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Nach Ansicht von Sukumar Rajah von Franklin Templeton Emerging Markets Equity kdnnte der Sieg der Bharatiya
Janata Party (BJP) bei den Wahlen in Indien den Weg flr héhere Infrastrukturausgaben ebnen. Er erlautert, was
dies fur Anleger bedeutet.

Nach monatelangem Wahlkampf ist die Bharatiya Janata Party (BJP) von Premierminister Narendra Modi siegreich
aus den Parlamentswahlen in Indien hervorgegangen und beschert ihm eine zweite Amtszeit. Erneut sicherte sich
die BJP im indischen Parlament die absolute Mehrheit.

Wir erwarten, dass die positive Reaktion des Marktes grofStenteils moderat sein wird, da der Sieg der BJP
weitgehend eingepreist schien. Obwohl nach unserem Daflrhalten den von Modi versprochenen
Wirtschaftsreformen einige Hindernisse im Wege stehen, dlrfte er mit seinen Initiativen fur politische Kontinuitat
sorgen.

Wir erwarten, dass die BJP sich an die Umsetzung ihrer Wahlversprechen macht, sobald sich der Staub in Neu-
Delhi gelegt hat. Das Wahlprogramm Modis sah u. a. Infrastrukturausgaben von 1,44 Billionen US-Dollar und
Finanzhilfen von 10,5 Milliarden US-Dollar far die Landwirtschaft vor. Er versprach, die Einkommen der Bauern bis
2022 zu verdoppeln, und reagierte hiermit auf den wachsenden Unmut Uber die niedrigen Getreidepreise und
deren negative Auswirkungen.

Er verklindete Uberdies Plane, die Umsatzsteuer (GST) weiter zu vereinfachen, bestimmte Produkte von der Liste
der Artikel zu streichen, flr die der héhere Steuersatz von 28 % gilt, und die Investitionen in die Infrastruktur zu
erhdhen, was neue Arbeitsplatze schaffen kdnnte. Aus unserer Sicht sind die in seiner letzten Amtszeit
umgesetzten politischen MaBnahmen so weit etabliert, dass sie etwaigen kurzfristigen Herausforderungen
standhalten werden. Dieses Wahlergebnis kénnte der Wirtschaft nach unserer Ansicht helfen, auf dem Weg der
fiskalischen Stabilitat zu bleiben.

Wahlgetose ignorieren

Unserer Meinung nach sollten sich Anleger auf die Fundamentaldaten und die steigenden Gewinne konzentrieren
- Aspekte, die uns mit Zuversicht auf die langfristigen Aussichten Indiens blicken lassen.

Eine weltweite Verlangsamung des Wachstums kénnte Teile der indischen Wirtschaft treffen, die eher
exportabhangig sind. Allerdings hat der steigende Binnenkonsum die Abhangigkeit der indischen Wirtschaft vom
Exportsektor verringert. Nach unserer Auffassung dirfte Indien fir negative globale Faktoren weniger anfallig
sein.

Fundamentale Aspekte wie z. B. eine glnstige demografische Entwicklung, Investitionen in die Infrastruktur,
Konsumwachstum in den Stadten und steigende Einkommen treiben das Wachstum in Indien weiter an.

Schub durch Infrastruktur halt an



Viele der von Modi seit seinem Amtsantritt im Jahr 2014 umgesetzten politischen MaBnahmen stltzten das
indische Wirtschaftswachstum, und wir erwarten einen fortgesetzten Schub durch die Infrastruktur. Viele
Initiativen liegen auf Ebene der Bundesstaaten, wo flr das ehrgeizige Infrastrukturprogramm Modis insbesondere
im Verkehrswesen Ressourcen zum Bau von StraRen, Schienen, Wasserwegen und Flughafen eingesetzt werden.

Modis InfrastrukturmafBnahmen zur Verbesserung der Wasserbewirtschaftung stellen auch eine entscheidende
Stufe in der Entwicklung einiger Stadte dar. Hierzu zahlt der Bau von Infrastrukturanlagen, die mithilfe groRer
Staudamme Wasserkraft erzeugen und flr eine zuverldssige Landbewasserung sorgen kénnen.

Wir sehen zudem Anzeichen, die zu einem Anstieg der Unternehmensinvestitionen durch bessere
Kapazitatsauslastung fihren kénnten. Dies deutet auf Nachfrage in der Wirtschaft hin. Héhere Kapazitat fihrt in
der Regel zur VergroBerung von Unternehmen, um steigende Nachfrage zu decken.

Eine steigende Anzahl auslandischer Unternehmen hat die Fertigungskapazitaten in Indien erhéht oder
beabsichtigt dies. Dies ist teilweise ein Ergebnis von Modis ,Make in India“-Initiative, aber auch eine Mdglichkeit,
die Lieferketten von den Handelssorgen um Produkte aus chinesischer Produktion zu entkoppeln. Die hdéhere
Kreditnachfrage durfte manche Banken stitzen, insbesondere, da sich der Finanzdienstleistungssektor von einer
Phase fauler Kredite und tubermagiger Verschuldung erholt.

Gunstiges Umfeld fiir indische Aktien

In den vergangenen Jahren war ein struktureller Wandel bei der Einstellung der privaten Haushalte zum Thema
Sparen und Investments zu beobachten. Viele verlassen sich nicht mehr ausschlielSlich auf physische
Vermdgenswerte wie Gold und Immobilien.

Wir beobachten als direkte Folge dieses Wandels héhere Kapitalzuflisse in inlandische Aktien. Wir erwarten keine
Fortsetzung dieser Entwicklung mit hohem Tempo, sind jedoch der Auffassung, dass viele Menschen in andere
Vermogenswerte als Gold und Immobilien investieren werden, da sie beim Thema Finanzen und Investments nun
besser informiert sind.

