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Dlaczego uwazamy, ze obawy przedwybhorcze ukazujg w

ztym Swietle prawdziwy potencjat Indii

marzec 17, 2019

Podczas gdy Indie przygotowuja sie na wiosenne wybory powszechne, coraz bardziej populistyczna retoryka
krajowych ugrupowah politycznych moze wystraszy¢ niektérych inwestoréw. Sukumar Rajah, starszy dyrektor
zarzadzajgcy i dyrektor ds. zarzadzania portfelami inwestycyjnymi w zespole Franklin Templeton Emerging
Markets Equity, zachowuje spokdj i uwaza, ze zmagania o dobrg wyborczg pozycje to nieodtaczny element
indyjskiej sceny politycznej, a solidne fundamenty gospodarki tego kraju nadal tworzg dobre warunki dla
inwestoréw.
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W okresach poprzedzajgcych wybory powszechne w Indiach zwykle obserwowaliSmy nasilenie populistycznej
retoryki wsrdd walczgcych o wtadze partii politycznych.

W tym roku jest podobnie. Wybory powszechne odbedg sie w kwietniu i maju 2019 r., a juz teraz styszymy coraz
wiecej obietnic adresowanych do duzej czesci indyjskiego spoteczehstwa zamieszkujgcej obszary wiejskie;
obiecuje sie umarzanie kredytéw udzielonych rolnikom, dotacje, obnizenie stawek podatkéw od towaréw i ustug
czy tez zasitki dla bezrobotnych.

Niektére sposréd tych pomystéw mogtyby mieé powazne konsekwencje dla indyjskiego budzetu i wywotujg
zdziwienie wsrdd wielu inwestordow.

Czy wiesz, ze...

Szacuje sie, ze ok. 800 milionéw wyborcéw zagtosuje za posrednictwem maszyn do gtosowania. Kazde z 1,6 min
urzgdzeh moze przyjaé¢ do 2000 gtoséw.

Na terenach pozbawionych dostepu do elektrycznosci maszyny mogg by¢ zasilane akumulatorami.

My jednak mamy bardziej pragmatyczne podejscie. Uwazamy, ze indyjski wzrost gospodarczy, wzmacniany przez
polityke wdrazang od 2014 r. przez premiera Narendre Modiego, ma dostatecznie solidne fundamenty, by stawi¢
opér biezgcym wyzwaniom.

Ta polityka, tacznie z wprowadzeniem podatku od towardéw i ustug, nowelizacjg kodeksu upadtoSciowego,
rekapitalizacjg bankéw i zwiekszeniem limitéw bezposrednich inwestycji zagranicznych w réznych sektorach, a
takze inicjatywa ,Make in India” pomogta Indiom wypracowa¢ wzrost PKB na poziomie 7,3% i zdoby¢ pozycje
najszybciej rosngcej gospodarki sposréd duzych rynkéw wschodzgcych w 2018 r[1].

Globalna wizja produkcji wynikajaca z programu ,,Make in India”
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Obserwujemy rosnacy popyt na produkty wytwarzane na rynku lokalnym, po czesci w reakcji na inicjatywe ,Make
in India” Modiego oraz wzrost liczebnosci indyjskiej klasy sredniej. Konsekwencja tego zjawiska jest otwieranie
przez niektérych producentéw zaktaddéw blizej rynkdw, na ktérych ich wyroby sg sprzedawane i uzytkowane.

To zjawisko zaczyna obejmowac takze wytwarzanie komponentéw wykorzystywanych w produkcji innych
wyrobéw. Przyktadowo, jeden z najwiekszych na Swiecie producentéw sprezarek do systeméw klimatyzacji ogtosit
plany przeniesienia produkcji do Indii w 2021 r., w odpowiedzi na rosnacy popyt na klimatyzatory ze strony
rosngcej indyjskiej klasy srednie;j.

Sadzimy, ze w ciggu kilku najblizszych lat wiekszos$¢ klimatyzatoréw sprzedawanych w Indiach bedzie
wyposazonych w sprezarki krajowej produkcji.

Niezaleznie od wyniku wyboréw uwazamy, ze zaden nowy rzad nie bedzie miat zbyt duzej przestrzeni na
realizacje radykalnej populistycznej polityki zwazywszy na relacje pomiedzy rzgdem a Bankiem Rezerw Indii
zwigzang z koniecznoscig stabilizacji deficytu budzetowego. Nie dostrzegamy zatem wiekszego
prawdopodobienstwa powazniejszych zmian ustawodawczych niezaleznie od tego, kto stworzy nowy rzad.

Jezeli Modi uzyska reelekcje, nie spodziewamy sie wiekszych zmian w kierunku rozwoju gospodarczego Indii.

