Angela Chiocchi

Indie jako nowy magnes dla globalnego kapitalu w XXI wieku —
analiza atrakcyjnosci Indii z perspektywy zagranicznych

inwestorow

Artykul ma na celu analize¢ wspotczesnej pozycji miedzynarodowej Indii w kwestii
przyciagania zagranicznego kapitalu oraz ocene atrakcyjnosci kraju z perspektywy
zagranicznych inwestorow. W tym celu dokonano przegladu aktualnej literatury na temat
rzadowych strategii przyciggania zagranicznego kapitatu, najwazniejszych indyjskich gietd
oraz sektora start-upow. W artykule podjeto si¢ takze analizy barier jakie stoja przed Indiami

w konteks$cie przyciaggania zagranicznych inwestorow.

Aby zrozumie¢ wspolczesng pozycje migdzynarodowa Indii w zakresie przyciggania
zagranicznego kapitatu nalezy zapoznac si¢ z szerszym kontekstem historycznym kraju w tej
kwestii. Przewaznie uwaza si¢, ze Indie byly zamknigte na zagranicznych inwestorow az do lat
90. XX wieku. Prawda jest jednak taka, Zze po drugiej wojnie $wiatowej kraj ten byt otwarty na
zagranicznych inwestorow az do lat 60. XX wieku, kiedy rozpoczgto polityke silnie
protekcjonistyczng za sprawg rzadéow Indiry Gandhi. Protekcjonizm ten byt spowodowany
znacznym odptywem rezerw walutowych, zwigzanym z dzieleniem si¢ zyskami z zagranica,
wyplata dywidend czy tez tantiem. Protekcjonistyczna faza Indii trwata do 1980 roku i wigzata
si¢ m.in. z powstaniem specjalnej agencji zatwierdzajacej planowane zagraniczne inwestycje,
limitow zagranicznego kapitatu w spolkach, ale rowniez zakazoéw importu czesci produktow,
ktére dato si¢ wyprodukowacé w kraju. Celem tej strategii bylo uniknigcie sytuacji, w ktorej
Indie statyby si¢ miejscem jedynie koncowej produkcji dobr, sprawiajac tym samym, ze wraz
z zagranicznym kapitatem do Indii nie przeplywataby technologia ani know-how (Wancio,
2018).

Zastosowane strategie nie przyniosty jednak oczekiwanego rozwoju krajowego
przemystu i technologii, zatem od poczatku lat 80 Indie na nowo otworzyly si¢ na zagraniczne
inwestycje. W przeciwienstwie do Chin, Indie postawily jednak na staranng selekcje
zagranicznych projektow inwestycyjnych, wybierajac te bardziej zaawansowane, ktore
przyczynityby sie do przeptywu wiedzy 1 technologii do kraju. Poczatkowo transformacja ku
otwartej gospodarce wolnorynkowej nastepowata powoli, jednak od 1991 roku znacznie
przyspieszyta i Indie staty si¢ jednym z najatrakcyjniejszych krajow dla zagranicznych

inwestorow (Wancio, 2018). Skutecznos¢ indyjskich staran przyciagnigcia zagranicznego



kapitatu potwierdza wskaznik Bezposrednich Inwestycji Zagranicznych. Od poczatku XXI
jego warto§¢ wzrosta 20-krotnie, a skumulowany zagraniczny kapitat w postaci BIZ w tym
kraju wynosi obecnie 1,05 biliona dolarow (Foreign Direct Investment (FDI) in India, FDI
Inflows | IBEF, 2025).

