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Nifty 50 Index und Retail-Anlagen am indischen Aktienmarkt
In Mrd. USD, Quellen: NSE, Macrobond, Bloomberg
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Indische Aktien unter Druck

2024 war ein gutes Jahr fur die National Stock Exchange (NSE), die grofdte Borse
Indiens: zum neunten Mal in Folge schloss der Leitindex Nifty 50 das Jahr im Plus.
Es hatte allerdings ein noch viel besseres Jahr werden sollen. Doch das Einsetzen
einer Schwachephase im letzten Quartal lief den Index 8,4 % nachgeben, sodass
das Jahresplus lediglich 8,8 % betrug. Anfang 2025 sind die Kurse weiter gesunken.

Die plotzliche Kursschwache nach vielen Jahren des Aufwartstrends hangt mit
Zweifeln an der Wachstumsdynamik der Wirtschaft zusammen. Narendra Modi, der
Anfang 2024 wiedergewahlte Premierminister Indiens, hat es zum Ziel erklart, Indien
bis 2047 zu einem ,entwickelten Land“ zu machen. Ein ambitioniertes Ziel, welches
jahrlicher Wachstumsraten von ca. 8 % bedarf. Zwischen 2021 — 23 hat die indische
Wirtschaft tatsachlich das angestrebte Wachstum geliefert, doch flr 2024/25 erwartet
die Regierung ,nur“ noch 6,4 % Wachstum — im internationalen Vergleich immer noch
ein ausgezeichneter Wert, der aber eben hinter den Erwartungen zuruckblieb.

Fur 2025 bestehen weiterhin Herausforderungen. Die Zentralbank kampft damit, die
hartnackige Inflation unter den Zielwert von 4 % zu fuhren. Wenig hilfreich ist zudem
die Aussicht auf schwierige internationale Handelsbeziehungen mit den USA. Indien
konnte eines der Ziellander von Schutzzéllen der USA werden. Demgegentber
stehen weiterhin gro3e Potenziale, etwa durch eine junge und gut ausgebildete
Bevolkerung. Auch kdnnte Indien davon profitieren, dass Unternehmen aus China
abwandern und teilweise nach Indien ziehen, welches ein besseres Verhaltnis mit
den westlichen Staaten unterhalt.
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Die jungste Aktienmarkt-Korrektur traft auf Kurse, die bereits erhdht waren. Das Kurs-
Gewinn-Verhaltnis indischer Unternehmen lag Gber dem 10-Jahres-Durchschnitt und
sogar Uber dem des US-amerikanischen Technologie-Indexes Nasdaq 100. Der
gesamte Marktwert aller borsennotierten Unternehmen im Verhaltnis zum
Bruttoinlandsprodukt war seit der Finanzkrise nicht mehr so hoch. Dies verdeutlicht,
wie viel Optimismus Uber die Zukunft Indiens am Markt bereits eingepreist ist.
Hierdurch sind die Kurse allerdings anfalliger fir Enttduschungen und Ricksetzer.

Auslandische Anleger haben daher seit Oktober letzten Jahres 989,5 Milliarden
Rupien abgezogen, fast 20 % der gesamten Marktkapitalisierung der Borse. Doch
Kursmotor der letzten Jahre waren vor allem indische Privatanleger. In Indien hat
sich inzwischen eine starke Aktienkultur etabliert. 2023 hielten Privatanleger bereits
23,4 % des Aktienvermogens, 8 % mehr als noch vor einem Jahrzehnt. Und wahrend
sich auslandische Investoren 2024 vom Markt zurickzogen, haben Privatanleger mit
mehr als 1,5 Milliarden Rupien allein bis November so viel Geld an der Bérse
angelegt wie noch nie zuvor.

In einem Land, in dem Millionen ihren sozialen und wirtschaftlichen Aufstieg an die
Borse knupfen, wirde ein anhaltender Kursverfall an der Bérse nicht das
Luxusproblem weniger privilegierter Investoren bleiben. Die Regierung Modi weil}
das und hat mit Sofortmal3inahmen zur Stabilisierung reagiert. Es gibt auch bereits
erste Anzeichen fur eine wirtschaftliche Belebung. Langfristig sind Indiens
Wachstumsaussichten ohnehin hervorragend.
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