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Staatsfonds ˇberdenken Anlagen
Anleiheallokation sinkt laut Invesco – Stärkeres Renminbi-Engagement geplant

B˛rsen-Zeitung, 9.8.2022.
kjo Frankfurt – Der starke Anstieg

der Inflationsraten veranlasst staat-
liche Investoren derzeit dazu, ihre
Verm˛gensaufteilung auf den Prˇf-
stand zu stellen. Von der Neuaus-
richtung ihrer Portfolios profitieren
vor allem private Märkte. Das ist
das Ergebnis der neuesten Invesco
Global Sovereign Asset Management
Studie, die Einschätzungen von 139
Chief Investment Officers, Anlage-
klassen-Verantwortlichen und Se-
nior-Portfoliostrategen von 81
Staatsfonds und 58 Zentralbanken
auswertet, die zusammen ein Ver-
m˛gen von 23 Bill. Dollar verwalten.
Nach einer langen Phase niedriger

Zinsen und Inflationsraten haben
sich laut Invesco die staatlichen In-
vestoren gezwungen gesehen, ihre
makro˛konomischen Annahmen zu
ˇberdenken und ihre Investitionen
entsprechend anzupassen. Die
Mehrheit der befragten Investoren –
nämlich 59% – habe ihre Portfolios
in Erwartung weiterer Zinserh˛hun-
gen dabei neu ausgerichtet. Ange-

sichts der heftigen Kurskorrekturen
an den Aktienmärkten und der feh-
lenden Kapitalschutzfunktion von
Anleihen hätten sich die Staatsinve-
storen dabei aber vor schwierige
Entscheidungen gestellt gesehen.
Die Anleiheallokation der Staats-

fonds sei seit mehreren Jahren rˇck-
läufig. Anders als zuvor fl˛ssen die
freien Mittel jedoch nicht mehr in
Aktien. Stattdessen werde in alter-
native, außerb˛rsliche Anlagen inve-
stiert, vor allem Immobilien, Private
Equity und Infrastruktur. Die mei-
sten Befragten – in etwa 71% – wˇr-
den diese Verm˛genswerte als effek-
tive Instrumente der Inflationsabsi-
cherung betrachten. Gewisse Beden-
ken gebe es in Bezug auf die Bewer-
tungen, die durch die Kapitalstr˛me
und angebotsseitige Faktoren in die
H˛he getrieben werden wˇrden.
,,Trotzdem ist der Anteil außerb˛rs-
licher Anlagen an den Portfolios von
Staatsfonds mit durchschnittlich
22% so hoch wie nie zuvor‘‘, heißt
es bei Invesco. Bei den gr˛ßeren
Fonds – mit Assets under Manage-

ment von mehr als 100Mrd. Dollar
– betrage er sogar 27%. Insgesamt
wˇrden Staatsfonds aktuell Private-
Markets-Anlagen im Wert von
719Mrd. Dollar besitzen, verglichen
mit 205Mrd. Dollar 2011.
Die Teilnehmer der Studie sind

sich weitgehend einig darˇber, dass
der Ukraine-Krieg nur begrenzte
Auswirkungen auf den Dollar haben
wird. Die befragten Zentralbanken
glauben jedoch, dass der chinesische
Renminbi in den nächsten Jahren
weiter an Bedeutung gewinnen
wird, was Auswirkungen auf den
Status des Dollar haben k˛nnte.
Nachdem 2019 erst 40% der Zen-
tralbanken RMB-Bestände hielten,
sei es inzwischen eine nennenswerte
Mehrheit von 63%. Zudem betrach-
ten die meisten Zentralbanker ihre
RMB-Position als untergewichtet
und wollen ihre Allokation in den
nächsten fˇnf Jahren erh˛hen. Der
Anteil des RMB an den Devisenreser-
ven betrage nach wie vor nur 2,8%.
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