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Streszczenie: Indie sg jednym z najdynamiczniej rozwijajacych si¢ krajow $wiata, ktory od
lat 90. XX w. coraz wyrazniej zaznacza swoja obecnos¢ w migdzynarodowych stosunkach
gospodarczych i politycznych. Gospodarka indyjska od uzyskania niepodlegtosci byta oparta
na systemie planow pigcioletnich, znacznym etatyzmie i wielkich przedsigbiorstwach pan-
stwowych. Zmiany systemu gospodarczego wymusil kryzys na poczatku lat 90. W efekcie
nastgpita liberalizacja i otwarcie gospodarki na $§wiat. Od tego czasu notowany jest ogromny
wzrost tej gospodarki i jej ekspansja na rynki §wiatowe. Mimo niewatpliwego postepu kraj
ten wcigz boryka si¢ z wieloma problemami, do ktérych zalicza si¢ m.in. ogromne ubdstwo,
duzy udziat szarej strefy, korupcje czy niestabilny system finansowy. Walczac z szarg stre-
fa, w 2016 r. przeprowadzono demonetyzacje¢ rupii, co wywotato kryzys w gospodarce. Ce-
lem artykutu jest zbadanie wptywu demonetyzacji na funkcjonowanie gospodarki indyjskie;j.
W pracy dokonano analizy statystycznej, ktora wykazata, ze mimo zasadnosci przeprowadze-
nia reformy efekty (przynajmniej w krotkiej perspektywie) sa negatywne dla calej gospodarki.

Stowa kluczowe: Indie, gospodarka indyjska, kraje rozwijajace si¢, demonetyzacja.

Summary: India is one of the most dynamically developing countries in the world. The Indian
economy, since gaining independence, has been based on the five-year plans system and large
state-owned enterprises. Changes in the economic system were forced by the crisis in the early
1990s. As a result, liberalization and the opening of the economy to the world took place.
Since then, there has been a huge growth in the economy and expansion into global markets.
Despite this undoubted progress, the country is still struggling with many problems, including
huge poverty, large share of the informal economy, corruption or an unstable financial system.
In order to fight with the informal economy, demonetisation of rupees was carried out in India
in 2016, which caused a crisis in the entire economy. The aim of the article is to examine the
effects of demonetisation on the functioning of the Indian economy. In order to fullfil the
subject a statistical analysis was carried out, which showed that, despite the legitimacy of the
reform, the effects (at least in the short term) are negative for the whole economy.
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1. Wstep

Indie sg jednym z najdynamiczniej rozwijajacych sie krajow §wiata, od lat 90. XX w.
coraz wyrazniej zaznaczajacych swojg obecno$¢ w migdzynarodowych stosunkach
gospodarczych i politycznych. Gospodarka indyjska od uzyskania niepodlegtosci
do poczatku lat 90. byta oparta na systemie planow pigcioletnich, znacznym etaty-
zmie 1 wielkich przedsigbiorstwach panstwowych. Sektor prywatny miat charakter
pomocniczego i komplementarnego wzgledem sektora panstwowego. Model ten po-
wszechnie nazywano ,,indyjskim socjalizmem”, a jego ideowym ,,0jcem” byt
J. Nehru. Przyjeto, ze gospodarka ma by¢ w mozliwie najwyzszym stopniu samo-
wystarczalna, co zostalo podyktowane przede wszystkim sytuacja geopolityczng
Indii: sgsiedztwem dwoch duzych i agresywnych panstw, czyli Pakistanu i Chin,
oraz nasilajacg si¢ zimng wojna, utrudniajgcg rozwdj wymiany handlowej i przepty-
wy kapitatow. Ponadto obawiano si¢ powrotu Brytyjczykéw, tym razem jako inwe-
storow, oraz w konsekwencji rekolonizacji kraju.

