zatwierdzeniami
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i inwestycjami, ale nawet te wzrosly z poziomu 133 mln USD w 1991/1992 .
do ponad 4,7 mld w 1997/1998. Moze nie wydawa¢ si¢ to wynikiem impo-
nujacym w poréwnaniu z wynikami osigganymi przez inne panstwa, ale sta-
nowi ogromny wzrost w stosunku do wczesniejszych pozioméw —w 1990r.
naptyw BIZ do Indii wyniésl niecale 240 mld USD, podczas gdy juz w 2000r.
bylo to 1,5 bln USD. Najwyzszy poziom inwestycji wyniést ponad 3,1 bln USD
w 2007 r. [World Bank Data Base, 2021].

Gospodarke otwarto na inwestycje portfelowe na dwa sposoby. W 1993 r.
zagraniczni inwestorzy instytucjonalni spelniajacy minimalne standardy mogli
inwestowa¢ w indyjskie przedsiebiorstwa, a nastepnie w instrumenty udzia-
towe przez zakupy na rynku akcji. Drugie ,0okno” na inwestycje portfelowe
zostalo zapewnione przez umozliwienie indyjskim spétkom emisji nowych
instrumentéw za granicg za posrednictwem mechanizmu Globalnych Kwi-
tow Depozytowych. Inwestycje portfelowe gwaltownie wzrosty w okresie
po reformie z poziomu 4 mln USD w 1991 r. do 3,6 mld USD w 1993/1994r.
W 1997/1998 r. spadly do 1,5 mld USD, odzwierciedlajac wptyw azjatyckiego
kryzysu na przeplywy kapitatu na rynkach wschodzacych.

W odniesieniu do odptywu kapitatu zmiany utatwily dokonywanie bezpo-
$rednich inwestycji zagranicznych poprzez spétki typu joint venture i spétki
zalezne bedgce w calosci wlasno$cia podmiotéw indyjskich, a takze poprzez
zapewnienie finansowego wsparcia eksportu. Limity odptywéw zostaly z cza-
sem znacznie zliberalizowane, a péZniej zniesione. Zlagodzone zostaly row-
niez limity przekazéw pienieznych od oséb fizycznych. Polityke w zakresie
przeplywow kapitatu w Indiach mozna dzi§ uzna¢ za najbardziej liberalng
w historii. Polityka ta jest w duzej czg$ci zgodna z zaleceniami i zobowigza-
niami zwigzanymi z czlonkostwem w WTO [Mohan, 2008]. Pomimo czg¢sto
wyrazanego zaniepokojenia zmiennoscig kapitatu portfelowego doswiadcze-
nia Indii w tym obszarze byly do$¢ zachecajace. Skumulowany naptyw kapi-
tatu portfelowego od czasu rozpocze¢cia reform przekroczyt 15 mld USD, co
stanowi znaczng kwote w warto$ciach bezwzglednych, nawet jesli sie wigze
Z pewna zmiennoscia.

Podczas liberalizacji wplywéw bezposrednich inwestycji zagranicznych
i kapitalu portfelowego inne elementy bilansu ptatniczego pozostaty przedmio-
tem kontroli, chociaz byty one mniej restrykcyjne. Korporacje i osoby prywatne
potrzebowaly pozwolenia na zacigganie pozyczek za granica, a takie pozwo-
lenie bylo przyznawane w ramach limitu na cato$¢ zewnetrznych pozyczek.
Ta polityka pomogta kontrolowaé zadluzenie zagraniczne, w szczegdlnosci
w celu unikniecia narastania krétkoterminowego zadtuzenia, ktére postrze-
gane bylo negatywnie w nastepstwie azjatyckiego kryzysu.
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Prywatyzacja i polityka dezinwestycji*
w przedsigbiorstwach panstwowych

Indyjskie podejscie do reform sektora publicznego byto o wiele ostrozniej-
sze niz w innych krajach rozwijajacych si¢. Radykalne rozwigzania, takie jak
jawna prywatyzacja komercyjnie optacalnych jednostek i zamkniecie nieren-
townych, byly na poczatku zaniechane. Wynikato to przede wszystkim z prze-
$wiadczenia, skadinad stusznego, ze prywatyzacja sama w sobie niekoniecz-
nie przyczyni sie do automatycznego zwiekszenia efektywnosci i dostepnosci
produktéw. W latach 80. XX w. reformy sektora publicznego koncentrowaty
sie na zwigkszeniu funkcjonalnej autonomii organizacji sektora publicznego
w celu poprawy ich efektywnosci. W latach 90. rozpoczeto prywatyzacje czesci
przedsiebiorstw panstwowych przez ich sprzedaz lub zbycie udzialéw (dezin-
westycje), przy jednoczesnym zachowaniu kontroli wigkszo$ciowej (tabela 8).