Na szczegolne wyroznienie w kwestii przyciggania zagranicznego kapitatu przez Indie
zastuguje rzadowy program ,,Make in India”, ktéry rozpoczat si¢ w 2016 roku i trwa do dzi$.
Jego glownym celem jest stworzenie silnego ekosystemu gospodarczego, wspierajacego
innowacje, biznes, zrOwnowazony wzrost gospodarczy, handel i inwestycje — zarowno krajowe
jak 1 zagraniczne. Dziatania podejmowane w ramach inicjatywy ,,Make in India” dziela si¢ na
trzy glowne kategorie — utatwienie robienia biznesu, rozwdj infrastruktury oraz przyciaganie
zagranicznego kapitalu. W ramach ulatwienia robienia biznesu rzad podjatl si¢ przede
wszystkim deregulacji i uproszczenia przepisow. Postawiono takze na cyfryzacje biurokracji,
dzieki czemu biznesy moga nie tylko sktada¢ wnioski o dofinansowanie w formie online, ale
takze zaktada¢ w ten sposob dziatalnos¢. Rozw¢j infrastruktury w ramach programu polega na
tworzeniu nowych parkéw badawczych oraz przemystowych, tworzeniu nowych drég czy
infrastruktury energetycznej, ale rowniez na rozwijaniu potencjatu kapitatu ludzkiego np.
poprzez promowanie przedsigbiorczosci, ofertach mentoringu czy specjalnych programach
wsparcia dla studentow. Przyciagganie zagranicznego kapitalu w ramach programu opiera si¢
gléwnie na liberalizacji przepiséw dotyczacych bezposrednich inwestycji zagranicznych, w
tym uproszczeniu zasad dotyczacych wejscia 1 prowadzenia dziatalnosci przez zagranicznych
inwestorow, ale réwniez na oferowaniu specjalnych zachet fiskalnych dla zagranicznych
dawcow kapitatu w postaci np. ulg podatkowych. Indie aktywnie promuja swoj kraj oraz jego
poszczegolne sektory za granicg np. poprzez tworzenie anglojezycznych stron z informacjami
szczegoOlnie istotnymi dla inwestoréw. Na uwage zastuguje takze rozwoj tzw. joint venture,
czyli firm bazujacych na wspolpracy zagranicznej firmy z lokalnym lub rzgdowym partnerem

(ABOUT US | Make In India, 2025).

Oproécz atrakcyjnego ekosystemu biznesowego Indie majg do zaoferowania
zagranicznym inwestorom dwie gietdy papierdw wartosciowych. Pierwsza z nich jest BSE,
ktorej nazwa powstata jako akronim Bombay Stock Exchange. Zostala zalozona w 1875 roku
1 jest najstarszg gielda papierow wartosciowych w Azji 1 10 najstarszg gielda na $wiecie.
Notowane jest na niej okoto 6000 spodtek, co czyni ja jedna z najwickszych gield na $wiecie.
Jej kapitalizacja w 2024 roku przekroczyta 5 bilionow dolarow (BSE - What Is Bombay Stock
Exchange?, 2025). Nowoczesny elektroniczny system transakcyjny BOLT sprawia, ze kazdy

moze zaczg¢ inwestowac¢ na BSE z kazdego miejsca na §wiecie poprzez maklera lub biuro



maklerskie (Online trading mechanism in Indian stock exchange | Bonanza Portfolio Ltd,
2025). Gielda oprocz akcji spotek oferuje obrdt papierami dtuznymi, takimi jak obligacje
korporacyjne, udziatami w funduszach, towarami, instrumentami pochodnymi oraz ETF-ami.
Podlega ona regulacji przez SEBI, czyli Securities and Exchange Board of India, ktora dba o
transparentnos$¢ gieldy oraz przestrzeganie najwazniejszych przepiséw rynkéw finansowych,
takich jak normy ujawniania informacji, co sprawia, ze jest ona atrakcyjna dla zagranicznych

inwestoroOw (Bombay Stock Exchange (BSE) - Meaning, Working & Advantages, 2025).

Druga indyjska gietda jest NSE, czyli National Stock Exchange. Zatozona w 1992 roku,
jako gielda oferujaca w pelni elektroniczny obrot papierami warto$ciowymi stata si¢ inspiracja
dla BSE, do wprowadzenia systemu BOLT (1995). Nowoczesno$¢ NSE sprawila, ze szybko
stata si¢ ona liderem gietdowym w Indiach, a jej kapitalizacja w 2024 przekroczyta 5,2 biliona
dolaréw. Opiera si¢ ona na systemie NEAT (National Exchange for Automated Trading). Jest
to bardzo innowacyjny system - oferty kupna i sprzedazy sg dzigki niemu realizowane w czasie
rzeczywistym, przy uzyciu panelu uzytkownika. W ten sposdb zmniejszone jest ryzyko
btedow, oszustw oraz gietda jest efektywniejsza, a inwestorzy moga szybciej reagowac na
informacje cenoczule. To w polaczeniu z szerokim wachlarzem dostepnych typow
instrumentow sprawia, ze gietda ta jest atrakcyjna dla zagranicznych inwestoréw (Bombay
Stock Exchange (BSE) - Meaning, Working & Advantages, 2025; What Is the Difference
Between NSE and BSE?, 2025).