Zmiany systemu gospodarczego wymusit kryzys na poczatku lat 90. XX w.
W efekcie nastapita liberalizacja i otwarcie gospodarki na $wiat. Trudnos$ci wyni-
katy przede wszystkim z rozpadu ZSRR, glownego partnera gospodarczego Indii,
wzrostu cen ropy naftowej w wyniku wybuchu pierwszej wojny amerykansko-irac-
kiej, a takze spadku transferéw pienieznych. Indie znalazty si¢ na granicy bankruc-
twa finansowego i musiaty korzysta¢ ze znacznych kredytéw Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego, uwarunkowanych m.in. podjeciem reform rynkowych i de-
etatyzacjg gospodarki. Istotng przyczyna kryzysu bylo takze utrzymywanie state-
go, przewarto$ciowanego kursu rupii i narastanie deficytu budzetowego. Od czasu
reform mozna odnotowa¢ ogromny wzrost gospodarki indyjskiej i jej ekspansje na
rynki $wiatowe. Mimo niewatpliwego postepu, kraj wciaz boryka si¢ z wieloma
problemami, m.in. z ogromnym ubo6stwem, duzym udzialem szarej sfery, korupcja
czy niestabilnym systemem finansowym.

Walczac ze sferg nieformalng, w roku 2016 przeprowadzono w Indiach demone-
tyzacje rupii, ktora wywotala kryzys w gospodarce. Celem artykutu jest zbadanie
efektow demonetyzacji na funkcjonowanie gospodarki indyjskiej.

2. Indyjski model gospodarczy. Wybrane aspekty

Indie sg jedng z najdynamiczniej rozwijajacych si¢ gospodarek swiatowych. Rozwdj
i Scislejsze wlaczenie si¢ gospodarki indyjskiej w gospodarke swiatowa datowany
jest od lat 90. XX w., kiedy to wprowadzono liberalne reformy gospodarcze jako
odpowiedz na kryzys, ktory dotknat t¢ gospodarke na przetomie lat 1990 i 1991.
Przyczyny wybuchu kryzysu byty rézne, przy czym do najwazniejszych mozna za-
liczy¢ upadek i rozpad Zwigzku Radzieckiego, ktory byl wowczas najwigkszym
partnerem handlowym Indii, wybuch pierwszej wojny w Zatoce Perskiej, bezpo-
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srednio wplywajacy na zawirowania na $wiatowym rynku ropy naftowej (wzrost
cen o ok. 65% w stosunku do roku poprzedniego), utrzymywanie stalego, przewar-
tosciowanego kursu rupii, narastanie deficytu budzetowego oraz brak stabilnosci
politycznej (por. [Srinivasan 2000, s. 33; Virmani 2001, s. 1-29]).

Pierwotny, indyjski tad gospodarczy i przyjety po uzyskaniu niepodlegtosci mo-
del rozwoju oparty byt na gospodarce rynkowej z silnym sektorem panstwowym
1 rozwinietym centralnym planowaniem, opartym na pig¢cioletnich planach gospo-
darczych. Model ten nazwano ,,indyjskim socjalizmem”, a u jego podstaw lezaty
teoria J.M. Keynesa, program brytyjskiej Partii Pracy, do§wiadczenia amerykan-
skiego New Dealu oraz radzieckiej industrializacji lat 30. XX w. [Chandra i in. 1999,
s. 341]. Gospodarka w mozliwie najwigkszym stopniu miala by¢ samowystarczalna,
co wynikalo z sgsiedztwa dwdch duzych i agresywnych panstw, czyli Pakistanu
i Chin, oraz nasilajgcej si¢ zimnej wojny, utrudniajacej rozwoj wymiany handlowej
i przeplywy kapitalowe. Obawiano si¢ takze powrotu Brytyjczykdéw, tym razem
jako inwestorow, i przez to faktycznej rekolonizacji kraju.

