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Basfakta (2024)

Folkmangd: 1442 miljoner

BNP, nominellt: 3 909 miljarder USD
BNP/capita: 2711 USD
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Styrkor

+ God tillvéxtpotential och
tillvaxtbeframjande reformpolitik

+ Diversifierad ekonomi med stor inhemsk
marknad

+ Begransad externskuld och stora
valutareserver

+ Statsskuld finansieras inhemskt vilket
begransarvaluta- och refinansieringsrisker
Svagheter

- Svaga statsfinanser med hog skuldkvot
och hdga ranteutgifter

- Oftrutsagbarhet i regleringsmiljon
blandade betalningserfarenheter

- Exponering mot klimat- och
omstéllningsrisker

- Geopolitiska spanningar mot Kina och
Pakistan
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Stor diversifierad ekonomi och externa
buffertar ger motstandskraft

Indien ar véarldens folkrikaste land med 1,44 miljarder invanare, varav 42

procent ar under 25 ar. Med goda tillvaxtutsikter vantas Indien bli varldens fjdrde
storsta ekonomi 2025 och tredje inom 2-3 Ar. Tillvaxten drivs framst av inhemsk
efterfrigan. Relativt BNP svarar privat konsumtion fér cirka 60 procent medan
investeringarna ar robusta, kring 30 procent. P& produktionssidan dominerar
tjianstesektorn. Den informella sektorn star dock fér merparten av
sysselsattningen. Enbart jordbruket (cirka 16 procent av BNP) sysselsatter éver
40 procent av arbetskraften. Med 6kande inkomstklyftor och en ung vaxande
arbetskraft dr en nyckelutmaning for Indien att skapa fler formella och
produktiva arbetstillfallen.

Ekonomin &r diversifierad med starka globala positioner inom
informationsteknologi. ldkemedel, stdl och petrokemi. Tillverkningsindustrins
och varuexportens storlek dr dock begransad (b&da 12-13 procent av BNP)
liksom integrationen i globala vardekedjor. | kombination med begransade
naturresurser bidrar det till strukturella handelsunderskott. Samtidigt pagar en
gradvis 6kning av Indiens exportorientering. Geopolitiska medvindar bidrar till att
fler internationella foretag forlagger produktion till Indien. Det syns bland annat

i ett uppsving i elektronikexporten pa senare &r. Indien har dven en vixande,
alltmer avancerad tjansteexport (cirka 10 procent av BNP), inte minst av digitala
tjdnster inom konsultbranschen samt forskning och utveckling och dar
internationella bolag etablerar globala tjanstehubbar. Tjansteexporten och
remitteringar har starkt Indiens bytesbalans dar underskotten férblir méttliga
och till stor del kan finansieras av utlandska portfélj- och direktinvesteringar
(FDI). Darmed forblir landets externposition stark. En robust valutareserv tacker
drygt 80 procent av landets I4ga utlandsskuld (cirka 19 procent av BNP). Aven
om ihallande underskott i budget- och bytesbalans utgdr en viss sarbarhet ger
en stor, diversifierad ekonomi, och externa buffertar motstandskraft mot externa
stérningar.

Tillvixten mattas av, men tillvaxtutsikterna
forblir goda

I valen 2024 sdkrade premidrminister Modis regering, ledd av hans Bharatiya
Janata Party (BJP) en tredje femarig mandatperiod. Forlusten av parlamentarisk
majoritet innebdr att BJP nu dr beroende av de koalitionspartners man
samarbetat med det gdngna decenniet. Utfallet vdntas likvdl innebara kontinuitet
i den ekonomiska politiken som betonar tillvaxtorienterade reformer med fokus
pa ekonomins utbudssida. Makroekonomisk stabilitet frimjas da
policyramverket starkts med inflationsmal och 6kat oberoende fér
centralbanken, i tillagg till en flexibel valutakurs och ett flexibelt underskottstak
for budgetar pa federal och delstatsniva. Prioriteringen av
infrastrukturinvesteringar stérker tillvaxtpotentialen. Ett nationellt system for
skatt pd varor och tjdnster starker skattebasen. Reformer i banksystemet, inte
minst av de statliga bankerna, striktare tillsyn av finansbolag och ett
insolvensramverk har bidragit till att reducera andelen problemlan i banksektorn
till den lagsta pa ett artionde. Liberaliseringar av kapitalfléden ska locka FDI och
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portféljinvesteringar. En alltmer utbyggd digital infrastruktur driver en snabb
digitalisering som &r central for att modernisera och formalisera landets
ekonomi. Att reformerna inte helt lyckats bryta den strukturella trenden av svag
jobbtillvaxt och att privata féretagsinvesteringar dnnu inte riktigt tagit fart kan
tyda pa att processerna tar tid givet en stor offentlig sektor och ett komplext
federalt politiskt system dar reformer kan ha svart att fa nationellt genomslag. |
ljuset av 6kade globala handelspolitiska spanningar finns tecken pa att
reformpolitiken 6kar fokus pa avregleringar for foretag, investeringar och handel
vilket pa sikt skulle kunna bidra till en 6ppnare och mer handelsorienterad indisk
ekonomi.

