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로벌 융 기로 인도경제가 큰 충격에 휩싸이고 있다. 인도의 종합주가지

수는 연 에 비하여 60% 가까이나 폭락하 고 루피화 환율도 폭등하여 2003

년 2월 이후 최 치를 보여주고 있다. 인도 최  민간은행인 ICICI는 국제시

장에서 매입한 부실채권으로 큰 손실을 입는 등 융 기의 향이 실물경제

로 되고 있다. 한 미국의 경기 축에 따른 미 수출량 감소, IT서비스

산업 수요 감소 등의 문제도 발생하고 있다. 이에 따라 IMF는 인도의 경제성

장률이 향후 7% 로 둔화될 것으로 망하고 있다. 

그러나 한편으로 7% 의 경제성장률은 여 히 국 다음으로 높은 것이어서, 

인도 경제성장의 불꽃이 당분간 꺼지지 않을 것이라는 을 반증해 다.  

한 최근에 보여지는 인도경제의 험요인들은 인도경제의 펀더멘털에서 비

롯된 것이 아니라 미국과의 경제  연 성에서 발생한 문제라는 에 주목할 

필요가 있다. 내년 상반기를 후하여 세계 각국의 구제 융 조치 효과가 가

시화되면 인도경제도 차 안정을 되찾을 것으로 보인다.

이와 함께 인도 성장의 축이라고 할 수 있는 IT서비스산업은 고객다변화와 

기업체질 강화를 통해 제2의 성장기를 맞을 것으로 보이며, 재 가입자수 

기  3억명을 돌 하고 있는 이동통신 산업 역시 지속 인 경제성장에 발맞

추어 폭 신장될 것으로 망된다. 무선인터넷, 친환경 자동차, 럭셔리 시장의 

잠재력도 향후 인도경제가 지닌 기회를 명확히 보여주고 있다.

따라서 우리기업으로서는 단기 으로는 신용거래를 자제하고 소비심리 축

에 응한 한 가격과 마  략으로 험요인을 최소화하는데 최 한

의 노력을 기울여야 할 것으로 보인다. 한편 장기 으로는 가치가 크게 하락

한 인도기업에 한 지분투자  M&A를 통해 인도진출 기반을 다지는 한

편, 확 일로에 있는 기회시장(이동통신, 무선인터넷, 친환경 자동차, 럭셔리 

시장 등)을 선 할 수 있는 역발상의 지혜를 모아야 할 것이다. 특히 내년 상

반기  한-인도 CEPA 발효와 함께 자, 가 , 철강, 자동차, 석유화학 기업

들이 수혜를 받을 것으로 상됨에 따라, 이 분야의 기업들은 CEPA를 극

으로 활용하는 략을 구사해 나가야 할 것으로 보인다.
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I. 글로벌 금융위기와 인도경제

□ 2005년 이후 9% 의 경제성장률을 지속하며 국과 나란히 최  이머징 마켓

으로 부각되어 왔던 인도는 최근 로벌 융 기의 향으로 종합주가지수 

폭락, 외화 유출, 환율 폭등, 융경색 상 등을 겪고 있으며, 경제성장의 핵

심이었던 IT서비스 산업도 크게 흔들리고 있음.   

□ 이같은 실물경제의 축은 인도의 수입수요 감소를 래하여 우리기업의 인

도 수출에 타격을 주고 있을 뿐 아니라 루피화 환율 폭등으로 원부자재 수입

액이 증함에 따라 인도에 진출한 우리기업들의 수익성까지 크게 하고 

있음.  

□ 그러나 이러한 문제들은 인도경제의 펀더멘탈에서 비롯된 것이 아니라 미국과

의 경제  연 성에서 발생한 문제들이므로, 융 기 극복을 한 세계 각국

의 공조 효과가 가시화되는 내년 상반기를 기 으로 인도경제는 다시 안정을 

되찾을 것으로 망됨. 

◦ 로벌 융 기의 여 로 인도의 경제성장률이 7% 로 둔화될 것으로 

상되지만, 그래도 이는 여 히 세계에서 국 다음으로 높은 성장률임.