Proby przyspieszenia tempa wzrostu gospodarczego odbywaty si¢ zazwyczaj
przez zwigkszanie interwencjonizmu panstwowego oraz centralizacje kraju. Nie
przyniosto to jednak, poza krétkotrwalymi, zadowalajacych efektéw przektada-
jacych si¢ na rozwdj kraju. Sytuacj¢ komplikowaty liczne wewnetrzne konflikty
etniczne i religijne oraz napiete relacje z sasiadami, w szczegdlnosci wojny z China-
mi (1962) i Pakistanem (1965 i 1971-1972), co oznaczato przeznaczanie znacznych
srodkoéw na bezpieczenstwo, zbrojenia i utrzymanie armii.

Trudnosci poglebialty wydarzenia miedzynarodowe poczatku lat 90., zwlasz-
cza rozpad ZSRR — gléwnego partnera gospodarczego Indii, duzy wzrost cen ropy
naftowej w wyniku wybuchu pierwszej wojny amerykansko-irackiej, a takze spa-
dek transferéw pienieznych. Indie znalazty si¢ na granicy bankructwa finansowego
i musialy korzysta¢ ze znacznych kredytow Miedzynarodowego Funduszu Waluto-
wego, ktore byly uwarunkowane m.in. podjeciem reform rynkowych i deetatyzacji
gospodarki. Istotng przyczyna byto takze utrzymywanie statego, przewartosciowa-
nego kursu rupii i narastanie deficytu budzetowego.

Kryzys gospodarczy odbit si¢ bezposrednio na gospodarce indyjskiej poprzez
spadek rezerw walutowych do poziomu 1 mld USD (co 6wczesnie stanowito war-
tos¢ dwutygodniowego importu), pociagajac za sobg znaczng obnizke wiarygod-
nosci kredytowej. Nastgpit wzrost inflacji do 12% i powigkszenie deficytu na ra-
chunku obrotow biezacych do 3% PKB. MFW zgodzit si¢ na udzielenie pomocy
pod warunkiem wdrozenia przez Indie liberalnych reform gospodarczych, w duchu
konsensusu waszyngtonskiego. Reformy te obejmowatly deregulacje, prywatyzacje
przedsiebiorstw panstwowych oraz liberalizacje wymiany handlowej. Zaréwno in-
terwencjonizm panstwowy, jak i kontrola dziatalnosci gospodarczej zostaly znacz-
nie zredukowane, natomiast rola i znaczenie przedsigbiorstw prywatnych wzrosta.
Liberalizacja, cho¢ w réznym stopniu, dotkneta wigkszosci aspektow polityki go-
spodarczej, w tym polityki przemystowej, podatkowej, regulacji rynku finansowe-
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go, handlu i inwestycji zagranicznych [Kumar 2011, s. 126-184; Joshi, Little 1996,
s. 14]. Najwazniejszymi elementami reform byty [Bywalec 2003, s. 85-97]:

1. Zmniejszenie zakresu licencjonowania dziatalnosci gospodarczej. W 1991 r.
zniesiono m.in. obowigzek uzyskiwania licencji w przemysle z wylaczeniem 18 ga-
lezi waznych dla bezpieczenstwa panstwa. W nastgpnych latach liczba galezi obje-
tych licencjami systematycznie malata.

2. Rozpoczecie prywatyzacji przedsigbiorstw i dopuszczenie na szerszg skale
kapitatu zagranicznego, ktory mogt nabywac¢ wigkszosciowe pakiety akcji w okre-
$lonych branzach.

3. Koncentrowanie polityki gospodarczej na selektywnym wspieraniu tych
sektorow, ktore umozliwiaja szybkie unowoczesnianie gospodarki i uczynienie jej
bardziej konkurencyjng. Priorytetem stat si¢ rozwoj przemystu i ushug informatycz-
nych, telekomunikacyjnych i finansowych.

4. Odejscie od $cistej regulacji panstwowej w eksporcie i imporcie oraz obni-
zanie cet importowych, co pozwolito Indiom na wejscie na rynki migdzynarodowe.

