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Zehn Grunde fur Anlagen in

indische Aktien

Die Sichtweise der Anleger in Bezug auf Indien hat sich
gedndert, und die Aktienmdrkte des Landes werden immer
beliebter. Wahrend einige dies fir eine kurzlebige
Modeerscheinung halten, sind wir der Meinung, dass wir
einen Wendepunkt erreicht haben, an dem Indien
aufgrund seiner MarktgroBe einfach nicht mehr ignoriert
werden kann. Tatsdchlich kénnen wir langfristige Faktoren
ausfindig machen, welche die indischen Aktienmdarkte
besonders attraktiv erscheinen lassen. Im Weiteren flihren
wir zehn Griinde auf, warum eine Allokation in indische
Aktien Teil der Anlegerportfolios sein sollte.

1. Indiens Aktienmarkt weist ein hohes
Volumen und Tiefe auf

Die Aktienanlage hat in Indien eine lang etablierte
Tradition. Die Bombay Stock Exchange (BSE) in Mumbai,
die groBte indische Borse, wurde 1875 gegriindet und ist
damit die dlteste in Asien. Zusammen mit der National
Stock Exchange of India (NSE) und anderen lokalen
Borsen weist der gesamte indische Aktienmarkt
mittlerweile eine Marktkapitalisierung von mehr als

4,3 Bio. USD auf (Stand: 31. Dezember 2023). Das macht
ihn zum flnftgroBten Markt weltweit und zum
zweitgroBten unter den Schwellenldndern (nach China).

@ Disruption:

Wandel nutzen

Die Marktkapitalisierung indischer Aktien entspricht 70 %
derjenigen Japans und 63 % der Marktkapitalisierung der
Borsen innerhalb der Euronext. Im Kontext der
Schwellenlander macht das Gewicht des MSCI India in
etwa 16,3 % der gesamten Marktkapitalisierung des MSCI
Emerging Markets! aus — ein Anteil, der in den letzten zehn
Jahren stetig gestiegen ist. (Siehe Abbildung 1).

2. Strukturelle Faktoren (demographische
Entwicklung, Digitalisierung und Infrastruktur)
stlitzen das Wirtschaftswachstum

Indiens Wirtschaftswachstum im letzten Jahrzehnt war
beachtlich. Das Land trug im Jahr 2023 schdtzungsweise
17,6 % zum globalen BIP-Wachstum bei, verglichen mit
weniger als 8 % im Jahr 2001.
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Abbildung 1: Die zehn groB3ten globalen Mdrkte nach
Marktkapitalisierung (in Bio. USD)
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Quelle: World Federation of Exchanges, Allianz Global Investors,
Stand: 31. Dezember 2023. ,USA" steht fir die NYSE und NASDAQ,
,China” steht flr die Borsen in Shanghaiund Shenzhen.
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Diese beeindruckende Entwicklung wird durch
verschiedene Faktoren untermauert. Indien weist den
weltweit groBten Markt an jungen Konsumenten auf: Bis
2030 wird es schatzungsweise 360 Millionen indische
Verbraucher unter 30 Jahren geben. Passenderweise wird
die digitale Infrastruktur Indiens stetig ausgebaut und an
die Bedlirfnisse dieser jungeren, urbaneren Verbraucher
angepasst. 43 % der digitalen Echtzeit-Zahlungen weltweit
finden schon heute in Indien statt.

Und schlieBlich tragen Investitionen in die Infrastruktur zu
einem reibungsloseren Handel sowohl im Inland als auch
Uber Indiens Grenzen hinweg bei. Indiens nationales
Autobahnnetz hat sich im letzten Jahrzehnt mit

155.000 km verdoppelt. Darliber hinaus umfasst die
National Infrastructure Pipeline der indischen Regierung,
die im August 2020 ins Leben gerufen wurde, mehr als
9.600 Projekte in allen Sektoren, einschlieBlich Energie,
Telekommunikation und saubere Wasserressourcen. Dies
steigert nicht nur die physische Mobilitdt. Es kommt auch
einer hoheren Produktivitdt und internationalen
Wettbewerbsfahigkeit zugute.?

