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Leichte Abkihlung des Wirtschaftswachstums

Reales Bruttoinlandsprodukt, % gg. Vj. (Jahreswerte)

Indien: Wachstumschampion vor strukturellen
Herausforderungen

Indien ist nach wie vor eines der wirtschaftlich am schnellsten wachsenden Lander der Welk.
2019 durfte sich das Wirtschaftswachstum auf 7,2 % leicht abschwéachen, da die Investitionsta-
tigkeit wegen der Unsicherheit im Vorfeld der Wahlen etwas abgekiihlt ist. Zur Sicherstellung
eines breitenwirksamen Wachstums und Férderung der Investitionen sind strukturelle Reformen
notwendig.

Weiterhin starkes Wirtschaftswachstum

Mit einem Wirtschaftswachstum von 7,4 % war Indien 2018 unter den groRen Schwellenlandern
(,BRICS* — Brasilien, Russland, Indien, China, Siidafrika) das Land mit der hochsten Wachstums-
rate. 2019 wird mit einem leichten Rickgang auf 7,2 % gerechnet. Die Parlamentswahlen in der
mit fast 900 Mio. Wahlberechtigten bei einer Gesamtbevdlkerung von 1,4 Mrd. Einwohnern groR-
ten Demokratie der Welt haben in der Wirtschaft fiir Unsicherheit gesorgt, wodurch sich die Investi-
tionen abgekuhlt haben. Ebenfalls dampfend wirkt das schwache Lohnwachstum.

Hochstes Wirtschaftswachstum der ,BRICS*

Reales Bruttoinlandsprodukt 2018, % gg. Vj.
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Wegen des kraftigen Bevolkerungswachstums von ca. 1 % pro Jahr ist das Pro-Kopf-Wirtschafts-
wachstum naturgemaf etwas geringer. Trotz dieser beeindruckenden Zahlen ist Indien aber wei-
terhin ein Entwicklungsland. Das durchschnittliche Einkommen pro Einwohner (in Kaufkraftparitat)
lag 2018 bei 7.750 US-Dollar. Die Weltbank klassifiziert Indien damit als ,unteres Mitteleinkom-
mensland®. Der groRe Rivale China verfiigt mit 18.050 US-Dollar iber ein mehr als doppelt so
hohes Einkommen pro Einwohner. Allerdings steigen in Indien die Pro-Kopf-Einkommen rasant,
um etwa 600-700 US-Dollar pro Jahr. Somit ist davon auszugehen, dass eine zunehmend kon-
sumfreudige Mittelschicht entsteht. In den nachsten zehn Jahren sollen sich die privaten Konsum-
ausgaben nahezu verdoppeln. Auf diesen grof3en und schnell wachsenden Binnenmarkt haben es
auch internationale Investoren abgesehen: 2018 beliefen sich die ausléandischen Direktinvestitio-
nen auf etwa 42 Mrd. US-Dollar. Fir die kommenden Jahre rechnen wir mit einem kontinuierlichen
Anstieg.
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Deutlicher Sieg fiir Modi
bei Parlamentswahlen

Probleme im Banken-
sektor beheben

LANDERFOKUS INDIEN

Die indische Wirtschaft wird traditionell von der Binnennachfrage getrieben. Exporte von Gutern
und Dienstleistungen belaufen sich auf nur etwa 20 % des BIP. Zum Vergleich: fir Deutschland
sind es ca. 47 %. Zur Sicherstellung seiner Energieversorgung ist Indien von Rohélimporten ab-
hangig. Dementsprechend verlauft das Leistungsbilanzdefizit parallel zur Entwicklung des Welt-
marktpreises fiir Ol. Der Einbruch des Olpreises Ende 2014 sorgte dafiir, dass das jahrliche Leis-
tungsbilanzdefizit bis 2017 auf weniger als 1,5 % des BIP begrenzt werden konnte. Nachdem der
Olpreis zuletzt von wieder héherem Niveau zuriickgegangen ist, dirfte das Leistungsbilanzdefizit
2019 mit 1,8 % des BIP geringer ausfallen als im Vorjahr (2,4 %). Die Anfalligkeit fur auRenwirt-
schaftliche Schocks ist insgesamt gering. Zum einen ist der Wechselkurs der indischen Rupie
groRtenteils frei, was bei der Korrektur externer Ungleichgewichte hilft. Zum anderen verfiigt Indien
im Vergleich zu einigen anderen Schwellenlandern tber sehr hohe Wahrungsreserven. 2018 belie-
fen sie sich auf 374 Mrd. US-Dollar, was die Importe von mehr als sieben Monaten finanziert und
die Auslandsverschuldung fast vollstandig deckt.