Uberdies hat die wachsende Mittelschicht mehr verfiigbares Einkommen, und der Zugang zu Finanzprodukten ist
einfacher als vorher. Nach unserem Dafirhalten kénnte die Finanzialisierung des Sparens fur inlandische indische
Aktien ein gunstiges Umfeld férdern.

Neben Konsumwachstum und Verbesserung der Infrastruktur erkennen wir weitere strukturelle Chancen. Wir
beobachten zudem eine Umwalzung in wichtigen Sektoren wie etwa Telekommunikation, nachdem eine
Konsolidierungswelle kleine Unternehmen vor die Wahl stellte, entweder zu fusionieren, oder die Branche zu
verlassen. Gleiches gilt fir die groBen Zementunternehmen, bei denen lediglich eine Handvoll groBer Akteure am
Markt Ubrig blieb. Nach unserer Ansicht kénnte die Reichweite und GroRe dieser privaten Akteure die
Unternehmensmargen stutzen und diesen inlandischen Aktien Auftrieb verleihen.

In den letzten fUnf Jahren hat Modi das Umfeld in Indien umgestaltet. Fir die neue Amtszeit Modis erwarten wir
eine Fortsetzung der Entwicklung Indiens als eines der am schnellsten wachsenden Schwellenlander der Welt.

Der vorliegende Kommentar beruht auf den Analysen und Einschédtzungen der Autoren zum 23. Mai 2019 und
weicht méglicherweise von den Einschatzungen anderer Portfoliomanager, Investmentteams oder
Anlageplattformen bei Franklin Templeton ab. Da sich die Méarkte und die wirtschaftlichen Bedingungen schnell
andern kénnen, gelten die Analysen und Einschatzungen nur per 23. Mai 2019 und kénnen sich ohne
Anktindigung dndern. Die beschriebenen Sachverhalte stammen aus Quellen, die als zuverlassig betrachtet
werden. Dennoch kann nicht zugesichert oder garantiert werden, dass diese vollstandig oder korrekt sind.

Diese Unterlagen sollen ausschlielSlich allgemeinem Interesse dienen und sind nicht als persénliche
Anlageberatung oder Empfehlung oder Aufforderung zum Kauf, Verkauf oder Halten eines Wertpapiers oder zur
Ubernahme einer Anlagestrategie zu verstehen. Sie stellen auch keine Rechts- oder Steuerberatung dar.



Daten und Fakten stammen aus Quellen, die als zuverlassig betrachtet werden, wurden jedoch nicht unabhéangig
auf Vollstédndigkeit oder Richtigkeit tberprtift. Diese Ansichten sind nicht als Anlageberatung oder als Angebot fur
ein bestimmtes Wertpapier zu verstehen. Die Wertentwicklung der Vergangenheit ist keine Garantie fir
die zukiinftige Wertentwicklung.

In dieserm Dokument méglicherweise verwendete externe Daten wurden von Franklin Templeton (,FT”) nicht
unabhangig verifiziert, bewertet oder (berpriift. FT haftet fir keinerlei Verluste, die durch die Nutzung dieser
Informationen entstehen. Es liegt im alleinigen Ermessen des Nutzers, auf die Kommentare, Meinungen und
Analysen in den vorliegenden Materialien zu vertrauen. Manche Produkte, Dienstleistungen und Informationen
sind méglicherweise nicht in jedem Land verfigbar und werden aulSerhalb der USA von anderen mit FT
verbundenen Unternehmen und/oder ihren Vertriebsstellen, wie nach lokalem Recht und lokalen Vorschriften
zuldssig, angeboten. Bitte wenden Sie sich fir weitere Informationen lber die Verfligbarkeit von Produkten und
Dienstleistungen in Ihrem Land an lhren eigenen professionellen Berater.

Um Analysen von Franklin Templeton als E-Mail zu erhalten, abonnieren Sie den Blog Investment Adventures in
Emerging Markets.

Die neuesten Tipps und Infos flr Anleger finden Sie auf Twitter @FTI_emerging und auf LinkedIn.

Welche Risiken bestehen?

Alle Anlagen beinhalten Risiken, auch den mdglichen Verlust der Kapitalsumme. Anlagen in auslandischen
Wertpapieren sind mit besonderen Risiken behaftet, darunter Wahrungsschwankungen sowie ungewisse
wirtschaftliche und politische Entwicklungen. Anlagen in Schwellenlandern, zu denen als Untergruppe die
Grenzmarkte gehdéren, sind aufgrund derselben Faktoren mit erhdéhten Risiken verbunden. Hinzu kommen
Gefahren, die durch die geringere MarktgréRe, die niedrigere Liquiditat und das Fehlen von gefestigten
rechtlichen, politischen, wirtschaftlichen und sozialen Rahmenbedingungen zur Statzung der Wertpapiermarkte
dieser Lander entstehen. Da diese Rahmenbedingungen in Grenzlandern in der Regel noch geringer ausgepragt
sind und diverse Faktoren vorliegen, wie gesteigertes Potenzial fir extreme Preisschwankungen, llliquiditat und
Handelsbarrieren und Wechselkurskontrollen, werden die mit Schwellenldandern verbundenen Risiken in
Grenzlandern verstarkt. Aktienkurse schwanken mitunter rasch und heftig. Das kann an Faktoren liegen, die
einzelne Unternehmen, Branchen oder Sektoren betreffen, oder an den allgemeinen Marktbedingungen.
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