5. Rozwijanie rynku finansowego — przede wszystkim instytucji rynku finanso-
wego 1 jego regulacji prawnej. Rynek finansowy zostal otwarty dla zagranicznych
inwestorow, zwiekszono autonomi¢ systemu bankowego, zdewaluowano rupi¢ i roz-
szerzono jej wymienialnos¢.

6. Rozpoczecie procesu decentralizacji, polegajacej na zwigkszeniu roli stanow
oraz jednostek samorzadu terytorialnego w gospodarowaniu srodkami publicznymi.

7. Rozpoczecie prac nad reformg budzetowa, m.in. uproszczenie systemu po-
datkowego przez zastgpowanie regionalnie zréznicowanych podatkow obrotowych
jednolitym podatkiem VAT.
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Rys. 1. Tempo wzrostu PKB Indii i wzrostu udziatu w PKB globalnym w latach 1990-2016

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie [International Monetary Fund 2017].



Ekonomiczne efekty indyjskiej demonetyzacji w roku 2016 481

W wyniku reform gospodarczych nastapily znaczne zmiany w dynamice gospo-
darki Indii. Roczne tempo wzrostu gospodarczego znaczaco si¢ zwigkszylo, osiaga-
jac w roku 2007, tuz przed wybuchem kryzysu, wartos¢ 9,8% (rys. 1). Rownoczes-
nie ponad dwukrotnie zwigkszyt udziat indyjskiego PKB w $wiatowym, z poziomu
niecatych 3,2% w 1991 r. do 7,24% w 2016 .

Pozytywne skutki reform gospodarczych potwierdza réwniez bardzo wysoki
wzrost PKB na mieszkanca wedtug parytetu sity nabywczej (rys. 2). W okresie
1991-2007 PKB per capita w Indiach zwigkszyto si¢ ponad trzykrotnie, do poziomu
8700 USD na mieszkanca, wobec nieco ponad 1000 USD w 1989 r.
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Rys. 2. PKB Indii per capita w USD wedlug parytetu sity nabywczej w latach 1990-2016

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie [International Monetary Fund 2017].

Reformy gospodarcze przyniosty wymierne efekty. Indie intensywniej wlaczy-
ly sie w gospodarke §wiatowa, co zaowocowalo m.in. znaczagcym wzrostem obrotow
handlowych, intensyfikacja przeptywow kapitatowych oraz zwigkszeniem sig¢ tem-
pa wzrostu gospodarczego. Kraj stat si¢ jednym z czotlowych swiatowych eksporte-
réw 1 importerow oraz jedna z najdynamiczniej rozwijajacych sie gospodarek swia-
ta. Szerokie wlaczenie si¢ w procesy globalne umozliwito przyspieszenie rozwoju
spoteczno-ekonomicznego i zwigkszenie dobrobytu spotecznego.

3. Przyczyny i przebieg demonetyzacji w roku 2016

Z ekonomicznego punktu widzenia demonetyzacja oznacza odebranie banknotom
lub monetom prawnego znaczenia jako pienigdza, dokonywane najczesciej razem
z ich wycofaniem z obiegu. Na przestrzeni ostatnich lat demonetyzacje¢ przeprowa-
dzono w krajach przedstawionych w tabeli 1.
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Tabela 1. Demonetyzacja w latach 1982-2015

Lp. Kraj Rok Gloéwny cele demonetyzacji

1 |Ghana 1982 | Uszczelnienie systemu podatkowego

2 | Nigeria 1984 | Ograniczenie cyrkulacji pieni¢dzy z czarnego rynku
i szarej strefy

3 |Birma 1987 | Ograniczenie cyrkulacji pieniedzy z czarnego rynku
i szarej strefy

4 |ZSRR 1991 | Wycofanie z obiegu pieniedzy pochodzacych
z czarnego rynku i szarej strefy

5 | Australia 1996 | Zapobiezenie falszowaniu banknotow

6 | Korea Polnocna 2010 | Likwidacja czarnego rynku

7 | Zimbabwe 2015 | Rozwiazanie problemu hiperinflacji i stabilizacja
gospodarki

Zrédto: [Chobey 2018].

