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Indien er det mest
hidsige vaekstmar-
ked i verden, af-
kastpotentialet er
stort, lyder det fra
Harsha Raghavan,
der selv kan frem-
vise overnormale
historiske afkast

Af Gro Hayer Thielst

®kst er vand pa investo-

rernes molle, og vaeksten
findes i Indien, Alene ud fra
IMF's prognose for 2021 lgber
Indien sterkest i
disciplinen gko-
nomisk  vaekst
med 8,8 pct.,
mens estimatet
for Kina er 8,2
pct. og 3,1 pet. for USA.

Indien er stedet at investere
ikke bare nu, men langt ind i
fremtiden, hvis man altsa
sperger Harsha Raghavan.
Han er stifter af private equi-
ty-fonden Convergent Finan-
ce og tidligere bl.a. chef for
Goldman Sachs private equity
investering i Indien.

“Jeg er ikke bekymret for at
investere i Indien. Landet er
politisk stabilt, de helt store
reformer er implementeret, og
jeg ser ingen ny nedlukning
pga. corona,” siger Harsha
Raghavan, der binder sin inve-
steringsfilosofi op pa mulig-
hederne i Indiens demografi
og pa det potentiale, de indi-
ske politiske reformer og den
geopolitiske situation bringer.

Millioner af ambitioner

Indien er verdens storste de-
mokrati, og efter Kina, verdens
stprste malt pa indbyggertal.
“Den indiske befolkning er
végnet op, de ved godt, der er
en anden made at leve pa. For
bare 20 ar siden var der f.eks.
kun en tv-kanal, det nationale

Indiens aktiemarked har slaet verdensindekset
Men kursgrafen vidner om massive udsving undervejs
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tv, og da jeg var barn, var det
eneste program til bgrm en
russisk tegnefilm. Jeg anede
ikke, hvem Mickey Mouse var,”
siger han og fortzeller, at Indi-
en pa fa ar er gaet fra ingen te-
lefoner til, at alle har en mobil
og tilhgrende digitale beta-
lingssystemer.

“Mine teenagedgtre og an-
dre unge indere star ved be-
gyndelsen af et nyt Indien. De
er nysgerrige, de er sultne, og
de har ambitioner,” siger
Harsha Raghavan og minder
om, at der ermange af dem, ca.
50 pct. af den indiske befolk-
ning pa 1,38 mia. mennesker
er under 25 ar.

En ung befolkning

“Japanhar en aldrende befolk-
ning, og selv i Kina vokser den
aldrende befolkning hurtigt,
sa Indien er samtidigt det de-
mokratiiverden med denyng-
ste befolkning. Det er den ene
vaekstdriver.

1,38

mia. mennesker er den
indiske befolkning pa - ca.
halvdelen er under 25 ar

Den anden er uddannelses-
niveauet, og hvad Indien kan
tilbyde af arbejde,” siger han
og navner ubesvzeeret en stri-

be indiske rollemodeller som

Sundar Pichai, adm. direkter
for Alphabet og Google, Satya
Nadella, adm. direktar for Mi-

crosoft og Shantanu Narayen, -

adm. direktar for Adobe.
“Selv i den fattigste del af
middelklassen er de sultne ef-

ter at opnd, hvad andre indere.

har opnaet. Lad os antage, at
den danske arbejdsstyrke er pa
knap 3 mio. personer —iIndien
er den pa 600 mio. Vi har flere

_ kemiingenigrer end jeres ar-
bejdsstyrke. Og med de mange .

reformer, som premiermini-
ster Narendra Modi har gen-
nemfart, sd omfavner ikke ba-
re befolkningen, men ogsa er-
hvervslivet verden udenfor og
nye mader at gore tingene pa.”

Harsha Raghavan ser kon-
turerne af et indisk erhvervs-
liv,dervil nydegodt af den sar-
bare leveranderkaede, hvor Ki-
na har spillet hovedrollen,
men flere kan taenkes at flytte
produktion fra Kina.

“Det er en risikofaktor kun
at have produktion i et land,
jeg forventer, at Indien vil
kunne tiltreekke en del kemi-
og medicinalproduktion,
Mange indere i den lavere
middelklasse drammer om en

manedslgn pa 100 dollar for at
forserge deres familie,” siger
han og tilfgjer, at i Kina er den
sammenlignelige lon pa 400
dollar.

Sammen med sin radgiver
Mathias Pontoppidan er han i

Kempestort vaekstpotentiale i et sveert til:

Af Gro Hayer Thielst

ed godt 7000 barsnotere-

de indiske aktieselskaber

er det lidt af en analytisk op-

gave at plukke de helt rigtige
aktier til portefaljen.