◦2008년 4~8월  인도의 수출은 년동기 비 35% 증가, 수입은 37.7%증가

(달러 액 기 )하 으며, 력, 철강, 석유, 자동차 부문에서의 생산능력도 

지속 으로 증 되고 있음.

◦인도의 FDI실 도 같은 기간  년동기 비 114% 증가한 148억 달러를 기

록했고, 인도은행들 역시 미국 융기 에 투자한 자산에 한 손실은 있었

으나 국내 부실 출과 련한 문제는 없는 것으로 밝 짐.

□ 이에 따라, 본 보고서는 로벌 융 기에 따른 인도경제의 험요인과 인도

경제의 기회요인을 동시에 분석하고, 단기 인 험회피 뿐 아니라 우리 기업

이 장기 인 안목에서 인도경제가 가지고 있는 기회를 최 한 활용할 수 있는 

략을 제시하고자 함.  
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II. 인도경제의 위험요인과 기회요인

1. 위험요인

□ 경제성장률 둔화 추세

◦2003년 이후 인도는 연평균 8.8%의 높은 성장률을 기록해 왔으나, 로벌 

융 기 발생 이후 IMF는 2008-09년 인도의 GDP성장률을 7.5% 수 으로 

하향 망함. 

- 이는 미국  유럽의 융기업 고객의 IT 아웃소싱 수요 감소로 인도 총 수

출의 30%를 차지하는 IT서비스산업이 타격을 받고 있기 때문임. 

- 한 고유가와 환율 등으로 인도 총 수입의 2/3를 차지하고 있는 원유, 

천연가스 수입 액이 크게 증가하여 경제에 악 향을 미치고 있기 때문임.

<표1> 인도의 경제성장률 추이와 전망
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자료 : Central Statistical Organization 
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□ 종합주가지수(Sensex) 폭락

◦인도의 종합주가지수는 지난 2008년 1월 10일, 21,000 포인트를 기 으로 

락세를 지속하여, 10월 24일에는 연 비 60% 가까이나 떨어진 8,701 포인

트를 기록함. 

◦인도 앙은행이 1조 4500억 루피(약 290억 달러) 규모의 긴  구제 융을 

시장에 투입함으로써 신용경색 상은 완화되고 있으나, 주식시장은 뚜렷한 

반응을 보이지 않고 있음. 

- 인도 앙은행(RBI)은 지난 10월 8일부터 14일까지 6,000억 루피의 긴 구제

융액을 융시장에 투입하 으나, 종합주가지수는 익일 674포인트 상승하

는데 그침.

- 인도 앙은행은 10월 에만 세차례에 걸쳐 지 율(CRR)을 인하(9%→ 6.5%)

하고, 채무변제와 뮤 얼펀드 자 지원을 해 각각 2,500억 루피, 2,000억 

루피를 긴  수 한 바 있음. 

<표2> 인도의 종합주가지수 추이

자료 : 야후 이낸스
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□ 국제시장 부실채권으로 인한 인도 은행 손실

◦국제시장으로부터 매입한 부실채권의 향으로 인도 최  민간은행인 ICICI

의 경우 105억 6000천만 루피의 손실이 상되며, 이로 인해 이 은행의 올 

회계년도말 순이익은 작년 비 9% 가량 하락할 것으로 보임. 

◦이외에도 인도 최  은행인 SBI는 400억 루피, Bank of India 120억 루피, 

Bank of Baroda 60억 루피로 각각 잠재  손실이 집계되고 있음.

◦ 한 융시장에 불안감이 증폭되면서 유동자 과 고정성 만기 을 합한 

액의 30%에 해당하는 3,000억 루피가 융권에서 빠져나간 것으로 추정

되고 외국인 간 투자 자본도 최근 100억 달러가 유출되었음.

□ 인도 루피화 환율 25% 상승

◦인도 루피화는 연  미화 1달러당 40 루피선을 유지하다가 국제 융 기 발

생 후 45루피를 훌쩍 뛰어 넘어 재는 달러당 50 루피까지 상승하는 등 

격한 약세를 보이고 있음. 