Od czasu odzyskania niepodlegtosci w Indiach dwukrotnie przeprowadzano
demonetyzacje rupii — w latach 1946 1 1978. W styczniu 1946 r. zdemonetyzowa-
no banknoty o nominale 1000 i 10 000 rupii, ktore jednak ponownie znalazly si¢
w obiegu w 1954 r. wraz z wprowadzeniem nowego banknotu o nominale 5000
rupii. Demonetyzacja z roku 1946 nie wptyneta zasadniczo na funkcjonowanie go-
spodarki, jako ze wysokie nominaty rzadko funkcjonowaty w obiegu. Szacuje sig,
ze z catej podazy banknotow o wysokich nominatach, o wartosci 143,97 koti!, zo-
stato wymienionych 134.9 koti, co oznacza, ze demonetyzacji podlegto nieco ponad
9 koti. Warto doda¢, ze sprawdzano, czy konkretne banknoty pochodzity z legal-
nych zrédet, czy tez byly wynikiem operacji na czarnym rynku. Ponadto, zgodnie z
owczesnym prawem, weryfikacji nie podlegaty banknoty przedstawione przez ksia-
zece rody feudalne. W rezultacie reforma okazata si¢ pozorna i realnie nie wplyneta
na funkcjonowanie gospodarki.

Z kolei korzenie denominacji z roku 1978 siggaja poczatkow lat 70. XX w., gdy
ustanowiony przez Indyjski Komitet Planistyczny (Planning Commission of India)
Komitet Problemowy ds. Podatkéow pod przewodnictwem N.N. Wanchoo zapropo-
nowal demonetyzacje jako remedium na coraz powazniejszy problem rozprzestrze-
niania si¢ srodkéw pochodzacych z czarnego rynku i szarej strefy (black money).
Owczesny premier Indii M. Desai oglosit wprowadzenie demonetyzacji 16 stycz-
nia 1978 r. Wycofano z obiegu banknoty o nominatach 1000, 5000 i 10 000 rupii,
co stanowilo 1,7% wszystkich banknotéw w obiegu, tj. 1,46 mld rupii, i stanowito
ok. 0,1% owczesnego PKB. Podobnie jak w przypadku poprzedniej demonetyza-
cji glownym powodem byta ch¢¢ ograniczenia szarej strefy i czarnego rynku oraz
cyrkulacji pieniedzy pochodzacych z nielegalnych zrodel [Reserve Bank of India
— History 2017].

' Koti (ang. crore) to powszechnie uzywany w Indiach liczebnik okreslajacy liczbg 10 000 000.
Jedno koti to sto lakhow.
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Demonetyzacja z roku 2016, wycofujaca banknoty 500- i 1000-rupiowe, w za-
mierzeniu byla ukierunkowana na walke z pienigdzmi pochodzacymi z nielegal-
nych operacji, walke z korupcjg i terroryzmem. Ponadto miata ograniczy¢ obieg
fatszywych banknotéw o wysokich nominatach, ktére byly podrabiane stosunkowo
czesciej niz banknoty o niskich nominatach [World Bank 2017, s. 23]. Do przestanek
demonetyzacji w 2016 r. zaliczono:

e che¢ likwidacji lub istotnego ograniczenia cyrkulacji falszywego pienigdza,
* zmniejszenie szarej strefy 1 czarnego rynku,

e ograniczenie korupcji,

e ograniczenie mozliwosci finansowania dziatan terrorystycznych.

