Hohe Inflation
schmeckt auch
Staatsfonds nicht

Studie: Institutionelle
Anleger schichten um

Wien - Die anziehende Inflation
zwingt nicht nur Menschen im all-
taglichen Leben zu einem finanziel-
len Umdenken oder Umschichten
ihrer Finanzen. Auch institutionelle
Investoren, zu denen auch Staats-
fonds gehoren, schichten aufgrund
der aktuellen Lage ihre Assets um.

Eine Studie von Invesco zeigt,
dass die Mehrheit der befragten In-
vestoren (59 Prozent) ihre Portfolios
in Erwartung weiterer Zinserho-
hungen neu ausrichtet. Die An-
leihenallokationen der Staatsfonds
sind aufgrund der fehlenden Kapi-
talschutzfunktion seit mehreren
Jahren riicklaufig.

Aktien wenig gefragt

Anders als zuvor flieflen die
freien Mittel jedoch nicht mehr in
Aktien. Stattdessen wird in alterna-
tive, auBerborsliche Anlagen inves-
tiert - vor allem Immobilien, Private
Equity und Infrastruktur. Die meis-
ten Befragten (71 Prozent) betrach-
ten diese Vermogenswerte als effek-
tive Instrumente der Inflations-
absicherung, zeigt die , Invesco Glo-
bal Sovereign Asset Management
Study*, die Invesco heuer zum zehn-
ten Mal durchgefiihrt hat. Die Stu-
die gibt einen Uberblick {iber die
Einschdtzungen von 139 Chief In-
vestment Officers, Anlageklassen-
Verantwortlichen und Senior-Port-
foliostrategen von 81 Staatsfonds
und 58 Zentralbanken, die zusam-
men ein Vermdgen von 23 Billionen
US-Dollar verwalten.

Bedenken gibt es laut der Studie
in Bezug auf die Bewertungen, die
durch die Kapitalstrome und an-
gebotsseitige Faktoren in die Hohe
getrieben werden. Trotzdem ist der
Anteil auflerborslicher Anlagen an
den Portfolios von Staatsfonds mit
durchschnittlich 22 Prozent so hoch
wie nie zuvor. Bei den gréferen
Fonds (mit einem verwalteten Ver-
mogen von mehr als 100 Mrd. Dol-
lar) betragt er sogar 27 Prozent. Ins-
gesamt besitzen Staatsfonds aktuell
Private-Markets-Anlagen im Wert
von 719 Mrd. Dollar - 2011 waren es
noch 205 Mrd. Dollar.

Skepsis gegeniiber China

Anfang 2022 hielten viele Staats-
fonds die europdischen Markte fiir
interessant, vor allem im Vergleich
zum US-Markt. Das hat sich mit dem
russischen Einmarsch in die Ukrai-
ne verandert, da befiirchtet wurde,
dass dieser Konflikt zu einem hohe-
ren Inflationsdruck und schwache-
rem Wachstum fithren und so das
Risiko einer Stagflation erhohen
konnte. Am ehesten verringern wol-
len die Staatsfonds ihr Engagement
in den europdischen Industrie- und
Schwellenldndern. Dagegen sind
Nordamerika und der Raum Asien-
Pazifik die Regionen, die mit grofier
Wahrscheinlichkeit von héheren
Allokationen profitieren werden.

China war bisher bei den Staats-
fonds ein beliebter Investitionsort.
Aktuell fallen die Meinungen jedoch
durchwachsener aus. Die Mehrheit
(52 Prozent) der Staatsfonds be-
zeichnet das Investmentumfeld in
China als schwieriger als im Vorjahr.
Einige Befragte sagten, dass Chinas
Einbindung in den Welthandel und
die globalen Mdrkte - insbesondere
die wechselseitige wirtschaftliche
Abhéangigkeit zwischen den USA
und China - die geopolitischen Risi-
ken durch den Russland-Ukraine-
Krieg mindern kénnte.

Zogerlich zeigen sich Institutio-
nelle bei digitalen Assets. Nur sie-
ben Prozent der Staatsfonds sind
darin veranlagt — grofitenteils durch
Investitionen in Blockchain-Unter-
nehmen. (bpf)