Tabela 8. Poziom dezinwestycji w sektorze przedsigbiorstw pafistwowych w latach
1990/1991-1998/1999 (wszystkie dane w koti INR)

Planowany Osiagniety
Rok poziom poziom Metoda dezinwestycji
dezinwestycji | dezinwestycji

Udzialy mniejszosci sprzedane w drodze licytacji w pakietach
zawierajacych akcje réznych przedsigbiorstw

1992/1993 2,500 1,913 Akcje sprzedawane osobno dla kazdej spétki na drodze licytacji

1991/1991 2,500 3,038

Udzialy siedmiu spélek sprzedanych w drodze aukcji otwartej,

1993/1994 3,000 przy czym dochody wplynely w roku gospodarczym 1994/1995.

Sprzedaz aukcyjna, w ktérej kazdy podmiot mégt
1994/1995 4,000 4,843 legalnie kupowaé, posiada¢ lub sprzedawaé udzialy
w przedsiebiorstwach

Akcje czterech spétek sprzedanych na aukcji oraz piatej spotki,

1995/1996 7,000 362 dla ktérej ustalono ceny
1996/1997 5,000 380 Emisja globalnych kwitéw depozytowych
1997/1998 4,800 902 Emisja globalnych kwitéw depozytowych
Emisja globalnych kwitéw depozytowych oraz licytacje
1998/1999 5,000 5,371 krajowe z udziatem zagranicznych inwestoréw
instytucjonalnych

Zrédto: Singh, Chittedi [2011].

Polityka dezinwestycji w Indiach byla poczatkowo motywowana gléwnie
potrzeba pozyskania zasobéw dla budzetu, a nie wynikata z przekonania, ze
prywatyzacja automatycznie poprawia rentowno$¢ przedsiebiorstw i zawsze
jest korzystna dla konsumentéw. Nalezy uznaé jednak, ze wprowadzenie nawet

4 Poprzez pojecie ,dezinwestycji” rozumie si¢ tu przede wszystkim odsprzedaz udziatéw w przed-
sigbiorstwach panstwowych podmiotom prywatnym, nie oznacza ona natomiast zmniejszenia
inwestycji w kapital staty.
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mniejszo$ciowych akcjonariuszy prywatnych miato fundamentalne znaczenie.
Menedzerowie sektora publicznego w czg$ciowo sprywatyzowanych przedsig-
biorstwach sektora publicznego stali sie znacznie bardziej $wiadomi wskazni-
kéw rynkowych, a wiele jednostek sektora publicznego pozyskato inwestoréw
portfelowych, dokonujac emisji akcji na rynkach miedzynarodowych w celu
pozyskania funduszy na programy inwestycyjne.

Z biegiem czasu nacisk na utrzymanie kontroli rzgdu w przedsiebiorstwach
sektora publicznego sie ostabial. W 1996 r. ustanowiono Komisje Dezinwesty-
cyjna (Disinvestment Commission), do ktoérej zwrdécono sie o wskazanie jed-
nostek w obszarach ,niestrategicznych i niekluczowych” (non-strategic and
non-core), w ktérych udzial rzgdu moze zostaé zredukowany do mniejszosScio-
wego lub do zera. Komisja przeanalizowala pie¢dziesiat przedsiebiorstw z sek-
tora publicznego i zalecita dezinwestycje wiekszo$ciowego pakietu udziatow,
z przeniesieniem kontroli zarzgdzania w kilku przypadkach. Paradoksalnie,
obszar, w ktérym niewiele zrobiono, dotyczyl przedsiebiorstw publicznych,
ktére stale ponosily straty. Zamkniecie tych jednostek zostato wykluczone we
wczesnych latach reform, a zamiast tego zdecydowano sie na kompleksowe
zbadanie ich sytuacji finansowej [Ahluwalia, 2005].

Tabela 9. Zyskownos$¢ przedsi¢biorstw pafistwowych w latach 1990/1991-1995/1996

. Rok 1990/1991 | 1991/1992 | 1992/1993 | 1993/1994 | 1994/1995 | 1995/1996
Zmienna

Liczba przedsigbiorstw 236 237 237 240 241 239

Suma zaangazowanego
kapitatu (w koti INR)

Zysk brutto 11102 13 675 15957 18 556 22630 27989

102 084 117 991 139 930 159 836 162 451 173 874

Zysk brutto jako procent

. . 10,9 11,6 11,4 11,6 13,9 16,1
kapitatu zaangazowanego
Zysk netto 3501 4002 5200 6655 9768 14 065
Zysk]alfo procent kapitatu 34 34 37 41 6.0 8.1
zaangazowanego

Zrédto: Hemming, Chu, Collyns, Parker, Chopra, Fratzscher [1995].