Aulenwirtschaftlich zahlt Indien zu den weniger anfalligen Schwellenlandern
Auslandsverschuldung in % der Wahrungsreserven, 2018
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Strukturelle Herausforderungen meistern

Das Ende Mai bekannt gegebene Ergebnis der Parlamentswahlen zeigt, dass die regierende Par-
tei Bharatiya Janata (BJP) von Premierminister Narendra Modi ihre Macht sogar ausbauen konnte
und komfortabel oberhalb der Parlamentsmehrheit von 272 Sitzen liegt. Noch vor einigen Monaten
schien ein solches Resultat auRer Reichweite angesichts einer schwierigen Situation in der Land-
wirtschaft, die zwar mehr als die Halfte der Bevolkerung beschaftigt, jedoch unter Diirre, fallenden
Preisen und einem Mangel an Kapital leidet. Uberzeugen konnte Modi hingegen durch seine hin-
du-nationalistischen Standpunkte und die kompromisslose Haltung im Konflikt mit Pakistan. Die
Schwache der zersplitterten Opposition spielte ihm zusatzlich in die Karten.

Seit den 1980er Jahren hat Indien zahlreiche Strukturreformen umgesetzt, mit dem Ziel einer De-
regulierung und Offnung der Wirtschaft. Den Erfolg dieser Reformen belegen die hohen Wachs-
tumsraten und der Riickgang der Armut. Anfang der 2000er Jahre lebten noch etwa 45 % der
Inder unterhalb der nationalen Armutsgrenze, bis 2011 hatte sich dieser Anteil auf 22 % etwa hal-
biert. Um die hohen Wachstumsraten beibehalten zu kénnen, wird sich Modi in seiner zweiten
Amtszeit verstarkt der Beseitigung struktureller Wachstumshemmnisse widmen mussen. Der Ban-
kensektor leidet unter einem hohen Anteil notleidender Kredite. Gemal den Zahlen der Zentral-
bank beliefen sich diese Ende September 2018 auf 10,8 % des Gesamtportfolios (NPL-Quote).
Dies lasst Banken bei der Kreditvergabe vorsichtiger agieren, was negative Effekte auf das Wirt-
schaftswachstum nach sich zieht. Die Zentralbank scheint gerade gegenuber Staatsbanken mit
hoher NPL-Quote bisher zu nachsichtig gewesen zu sein. Dringend notwendig ist auch eine ernst-
hafte Konsolidierung der Staatsfinanzen. Zwar konnte das Haushaltsdefizit seit 2009 reduziert
werden. Es verharrt jedoch seit 2015 deutlich oberhalb der 3 %-Marke. Die Staatsverschuldung ist
mit ca. 50 % des BIP im Vergleich zu Landern mit &hnlichem Entwicklungsstand hoch. Dies gilt
insbesondere vor dem Hintergrund der selbst fiir ein Schwellenland geringen Einnahmenbasis von
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nur etwa 10 % des BIP. Eine Reduzierung des groRen informellen Sektors wiirde sicherlich neue
Einnahmenquellen erschliefien. Wachstumspotenziale lieRen sich dartiber hinaus durch Handelsli-
beralisierung, eine Verbesserung der Infrastruktur, eine Erhéhung der Produktivitét in der Land-
wirtschaft sowie eine allgemeine Verbesserung des Geschéftsklimas heben. Zwar liegt Indien im
Geschéaftsklimaindex der Weltbank (Doing Business Index) mit Rang 77 von 190 Landern im Mittel-
feld, in den Teilkategorien Eigentumsregistrierung, Durchsetzung von Vertrdgen und Unterneh-
mensgrindungen schneidet das Land jedoch schlecht ab.