<표3> 인도의 루피화 환율변동 추이

자료 : 야후 이낸스
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□ 인도 최 교역국 ( )미국 수출량 폭 감소

◦ 융 기의 향으로 인도의 총 수출액  17%를 차지하는 미 수출이 타격

을 받고 있음. 인도수출기 연합(Federation of Indian Export Organizations)

은 특히 미 주력 수출품목에 속하는 수 품, 보석, 귀 속 순으로 수출 감

소폭이 클 것으로 보고 있음. 

- 인도 최  신발 수출업체  하나인 Farida그룹(유럽수출 47%, 미국 27%, 

아시아 26%)은 올해 수출 감소로 6,800명 직원  800명의 인원감축을 발표

하 음. 

◦인도 최  IT서비스업체인 TCS(Tata Consultancy Services)는 매년 18,000명 

정도를 신규 채용해 왔으나, 이번 융 기가 해소되기 까지는 채용규모

를 20% 이상 축소할 것임을 밝혔음.

◦ Infosys, Wipro, Keane 등 인도 굴지의 IT기업들 역시 당분간은 최소 인원

만 충원하는 수 으로 신규 채용을 동결했음.

□ 인 라개발 로젝트 진행 애로 발생

◦ 규모 인 라개발 로젝트의 경우는 소요 산의 상당 부분을 융권으로

부터의 차입에 의존하고 있으므로, 로벌 융 기가 장기화될 경우 융

권의 자 유동성 악화로 로젝트 추진일정이 지연되거나 단될 가능성이 

있음. 

- 뭄바이에 진출한 D기업이 인도 TATA 력으로부터 수주받은 3조 3천억원 

규모의 Mundra 발  로젝트의 경우, 총 산  2조원 가량은 TATA사가 

지 9개 융기 으로부터 이낸싱을 통해 조달하 음.1)

- 이에 따라, D기업은 지 융기 의 유동성 악화시 로젝트 추진에 문제

가 생길 수 있다는 에 우려를 나타내고 있음.

1) 나머지 1조원 상당은 수출입은행, 수출보험공사, 아시아개발은행으로부터의 이낸싱으로 TATA사의 

지 부도 사태가 발생할 경우는 은행에서 직  인수, 운 하여 로젝트를 마치도록 비책이 마련되

어 있음. 
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금융위기 덮친 인도, 현지 경제 전문가들의 조언

◈ “  상황에서 인도에 주어진 과제는 경기침체와 동반되는 루피화 평가

하와 인 이션 문제를 내년 총선거와 더불어 균형 있게 리하는 것

이다.”[V.N. Dhoot, 비디오콘그룹 회장]

◈ “당분간 불경기로 인한 활동 둔화  인원 감축 등의 어려움이 있을 것

이며, 많든 든 모두가 이번 사태로 향을 받게 될 것이다. 그러나 공

황에 빠질 이유는 없다.”[Samir Chopra, BPO ASSN India 회장]

 

◈ “내가 정 인 견해를 갖게 된 데에는 인도경제의 근본이 튼튼하다는

데 있다. 국민총생산 비 축율과 투자율이 사실을 보여주고 있지 않

은가?”[Kamal Nath, 상공부 장 ]

◈ “인도의 국민총생산  2/3는 국내소비에 의해 이루어진다. 내수경기가 

활성화 되면, 외부로부터의 충격은 최소화될 것이다. 이를 해 가장 주

안 을 두어야 할 부분은 유동성이며, 두 번째는 신용 출 용이성, 세 

번째는 투자이다.”[Ajit Ranade, AV 비를라그룹 수석 경제분석가]

◈ “ 융 기를 통해 인도는 기존의 경제개 안을 서둘러 추진하기 보다는 

한번더 검토할 수 있는 기회를 가질 수 있게 되었다. 인도정부는 국책은

행의 민 화(지분의 49%이상 민간에게 이양), 완  변동환율제이행 등을 

재 보류하고 있는데, 이는 인도경제를 오히려 보호해주는 역할을 하고 

있다.” [이코노미스트 ‘India and the credit crisis']   
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2. 기회요인

□ 인도 IT서비스 분야의 재도약 망

◦미국의 아웃소싱으로 속한 성장을 이룬 인도 IT서비스 산업은 미국발 경

제 불황의 타격을 가장 크게 받고 있음. 

