C WORLDWIDE

ASSET MANAGEMENT

Trots turbulens ar Indien
fortfarande en gyllene mojlighet

Sedan oktober 2024 har den indiska aktiemarknaden genomgatt en markbar korrigering,
bland annat till f6ljd av nagot svagare ekonomisk tillvaxt. Avmattningen beror pa en tillfdllig
paus i de offentliga utgifterna efter det indiska valet varen 2024. Nu visar dock den indiska

ekonomin aterigen tecken pa aterhdmtning och vi ser darfor korrigeringen som en mojlighet
for langsiktiga investerare.




Viktiga lardomar

Det finns flera faktorer som bidrar till de ljusare
utsikterna:

Aterhamtning av offentliga investeringar:
Offentliga investeringar, som utgdér mer an 10%
av BNP, har boérjat dka igen.

Centralbanken agerar: Den indiska central-
banken har genomfért atgarder som tillfor
systemet mer likviditet, 7 000 miljarder indiska
rupier (cirka 820 miljarder svenska kronor).

Konsumentvanlig budget: Den nyligen god-
kdnda budgeten fran den 1 februari innehaller
omfattande skattesédnkningar, vilket har starkt
konsumentfoértroendet.

Geopolitisk stabilitet: Premiarminister Modis
framgangsrika besdk i USA i februari och starka
relationer med president Trump har minskat
Indiens geopolitiska osdkerhet.

C

¢ Stabila intaktsutsikter: Rapportsasongen har
i stort sett levt upp till férvantningarna utan
stdrre nedrevideringar — en forbattring jamfort
med de foéregaende tva kvartalen.

e Starkt inhemskt investerarintresse: Trots
kursnedgangarna ar de lokala investerarna
fortsatt positiva och inflédet till inhemska
investeringsfonder ar fortsatt hoégt. Den
utldndska dgarandelen av indiska aktier ar
pa en flerdrig lagstaniva, vilket tyder pa att
ytterligare utlandska utférsaljningar ar
begransade.

Attraktiva langsiktiga méjligheter

Under de senaste 30 aren har den indiska aktie-
marknaden genererat en arlig genomsnittlig avkast-
ning pa nastan 9% matt i USD, vilket gér den till
den nast basta aktiemarknaden i varlden efter USA.
Som visas i figur 1 har den indiska marknaden
&ven presterat starkt under de senaste tio aren.

Figur 1
Utvecklingen pa den indiska aktiemarknaden

Totalavkastning, USD

20%

16%

12%

8%

4%

0%

2023

M MSCl India

2024 Senaste 10 ar - arligen

M MSCI Emerging Markets
Kalla: Bloomberg, 31 december 2024



(11

Vi ser den nuvarande korrigeringen som en majlighet fér langsiktiga

investerare

Indiska aktier gav tvasiffrig avkastning under 2023
och trots den senaste marknadskorrektionen upp-
nadde de &ven tvasiffriga avkastningar under 2024.

Vi ser den nuvarande korrigeringen som en moj-
lighet for 1angsiktiga investerare, da varderingarna
nu framstar som mer attraktiva. Strukturellt anser
vi att den indiska aktiemarknaden ar en av de mest
intressanta investeringsmadjligheterna de kom-
mande 5-10 aren.

Ekonomisk aterhdmtning

och positiva indikatorer

Den nuvarande ekonomiska avmattningen i Indien
beror framst pa den ldnga valperioden under varen
2024, da den sittande regeringen satte offentliga
investeringar pad paus. Historiska erfarenheter
visar dock att en sddan paus é&r tillfallig. Eftersom
den nya regeringen har ambitiésa framtidsplaner,
forvantar vi oss en kraftig &kning av de offentliga
investeringarna.

De ekonomiska indikatorerna ar positiva och
Purchasing Managers’ Index (PMI) visar att ekono-
min fortfarande vaxer, sarskilt inom tjanstesektorn
som utgdr mer an 50% av BNP. Férbrukningsrelat-
erade data pekar ocksa pa fortsatt tillvaxt. Dare-
mot har tillverkningssektorn upplevt en nedgédng
till foljd av minskad efterfragan, orsakad av de
tillfalligt minskade offentliga investeringarna.

Inhemska investerare dominerar

Historiskt sett har utlandska institutionella
investerare styrt utvecklingen pd den indiska
aktiemarknaden, men de senaste aren har inhemska
institutionellainvesterare och privatpersoner fatt allt
storre inflytande. Under 2024 investerade inhemska
institutioner nastan 58 miljarder USD i indiska aktier,
medan utlédndska investerare nettosalde aktier
for cirka 1 miljard USD.

Den utlandska agarandelen av indiska aktier har nu
sjunkit till 16,5%, vilket gér Indien mindre beroende
av utlandska kapitalfloden jamfoért med andra
tillvaxtmarknader som Brasilien, Indonesien och
Taiwan.



Centrala investeringsteman

Vi har identifierat fyra viktiga investeringsteman
i Indien, som vi anser vara avgdrande for langsiktig
forandring och ekonomisk tillvaxt:

« Finansiell inkludering: Okad formell syssel-
sattning och 6kade inkomster, driven av politis-
ka reformer, har resulterat i en ékad finansiell
aktivitet och expansion av kreditmarknaden.

¢ Bostadsmarknaden: Bostadssektorn gynnas
av stigande inkomster och urbanisering.

* Formalisering: Overgdngen fradn informella
till formella ekonomiska sektorer skapar moj-
ligheter inom varumarkeskonsumtion och dis-
kretionar konsumtion.