Dostepne dane dotyczace wynikéw finansowych przedsiebiorstw sektora
publicznego w okresie po reformie (tabela 9) wskazuja, ze rentownos¢ przed-
siebiorstw sektora publicznego jako catosci znacznie sie poprawila. Zysk brutto
wynosit 10,9% zaangazowanego kapitalu w 1990/1991 r. i wzrést do 16,1%
w 1995/1996. Poniewaz otoczenie gospodarcze stalo sie o wiele bardziej kon-
kurencyjne w tym okresie, rozsadne jest zalozenie, ze wieksza rentownosé
odzwierciedla poprawe funkcjonowania tych przedsiebiorstw.
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Reformy systemu finansowego

Reformy strukturalne mialy na celu poprawe alokacji zasobé6w w gospo-
darce, co musiato by¢ wsparte przez sprawny system finansowy. Indyjski pro-
gram reform obejmowat reforme bankéw i instytucji rynku kapitalowego.

Reformy sektora bankowego zostaly po raz pierwszy zainicjowane w 1992 r.
na podstawie zalecenn Komisji ds. Systemu Finansowego (Commiittee on the
Financial System), tzw. Komitetu Narasimhama, a pierwszy etap koncentro-
wal si¢ na liberalizacji polityki stép procentowych dla bankéw komercyjnych,
poprawie norm ostrozno$ciowych i standardéw dziatania, wzmocnieniu nad-
zoru i zwiekszeniu konkurencji w sektorze bankowym. W 1997 r. rzad powotat
drugi Komitet ds. Reform Sektora Bankowego (Committee on Banking Sector
Reforms) w celu dokonania przegladu tego, co zostalo wykonane, i opraco-
wania planu drugiego etapu reform sektora bankowego. Komitet przedstawit
swéj raport w 1998 r. [Ahluwalia, 2005].

W ramach reform stopy procentowe zostaly catkowicie urynkowione.
Obowiagzkowe wymogi dotyczace inwestycji w rzadowe papiery warto$ciowe
o niskim oprocentowaniu znacznie obnizono, a stopy procentowe na rzado-
wych papierach warto$ciowych zaczety byé okreslane przez rynek na pod-
stawie okresowych aukcji przeprowadzanych przez indyjski bank centralny
— Bank Rezerw Indii. Oprocentowanie depozytéw zostato catkowicie zdere-
gulowane, podobnie jak stopy kredytéw.

Zmieniono normy ostrozno$ciowe i standardy odnoszace sie do adekwat-
noSci kapitalowej, zasad obliczania dochodu czy klasyfikacji aktywéw i rezerw,
co pozwolilo na Scislejsze dostosowanie do zalecen Komitetu Bazylejskiego.
Rekomendowano dalsze zaostrzenie norm, aby zapewnié pelne dostosowanie
do regul swiatowych. Wzmocniono réwniez zewnetrzny nadzor nad bankami.
Sprawito to, ze kondycja finansowa bankéw stala sie stabilniejsza, koncen-
trujac si¢ na wielkosci aktywow zagrozonych w systemie bankowym. War-
to$¢ netto aktywéw zagrozonych bankéw publicznych w proporcji ich przy-
chodéw spadta z 16,3% na koniec 1992/1993 r. do 8,2% na koniec 1997/1998.

Nastgpily powazne zmiany na rynku kapitalowym. Indyjska Gietda Papie-
réw Warto$ciowych (Securities and Exchange Board of India — SEBI) uzy-
skala ramy regulacyjne w 1992 r. i od tego czasu ustanawia przepisy regulujgce
dziatalno$¢ na rynkach kapitalowych, w tym zasady dotyczgce wykorzysty-
wania informacji poufnych, przeje¢ i zarzadzania funduszami inwestycyj-
nymi. Gtéwnym celem nowych regulacji byto zapewnienie ochrony inwesto-
réw poprzez pelng przejrzystosé. Gietda krajowa wprowadzita elektroniczny
handel online w 1994 r., gdy zapewniono automatyczne dopasowanie kupna
i sprzedazy z priorytetem czasu i ceny oraz zapewniono transparentno$¢ dla
inwestoréw i ich ochrone.