- 인포시스(Infosys)는 융기업 고객에서 발생한 수익이 2007년도에 50% 상승

하 으나, 올해는 25% 성장에 그칠 것으로 보고 있음.

- IT기업 수익둔화는 IT집 지인 방갈로르에도 향을 미쳐 이 지역 주요 쇼

핑몰  하나인 포럼(Forum)은 쇼핑몰 오  이후 지난 4년간 매년 25% 이

상의 매출신장을 이루어 왔으나, 올해는 17~18%로 둔화될 것으로 망하고 

있음.  

◦ 융 기가 장기화될 경우에는 2001년 닷컴버블 때와는 달리 미국 융기업

들의 통폐합으로 인도 IT서비스에 한 수요 자체가 일정기간 어들 가능

성도 있음. 

- 2001년 닷컴버블 때도 인도의 IT기업들은 어려움을 겪었으나, 이후 미국 기

업들의 렴한 IT서비스에 한 수요증 로 인도 IT서비스는 오히려 폭발

인 성장을 경험한 바 있음.  

◦지 까지는 인도 IT서비스기업들의 고객이 융기업에 편 되어 있어 이번 

융 기의 향이 더욱 컸다고 볼 수 있지만, 향후에는 융 기의 향이 

상 으로 은 미디어  엔터테인먼트, 져기업 등 고객 다변화를 통해 

보다 안정 인 수익 창출이 가능할 것으로 보임. 

- Forrester사 조사에 따르면, 북미지역 기업의 약 40%가 이번 융 기로 

IT부문 지출을 축소할 정인 반면, 미디어, 엔터테인먼트, 져기업들의 경

우 90% 상당이 IT부문 지출 축소 의사가 없음을 밝히고 있음.

- 이에 따라, 인도 IT서비스기업들은 새로운 고객기반 확 를 통한 수익성 강

화가 가능할 것으로 보임. 
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◦ 한 이번 기로 미국의 유수기업들이 시장에 싼 값에 매물로 나오고 있는 

가운데, 인도 IT기업은 지난 몇 년간의 속한 성장을 통해 축 한 막 한 

자 으로 인수합병을 통한 사업확장과 기업체질 강화를 도모할 것으로 보임. 

- 재 인포시스(Infosys)와 HCL 테크놀로지가 국의 Axon 인수를 해 경

쟁하고 있음.

- 인도 최  IT기업인 TCS는 미국 씨티그룹의 BPO(Business Process Outsourcing) 

부문과 로벌서비스 부문을 5억 5백 달러에 인수하여 인도에서 두 번째로 

큰 BPO기업으로 사업을 확장하겠다는 의사를 밝힘.   

□ 인도 이동통신사업의 지속  성장 

◦인도의 이동통신 시장은 지난 3년간 지속 으로 성장해 재 가입자수 기  

3억명으로 국에 이은 제 2 로 도약하 으며, 지난 8월에만 신규가입자 

수가 916만명에 이를 정도로 이동통신 사업은 지속 으로 성장할 것으로 보임.  

◦ 재까지는 가형 단말기가 핸드폰 매의 부분을 이루고 있으나 고가

형 제품에 한 수요 역시 꾸 히 증가하고 있으며, 이동통신기술, 소 트웨

어, 악세사리 등 부가  사업의 성장도 뒤따를 것으로 망됨. 

□ 무선인터넷시장 2012년까지 130억 달러 규모로 성장 망

◦무선인터넷 포럼은 2012년까지 로벌 무선인터넷 사용의 20%가 인도에서 

이루어지게 되고 시장규모는 130억 달러에 이를 것으로 망함.  