Demonetyzacja zostata ogloszona 8 listopada 2016 i obowigzywata od poinocy
tego dnia. 10 listopada wprowadzono do obiegu nowe banknoty, o nominatach 500,
1000 1 2000 rupii. Pod wzgledem warto$ci wycofywane banknoty stanowity 86,9%
wartosci wszystkich banknotow w obiegu (por. tab. 2).

Tabela 2. Banknoty w obiegu w Indiach w marcu 2016

Wolumen Wolument Wartosé¢ WartOSf:
Banknot N banknotéw

[w mln] [w %] [w mld] w obiegu [w %]

215 11 626 12,9 45 0,3

10 32015 35,5 320 1,9

20 4924 5,4 98 0,6

50 3890 4,3 194 1,2

100 15778 17,5 1578 9,6

500 15707 17,4 7 854 47,8

1000 6326 7 6326 38,6

2 90 266 100 16 415 100

Zrodto: [Reserve Bank of India 2016, s. 89].

Indie tradycyjnie sa gospodarka gotoéwkowa — wedtug szacunkéw w gotdwcee
dokonywanych jest ok. 78% wszystkich ptatnosci konsumenckich [Government of
India 2016, s 29]. W zwiazku z tym oczywiste byto, ze presja walutowa w okre-
sie demonetyzacji miataby negatywny wptyw na dziatalno$¢ gospodarcza, chociaz
wplyw ten w zamierzeniu mial mie¢ charakter przejsciowy. W celu ztagodzenia ne-
gatywnego wpltywu na zycie spoteczne 1 gospodarcze kraju w okresie przejsciowym
podjeto nastepujace dziatania [Reserve Bank of India 2017, s. 45]:

1. Ustalenie skalibrowanej korekty limitow dla wymiany okreslonych bankno-
tow (calibrated Adjustment of Limits for Exchange of Specified Bank Notes, SBN)

a) wartos¢ wymiany okreslonych banknotow w bankach poczatkowo byla
dozwolona do 4000 rupii, nastgpnie zostata zwigkszona do 4500. Kwota ta od
17 listopada 2016 zostata zredukowana do 2000 rupii. Instrument zostat wycofany
25 listopada 2016 w odniesieniu do bankéw powszechnych, a w odniesieniu do ban-
ku centralnego (Reserve Bank of India) — 30 grudnia 2016 r.
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2. Limit wyptat z bankomatow

a) limit wyptat gotoéwki z bankomatéw poczatkowo ustalono na 2000 rupii dzien-
nie, nastepnie zostal zwigkszony do 2500, a pdzniej do 4500 i 10 000 rupii. Zostat
wycofany 1 lutego 2017 r.

3. Stopniowe rozluznienie limitow wyptat z kont bankowych

a) limit wyptat z rachunku oszczednosciowego, ktory poczatkowo przewidywat
20 000 rupii na tydzien, zostat zmieniony na 24 000 i dalej do 50 000 na tydzien
od 20 lutego 2017 r. Od 13 marca 2017 nie ma limitu wyptat gotowkowych z kont
oszczgdnosciowych;

b) wycofanie srodkow z rachunkéw biezacych w poczatkowej wysokosei S0 000
rupii tygodniowo zostato zwigkszone do 100 000 000 tygodniowo 16 stycznia 2017 .
Limit wyptat gotowki z rachunkow biezacych zostat zniesiony 30 stycznia 2017 r.;

¢) wyplaty gotowkowe z kont depozytowych do 2500 000 rupii sg mozliwe od
21 listopada 2016 .

4. Pozostate

a) zalecono bankom odstgpienie od optat bankomatowych przy wyptatach
w okresie od 10 listopada do 30 grudnia 2016 r.;

b) limit wyplaty gotdéwki w punktach w przypadku kart debetowych i otwartych
kart prepaid wydanych przez banki w Indiach zostat ujednolicony na poziomie 2000
rupii dziennie dla wszystkich placowek handlowych, a prowizje od wyptat nie mog-
ly si¢ zmienia¢ od 18 listopada do 30 grudnia 2016 .