Nawet jesli Modi nie zdota osiggna¢ jednoznacznego zwyciestwa, jego partia Bharatiya Janata Party (BJP)
prawdopodobnie wcigz bedzie odgrywad wazng role w nowym rzadzie, np. jako jeden z koalicjantéw.

Powody do optymizmu

Uwazamy, ze trend wzrostu zyskéw dotart wtasnie do punktu zwrotnego. Ostatnie lata byty trudnym okresem pod
wzgledem wzrostu zyskéw w zwigzku z konsekwencjami demonetyzacji, wprowadzenia podatku od towaréw i
ustug oraz pesymistycznych danych dotyczgcych niesptacanych terminowo kredytéw. Teraz mozemy sie
spodziewac stopniowej poprawy dynamiki wzrostu zyskéw, ktéra powinna sprzyjac¢ rynkom akcji.

Nasze dtugoterminowe prognozy dla inwestycji w Indiach sg wcigz optymistyczne i oparte na niezmiennie
solidnych fundamentach, a dtugoterminowe czynniki napedzajgce wzrost stawiajg Indie w dobrym Swietle.
Prognoza wzrostu produktu krajowego brutto na 2019 r. przewiduje wzglednie solidny poziom 7,5%, a w 2020 r.
wzrost ma siegna¢ 7,7%.[2] Dla poréwnania gospodarka Chin ma rosnag¢ w wolniejszym tempie 6,2% zaréwno w
tym roku, jak i w 2020 r.[3]
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1. Fact3et, Quford Economics.

2. FactSet, Bank Rezzrw Indil, Ministerstwo Statystyki | WdraZania Programaw.

Wazne uwagi i warunki dotyczace podmioiow dostarczajacych dane moina znalezt na sironie www.frankliniempletondatasources.com.

Indie nadal korzystajg na sekularnych czynnikach stymulujgcych wzrost takich jak sprzyjajace warunki
demograficzne, inwestycje w infrastrukture, wzrost konsumpcji na terenach miejskich czy rosnace poziomy
zarobkéw. Obecnie uwazamy, ze konsumpcja powinna w przysztosci wesprze¢ rozwdj indyjskiej gospodarki;
konsumpcja krajowa ma siegna¢ poziomu 6 bin USD do 2030 r.[4]

Rozsadna kombinacja nizszych podatkéw i wiekszych wydatkéw rzadowych, w potgczeniu ze wzrostem wydatkéw
na inwestycje kapitatowe w sektorze prywatnym, powinna dodatkowo wzmocnié wzrost.

Podsumowujac, pomimo pewnej awersji do ryzyka, jaka obserwujemy na indyjskim rynku akcji przed wyborami,
uwazamy, ze wWcCigz sg argumenty przemawiajgce za inwestowaniem w Indiach. Nawet jezeli wynik wyboréw
bedzie zaskakujacy, wptyw niepewnosci powinien, w naszej ocenie, okazad sie krétkotrwaty, poniewaz
fundamenty gospodarki pozostajg nienaruszone.

Komentarze, opinie i analizy zaprezentowane w niniejszym tekscie sg przedstawione wytacznie w celach
informacyjnych i nie stanowia indywidualnych porad inwestycyjnych ani rekomendacji dotyczacych inwestowania
w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage duza
zmiennosc warunkow rynkowych i ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sa w petni aktualne
wytacznie w dniu publikacji niniejszego materiatu i moga ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje
zawarte w niniejszym materiale nie stanowia kompletnej analizy wszystkich istotnych faktéw dotyczacych
jakiegokolwiek kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy strategii inwestycyjnej.
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Jakie jest ryzyko?

Wszelkie inwestycje wigza sie z ryzykiem, wiacznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
instrumenty zagraniczne wigze sie ze szczegdlnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnosci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych
nalezg takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajagcym z powyzszych czynnikéw,
oprécz typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw wartosciowych.
Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej rozwiniete na
nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony potencjat
skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw kontroli gietd,
ryzyka zwigzane z rynkami wschodzgcymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Ceny akgji
podlegaja wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczace poszczegdlnych
spoétek, branz czy sektoréw lub ogdlne warunki panujgce na rynkach.

Dowiedz sie wiecej z wiadomosci przesytanych przez Franklin Templeton bezposrednio na Twdj adres e-mail i
subskrybuj blog pt. ,Inwestowanie na rynkach wschodzgcych”.

[1] Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, ,,World Economic Outlook Update”, styczeh 2019 r.

[2] Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, ,,World Economic Outlook”, styczeh 2019 r. Realizacja
jakichkolwiek prognoz, zatozenh lub szacunkéw nie jest w zaden sposdb gwarantowana.

[3] Ibid.

[4] Swiatowe Forum Ekonomiczne, , Future of Consumption in Fast-Growth Consumer Markets: India” (,,Przysztos¢
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