- 역 인터넷 사용자수의 증가를 배경으로 2012년 까지 인도의 무선인터넷

(WiMAX) 사용자수는 2,750만 명으로 증가할 것으로 망됨. 

- 이러한 망에 따라, 무선인터넷 응용연구실이 델리 IIT(Indian Institute of 

Technology)에 신설될 정임. 
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◦가격에 민감한 인도시장 특성상, 비용 고효율 인터넷 설비 공 이 가능한 

업체는 인도에서 인터넷 시장 유율을 단기간에 높일 수 있을 것으로 보임. 

- 2008년 12월에 무선인터넷 사용권에 한 경매가 정되어 있으며, 재까

지 타타 커뮤니 이션(Tata Communication), BSNL 등이 가장 극 으로 

경매에 임하고 있음. 

□ 친환경 자동차 수요 증  망

◦인도는 이미 모든 가 제품에 해 에 지 효율등  표시 부착을 의무화한

데 이어, 최근 이를 자동차에까지 확 하여 용하는 것을 검토 임.

- 인도 에 지효율청(BEE)은 델리를 비롯한 국 14개 도시를 심으로 자동

차 에 지 효율에 한 표  제정을 한 진정서를 수하 음. 

- 올해 만모한 싱 인도 총리는 에 지 효율등 에 따른 자동차 생산  구매

에 차등화를 두는 규정을 조만간 발효시킬 것이라고 밝힘. 

◦이와 련하여 향후 인도에서 경차  하이 리드 자동차의 수요가 증가할 

것으로 망됨. 

□ 원자력 에 지 개발 련 수요 증  

◦미국과 인도간 핵 정이 체결됨에 따라, 인도 원자력 에 지 공사(NPCIL : 

Nuclear Power Corporation of India Ltd.)는 400억 달러에 달하는 원 개

발을 해 8,000MW에 달하는 추가 발 설비 도입을 추진함. 

- NPCIL은 8,000MW의 추가 원자로를 GE, Toshiba-Westing house, Areva, 

Rosatom 등에 각각 2기씩 발주할 계획으로 있음.

- NPCIL은  추가 원  건설을 하여 특별경제구역(SEZ)과 유사한 

‘Nuclear Park'의 설립도 구상하고 있음.
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◦인도 정부는 2030년까지 원 설비 용량을 50,000MW(50GW)로 확 한다는 

방침하에 우선 2020년까지 20,000MW(20GW)까지 늘릴 정임. 

- 인도가 이때까지 건설할 원 은 25~30기에 이를 것으로 보이며, 미국 상공

회의소는 2030년까지 인도의 원 시장이 1,500억 달러에 달할 것으로 추정

하고 있음.

◦이에 따라, 핵기술, 핵연료, 원자력 발 설비 등에 한 수요가 증할 것으

로 보임. 
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III. 향후 대응전략 : 위험을 최소화하고 기회를 최대화하라

1. 장단기 전략을 따로 마련하라

□ 단기 인 험 리

◦ 융불안 해소  시장 안정화 시기까지는 신규 거래 확장보다는 기존의 거

래선 유지 리에 집 하고 신용거래보다는 회수가 확실한 거래를 주

로 해야 함. 

- 인도의 외 거래량 감소와 불안정한 시장상황으로 인해 신규 거래시 불합

리한 클 임이 제기될 가능성이 많으며, 인수  지  거 로 미수채권이 

발생할 가능성이 큰 것으로 보임.

◦ 융 기가 실물경제로 되면서 인도내 소비심리가 크게 축되어 있으

므로, 가격  제품 마  략을 히 조 해 나갈 필요가 있음.

- 한국의 추석 명 과 비슷한 시기로 여겨지는 인도의 10월말 디왈리(Diwali) 

특수 효과가 올해에는  나타나지 않고 있음. 

- 특히 가 제품 매장의 경우 디왈리 시즌을 후하여 통상 30% 이상 매출이 

늘어나는 것이 일반 이나, 올해는 10%로 증가폭이 크게 었으며, 화장품 

업체들은 용량을 여 제품가격을 내리는 략으로 매출을 유지하고 있음. 

