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Basfakta (2020)

Folkmangd: 1397 miljoner
BNP, nominellt: 2 709 miljarder USD
BNP/capita: 1965 USD
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Styrkor

+ Diversifierad ekonomi med stor inhemsk
marknad

+ Begransad externskuld och stora valutare-
server

+ God tillvéxtpotential

Svagheter

- Svaga statsfinanser med ihéllande stora
underskott och hég skuldsattning.

- Svagheter i bank- och finanssektor

- Of6rutsagbarhet i regleringsmiljd, brister i
foretagsklimat och blandade betalningser-
farenheter
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Pandemin foregicks av dalande tillvixttakt

Indien ar varldens 6:e stérsta ekonomi (3:e med kdpkraftsjusterat matt). Med en
vaxande befolkning pa drygt 1,3 miljarder, dar 44% &r under 25 &r, ar Indien pa god
vég att g& om Kina som vérldens folkrikaste land. Ekonomins tillvaxt drivs framst
av inhemsk efterfrdgan. Privat konsumtion svarar for 60% av BNP. Investeringar,
som domineras av privata sektorn, ligger kring 30% av BNP. Ekonomin &r relativt
diversifierad och med goda globala marknadspositioner inom t ex ICT, I1akemedel
och stél. Integrationen i globala handels- och produktionsfliéden &r dock relativt
begransad och sett till ekonomins storlek ar tillverkningsindustrin och export-
sektorn sma (16 respektive 11% av BNP). | kombination med begransade natur-
resurser medfér detta strukturella handelsunderskott. En vdxande tjansteexport
och infléden av remitteringar bidrar till mattliga bytesbalansunderskott, vilka i
betydande grad finansieras av utldndska direktinvesteringar (FDI). Valuta-
reserverna har successivt starkts till nivder som tacker 6ver 80% av landets
begransade utlandsskuld (ca 20% av BNP). En stor diversifierad ekonom och
robusta externbalanser ger motstandskraft mot externa stérningar.

Storsegern ivalen 2019 for premidrminister Modi och hans Bharatiya Janata Par-
ty (BJP) gav BJP en andra femarig mandatperiod med egen majoritet i parlamen-
tets underhus. Segern tyder pd ett djupare skifte i Indiens politiska landskap, fran
artionden av bréckliga koalitionsregeringar ledda av det sekuldra Kongress-par-
tiet till dagens dominans av BJP med dess hindu-nationalistiska och ndgot mer
marknadsorienterade agenda. Reformtakten har ékat under Modi men proces-
serna tar ofrdnkomligen tid givet Indiens historik av statlig intervention i form av
en stor statlig sektor, regleringar och subsidier inte minst inom jordbruks- och
energisektorerna och givet ett komplext politiskt system med 35 delstater och
territorier. Med visionen att modernisera Indien har tillvixtbefrdmjande reformer
initierats sedan 2014. Hit hér ett nationellt system for skatt pa varor och tjanster,
sk GST, vilket ska stédrka skattebasen. Energisubsidier har minskats till forman
for infrastrukturinvesteringar. Bolagsskatten har sénkts och inflationsmal inforts
som penningpolitiskt ankare. Liberaliseringar av tillstdndsprocesser och restrik-
tioner pa utldndskt d&gande och kapitalinfloden ska locka kapital till infrastruktur
och tillverkningsindustrin. Reformer av banksystem och insolvensramverk har
initierats. Trots reformpolitiken bdrjade tillvaxten dala redan fére pandemiutbrot-
tet. Tillvéxttakten i BNP foll fran ett arligt snitt pa 74% budgetaren (FY) 2014-18 till
4% FY19 (budgetaret 16per fran april till mars féljande &r). Faktorer som dkande
svagheter i finanssektorn i kombination med svag tillvaxt i investeringar, privat
konsumtion och sysselsattning kan tyda pa att haltande implementering sinkar
reformernas genomslag.