3. Ein auf MINT ausgerichtetes
Bildungssystem

Ein Schlusselfaktor, der den zunehmenden Wohlstand
Indiens und das Wachstum der digitalen Sektoren
unterstitzt, ist das Bildungssystem. Dieses konzentriert sich
vor allem auf die sogenannten MINT-Facher (Mathematik,
Informatik, Naturwissenschaften und Technik). Unter den
indischen Hochschulabsolventen haben 34 % einen
Abschluss in diesen Disziplinen, ein Anteil, der hoher ist als
in vielen anderen Ldndern, einschlieBlich Frankreich und
den USA (siehe Abbildung 2). Angesichts eines solchen
Bildungsweges bringt das Land hochqualifizierte
Arbeitskrafte hervor, die wiederum
Beschaftigungsmoglichkeiten und das Potenzial fir
Wohlstand schaffen. In vielerlei Hinsicht wird erwartet,

dass eben diese Absolventen den innovationsbasierten
Wandel in traditionellen Bereichen der indischen
Wirtschaft vorantreiben werden.

Erwdhnenswert ist in diesem Zusammenhang, dass 37 %
der Ingenieure und 23 % der Wissenschaftler, die flr US-
amerikanische IT-/Softwareunternehmen arbeiten, derzeit
aus Indien kommen. 3

Abbildung 2: MINT-Absolventen in Prozent
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Quelle: UNESCO-Institut fir Statistik, Barclays Stand:
9. November 2023.

4. Indiens Aktienmadrkte stehen fiir ein diverses
Aktienuniversum

Umfang und Vielfalt der indischen Aktienmdrkte bieten
zahlreiche Moglichkeiten fir auf Einzelwerte ausgerichtete
Anleger, die sogenannten ,Stockpicker”. Neben den
traditionellen Sektoren wie Pharmazeutika (Indien ist der
weltweit groBte Lieferant von Impfstoffen und Generika)
gibt es Bereiche wie IT-Dienstleistungen (Schdtzungen
zufolge sind zwischen 50 % und 70 % der weltweit
beschaftigten Mitarbeiter in den Bereichen Technologie
und Betrieb in Indien ansdssig)?.

Ferner befinden sich zyklische Bereiche wie Industrie- und
Immobilienwerte im Aufwind und profitieren von der
Erholung im Zuge von Covid sowie von geopolitischen
Faktoren (z. B. durch die Strategie ,China+1” zur
Diversifizierung der Lieferketten, die von vielen
multinationalen Unternehmen eingefihrt wird).
Inldndische Konsumwerte und disruptive Innovatoren
wiederum sind NutznieBBer von demografischen und
digitalen Trends.
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SchlieBlich hat eine reformorientierte und
unternehmensfreundliche Regierungsagenda vermehrte
Investitionen in ,zukunftsorientierte Branchen”
(Pharmazie, Solar, Elektronik) ausgelést und die
Monetarisierung staatlicher Vermoégenswerte durch einen
robusten Markt fir Bérsengdnge unterstitzt.

So sind in Indien die beiden groBten Sektoren zu 38 % im
MSCI India Index vertreten, verglichen mit Gber 77 % fir
Technologie im MSCI Taiwan Index, dem
entgegengesetzten Extrem. Mit acht Sektoren, die eine
Gewichtung von mehr als 5 % im Index aufweisen, bietet
Indien erhebliche Diversifikationsvorteile.

5. Verbesserte Corporate Governance

Eine wachsende Zahl von Unternehmen in Indien halt sich
bei der Offenlegung von Finanzdaten, der Behandlung
von Minderheitsaktiondren und der kontinuierlichen
Verbesserung der Unternehmensfiihrung (Corporate
Governance) an beste Verfahrensweisen. Mehr
Transparenz ermoglicht es dem Markt, die Finanzlage von
Unternehmen zu beurteilen und die Risikofaktoren
abzuwdgen. Dies ist auch einer niedrigeren Risikoprdmie
und besseren Bewertungen forderlich.

Es gab schlagzeilentrdchtige Fdlle rund um
familienkontrollierte Unternehmen und andere Formen
von Rechtsstreitigkeiten, die diesen Mentalitatswandel
unterstreichen: Forderungen nach mehr Befugnissen fir
unabhdngige Vorstdnde und mehr Schutz fir
Minderheitsaktiondre trafen in den nationalen
Finanzmedien auf ein breites Echo.