□ 장기 인 신규 수출 활로  기회시장 발견

◦인도 바이어들은 융 기 장기화에 비하여 수입선 다변화, 원자재 확보

를 한 새로운 거래처 발굴 등으로 사업 험을 분산시킴으로서 안정성을 

높이고자 노력하고 있음. 

◦우리기업으로서는 융 기 안정과 경제회복이 이루어지는 시기에 맞추어 

이러한 인도기업의 략 방향을 신규수출 활로개척을 한 기회로 이용할 

수 있을 것임.
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◦ 한 차 확 되고 있는 인도의 럭셔리 시장( 랜드제품, 호화 서비스  

자산 등), 이동통신  무선인터넷 시장, 친환경 자동차 시장 등 기회  틈

새시장 진출을 한 략 수립에 노력하여야 할 것임. 

- 2007년 기  한화로 4조 4천억원 수 인 인도 럭셔리 시장은 매년 20~25%

의 성장을 거쳐 2015년에는 30조원 규모의 시장이 될 것으로 A.T Kearney

는 망하고 있음. 

- 인도의 무선인터넷 시장은 2012년까지 13조원 규모로까지 성장하여 인도의 

무선인터넷 사용자 비 은 세계의 20%에 달할 것으로 망됨.

2. 역발상의 지혜를 가져라 : 경기 침체기가 투자 적기일 수 있다.

□ 지분투자, M&A를 통한 인도투자 진출

◦주식시장에서 자 을 조달하려는 인도의 상당수 기업들은 융시장 경색으

로 인해 주식  채권 발행 자체가 어려워지고 조달비용이 상승하여 자  

조달에 애로를 겪고 있음.

- 특히 미국발 융 기로 외국인 자본이 격히 유출되고 있어, 렴한 외국

인 투자비용으로 기업규모를 키워 가던 인도기업들에게는 큰 타격이 되고 

있음.

◦한편 세계 각국의 구제 융 조치 효과가 상되는 내년 를 기 으로 인도

경제가 안정될 망이어서, 가치가 하락한 인도기업들에 한 지분투자 

는 M&A로 인도 투자진출을 감행하는 역발상이 필요한 시 임. 

□ 인도시장 선 을 한 제조업 진출

◦ 한 외국인 직 투자가 주춤하는 시기를 이용하여 인도 시장선 을 한 

공격 인 제조업 진출이 가능하며, 이를 해서는 지 진출시 가장 큰 애

로사항인 부지확보난 해소를 해 정부차원의 한국공단 조성 등이 필요함.  
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3. 다가올 기회를 포착하라 : 

   한-인도 CEPA를 통한 인도시장 선점을 서둘러라

◦한-인도 CEPA 양허 품목에 우리측 수출 주력품목이 포함되어, 내년 상반기 

 상되는 CEPA 발효와 함께 기 자, 가 , 철강, 자동차, 석유화학기

업들의 가격 경쟁력이 강화될 것으로 망됨. 

- 인도 가 시장에서 1, 2 를 하고 있는 LG 자와 삼성 자는 인도 지 

생산이 어려운 고  부품( 체 부품의 25~30%)을 국내에서 수입하고 있어, 

CEPA활용을 통해 이들 부품의 원가경쟁력을 확보할 수 있을 것임. 

◦특히 그동안 인도-태국 FTA로 인해 태국내 생산기지를 보유한 일본기업이 

자동차부품 조달에 높은 가격 경쟁력을 보유해 왔으나, 향후 우리자동차 기

업도 일본기업과 동등한 선상에서 경쟁이 가능할 것으로 보임. 

- 자동차의 경우 인도시장 주력 차종인 소형차 부품  10% 가량과 ·

형차 부품을 한국에서 수입하고 있어, CEPA 타결의 직 인 효과를 얻을 

망임.

◦한편 일본-인도간 CEPA도 올해 으로 체결될 망이므로, 우리기업들은 

CEPA를 극 활용, 가격경쟁력을 강화함으로서 인도시장 선 효과를 최

한 릴 수 있도록 하여야 할 것임. 
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