4. Ekonomiczne efekty demonetyzacji

Zgodnie z szacunkami demonetyzacja negatywnie wplyneta na tempo wzrostu go-
spodarczego zarowno w roku 2016, jak i 2017, co wynika przede wszystkim z nega-
tywnego szoku ptynnosciowego, czyli ograniczenia dost¢pu do waluty jako $rodka
wymiany. Wplyw ten przebiegat przez dwa kanaty:
e spadek popytu spowodowany brakiem gotowki do dokonywania ptatnosci;
e zaklocenia w dziatalnosci produkcyjnej spowodowane ogdélnymi napigciami
w gospodarce w okresie przejsciowym,;
* pojawienie si¢ efektu majatkowego w gospodarce spowodowanego zmianami
w podazy pienigdza.
Zgodnie z szacunkami poszczegdlnych instytucji migdzynarodowych tem-
po wzrostu gospodarczego w Indiach obnizy si¢ o ok. 1 p.p. w latach 2016-2017,
a demonetyzacja bedzie rowniez wplywaé, cho¢ w sposéb mniej istotny, na tempo
wzrostu PKB w okresie 2017-2018 (por. tab. 3).
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Tabela 3. Szacowane tempo wzrostu gospodarczego Indii wedtug wybranych instytucji

2016-2017 2017-2018

) Okres przed . przed .
Instytucja demonetyzacja po demonetyzacji demonetyzacja po demonetyzacji
IMF 7,6 6,6 7,6 72
Bank swiatowy 7,6 7,0 7,7 7,6
Azjatycki Bank
Rozwoju 7,4 7,0 7,8 7,8
Economic Survey
rzadu Indii z7,0do 7,75 76,5 do 6,75 76,75 do 7,5
Morgan Stanley 7,7 7,3 7,8 7,7
HSBC 7,4 6,3 7,2 7,1
Nomura Group 7,8 7,1 7,6 7,1
Goldman Sachs 7,6 6,3 - -
ICRA 7,9 6,8 - -
CARE Ratings 7,8 6,8 - -
CRISIL - 6,9 - -
FITCH 74 6,9 3,0 77
BofA-ML 7,4 6,9 7,6 7,2

Zrodto: [Reserve Bank of India 2017, s. 46].

Z kolei wptyw demonetyzacji na inflacj¢ byt relatywnie niewielki 1 wynikat
gtéwnie z przejsciowych wahan cen produktow podstawowych, a demonetyzacja
zasadniczo na nig nie wplyneta (por. rys. 3).
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Rys. 3. Inflacja w Indiach w okresie 2016-2017 w wybranych miesigcach

Zrodto: [https://www.statbureau.org/en/india/inflation].
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Rys. 5. Kurs rupii do euro w okresie 2015-2017

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [https://stooq.pl].
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Demonetyzacja miata istotny wplyw na kurs rupii wzgledem dwoch gtéwnych
walut $wiatowych — dolara amerykanskiego i euro. Wida¢ wyrazng deprecjacj¢ ru-
pii wzgledem tych dwoch walut (rys. 41 5).

Demonetyzacja miata znaczacy wptyw na sektor mikro- i matych przedsie-
biorstw, ktory zatrudnia ponad 80% sity roboczej w Indiach. Przedsigbiorstwa te
sg silnie uzaleznione od gotéwki, wykazujac niewielkie obroty, ograniczone rezer-
wy i ograniczony dostep do finansowania. Demonetyzacja spowodowata powazne
zaktocenia w dziatalnosci tych przedsiebiorstw, prowadzac do znacznego spadku
zdolnosci produkcyjnych, utraty zyskow, spadku ptac i zatrudnienia. Szacuje sig,
ze ponad 74% tymczasowych miejsc pracy w miejskich, niewielkich przedsiebior-
stwach przemystowych w 9 potnocnych stanach zostato utraconych i zaobserwowa-
no migracje do wiosek. Polityka ta miata rowniez negatywny wpltyw na konsumpcje
na terenach wiejskich i tworzenie miejsc pracy w sektorze matych i §rednich przed-
sigbiorstw. Mimo negatywnych efektow i slabej infrastruktury finansowej Indii,
jednoczesnie chwalono demonetyzacj¢ i doceniono potrzebg przejscia w kierunku
bardziej przejrzystej gospodarki [India Development Foundation 2017].