6. Indiens Markte sind duBerst liquide

Die indischen Aktienmdrkte sind nicht nur grof3, sie sind
auch duBerst liquide. Uber 170 an indischen Bdrsen
notierte Aktien weisen eine Marktkapitalisierung von mehr
als 5 Mrd. USD auf (der vierthochste Wert weltweit). Das
tagliche Umsatzvolumen ist hoch. Mehr als 250 Aktien
weisen einen durchschnittlichen Tagesumsatz von Uber

10 Mio. USD auf. Diese GréBenordnung wird lediglich von

den Aktienmdrkten Japans, der USA und Chinas
Ubertroffen. (Siehe Abbildung 3).

Abbildung 3: Anzahl der Aktien mit durchschnittlichem
taglichen Umsatz von mehr als 10 Mio. USD
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Quelle: CLSA, Stand: 31. Dezember 2023.

7. Indiens Aktienmdrkte bewegen sich nicht im
Gleichschritt mit anderen

Die indischen Aktienmdrkte weisen flr gewdhnlich eine
geringe Korrelation zu anderen groBen Aktienmdrkten auf.
Indien weist nicht nur eine m&Bige Korrelation zu den
Markten der Industrielander auf (0,59 ggu. Europa, 0,54
ggu. den USA, 0,49 ggu. Japan). Seine Aktienmadarkte stellen
auch verglichen mit vielen Bestandteilen des MSCI
Emerging Markets (0,57 ggu. Korea, 0,44 ggu. China) eine
ebenso geringe oder sogar noch niedrigere Korrelation
unter Beweis. Eine erhéhte Allokation in indische Aktien flir
ein in globalen Aktien oder Schwellenldnderwerten
investiertes Portfolio kann folglich unter ansonsten
gleichen Bedingungen das Risiko-Rendite-Profil
verbessern.

Abbildung 4: Korrelation der Renditen des MSCI India mit
ausgewdhlten MSCI-Mdrkten (wochentlich basierend auf
USD-Preisen)

MSCl-Indizes Indien AC World Europa USA China Japan Korea
Indien 0,62 0,59 0,57
AC World 0,62 0,83 0,58 0,65 0,75
Europa 0,59 0,70 0,66
USA 0,54 0,74 0,59 0,65
China 0,58 0,56
Japan 0,68 0,70 0,59 0,62
Korea 0,57 0,75 0,66 0,65 0,56 0,62

Quelle: Bloomberg, Allianz Global Investors, Stand: 25. Januar 2024.
Die Korrelationsdaten werden auf Grundlage der historischen Rendite
der jeweiligen MSCI-Indizes fir die vergangenen 10 Jahre unter
Verwendung der wéchentlichen USD-Rendite berechnet.
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8. Niedriger Anteil staatlicher Unternehmen

Ein ebenfalls wichtiges Differenzierungsmerkmal

Indiens ist, dass staatliche Unternehmen (State-Owned
Enterprises, SOEs) nur 11 % des Aktienmarktes ausmachen,
wadhrend es bei chinesischen A-Aktien (gemessen am MSCI
China A Onshore Index) etwa 46 % sind. Generell gilt,

dass staatliche Unternehmen gewohnlich zu niedrigeren
Bewertungsmultiplikatoren gehandelt werden als

private Unternehmen, da sie moglicherweise soziale Ziele
verfolgen, die den Interessen von Minderheitsaktiondren
zuwiderlaufen.

9. Lokale Anleger werden zu starkeren und
bestdndigeren Marktteilnehmern

Indiens Aktienmarkt wird dadurch unterstitzt, dass sich
eine lokale Aktienkultur herauskristallisiert. Anlagen in
Investmentfonds sind fir Millionen von Indern zu einem
wichtigen Bestandteil ihrer Finanzplanung geworden.