Nowoczesne gietdy o ogromnej kapitalizacji to zaledwie wierzchotek tego, co Indie
maja do zaoferowania zagranicznym inwestorom. Kraj ten moze pochwali¢ si¢ trzecim
najwigkszym ekosystemem startupowym na $wiecie, a jednym z kluczowych motoréw tego
sukcesu jest program rzadowy ,,Startup India”, zainicjowany w 2016 roku. Celem programu
byto stworzenie silnego, przyjaznego $rodowiska dla startupdw, co ma wspieraé
zrOwnowazony rozw0j gospodarczy kraju oraz generowa¢ nowe miejsca pracy na duza skale.
W ramach programu wprowadzono szereg rozwigzan utatwiajacych zaktadanie i prowadzenie
startupow. Postawiono na uproszczenie regulacji, miedzy innymi poprzez wprowadzenie
systemu zgodno$ci opartego na samocertyfikacji, co znacznie ograniczylo biurokracjg.
Powstata rowniez platforma Startup India Hub — centralne miejsce dla catego ekosystemu
startupowego, umozliwiajgce wymiane¢ wiedzy, dost¢p do finansowania i bezposredni kontakt
z rzadem oraz instytucjami regulacyjnymi. Platforma peilni takze funkcje¢ przestrzeni
networkingowej, co jest kluczowe w rozwoju miodych firm, poniewaz taczy przedsiebiorcow
z inkubatorami, akceleratorami, inwestorami 1 instytucjami rzadowymi. Oferuje rowniez

bezptatne ustugi doradcze, materialy edukacyjne, informacje o dostgpnych programach



wsparcia oraz funkcjonuje jako bank pomystow. Rzad zadbat takze o kwestie prawne i
finansowe — startupy mogg liczy¢ na przyspieszone rozpatrywanie wnioskow patentowych
przy nizszych kosztach oraz na preferencyjne warunki podatkowe, w tym zwolnienia z podatku
od zyskow kapitatlowych. Tego typu ulgi znaczaco obnizyly koszty pozyskiwania finansowania
1 zwigkszyly atrakcyjno$¢ inwestycyjng miodych firm. Indie aktywnie wspieraja rozwoj
startupow rowniez w sektorach zaawansowanych technologii, takich jak biotechnologia oraz
promuja przedsiebiorczo$¢ wsrod studentéw. Dodatkowo, aby podkres§lic znaczenie
innowacyjno$ci 1 nowoczesnej gospodarki, 16 stycznia ogloszono Narodowym Dniem
Startupéw — symbolicznym wyrazem uznania dla rosnacej roli tego sektora w indyjskiej
gospodarce (The State Of Indian Startup Ecosystem Report, 2024). Warto zaznaczy¢, ze sukces
indyjskiego rynku startupowego nie opiera si¢ wylgcznie na wsparciu rzgdowym. Ogromne
znaczenie ma tu rowniez liczna, wyksztatcona sita robocza biegle postugujaca si¢ jezykiem
angielskim, demokratyczny system panstwowy, a takze ogromny rynek wewnetrzny, ktory
generuje rosngce zapotrzebowanie na nowoczesne ustugi. Wszystkie te czynniki tworzg

unikalne warunki do rozwoju przedsigbiorczosci na globalng skale (Wancio, 2018).

Mimo imponujgcego rozwoju gospodarczego, obecnosci nowoczesnych 1 dostepnych
gietd papieréw warto§ciowych i dynamicznie rosngcego sektora startupowego, Indie wciaz
napotykaja powazne przeszkody, ktore powstrzymuja naptyw zagranicznego kapitatu. Jedna z
nich jest szybko rosnacy poziom plac. Przez lata niska cena sity roboczej byla jednym z
glownych atutow przyciagajacych inwestoréw, jednak obecnie tempo wzrostu wynagrodzeh w
Indiach sugeruje, ze kraj ten moze wkrotce przesta¢ by¢ konkurencyjny kosztowo w

poréwnaniu z innymi gospodarkami rozwijajacymi si¢ (Fryzet, 2022).

