Staatsfonds schichten aus Aktien in Private Markets um

Reaktion auf wachsende Risiken aus gleich laufenden und stark konzentrierten traditionellen Wertpapierportfolios — Umfrage von Invesco

Borsen-Zeitung, 30.6.2026
cru Frankfurt — Die weltweit groBten
Staatsfonds und Zentralbanken planen
angesichts steigender Risiken fiir ihre tra-
ditionellen Portfolios aus Anleihen und
Aktien mehr Kapital in weniger liquide
Anlagen an den Private Markets abseits
der offentlichen Borsen umzuschichten.
Das geht aus einer Umfrage des Assetma-
nagers Invesco hervor. Demzufolge will
ein Drittel der befragten Staatsfonds die
Allokation in Private Credit, Private Equity
und Infrastrukturanlagen im Laufe des
Jahres 2026 erhéhen, wihrend fast ein
Fiinftel das Aktien-Engagement reduziert.

71% der Zentralbanken und 54% der
Staatsfonds sind sich einig, dass Resili-
enzaspekte bei der Portfoliogestaltung
genauso wichtig werden wie die Rendite.
Griinde dafir sind Inflation, geopoliti-
sche Spannungen und die Konzentration
des Werts an den Aktienmarkten auf we-
nige Unternehmen. All das zusammen

stellt die traditionelle Portfoliozusam-
mensetzung der langfristig orientierten
Staatsfonds auf die Probe und gibt ihnen
verstdrkte Anreize in alternative Anlagen
zu investieren.

Infrastruktur gefragt

Staatsfonds betrachten KI als struktu-
rellen Wandel, doch 52% nennen die
Marktkonzentration als Hauptrisiko bei
KI-bezogenen Investitionen. Die Branchen
fiir Private Credit und Private Equity
sehen sich mit Bedenken hinsichtlich
hoher Bewertungen und eines iibermafi-
gen Engagements bei Softwareunterneh-
men konfrontiert, die durch KI von Um-
briichen bedroht sind. Dies hat einige
Privatanleger dazu veranlasst, Kapital aus
Direct-Lending-Fonds abzuziehen.

Infrastruktur, deren Anteil an den Port-
folios auf 9% gewachsen ist, war in den
vergangenen fiinf Jahren die am schnells-

ten wachsende alternative Anlageklasse
fiir Staatsfonds. So beteiligte sich Norwe-
gens Staatsfonds am deutschen Ubertra-
gungsnetzbetreiber Tennet. Private Anla-
gen sind zwar nicht immun gegen makro-
6konomische Schocks, doch ihre geringere
Liquiditét kann fiir Investoren mit linge-
rem Anlagehorizont — wie etwa Staats-
fonds und Zentralbanken, die ein Vermo-
gen von rund 29 Bill. Dollar verwalten —
vorteilhaft sein. Im Gegensatz zu bérsen-
notierten Anlagen, deren Preise téglich
neu festgesetzt werden, erfolgt die Bewer-
tung privater Anlagen seltener. Zudem
lassen sie sich leichter iiber verschiedene
Konjunkturzyklen hinweg halten.

Die Nutzung von ETFs hat bei Staats-
fonds einen bedeutenden Schwellenwert
erreicht: 39 % nutzen sie mittlerweile.
Historisch gesehen boten Anleihen einen
Schutz gegen Kursverluste am Aktien-
markt. In den letzten Jahren entwickelten
sich die beiden Anlageklassen jedoch hau-

fig im Gleichschritt. Laut Invesco drohen
dadurch traditionelle Modelle der Wéh-
rungsreservenverwaltung zu veralten.
Das wiederum stoRt Verdnderungen bei
der Portfoliozusammensetzung an.

Die Ergebnisse der im ersten Quartal
durchgefiihrten Invesco-Umfrage ver-
deutlichen einen grundlegenden Wandel
in der Art und Weise, wie Zentralbanken
und Staatsfonds Resilienz, Rendite und
Diversifizierung in einem komplexeren
Anlageumfeld abwégen. Der Aktienanteil
in den Portfolios der Staatsfonds sank laut
der Umfrage — an der 90 Staatsfonds und
54 Zentralbanken teilnahmen — von 32%
im Vorjahr auf 30% im Jahr 2026. Der An-
teil festverzinslicher Anlagen — eine Kate-
gorie, die laut Invesco auch Private Credit
umfasst — blieb mit 29% stabil, wihrend
andere ,illiquide alternative Anlagen“
weiter zulegten und einen Anteil von 24%
am Gesamtvermogen erreichten. Die Ri-
siken fiir Energiesicherheit, Handelswege

und Lieferketten lassen Resilienz und Di-
versifizierung gegeniiber der Rendite stér-
ker nach vorne riicken. So stieg die Allo-
kation in Private Equity von 7,1% auf 7,4%.

Mit Private Credit auf KI setzen

Der Invesco-Umfrage zufolge erklarte
ein Staatsfonds aus dem Nahen Osten, der
auf Entwicklungsfinanzierung ausgerich-
tet ist, dass sich die Chancen der KI-Welle
am besten {iber Investitionen in Private
Credit und Infrastruktur nutzen lieen.

Resilienz hat sich laut Invesco von
einem sekundéren Diversifizierungser-
gebnis zu einem bewussten Ziel der Port-
foliozusammenstellung entwickelt. Auch
Gold riickte in den Fokus: Mehr als ein
Drittel der Zentralbanken rechnet damit,
die Bestande an diesem Edelmetall in den
nichsten drei Jahren aufzustocken. Sie
heben die Rolle von Gold als ,sicherer
Hafen“ und Inflations-Hedge hervor.