Indiens ekonomi har efter pandemin uppvisat en stark BNP-tillvixt som nadde
hela 8,8 procent i genomsnitt under budgetaren (FY) 2021-2023. Darefter har
tillvaxten mattats av till 6,5 procent FY2024 (slut 31 mars 2025). En ndgot svagare
tillvaxt vantas i ar i ljuset av en 6kad osdkerhet kring den globala konjunkturen.
Med en stor inhemsk ekonomi och en mer tjansteorienterad exportsektor
bedéms Indien vara ndgot mindre, och mer indirekt exponerat mot USA:s
handelspolitik. Det senaste decenniets reformpolitik har lagt grunden fér
medelfristiga tillvaxtnivaer i linje med de 6,6 procent som noterades artiondet
fére pandemin.

Forstidrkningen av statsfinanserna saktar ned

Statsfinanserna dr landets fraimsta makroekonomiska svaghet. 2018-2020 6kade
skulden relativt BNP frén 70 till 88 procent drivet av stora budgetunderskott
under pandemin och I1agre BNP-tillvaxt. Darefter har skuldkvoten nedbringats till
80 procent och regeringens politik ar att fortsatta att gradvis reducera
budgetunderskotten. Det stdds av en starkt finanspolitik dar prioriteringen av
infrastruktur fredas, subventioner reduceras medan skattereformer och
digitalisering breddar skattebasen. Avtrappningen vantas sla av pa takten givet
ambitionen att stimulera tillvixten genom bland annat skattesdnkningar de
narmaste aren, svaga delstatsfinanser pd manga hall och héga ranteutgifter som
konsumerar cirka 25 procent av statsintdkterna. Ddrmed véntas skuldkvoten
forbli en bit 6ver 75 procent. Statens sarbarhet mot likviditets- och valutarisker
minskas av att 6ver 90 procent av skulden &ar inhemsk, i lokal valuta och
langfristig.

Langsiktiga utmaningar fran klimatférandring-
ar

Indien &r en av de mer exponerade medelinkomstekonomierna i Asien mot
klimatforandringar och omstéliningsrisker. Till detta bidrar jordbrukets

betydelse med ndrmare tvatredjedelar av befolkningen direkt eller indirekt
beroende av jordbruket fér sin forsérjning, befolkningstryckets utmaningar
avseende till exempel vattentillgdng samt en fossiltung energimix. | ett index fran
ND-GAIN som méter landers sarbarhet mot klimatférandringar samt férméga att
hantera riskerna placeras Indien pa plats 111 av 181 lander (2023).
Konsekvenserna av klimatférandringar dr vanskliga att kvantifiera men
férekomsten av extremvader tycks 6ka, liksom variationer i de viktiga
monsunregnen vilket bidrar till hégre och mer volatil livsmedelsinflation. P4 sikt
pekar modellestimat fran Asiatiska utvecklingsbanken (2024) pa 10-15 procents
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BNP-bortfall 2050 jAmfért med scenarion dar inga ytterligare klimatférandringar
sker.

