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Viktiga lardomar

B Vi ser tydliga tecken pa att Indien ar pa vag

in i en stor investeringscykel som drivs av
satsningar pa infrastruktur.

Den okande investeringstakten syns inom
tre viktiga omraden: bostadsmarknaden,
privata ndringslivet och offentlig sektor.
Indien dr ddrmed pa god vig att ta sig ur den
tuffa andra covid-19-vagen som drabbade
landet under varen. Ekonomin vixer, skatte-
intdkterna 6kar och regeringen har utlovat
ett investeringsprogram pa 1,4 biljoner USD
fram till 2025. Foretagen har fatt incitament
for att oka sin produktionskapacitet och
uppna skalférdelar. De utldndska direkt-
investeringarna i Indien har dessutom
natt den hogsta nivan sedan finanskrisen,
nar globala bolag strdvar efter att
diversifiera sina forsorjningskedjor.

Detta lagger grunden for att forverkliga
Indiens betydande langsiktiga potential.

Samtidigt som Indien kommer pa fotter efter pandemin
ser vi tecken pa en aterhdmtning pa investerings-
omradet. Sedan toppen 2008 har nedgangen i inves-
teringar varat alltfor lange, vilket framgar av figur 1
(fasta bruttoinvesteringar som andel av BNP (GFCF)
nadde sin topp pa ca 36 procent 2008). GFCF bestar
i forsta hand av tre nyckelkomponenter: bostads-
sektorn, privat naringsliv och offentlig sektor. Den
pagaende aterhdmtningen kan noteras inom alla
tre omraden och vi rdknar med att detta kommer att
medfora en hogre investeringstakt framéver.
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| takt med att pandemin
avtar i Indien, ser vi intressanta
tecken pa aterhdmtning inom
investeringsomradet, som kan
bidra till att forverkliga Indiens
langsiktiga potential.

Bostadssektorn

Vid en snabb titt pa GFCF-sammansittningen
framkommer att bostadssektorn star for den storsta
andelen av investeringarna, med ndrmare 40 procent.
(Se figur 2). Indiens fastighetsmarknad har konsoli-
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Figur 1: Fasta bruttoinvesteringar i procent av BNP
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Figur 2: Fasta bruttoinvesteringar for-
delat pa sektorer

Fasta bruttoinvesteringar i 2020 = 58 biljoner INR
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derats betydligt till foljd av belanade tillgangar,
finansieringsutmaningar och dalig styrning. Viktiga
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och skatten pa varor och tjanster (GST) har varit av-
gorande for att skapa 6kad transparens inom sektorn.
Detta har skett pa bekostnad av de fragmentiserade och
svaga aktorerna.

Bostadssituationen blir nu allt battre. Sektorn har fatt
en vilbehovlig boost till foljd av den 6kade efterfragan
pa storre och rymligare bostdder som pandemin har
medfort i de tatbefolkade indiska stdderna. Kvoten for
det som definieras som Overkomliga bostdder ligger
pa 27 procent, jamfoért med 58 procent nir konjunktur-
cykeln lag som hogst 2008 (ldgre procentandel innebéar
mer Overkomliga priser och tvdrtom), vilket indikerar
att priserna dr mer 6verkomliga &n vad de har varit pa
artionden och att utvecklingen helt klart verkar ha vént.
Nivan pa osalda bostdder har minskat sedan 2017 och
pa de viktigaste marknaderna dr efterfragan mycket
storre dn utbudet, vilket leder till ytterligare minskning
av tillgdngliga bostdader. De indikationer vi har visar att
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tydliga signaler om en stark bostadsmarknad har borjat
ta form, vilket dr en viktig faktor for sentimentet. Detta
kommer att leda till hogre investeringar i sektorn.

r

Pa de viktigaste marknaderna
ir efterfragan mycket stérre
an utbudet, vilket leder till
ytterligare minskning av
tillgangliga bostader.

Privat naringsliv

Den globala efterfragan har stéarkts i sa hog takt att det
rader utbudsbrist 6verallt. Det finns manga ekonomiska
indikatorer som nu visar att den indiska ekonomin
har natt nivaer 6ver de fore pandemin, dven om vissa
delar av ekonomin fortfarande halls tillbaka. Den starka
ekonomin badar gott for hégre kapacitetsutnyttjande,
och hoga priser forbdttrar utsikterna for ytterligare
kapacitetsékning. Aterupptagandet av dagens globala
leveranskedjor Okar dessutom intresset for Indien.
Ett bevis pa detta dr Okningen av utldndska direkt-
investeringar, som utgor som en bruttoandel av BNP pa
3,1 procent, vilket d4r den hoégsta nivan sedan finans-
krisen 2008.
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Programmet foér att framja
produktionen har fungerat som
en vitamininjektion fér industrin

i Indien.