Dodatkowym czynnikiem odstraszajagcym kapital zagraniczny jest niestabilno$¢
polityczna. Indie i ich sgsiedzi sg narazone na dziatalno$¢ ugrupowan terrorystycznych, co
wzbudza obawy o bezpieczenstwo inwestycji. Ryzyko to zwigksza si¢ przez mozliwo$¢
polaczenia si¢ tych ugrupowan i powstania tzw. ,korytarza terrorystycznego” (Katarzyna
Hotdak, 2006). Wewnetrzne napigcia, jak konflikt hindusko-muzutmanski, problemy zwigzane
z systemem kastowym, staba integracja niektorych stanéw — zwlaszcza Dzammu i Kaszmiru —
oraz rosngcy nacjonalizm hinduski, ktéry moze podwaza¢ fundamenty demokracji, dodatkowo

poglebiaja niestabilnos¢ 1 niepewnos¢ inwestycyjng (,,Stosunki USA-Indie”, 2023).

Indie borykaja si¢ takze z technologicznym zapo6znieniem wzgledem najwigkszych
gospodarek $wiata. Dystans ten szczegdlnie widoczny jest w zaawansowanych sektorach
przemystu i innowacji. Problemem pozostaje rowniez przestarzala infrastruktura — mimo

postepu w tej dziedzinie, kraj wcigz zmaga si¢ z niedoborem podstawowych rozwigzan



transportowych 1 energetycznych. Nie bez znaczenia s3 rowniez niedoskonalo$ci w systemie
prawnym. Obowigzujace regulacje nadal nie spelniaja migdzynarodowych standardow,
zwlaszcza w zakresie ochrony wilasnosci intelektualnej, co z perspektywy zagranicznych firm
technologicznych i startupow stanowi powazne ograniczenie. Patenty, tajemnica handlowa czy
know-how czgsto nie sg wystarczajagco chronione. Ostatnig, lecz rownie istotng barierg jest
niedobor wykwalifikowanych kadr. Cho¢ Indie moga si¢ pochwali¢ ogromng liczba
absolwentéw szkot wyzszych — okoto 300 tysiecy rocznie — to wielu z nich nie posiada
umiejetnosci odpowiadajacych potrzebom nowoczesnego rynku pracy. Niedopasowanie
kompetencji do wymagan dynamicznie rozwijajacej si¢ gospodarki skutkuje tym, ze potencjat
ludzki nie jest w pelni wykorzystywany (Fryzet, 2022). Wszystkie te czynniki razem sprawiaja,
ze pomimo ogromnego potencjatu i licznych inicjatyw wspierajagcych innowacje, Indie wcigz
muszg pracowa¢ nad stworzeniem bardziej stabilnego, przewidywalnego i przyjaznego

srodowiska dla zagranicznych inwestorow.

Podsumowujac, Indie, cho¢ w przeszto§ci momentami zamknigte na zagraniczne
inwestycje zdotaly zbudowaé ekosystem gospodarczy atrakcyjny dla zagranicznych
inwestorow. Przyczynily si¢ do tego programy ,,Make in India” oraz ,Start up India”
zainicjowane w 2016 roku, ktore opieraly si¢ gtdéwnie na deregulacji i utatwieniu prowadzenia
biznesu i liberalizacji polityki zwigzanej z zagranicznym kapitalem, a takze wspieraniu
przedsigbiorczosci 1 poczatkujacych biznesow. Atrakcyjno$¢ Indii dla zagranicznych
inwestoroOw poteguja dwie najwigksze krajowe gietdy papierow warto§ciowych — BSE 1 NSE,
kazdej z ktérych kapitalizacja w 2024 roku przekracza 5 bln dolaréw. Kraj ten zmaga si¢ jednak
z problemami, ktére zmniejszajg jego atrakcyjnos¢ w oczach zagranicznych inwestorow. Sg to

m.in. niestabilno$¢ polityczna, aspekty regulacyjne oraz niedostateczna infrastruktura i

jakosciowe braki w kapitale ludzkim.
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