Affarsmiljon

Det senaste decenniet har reformprocesser inletts for att stérka Indiens
konkurrenskraft och affarsmiljé. En uthllig satsning pa infrastruktur och
logistikndtverk lankar samman den stora indiska marknaden och reducerar
Indiens hdga kostnader fér energi och logistik. Bolagsskatterna har sankts till
niver mer i linje med konkurrentldnder i Asien. Regleringslattnader ska locka
FDI och arbetsréttslagstiftning har férenklats. Den snabba digitaliseringen
stddjer reformprocesserna. Antalet internetanvandare ékar stadigt och
motsvarade 2024 drygt 60 procent av befolkningen. Inférandet av ett digitalt
personnummer (Aadhar) och en statligt betalplattform (UPI, 2016) driver
okningen i tillgadngen pa digitala finansiella tjanster, handel och betalningar.
Reformerna skapar grund for sa kallad e-férvaltning och kan stérka
myndighetskoordinering. Reformerna ger avtryck i index som méter
investerings- och affarsklimat. | Varldsbankens Logistics Performance Index
tyder starkta resultat pa att infrastruktursatsningarna bérjar bara frukt. |
Varldsbankens Governance Indicators (WBGI) har Indiens resultat avseende
ekonomiska institutioner starkts det senaste decenniet och ligger nu en bit éver
genomsnittet for tillvaxt- och utvecklingslander i Asien.

Ur EKN:s kreditriskperspektiv ar viktiga aspekter i affarsmiljon férutsagbarhet
och kvalitet, dels i regleringar som paverkar géaldendrers finanser, och dels i
landets legala miljo med baring pa fordringsagares stallning. For
regleringsmiljén &ar Indiens resultat i WBGI ndgot starkare 4n genomsnittet i
regionen. Likval beddms regleringsmiljon vara komplex med omfattande
byrakrati i m&nga nivaer. Det saknas heller inte exempel pa

myndighetsagerande som inférs med betydande inverkan pé enskilda sektorer
sdsom retroaktiva skatteuppskrivningar fér telekomsektorn 2020 och i
gruvsektorn 2024. Positivt dr att regeringen 2025 tillsatt en utredning som inom
ett &r ska ge forslag pa hur regleringsbdrdan for féretag kan minskas. Affarsmiljén
kan variera mellan olika delstater. Centralregeringen uppmuntrar delstaterna att
starka affarsmiljon lokalt for att locka till sig investeringar och under 2025 ska ett
“Investment Friendliness Index” upprattas for att underlatta jamférelser. Svaga
finanser och brister i genomlysning hos delstater och relaterade bolag férsvarar
dock bedémningen av sddana motparter. Korruption &r en annan utmaning. |
Transparency Internationals Corruption Index 2024 rankas Indien 96 av 180
ldnder. Resultatet 4r i linje med regiongenomsnittet (93) men tyder pa en
forsvagning sedan 2018 da Indien |&g pé 80:e plats.

Aven fér den legala miljén 4r Indiens resultat i WBGI nigot starkare &n medel i
regionen. En nyckelreform &r insolvens- och konkurslagstiftningen fran 2016
(IBC). Lagen har underlattat foretagsrekonstruktioner och hanteringen av daliga
Ian. Ett tidsbegransat insolvensférfarande, vars utfall prévas i specialdomstolar
ska leda till snabbare processer och hogre atervinningar. | praktiken har
processen visat sig ta betydligt langre tid &n vad lagen foreskriver och
vantetiderna i rattssystemet vara betydande. Ramverket tycks mer gynnsamt for
finansiella kreditorer an for leverantérer. Vidare tycks inhemska finansiella
kreditorer ha visst forsteg i rekonstruktionsférhandlingar. En annan utmaning ar
att marknaden for nddlidande tillgdngar ar outvecklad vilket forsvarar
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varderingar. For att stdrka &tervinningen vid likvidationer pagar sedan 2024
férsok att etablera en elektronisk auktionsplattform fér att 6ka transparens och
informationsspridning vid férséljningar. Utvarderingar av IBC, bland annat fran
Insolvency and Bancruptcy Board of India tyder pa flera positiva trender. Dels att
hotet om likvidation 6kat gilden&rers bendgenhet att géra upp innan fordran nar
domstol, dels att andelen insolvensfall som slutar i likvidation stadigt minskat.
Det &r positivt fér fordringsagare da likvidationer vanligen slutar med en lagre
Atervinning dn vid rekonstruktion. Atervinningsgraden vid rekonstruktioner
rapporteras i genomsnitt ligga ndgot under 35 procent. EKN:s erfarenheter, som
har ndgra ar pa nacken, dr dock att det tar 1ang tid att driva réttslig process, att
utgdngen ar oviss och att atervinningsgraden riskerar att bli 1ag — i synnerhet for
utlandska kreditorer eller nar sakerheter saknas.