Programmet for att fraimja produktionen har fungerat
som en vitamininjektion for industrin i Indien. Pro-
grammet syftar till att starka tillverkningen i Indien,
bade for exportsektorn och for den stora inhemska
marknaden, genom incitament for storskalig tillverk-
ning i mer dn tio olika sektorer, exempelvis elektronik,
batterier, fordon/fordonskomponenter, textil, lidke-
medel och livsmedel. Sdnkningen av bolagsskatten som
aviserades i oktober 2019 gor skattesystemet till ett av de

mest attraktiva bland varldens tillvixtmarknader.

Aven om den senaste tidens inflationsoro indikerar att
hégre rédntor &r att vinta, kommer nivaerna att vara fort-

satt laga jamfort med tidigare. Indiska bolags balans-
rdkningar har inte haft sa 1ag skuldséttning de senaste
tio aren, och deras resultatcykel dr pa vég att vinda upp.
Det privata ndringslivets rorelsekapital har dessutom
Okat med 50 procent under de senaste tio aren. Detta
innebdr att det finns tillrdckligt belaningsutrymme
for att finansiera eventuella nya investeringar. Tidiga
uppgifter indikerar ocksa ett 6kande antal privata
projekt.

Offentliga investeringar

I februari 2021 presenterade den indiska finans-
ministern en omfattande budget med en tydlig plan for
en investeringsdriven aterhdmtning i landet. Fram till
2025 planerar den indiska regeringen, genom infra-
strukturplanen National Infrastructure Pipeline, for
totala investeringar om 1,4 biljoner USD. Under det
senaste aret har foljaktligen de offentliga investerin-
garna Okat. Multiplikatorn for dessa utgifter ligger pa
cirka 2,4-2,6. Det innebar att fér varje dollar som staten
investerar i att bygga infrastruktur, skapas aktivitet
i ekonomin motsvarande cirka 2,4-2,6 dollar.
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Fram till 2025 planerar
den indiska regeringen,
genom infrastrukturplanen,
for totala investeringar om
1,4 biljoner USD.

Ett av de initiativ som kommer att stodja de stora infra-
strukturinvesteringarna dr inférandet av den natio-
nella monetariseringsplanen, National Monetization
Pipeline, som regeringen avser att anvanda for att fa in
pengar genom att avyttra eller privatisera ett flertal av
sina tillgangar. Den nyligen avslutade forsédljningen av
Air India, det kraftigt skuldtyngda statliga flygbolaget,
var ett avgdrande Ogonblick som markerade starten
pa processen, med ett bolag som ansags vara det kanske
mest utmanande. Privatisering har andra fordelar
eftersom det ofta leder till att produktiviteten hos de
privatiserade tillgangarna forbéttras.

Aterhamtningen har ocksa 6kat statens intikter. Trots
den mycket kraftiga andra covid-19-vagen har de
indirekta skatteintdkterna legat pa toppnivaer under
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nagra manader i ar. Det &r uppenbart att regeringen
anvander alla atgarder som star till dess férfogande for
att understddja ekonomin genom investeringar.

Slutsats

Stigande energipriser dr en potentiell utmaning for en
nettoimportdr av energi som Indien. Tidigare har detta
lett till varaktig inflation och dérefter svag valuta och
hogre rantor. Men till skillnad fran tidigare har Indien
idag en oerhort stark valutareserv, vilket bidrar till att
neutralisera stérningar utifran. Valutareserven uppgar
till ndstan 640 miljarder USD och &dr varldens fjarde
storsta.

Var obekriftade tes bekridftas nu av detaljerad
ekonomisk data. De flesta bolag vi for en dialog med
planerar antingen for kapacitetsokning eller genomfor
redan en sadan. Tidiga tecken pa en néra forestaende
investeringscykel blir allt tydligare. Politiskt stod,
okad efterfragan och attraktiv finansiering — manga
av pusselbitarna faller nu pa plats. Forutom struk-
turella reformer dr det absolut nédvandigt att Indien
gor infrastrukturinvesteringar inom alla delar for att
skapa grunden for hogre tillvaxt och darmed uppfylla

Indiens langsiktiga och enorma potential.
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