Som danskerkan man heller

ikke direkte fa adgang til det

indiske aktiemarked, man skal
via  investeringsforeninger,
kapitalfonde eller passive in-
deksfonde. Der er dog mulig-
hed for at kebe den lille andel
af indiske aktieselskaber, der
er noteret i USA eller de lidt
flere pabl.a. London Stock Ex-
change. Man far dog ikke en
aktie i selskabet, men ma kebe

“Indisk
eksponering skal
vaere en slags
glasur pa kagen”

Mikael Rosenbeck, portefal-
jeforvalter,Jyske Invest

et finansielt instrument, adr,
der svarer til en aktie i det pa-
geeldende selskab. Man kan
selv ga pa opdagelse i en af
ADR-databaserne fra bl.a. ].P.
Morgan for at finde, hvilke in-
diske aktieselskaber det geel-
der.

“Indisk eksponering skal
veere en slags glasur pa kagen.

Indiske aktier er for den risiko-
villige investor, der kan klare
store kursudsving undervejs,
men som pa langt sigt gor en
fornuftig investering,” siger
Mikael Rosenbeck, der er por-
tefoljemanager i Jyske Invest
Indiske Aktier.

Nogle af de indiske aktiesel-
skaber, der kan kebes i USA

som adrer, er bl.a. bankerne
HDFC Bank og Icici Bank, it=
selskaberne Infosys og Sify
Technologies samt bilprodu-
centen Tata Motors.

Relativt billige

Hos Danske Bank er investes
ringsstrateg Lars Skovgaard
Andersen specielt lun pé akti=
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Modis st

Danmark for at tiltreekke de
helt tunge investorer. Ud over
det tydelige indiske vaekstpo-
tentiale kan duoen vise Hars-
ha Raghavans historiske af-
' kast pa 46 pct. i arligt snit i
hans tid hos Fairfax, 2012-

er fra Indien og Kina, nar han
ser pa veekstlandene.
“Detkan godt veere, atdein-
diske aktier er dyre malt pa det
historiske gennemsnit af p/e
(prisen for 1 kr. indtjening,
red.),men det er alle aktiemar-
keder generelt p.t., og Indien
er relativt set ikke sa dyre,” si-
ger Lars Skovgaard Andersen.

2018, mens Convergents af-
kast siden lanceringen 11. fe-
bruar er pa 102,4 pct.

Tre temaer

Hos investeringsforeningen C
Worldwide ser portefaljefor-

Det aktuelle 12 maneders
fremadskuende p/e, baseret
pa et femérigt gennemsnit, er
for de indiske aktier pa 18,1,
mens globale aktiers p/e er pa
15,7, fortzeller han.

Demografisk medvind

Lars Skovgaard Andersen vil
pa trods af de lidt hoje aktie-

T p
el

valter Abhinav Rathee Indien
som en langsigtet strukturel
investeringsmulighed og pe-
ger pa tre centrale investe-
ringstemaer, der alle kan
blomstre pga. af Modis refor-
mer.

kurser stadig gernehave enin-
disk aktieeksponering, fordi
der er en masse politiske re-
former, der slar eller vil kom-
me til at sla igennem.

“Det vil kunne genere ind-
tiening, hvilket betyder, at
vardisetningen kommer til at
se bedre ud pa lengere sigt,”
siger Lars Skovgaard Ander-

“Den mest tydelige er sket i
banksystemet, men bolig- og
skattereformerne er ogsa vig-
tige, og vil kunne fa positive
effekter pa ekonomien. Indien
er lige nu en once in a lifetime
opportunity,” siger Abhinav

engeligt indisk aktiemarked

18,1

er det 12 maneders frem-

adskuende p/e for indiske

aktier,baseret pa et fem-
arigt gennemsnit

ore reformer

Rathee, derbl.a.leder efter ak-
tier inden for digitaliseringen,
boliger, finans, forbrug og
sundhed.

grth@borsen.dk

sen, der ud over Danske Invest
Fjerngsten anbefaler Fidelity
Asia og C Worldwide, hvis man
vil have indisk eksponering i
form af aktiv forvaltning.
1Jyske Invest har portefelje-
forvalter Mikael Rosenbeck
blik for reformerne og for den
indiske demografi.
“Middelklassen pa ca. 300

Harsha Raghavan og hans
danske radgiver, Mathias
Pontoppidan, er i Norden for
at hente investorer. Foto:
Thomas Nielsen

“Den danske
arbejdsstyrke er
pd knap 3 mio.
personer — i
Indien er den pa
600 mio. Vi har

flere
kemiingenigrer
end jeres
arbejdsstyrke”

Harsha Raghavan,stifter,
Convergent Finance

mio. indere er nasten pa stgr-
relse med hele USAs befolk-
ning, og en stigende velstand i
Indien er med til at gge efter-
spergslen pa forbrug, opspa-
ring og forsikring. Mange i In-
dien lever dog stadig fra han-
den til munden, men vi er be-
gyndt at se et skifte.”
grth@borsen.dk