Brakujacy element reformy sektora finansowego w Indiach dotyczylt sek-
tora ubezpieczen, ktéry pozostawal monopolem publicznym. Branza cier-
piata z powodu bardzo wysokiego obowigzkowego wymogu inwestowania
w rzadowe papiery warto$ciowe, co obnizalo realng stope zwrotu z produk-
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téw ubezpieczeniowych. Brak skutecznej konkurencji prowadzil réwniez do
ograniczenia liczby oferowanych produktéw. Specjalnie powotany komitet
przedlozyl raport w styczniu 1994r. i zalecil otwarcie sektora ubezpiecze-
niowego na prywatng konkurencje, zezwalajac na inwestycje zagraniczne
o mniejszoSciowym udziale. W 1997 r. zezwolono na ograniczone otwarcie
segmentu ubezpieczen emerytalnych i zdrowotnych na uczestnikéw sektora
prywatnego. W 1998 r. wprowadzono przepisy zezwalajgce na otwieranie
ubezpieczen podmiotom z kapitatem zagranicznym ograniczonym do 26%,
z dodatkowa rezerwg w wysokosci 14% dla nierezydentéw indyjskich.

Konsensus waszyngtoniski w warunkach indyjskich.
Podsumowanie i préba oceny

Kryzys gospodarczy, ktéry przetoczyl si¢ przez Azj¢ Wschodnig w 1997,
wywotal ponowne dyskusje na temat roli rynku i pafistwa w gospodarce. Fakt,
ze niektdre z najszybciej rozwijajacych sie gospodarek ostatniego ¢wieréwiecza
XX w. mogly tatwo pograzy¢ sie w kryzysie, doprowadzit réwniez do zakwe-
stionowania konsensusu waszyngtonskiego.

Dane o wzro$cie PKB pozwalajg sformutowaé wniosek, ze gospodarka
indyjska wskutek reform rynkowych weszta na nowa $ciezke wzrostu. W prze-
ciwienstwie jednak do wielu gospodarek, ktére rowniez wprowadzaty pro-
gramy stabilizacyjne i transformacyjne, Indie nie odnotowaly gwaltownego
spadku tempa wzrostu w dlugim okresie.

Szybka ekspansja gospodarki w potowie lat 90. XX w. opierala si¢ na wyso-
kiej stopie wzrostu w sektorze przemystowym, ktéry byt przedmiotem reform.
Jednak ekspansja ta zaczgla si¢ wyczerpywac do konca 1996 r., zanim wybucht
kryzys wschodnioazjatycki. Jezeli gospodarka byla w stanie utrzymacé relatyw-
nie wysoka stope wzrostu réwniez w kolejnych latach, to gtéwnie z powodu
rolnictwa, ktére zaczeto ,nadrabiaé zalegto$ci” w stosunku do sektora ustug
i przemystu, cho¢ ono samo nie bylo tak dogtebnie reformowane jak pozostate
sektory. Tak wiec, chociaz przemyst wzrést tylko o 4,0% w roku gospodarczym
1998/1999, to ogdblny wzrost PKB wyniést 6,8%, w rolnictwie nastgpit wzrost
0 7,2%, a w sektorze ustug o 8,3%.

Pod wieloma wzgledami najwiekszy sukces osiggnieto w wymianie zagra-
nicznej. Na poczatku 1991 r. Indie byly na skraju bankructwa, a pozytywne
zmiany nastgpily prawie natychmiast po wprowadzeniu reform. Od tego
czasu rezerwy dewizowe utrzymuja sie na bezpiecznym, relatywnie wysokim
poziomie, warto$¢ odsetek dltugu krétkoterminowego w zadtuzeniu zewngtrz-
nym zostala obnizona, tak jak wskaznik obstugi dtugu publicznego, a deficyt
na rachunku biezgcym zaczal by¢ utrzymywany w rozsadnych granicach.

Cho¢ gwaltownie wzrést eksport w polowie lat 90., jednak od 1997/1998 r.
nastgpito spowolnienie, a nawet niewielki spadek w roku 1998/1999, za co
obwinia sie spowolnienie §wiatowego handlu i kryzys wschodnioazjatycki.
Moze to by¢ prawda, ale inng waznag przyczyne moze stanowic fakt, ze indyjscy
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eksporterzy nie byli w stanie przesunaé sie w goére tancucha wartosci ani
stworzy¢ produktéow, ktére moglyby konkurowaé na rynkach swiatowych.
Deficyt na rachunku biezacym zostal utrzymany na bardzo niskim poziomie
nie dlatego, ze deficyt w handlu towarowym byt pod kontrolg, ale dlatego,
ze nastgpita nadwyzka w przekazach pienieznych z zagranicy. Jednocze$nie
szybka redukcja cet w latach 1991-1997 sprawila, ze ogromna cz¢$¢ indyj-
skiego przemystu, przyzwyczajona do dzialania przy wysokich ctach, zostata
dotknieta przez tanszy import. Rezultatem liberalizacji byl naptyw kapitatu
do Indii w latach 90. Cho¢ wielko$¢ naptywu bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych nigdy nie zblizyla si¢ do jej warto$ci w niektérych krajach wschod-
nioazjatyckich, to jednak zmiana w tym zakresie byta bardzo duza w poréw-
naniu z sytuacjg sprzed 1991 r.