5. Zakonczenie

Wysitek zwigzany z reforma monetarng w Indiach miat w zamierzeniu wzmocnic¢
walke z korupcja i sferg nieformalng. Pierwsze, krotkookresowe efekty demonety-
zacji miaty jednoznacznie negatywny wplyw na gospodarke indyjska. Pogorszyty
si¢ prognozy wzrostu PKB, nastgpity wahania kursu walutowego i silne zaktocenia
w funkcjonowaniu matych i $rednich przedsigbiorstw, generujacych ponad 80%
miejsc pracy w Indiach. Ewentualne pozytywne efekty moga si¢ ujawni¢ w srednim
i dlugim okresie. Zasadne wydaje si¢ pytanie, kiedy zaczng si¢ ujawniaé pierwsze
pozytywne efekty i jaki bedzie ostateczny bilans kosztow 1 korzysci zwigzanych z
reforma. O ile reforma moze by¢ uwazana za wazny krok w kierunku budowania
mniej skorumpowanego, bardziej przejrzystego systemu spoteczno-ekonomiczne-
g0, o tyle chaos nig wywolany z pewnos$cia bedzie negatywnie oddziatywat na dal-
sze zmiany prawne, instytucjonalne i spoteczne w Indiach.

Literatura

Bywalec G., 2003, Nowa polityka ekonomiczna a wzrost gospodarczy Indii po roku 1991, Gospodarka
Narodowa, nr 7-8, s. 85-97.

Chandra B., Mukherjee A., Mukherjee M., 1999, India after Independence, Viking Penguin India, New
Delhi.

Chobey A., History of demonetisation in the world, https://mumbaimirror.indiatimes.com/news/in-
dia/%?20History-of-demonetization-in-the-world/articleshow/55622670.cms (10.03.2018).



488 Michat Zaremba

Government of India, 2016, Medium Term Recommendations to Strengthen Payments Ecosystem, Re-
port of the Committee on Digital Payments, New Delhi.

https://stooq.pl (10.03.2018).

https://www.statbureau.org/en/india/inflation (10.03.2018).

India Development Foundation, Reassessing the impact of demonetisation on agriculture and informal
sector, http://idfresearch.org/download.php?pid=245&page=race (10.03.2018).

International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, http://www.imf.org/external/pubs/ft/
weo/2017/02/weodata/index.aspx (10.03.2018).

Joshi V., Little ILM.D., 1996, India’s Economic Reforms 1991-2001, Oxford University Press, New
Delhi.

Kumar Ch., 2011, 4 discursive dominance theory of economic reforms sustainability: the case of India,
India Review, vol. 10, no 2, s. 126-184.

Reserve Bank of India, 2016, Annual Report 2015-16, New Delhi.

Reserve Bank of India, 2017, Macroeconomic Impact of Demonetisation — A Preliminary Assessment,
New Delhi.

Reserve Bank of India, History, https://www.rbi.org.in/scripts/RHvol-1.aspx (10.03.2018).

Srinivasan T.N., 2000, Eight Lectures on India’s Economic Reforms, Oxford University Press, New
Delhi.

Virmani A., 2001, India’s 1990-91 crisis: reforms, myths and paradoxes, Working Paper, no 4 — Plan-
ning Commission, s. 1-29.

World Bank, 2017, India Development Update. Unlocking Women's Potential, New Delhi.