Prognoseubersicht Indien Haushaltskonsolidierung fortsetzen
Haushaltsdefizit und Staatsverschuldung, % des BIP
2017 2018 2019p 2020p 2 Haushaltsdefizit (rechte Skala) 30
531 --3,5
BIP*, real % gg. V. 6,7 74 72 72 52 40
Budgetsaldo* %desBIP  -3,5 -3,6 -3,3 -3,2 511 --4,5
i : o 50 --5,0
Leistungsbilanzsaldo % desBIP  -1,5 2,7 -1,9 -1,7
494 --55
Arbeitslosenquote % 8,5 8,7 8,7 8,9
484 --6,0
Inflationsrate % gg. Vj. 3,3 3,9 3,9 32 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
* Fiskaljahr 1. April — 31. Mérz, Budgetsaldo nur Zentralstaat p=Prognose Quellen: EIU, Helaba Volkswirtschaft/Research
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AuBenhandel mit Indien nimmt Fahrt auf

Fir Indiens Auflenhandel sind in erster Linie die USA, China und die Vereinigten Arabischen Emi-
rate von Bedeutung. Deutschland ist immerhin Indiens gréf3ter Handelspartner in der EU. Die
deutschen Exporte nach Indien sind 2018 gegeniiber dem Vorjahr um 17 % auf 12,5 Mrd. Euro
gestiegen, nachdem es bereits zwischen 2016 und 2017 einen starken Anstieg um 9 % gegeben
hatte. Allmahlich scheint der AuRenhandel mit Indien Fahrt aufzunehmen. Damit liegt das Land in
der Rangfolge der deutschen Exportlander jedoch nur an 23. Stelle, zwischen Mexiko und Irland.
Es besteht also noch erhebliches Potenzial. Ein dhnliches Bild ergibt sich bei den Importen: Diese
erhdhten sich 2018 gegentiber dem Vorjahr um 5 % auf 8,9 Mrd. Euro, womit Indien in der Rang-
folge der Lander, aus denen Deutschland seine Importe bezieht, auf dem 27. Platz landet, zwi-
schen Malaysia und Finnland.

Handelsbarrieren Bei den deutschen Exporten nach Indien dominierten 2018 Maschinen. Diese wurden im Gesamt-
beseitigen wert von 3,5 Mrd. ausgefiihrt, was einem Anteil von 28 % an den Gesamtexporten entspricht. Wei-
tere Exporte von Bedeutung sind chemische Erzeugnisse (13 %), sonstige Fahrzeuge (11 %),
Datenverarbeitungsgeréate, elektronische und optische Erzeugnisse (10 %), elektrische Ausrustun-
gen (10 %) sowie Kraftwagen und -teile (6 %). Aus Indien importieren deutsche Unternehmen vor
allem Bekleidung (17 % der Gesamtimporte), gefolgt von chemischen Erzeugnissen (12 %), Ma-

schinen (10 %) und Leder und Lederwaren (7 %).

In seinem letzten Bericht Uber Indien sprach der IWF von nach wie vor bestehenden ,signifikanten
Handelsbarrieren®. So seien die Dokumentation und Abwicklung von Handelsprozessen langwierig
und kompliziert. Sollte die Regierung auf die Empfehlungen der Experten des Wahrungsfonds
eingehen, wirde dies dem AulRenhandel einen zuséatzlichen Schub verschaffen. Darlber hinaus ist
das Freihandelsabkommen mit der EU von Bedeutung. Seit Jahren kommt es nicht voran. Der
Hauptwirtschaftsberater des indischen Finanzministeriums Sanjeev Sanyal sagte unlangst, dass
dies ,eine der Prioritaten der neuen Regierung® sei. Vom Abschluss des Abkommens wiirde nicht
zuletzt auch der deutsch-indische Handel profitieren. m
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