Aterhimtning med expansiv makropolitik

Indien har drabbats av en av Asiens djupaste BNP fall under pandemin (-7,3%
FY20). Till detta bidrog den omfattande nedstangningen forsta kvartalet FY20,
samt smittvadgen hdsten 2020 som ledde till terinforda restriktioner i landets
ekonomiskt viktigaste regioner. En gradvis aterhamtning pagar sedan senhdsten
2020 men en andra, stérre smittvag varen 2021 har dampat aterhamtningen. En
tillvaxtrekyl pd 8-10% beddms likvél trolig FY21innan en normalisering nésta ar.
Sannolikt dréjer det till vAren 2022 innan vaccineringsgraden i befolkningen natt
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tillrackliga nivaer for att uppna flockimmunitet. Pandemi- och vaccineringsut-
vecklingen ar darmed de framsta osdkerhetsfaktorerna det
narmaste aret.

Pandemin har férstarkt Indiens makroekonomiska svagheter; statsfinanserna
och finanssektorn. Efter att hdg BNP-tillvaxt 1ange hjalpt till att stabilisera stats-
skulden har den 6kat kraftigt sedan 2017 och nadde FY20 90% av BNP. Riskerna
minskas av att merparten av skulden I6per i inhemsk valuta. Likval finns ett
behov att stirka statsfinanserna framdver. Staten exponeras a&ven mot svaghet-
erna i finanssektorn. Inte minst giller det de statliga bankerna som star fér 60%
av banksystemets tillgdngar, men dven en del privata banker och sk Non-bank
Financial Institutions vars betydelse fér kreditgivningen vuxit. Regeringen har
under 2020 vidtagit flera krisatgarder till stod for foretag och banker. Inférda
nddstopp for insolvensférfarande mot féretag och for bankerna att bokféra nya
daliga 1an har dock 16pt ut i mars 2021. Darmed finns risk fér stigande konkurser
och krediditforluster. Det kan spa pa svagheterna i finanssektorn. Regeringen
har darfér aviserat en fortsatt expansiv finans- och penningpolitik de ndrmaste
aren. Offentliga satsningar for att fa fart pa landets ambitidsa infrastrukturplaner
kombineras med att centralbanken haller ner rintorna via kép av statsobliga-
tioner. Dartill fortsatter reformerna i banksektorn med fokus pa de statliga
bankerna. Deras daliga 1an skall delvis tas dver av en nytt “Securum’-bolag atfoljt
av re-kapitaliseringar och privatiseringar. Nyckelutmaningen &r att undvika
langsiktiga skador pd ekonomins tillvaxtkraft och fa till en atergang till en
uthalligt hogre tillvdxtbana drivet av den privata sektorn.

Affarsmiljon

En rad reformprocesser for att stirka affarsklimatet har inletts det senaste
decenniet. Det nationella systemet for skatt pa varor och tjanster (GST 2017) kan
underldtta handel éver delstatsgranserna. En stérre sdnkning av bolagsskatter
vidtogs 2019. Infrastruktursatsningar kan bidra till minskande kostnader for
energi, logistik mm. Regleringsladttnader for utlandska investeringar har inférts pa
flera omrdden t ex bygg, 1akemedels-, férsakrings- och detaljhandelssektorerna.
Implementeringen ma ha brister men reformerna ger avtryck i index som maéter
affars- och investeringsklimat. | Varldsbankens Governance Indicators (WBGI)
har Indiens resultat avseende ekonomiska institutioner stéarkts och ligger nu
strax dver snittet for tillvaxt- och utvecklingslanderna i Asien. Indien klattrar i
Vérldsbankens affarsklimat-ranking (Doing Business, DBI) och nddde 2020 rank
63 av 190 Iander (134, 2015), eller rank 7 i regionen. Indien rankas 68 avseende tid
och kostnader forknippade med procedurer och logistik vid import och export.
Betydande byrékrati finns dock kvar och avseende att starta foretag rankas
Indien forst pa 136:e plats.

Ur EKN:s kreditriskperspektiv ar viktiga aspekter i affirsmiljon relaterade till
graden av forutsagbarhet, stabilitet och kvalitet dels i regleringar som paverkar
vara galdendrers verksamheter och dels i landets legala och institutionella miljo
som inverkar pa langivare och fordringsagares stallning. Kvaliteten i reglerings-
miljén ar enligt WBGI strax under snittet fér regionen. Exempel finns pa genom-
gripande reformer som genomdrivs med lite férvarning sdsom ogiltigforklarandet
av hogvaldrsedlar 2016, eller pa retroaktiva uppskrivningar av skattepalagor inom
telekomsektorn. Korruptionen ar en annan utmaning. | Transparency Interna-
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tionals Corruption Index rankas Indien 86 av 180 lander, vilket &r en forsdmring