Im Jahr 2023 investierten inldndische institutionelle Anleger
(DIl = domestic investors) 22 Mrd. USD in die indischen
Aktienmdrkte, was den zweithdchsten jahrlichen Zufluss
nach dem Hochststand von 36 Mrd. USD im Jahr 2022
darstellt. Dies war das dritte Jahr in Folge, in dem die
Zuflisse von domestic investors die Zufliisse ausldndischer
institutioneller Anleger (FIl = foreign investors) Ubertrafen. >

Wichtig ist, dass die Zufllsse in systematische
Investmentpldne (SIP = systematic investment plan)
ungebrochen neue Hochststdnde markieren, denn diese
Form des regelmdBigen Sparens wird immer beliebter.
Dieser inlandische Pool an Ersparnissen durfte
bestdndiger und weniger abhdngig von Faktoren

wie Wdahrungsdynamiken, globalen Zinssatzen

oder geopolitischen Entwicklungen sein.

10. Ausldndische Anleger zeigen zunehmend
Interesse an Indien

Ein GrofBteil der jlingsten Dynamik an den indischen
Aktienmarkten ist auf inldndische Kapitalflisse
zurlickzufiihren, da Wohlstand und Marktzugang

der indischen Sparer zunehmen. Dies heil3t aber noch
lange nicht, dass ausldndische Anleger kein Interesse
an Indien haben. In der Tat verzeichneten indische
Anlagewerte im Jahr 2023 auch ein Rekordinteresse aus
dem Ausland: Ausldndische institutionelle Anleger (FIl =
foreign investors) investierten insgesamt 21 Mrd. USD in
Aktien.>

Die Indexanbieter reagieren entsprechend auf diese
Entwicklung. MSCI nahm im November 2023 neun indische
Unternehmen in seinen MSCI Emerging Markets auf und
erhoht damit die Gewichtung Indiens innerhalb dieser
Benchmark von 15,9 % auf 16,3 %.1

Abgesehen davon kam es 2023 zu einer Rekordzahl

an Borsengdngen (IPOs) am indischen Markt. Insgesamt
kamen 56 neue Notierungen hinzu. Eine robuste
IPO-Pipeline zieht in der Regel foreign investors-
MittelflUsse nach sich, insbesondere wenn die neuen
Notierungen in Wachstumssektoren wie Fintech,
Lebensmittellieferdienste, Edtech (= educational
technology, dt. Bildungstechnologie), Tourismus

und Einzelhandel erfolgen.

Ferner durfte die bevorstehende Aufnahme Indiens

in die Anleiheindizes von JP Morgan die Mittelzufllsse

und das Marktinteresse ankurbeln. Fitch geht von passiven
Zuflissen zwischen Juni 2024 und Mdrz 2025 in Hohe

von 24 Mrd. USD aus.®

Fazit

Wie bei allen Schwellenldndern ist auch bei Investitionen
in Indien eine gewisse Vorsicht geboten. Robuste
Vorkehrungen fir das Risikomanagement helfen, sich in
volatilen Zeiten gut zurechtzufinden. Eine genaue Kenntnis
des Landes und der lokalen Marktgegebenheiten sind
ebenfalls hilfreich, um die vielversprechendsten Aktien
auszuwdhlen und Fallstricke zu vermeiden. Wir bei Allianz
Global Investors glauben, dass ein Ansatz der aktiven
Aktienauswahl (,Stock Picking”) am besten geeignet ist,
um die vielen Chancen zu nutzen, die Indien fir Anleger
bietet.
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1 Quelle: MSCI, Stand: November 2023

2 Quelle: indiainvestmentgrid.gov.in, aufgerufen im April 2024
3 Quelle: Barclays, November 2023

4Quelle: E&Y, Januar 2023

5 Quelle: CLSA, Januar 2024

¢ Quelle: Fitch, September 2023

Investieren birgt Risiken. Der Wert einer Anlage und Ertrdge daraus kénnen sinken oder steigen. Investoren erhalten den
investierten Betrag gegebenenfalls nicht in voller Hohe zurlick. Die Volatilitdt der Preise fir Fondsanteilwerte kann erhoht oder
sogar stark erhoht sein. Die frihere Wertentwicklung ldsst nicht auf zukinftige Renditen schlieBen. Investmentfonds sind
moglicherweise nicht in allen Ldndern oder nur fir bestimmte Anlegerkategorien zum Erwerb verfligbar.