Inny miernik, wedtug ktérego ocenia sie sukces programu gospodarczego,
to zmiany w dochodach i zatrudnieniu. W tym zakresie ocena jest niejed-
noznaczna. Dane pokazuja, ze odnotowano nieznaczng redukcje wystepo-
wania ubdstwa pomiedzy latami 1987/1988 a 1993/1994. Odsetek ludnosci
osiggajacy poziom konsumpcji ponizej minimalnej normy spadt z 38,9% do
35%. W tym samym czasie bezwzgledna liczba ludno$ci zyjacej w ubéstwie
wzrosta z 307 do 320 mIn. Niepokdj budzi fakt, ze nawet wraz ze wzrostem
gospodarczym liczba oséb ubogich sie zwiekszyla, co by przeczylo tradycyj-
nym zalezno$ciom miedzy wzrostem i poziomem zycia ludnosci. W latach
1993-1997 gospodarka rosta srednio 6,9% rocznie, odsetek ludnosci ubogiej
wzrést z 35% do 37%, a liczba oséb biednych wzrosta z 320 mIn do 348 min.
Moze to wskazywaé na wzrost i poglebienie sie nieréwnosci dochodowych
i majatkowych w spoteczenstwie indyjskim.

Niemniej, mimo szeroko zakrojonej liberalizacji, procesy te nie objely
calej gospodarki, a tendencje autarkistyczne wciaz byly silne wsréd niekto-
rych branz. Wprowadzanie reform faktycznie zakonczylo si¢ w potowie lat 90.
XX w., a zmiany w prawie pracy, dalsza reforma sektora finansowego, prywa-
tyzacja, ciecia w doptatach i inne zmiany w praktyce zostaly zaniechane. Tak
wiec bardzo powolna implementacja indyjskiej wersji konsensusu waszyng-
tonskiego byla wynikiem nie wyboru, lecz przymusu. Innymi stlowy to, co
w Indiach nazywa si¢ ,skalibrowanym programem reform”, w rzeczywisto-
$ci wynikalo nie z dogtebnych przemyslen i przyjetej strategii, ale z sytuacji
wewnetrznej i niezaleznych czynnikéw zewnetrznych.

Mimo tego wszystkiego osiggniecia Indii pod wzgledem wynikéw gospo-
darczych nalezy ocenié pozytywnie. Ozywienie po kryzysie z 1991 r. bylo rela-
tywnie szybkie, a po okresie stabilizacji odnotowano znaczace przyspieszenie
wzrostu w poréwnaniu ze stopg wzrostu przed reformami. Tempo wzrostu
w czterech latach 1994/1995 do 1997/1998 wyniosto $rednio 6,9%, co ozna-
cza wzrost PKB na jednego mieszkanica o ponad 5% rocznie. Ubdstwo moglo
wzrosnaé w ciggu pierwszych dwoch lat po kryzysie, ale uleglo to odwréce-
niu w roku 1993/1994. Mozna stwierdzié, ze podstawg skutecznosci reform
rynkowych przeprowadzanych po 1990r. byta aktywna rola panstwa w two-
rzeniu ram instytucjonalnych gospodarki.
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Biorac pod uwage indyjskie doswiadczenia zwigzane z pétwieczem opie-
rania polityki gospodarczej na systemie planéw pigcioletnich oraz doglebnych
reformach zwigzanych z konsensusem waszyngtonskim, zasadne wydaje sie
moéwienie o powstawaniu tzw. konsensusu mumbajskiego, opartego na kapi-
tale ludzkim, rynku krajowym, branzach zorientowanych na ustugi. Nalezy
jednak pamietaé, ze wcigz jest to pojecie nieprecyzyjne, ktére nie zostato
w pelni zoperacjonalizowane i jak na razie jest raczej zbiorem postulatéw
niz realng podstawg prowadzenia polityki gospodarczej.
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