Varfor Indien nu?

Stockholm (HegdeFonder.nu) - Den indiska marknaden upplevde betydande forluster under 2011
och jamforelseindexet CNX Nifty foll 25 % i INR och 37 % raknat i USD, vilket gjorde det till ett av
de samst presterande indexen globalt sett under denna period. Osakerheten i Europa samt
ytterligare problem pa hemmamarknaden holl tillbaka Indien under denna period - lagre an
forvantad tillvaxt for nyckelmakroindikatorerna, minskande foretagsvinster pa grund av stigande
rantekostnader och nara 14 % svagare valuta, utover den fortsatta bristen pa handling fran
regeringens sida. Mest oroande, om an férvantat pa senare tid, har varit den avstannande BNP-
tillvaxten som under fjarde kvartalet 2011 foll till néra 6 %, en av dess lagsta nivaer sedan 2009 och
den globala finanskrisen.

Medan servicesektorn och jordbrukets tillvaxt har bestatt sa har industri och tillverkning haft en
signifikant avstanning och inkopssidan har aterspeglat en betydande nedgéng inom konsumtion och
en tillbakagang i investeringsbehov. Noterbart ar att denna avstanning har sammanfallit med
centralbankens ihardiga rantehojningar over de senaste sex kvartalen. Samtidigt har inflationen
envist legat kvar hogt pd mellan 8,5 och 10 % under perioden. Overhuvudtaget ar den indiska
makroekonomiska situationen, som befinner sig i en smartsam cyklisk avmattning, inget annat an
utmanande.

Var ar vi idag?

2012 kunde inte ha borjat pa ett mer 6verraskande sétt da Indien visat sig vara den bést presterande
marknaden i varlden och har stigit med solida 23 % i USD termer (1 jan - 9e mars). Utlandska
investerare har skyfflat in rekordstora 7 miljarder dollar i sekundarmarknaderna under denna
period, jamfort med magra 500 miljoner under hela 2011. Rallyt i den indiska aktiemarknaden far
sin styrka fran férvantningar om forbattringar fran staten, samt fiskal konsolidering, vilket har
saknats under de senaste par aren. Ekonomin har forbattrats ocksa, om an med ett mer modest
tempo &n marknaden, med en inflation pa moderata 6,6 % under januari 2012 (ner fran toppen 2011
pa 9,5 %) och den industriella tillvaxtsdampningen har gradvis bottnat ut med tydligare signaler om
att aterhdmtning kommer synas inom de kommande manaderna.

Vad gor Indien till en attraktiv marknad igen?

Tillvaxt: Indiens konstanta attraktion hos globala investerare har varit dess lofte om tillvaxt vilket
fick ett hart slag under de tva senaste aren pa grund av ovan namnda skal. Hur som helt, som vi ser
det, sa ar avmattningen klart cyklisk i sin natur med de flesta stora strukturella drivkrafterna hos en
underpenetrerad ekonomi fortfarande relativt intakta. Medan manga &r avfardande till Indiens
formaga att aterfanga sin tidigare tillvaxt om 8-9 %, maste man &nda tillkannage att en BNP tillvaxt
om 6-7 %, vilket ar fullt mojligt att uppna utan stérre policystod, skulle gora Indien till den nést
snabbast vaxande ekonomin i varlden (med Kina inte langt framfor med en forvantad tillvaxt om 7,5
%). Dessutom skulle landet behalla sitt “optionsvarde” om att na 9 % tillvaxt, vilket halls tillbaka
framst pa grund av bristande policy och statliga begransningar, vilka kan komma att adresseras
inom dagarna som kommer.

Den storsta positiva 6verraskningen for den indiska ekonomin skulle kunna komma fran en snabb
minskning av inflationen under 2012. Inflationen &ar nu redan under centralbankens mal om att na 7
% vid slutet av mars 2012. Vidare, tackvare samspel mellan olika faktorer inklusive (i) hyfsat snabb
minskning av matpriser, (ii) forvantan om stabila oljepriser, (iii) internationella ravarupriser fortsatt
under prispress och (iv) baseffekten av att inflationen forvantas ligga bunden inom spannet 5 till 6 %
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under storre delen av 2012 kan komma att ha overraska positivt. Detta kommer formodligen att
hjalpa centralbankens anstrangningar att sanka rantorna for att stimulera ekonomin. Sedan borjan
av 2012 har Reserve Bank redan minskat Cash Reserve Ratio med 1,25 % och kommer revidera ner
till 1,5 % under det kommande aret.

Slutligen, indiska marknadsvarderingar erbjuder fortfarande en uppsida trots det senaste skarpa
rallyt. Var vy ar att Indien &r i en cyklisk avmattning snarare an en strukturell avmattning och att
den senaste sdasongens foretagsvinster stodjer fortfarande en vinsttillvaxtprognos om 13-14 % i ar
(jfr 8,5 % forra aret) med mojlig uppsida fran lagre rantor och ravarusidor. Vid 13,5 ganger 2013 ars
vinster handlas Indien nu med en 15 procentig rabatt jamfort med sitt langsiktiga snitt.
Marknaderna kan mycket val komma att leka ta fatt med vinsttillvaxten da den 6kat med 50 % sedan
toppen 2008 och marknaderna fortfarande ar nere med 20 % under samma period. Nar rantorna har
toppat och statliga interventioner formodligen forbattras kan vi forvanta ett starkt cykliskt rally i
marknaderna. Marknaderna kommer med sina naturliga utmaningar men &ar ocksa kanda for att
bestiga berg av oro.

Gemini MOSt India Fund:

till skillnad fran manga andra fonder som forvaltas av team baserade utanfor Indien, dr forvaltarna
baserade i Mumbai. Portfoljen forvaltas av Motilal Oswal Asset Management Company (MOAMC),
ett dotterbolag till Motilal Oswal Financial Services Group en av de storsta och snabbast vaxande
indiska foretagen inom finansiella tjanster med 1289 kontor i 548 stdder runt om i Indien. Med ett
track record som star ut fran mdngden och djup kunskap om Indiens ekonomi. MOST férstar
marknadstrenderna och invsteringspotentialen i subkontinenten fran ett lokalt perspektiv.

Forvaltarna anvander en “high-conviction approach” och viljer 20-30 undervdrderade indiska
foretag med potential att generera hog avkastning.

Under 2011 vann de flesr utmdrkelser for sin forskning dn ndgon annan i Indien och har levererat
excellent riskjusterad avkastning i sina portfoljer sedan de lanserade sin vdirdestrategi for sju dr
sedan.

2007 lanserade MOST konceptet Indiens ndsta triljon dollar era och identifierade de sektorer och
aktier som kommer géra vinst under den perioden. Efter att ha blivit suverdna ar 1947 sa tog det
Indien éver 60 dr att skapa sin forsta triljon dollar BNP, aret 2008. Sedan dess har Indiens BNP
redan vuxit till 1,3 triljoner dollar och dd ekonomin vixer med 15 % om dret i nominella termer sd
tror MOST att landets BNP kommer stiga till 6ver tva triljoner dollar till 2015; detta momentum kan
fortsdtta om exemplet som sattes av den andra asiatiska jatten, Kina, fortfarande dr sant.
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