For svenska exportérer bedéms regleringsmiljon vara utmanande. Indien féljer
importsubstituerande strategier i syfte att stimulera inhemsk
tillverkningsindustri. Det riskerar att hAmma svenska féretags exportmajligheter
och utgdr en hamsko for Indiens integrering i internationella leveranskedjor. Det
gangna decenniet noteras tendenser av 6kad protektionism via héjda tulltariffer
sarskilt pd insats- och kapitalvaror och komplicerade importbestammelser.

De senaste aren har regleringar om lokala standarder ékat kraftigt genom sa
kallade Quality Control Orders (QCO), inte sallan med begransad konsultation,
shdva implementationstider och |&nga vantetider for licenser. Indiens instéllning
till bilaterala frihandelsavtal har samtidigt blivit mer 6ppen. Varen 2025

naddes ett avtal med Storbritannien och forhandlingar pdgar med bland andra
EU, Gulflanderna och USA. Tillsammans svarar de fyra omradena for drygt 50
procent av Indiens varuexport. Under 2025 har regeringen dven inlett en éversyn
for att rationalisera och sanka importtullar. Trenden mot ékad éppenhet och
geopolitiska hdansyn kan bidra till att intresset tilltar hos utlandska bolag for att
integrera Indien i globala vardekedjor.

| EKN:s affirsbedémning tas hansyn till risken for negativ paverkan pa ménskliga
rattigheter (MR). EKN:s fokus ligger pa den paverkan som den verksamhet dar de
exporterade varorna ska anvandas kan ha. | sammanhanget ar frdgor som
arbetsforhallanden, barn- och tvngsarbete, 6vervald av sdkerhetsstyrkor,
ursprungsfolks rattigheter samt landrattigheter av stor vikt. | Maplecrofts MR-
index for dessa dimensioner ligger Indiens resultat pa liknande nivaer som for
andra lagre medelinkomstldnder, dven om indikatorerna pekar pa en nagot hogre
riskbild avseende tvangsarbete, arbetsmiljo och sdkerhet samt sdkerhetsstyrkor
och ménskliga réttigheter. Indien har samtidigt nagot Iagre riskbild avseende
tillgdng till gottgorelse.

EKN:s policy
EKN klassificerar Indien i landrisklass 3 (av O till 7). Normal riskprévning géller
for samtliga galdendrskategorier. Det innebér att det inte finns ndgra pa férhand

givna begransningar i garantigivningen och att affirerna bedéms pa egna meriter
utan sarskilda krav eller villkor.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s engagemang uppgar till cirka 13 miljarder SEK och domineras av telekom.
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Dartill finns dven affarer inom kraftsektor, medicinteknik och
entreprenadmaskiner. 2020-2024 stéllde EKN ut garantier i drygt 200 affarer for
ett trettiotal exportdrer till ett belopp om 29,7 miljarder SEK. En stor telekomaffar
svarade dock fér 6ver 90 procent. Av resterande cirka 2,2 miljarder SEK svarade
ett 20-tal SME och handelshus for tva tredjedelar av garantivolymen och drygt 70
procent var affarer med en kredittid under ett ar. EKN:s

betalningserfarenheter dr blandade. Drojsmal dr vanliga. Dréjsmalsranta i
kontraktet ar en fordel dd EKN:s erfarenhet &r att leverantdrskrediter med lag
drojsmalsranta tenderar att nedprioriteras. Av garantier utfirdade 2020-2024 har
drojsmal anmalts i cirka 20 procent av affirerna. Dréjsmalen varade i snitt 114
dagar. Inga garantier utfardade under perioden har dock gétt till skada. | garantier
utfardade fore 2019 har EKN de senaste 15 aren skadereglerat drygt 890 miljoner
SEK. Utfallet ar koncentrerat till ett fatal affirer och utgdér mindre dn tva procent
av EKN:s totala garantivolym for Indien dessa &r. Atervinningsgraden i de afférer
som gétt till skada har dock varit mycket 13g.

* The data and information provided by Verisk Maplecroft should not be interpre-
ted as advice and you should not rely on it for any purpose. You may not copy or
use this data and information except as expressly permitted by Verisk Maplecroft
in writing. To the fullest extent permitted by law, Verisk Maplecroft accepts no
responsibility for your use of this data and information except as specified in a
written agreement you have entered into with Verisk Maplecroft for the provision
of such of such data and information
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