Fiir Investoren in Europa (exklusive Schweiz)

Tagesaktuelle Fondspreise, Verkaufsprospekte, Griindungsunterlagen, aktuelle Halbjahres- und Jahresberichte und das
Basisinformationsblatt in deutscher Sprache sind kostenlos beim Herausgeber postalisch oder als Download unter der Adresse www.
allianzgi-regulatory.eu erhdiltlich. Osterreichische Investoren kdnnen zusdtzlich die dsterreichische Informationsstelle Erste Bank der
Osterreichischen Sparkassen AG, Am Belvedere 1, AT-1100 Wien kontaktieren. Bitte lesen Sie diese alleinverbindlichen Unterlagen
sorgfaltig vor einer Anlageentscheidung. Dies ist eine Marketingmitteilung herausgegeben von Allianz Global Investors GmbH,
www.allianzgi.de, eine Kapitalverwaltungsgesellschaft mit beschrdnkter Haftung, gegriindet in Deutschland; Sitz: Bockenheimer
Landstr. 42-44, 60323 Frankfurt/M., Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt/M., HRB 9340; zugelassen von der Bundesanstalt flr
Finanzdienstleistungsaufsicht (www.bafin.de). Allianz Global Investors GmbH hat eine Zweigniederlassung errichtet in Frankreich,
Italien, Spanien, Luxemburg, Schweden, Belgien und in den Niederlanden. Die Kontaktdaten sowie Informationen zur lokalen
Regulierung sind hier (www.allianzgi.com/Info) verfligbar. Die Zusammenfassung der Anlegerrechte ist auf Englisch, Franzosisch,
Deutsch, Italienisch und Spanisch unter https://regulatory.allianzgi.com/en/investors-rights verfligbar.

Fir Investoren in der Schweiz

Tagesaktuelle Fondspreise, Verkaufsprospekte, Griindungsunterlagen, aktuelle Halbjahres- und Jahresberichte und das
Basisinformationsblatt sind kostenlos bei dem Herausgeber, [dem fiir den Fonds benannten Vertreter in der Schweiz sowie der
Zahlstelle BNP Paribas Securities Services, Paris, Niederlassung Zrich, Selnaustrasse 16, CH-8002 Zirich - nur fir Schweizer
Privatkunden] postalisch oder als Download unter der Adresse regulatory.allianzgi.com erhdltlich. Bitte lesen Sie diese
alleinverbindlichen Unterlagen sorgfdltig vor einer Anlageentscheidung. Dies ist eine Marketingmitteilung, herausgegeben von Allianz
Global Investors (Schweiz) AG, einer 100%igen Tochtergesellschaft der Allianz Global Investors GmbH. Die Zusammenfassung der
Anlegerrechte ist auf Englisch, Franzésisch, Deutsch, Italienisch und Spanisch unter https://regulatory.allianzgi.com/en/investors-rights
verflgbar.

Fiir Investoren im Vereinigten Konigreich

Ein kostenloses Exemplar des Verkaufsprospekts, der Griindungsunterlagen, der tdglichen Fondspreise, des Dokuments mit den
wesentlichen Informationen fir den Anleger sowie der letzten Jahres-und Halbjahresfinanzberichte kénnen Sie beim Emittenten unter
derunten angegebenen Adresse oder unter regulatory.allianzgi.com anfordern. Bitte lesen Sie diese Dokumente, die allein
verbindlichsind, sorgfdltig, bevor Sie investieren. Dies ist eine Marketingmitteilung, herausgegeben von Allianz Global Investors UK
Limited, 199 Bishopsgate, London, EC2M 3TY, www.allianzglobalinvestors.co.uk. Allianz Global Investors UK Limited,
Unternehmensnummer 11516839, ist von der Financial Conduct Authority zugelassen und unterliegt deren Aufsicht. Einzelheiten Gber
den Umfang unserer Regulierung sind auf Anfrage bei uns und auf der Website der Financial Conduct Authority (www.fca.org.uk)
erhdltlich. Die Vervielfdaltigung, Veroffentlichung oder Weitergabe des Inhalts, unabhdngig von der Form, ist nicht gestattet, es sei denn,
es liegt eine ausdrickliche Genehmigung von Allianz Global Investors UK Limited vor.
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