* Kapitalfléden: Investeringstillvaxt, bade fran
offentliga och privata aktorer, bidrar till att
starka ekonomin.

Dessa fyra teman férvantas vaxa snabbare an
Indiens BNP, som beraknas 6ka med 6-7% arligen
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under det kommande decenniet. Samtidigt har in-
diska bolag starka balansrékningar med lag skuld-
sattning och deras [6nsamhet har férbattras.
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Samtidigt har indiska bolag

starka balansrakningar med lag
skuldsattning och deras I6nsamhet
har férbattras.

Vdrdering och risker

Jamfort med andra tillvaxtmarknader, dar aktier
handlas till ett genomsnittligt P/E-tal pa 12x, hand-
las den indiska aktiemarknaden fér narvarande till
ett P/E-tal pd 19,5x. Aven om detta kan uppfattas
som hogt, ar den hégre varderingen motiverad av
Indiens strukturella tillvdxt och dess férmaga att
effektivt anvanda kapital. Dessutom ar avkastningen
pa eget kapital i indiska bolag tre procentenheter
hégre an genomsnittet for tillvaxtmarknader, vilket
ytterligare rattfardigar den hodgre varderingen.

Bland de framsta riskerna finns geopolitiska
spanningar, inhemsk politisk osdkerhet, kapital-
begrdnsningar och resursbrist. Indiens beroende
av oljeimport (85% av konsumtionen) och be-
gransad tillgang pa farskvatten utgdér utmaningar
for en hallbar tillvdxt. Dessutom ser vi bolags-
styrning som en central del, dar det finns behov av
battre dverensstammelse mellan ledningens och
minoritetsagarnas intressen.

Stark tillvaxtpotential

ldag finns det &ver 550 indiska bolag med ett
marknadsvarde pa déver en miljard USD och
kapitalbegransningar pa 6ver en miljon USD.
Detta antal &r hégre dn den sammanlagda siffran
for Sydostasien, Mellandstern och Latinamerika. De
indiska bolagen har solida balansrakningar med 1ag
skuldsattning, och deras lbnsamhet har forbattrats.
Under den globala finanskrisen 2007-2009 inves-
terade institutionella investerare i cirka 200 indiska
bolag. Idag ar den siffran dver 800. Med ett sa stort



marknadsutbud har institutionella investerare behov
av analytiker och Indien har idag den basta analy-
tikertackningen av alla tillvdxtmarknader. Over 270
indiska bolag bevakas nu av mer an tio analytiker,
vilket skapar en positiv spiral dar den starka tillvaxt-
potentialen lockar ytterligare institutionellt intresse.

Som visas i figur 2 har den indiska ekonomin varit en
av de snabbast vaxande bland varldens stérsta
ekonomier under de senaste tio aren. Under det
kommande decenniet férvantas Indiens BNP vaxa
realt med 6-7% arligen, vilket motsvarar en nominell
BNP-tillvaxt pa upp till 11%. En sddan tillvaxt stoder
hég vinsttillvaxt for de indiska bolagen.

Slutsats

Var analys visar att Indiens nuvarande ekonomiska
avmattning éar tillfallig och att de strukturella till-
vaxtutsikterna férblir intakta. Vi ser den senaste
marknadskorrektionen som en attraktiv mojlighet
for 1angsiktiga investerare.
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Indien férvantas bli varldens tredje stdrsta ekonomi
inom tre ar och darmed ga om Japan och Tyskland.
Vi ar darfér optimistiska kring landets framtida
tillvaxtmaojligheter.

C WorldWides tematiska investeringsstrategi foku-
serar pa att identifiera kvalitetsbolag som inte néd-
vandigtvis &r inkluderade i de stora indexen.
Genom var aktiva strategi vill vi skapa hallbara,
langsiktiga avkastningar genom att undvika bolag
med svaga ledningsstrukturer och istallet fokusera
pa de med stark tillvéxtpotential.

Figur 2
Tillvaxtutsikterna for Indien &r goda
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Detta ar marknadsforingskommunikation.

Investeringar i fondandelar ar alltid férknippade med risk. Tidigare resultat ska inte tolkas
som en prognos om framtida avkastning. Fondandelar kan bade 6ka och minska i varde, och
kan paverkas av dndringar i valutakursen. Det finns inga garantier for att du far tillbaka hela
det investerade kapitalet.

Denna publikation har uppréttats av C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab
A/S Danmark Filial i Sverige (CWW AM SE). Denna publikation tillhandahalls endast i infor-
mationssyfte och utgdr inte, och ska inte betraktas som, ett erbjudande, en uppmaning eller
en inbjudan att delta i investeringsaktiviteter, ej heller som investeringsradgivning eller som
investeringsanalys. Publikationen har saledes inte framtagits i enlighet med lagkrav utformade
for att framja oberoende investeringsanalys, och ar inte féremal fér nagot férbud att handla
innan investeringsanalysens spridning. All information som ar uttryckt ar endast gédllande fran
och med tidpunkten for offentliggérandet och kan komma att dndras.

Publikationen har utarbetats fran kdllor CWW AM SE anser vara palitliga och alla rimliga
forsiktighetsatgarder har vidtagits for att sdkerstélla att uppgifterna dr korrekta och noggrant
preciserade. Korrektheten och noggrannheten ar emellertid inte garanterad och CWW AM SE
tar inget ansvar for eventuella fel eller brister.

Publikationen far inte reproduceras eller distribueras, helt eller delvis, utan skriftligt samtycke
fran CWW AM SE. For mer information, se respektive och pa cworldwide.se.
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