Svensk exPort till sedan 2016 (rank 79). Det legala ramverket foljer brittisk modell och ratts-
Indien vdsendet far anses oberoende. En viktig reform &r moderniseringen av ramverket
MSEK for insolvens och konkurs. En ny lag (IBC,2016) 4r avsedd att underlitta rekon-
2020 9674 struktioner av féretag, hantering av daliga 1an och starka betalningskulturen. Ett
2019 12787 tidsbegransat insolvensférfarande vars utfall prévas i specialdomstolar ska leda
2018 12 600 till snabbare processer och hogre atervinningar. DBI har uppskattad &tervin-

ningsgrad vid féretagskonkurser (i affirer med sakerheter) dkat fran 26% 2019 till
72% 2020. Det &r langt battre &n genomsnittet for regionen (40%). | praktiken har
insolvensprocessen ofta visat sig ta betydligt 1angre tid dn vad lagens tidsgranser
Kalla: SCB foreskriver, dd domstolarna uppges vara dverbelastade och manga domstolsut-
slag dverklagas. Rattspraxis ar dock alltjamt under utveckling da lagstiftningen
genomgar forandringar. Ett 1-arigt stopp foér insolvensférfaranden inférdes under

2017 11432
2016 8921

EKN:s engagemang pandemin t o m. mars 2021. EKN:s erfarenheter ar att det tar |&ng tid att driva

MSEK process via rattsvdsendet, utgdngen &r oviss och &tervinningsgraden riskerar
Garantler 3 478 MSEK att bli lag. Sdledes bedoms DBI peka pa en positiv trend men kanske inte helt
Utfastelser 1431 MSEK aterspela realiteterna for utlandska kreditorer.

Ett relativt komplext och férdnderligt regelverk kring utldndska kapitalfléden och
valuta dr en annan utmaning dven om liberaliseringar skett pa senare ar. | strdvan
att stimulera inhemsk tillverkningsindustri finns dven tecken pa 6kande protekti-
onism och tulltariffer vilket kan hAmma exportmdjligheter. Betalningsdréjsmal ar
relativt vanliga i affarer EKN garanterar. Det kan vara en férdel att ha dréjsmals-
ranta i kontraktet da EKN:s erfarenhet ar betalning av leverantdrskrediter med
lag eller ingen dréjsmalsranta tenderar att prioriteras lagt.

EKN:s policy

EKN klassificerar Indien i landrisklass 3 (av O till 7) sedan mer dn ett rtionde.
Normal riskprévning géller for samtliga galdendrskategorier. Det innebar att det
inte finns nagra pa férhand givna begransningar i garantigivningen och att
affarerna bedoms pa egna meriter utan sarskilda krav eller villkor. D& de makro-
ekonomiska forutsattningarna for kreditrisker pa féretag bedoms ha forsamrats i
kélvattnet av pandemin tilldmpas férhéjd premiesattning for foretagsrisker sedan
april 2020.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s engagemang uppgar till 4,9 miljarder SEK varav 3,5 miljarder ar utfirdade
garantier. Kraft- och telekom dominerar. Under 2016-20 stallde EKN ut garantier i
187 exportaffarer for 32 exportféretag till ett totalt belopp pa 2,6 miljarder kronor.
De beloppsmassigt stérsta sektorerna i flédet var telekom och fordon, entrepre-
nad och gruvutrustning. Ett hundratal transaktioner med SME exportérer svarde
for ca 15% av garantigivningen. Efter ndgra svaga ar tilltog efterfradgan 2018-19
men trenden bréts under pandemin 2020. Betalningsdréjsmal &r relativt vanliga.
Av garantier utfirdade 2016-20 anmaldes dr&jsmal i drygt 20% av affarerna (t om
maj 2021). Dréjsmalen varade i snitt 70-80 dagar. Skadefrekvensen ar dock 13g i
denna kohort. Fram till maj 2021 har endast 2 st gatt till skada. EKN:s historiska
betalningserfarenheter ar blandade. | garantier utfardade fére 2016, skaderegle-
rade EKN under perioden 2016-21 drygt 360 miljoner SEK i en handfull affarer. |
dessa affarer har atervinningsgraden varit mycket I&g.
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