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Gewinn/Kuponrendite bei einem 60/40-Portfolio
Gemischtes S&P 500 Forward-KGV und Bloomberg U.S. Agg. Yield 
to Worst (YTW)

Gewinn/Kuponrendite des 60/40-Portfolios und daraus 
resultierende Erträge
10-jährige annualisierte Erträge, Januar 1985 bis Januar 2016

31. Januar 2026:

4,5%

Langfr. 

Durchschnitt: 6,0%

+1 Std.-Abw.: 7,7%

-1 Std.-Abw.: 4,4%

60/40 günstig im Verhältnis 

zur historischen Entwicklung

60/40 teuer im Verhältnis 

zur historischen Entwicklung
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Rendite des 60/40-Portfolios
60/40-Portfoliorendite abzüglich der prozentualen Veränderung der Kerninflation der Verbraucherpreise gegenüber dem Vorjahr, pro Monat

Nominale Rendite

Reale Rendite

31. Januar 2026

Nominale Rendite des 60/40-Portfolios 2,6%

Dividendenrendite des S&P 500 1,4%
Yield to Worst des U.S. Agg.

4,4%
Kerninflation der Verbraucherpreise 

(im Jahresvergl.) 2,6%

Reale Rendite des 60/40-Portfolios -0,1%
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Jährliche Ertragsaufschlüsselung des 60/40-Portfolios 
Gesamtertrag

Korrelation zwischen S&P 500 und 10-jährigen US-Staatsanleihen
Rollierende 12-Monats-Korrelation auf Basis der monatlichen Gesamterträge

31. Januar 2026

Verlauf Durchschnittliche 
Korrelation

Durchschnittliche 
Inflation*

1963–1999 0,3 4,8%

2000–2020 -0,3 2,1%

2021–2025 0,4 4,5%

1963–2025 0,1 3,9%
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Equity return

Fixed income return

60/40 calendar year return

Aktienerträge

Anleihenerträge

60/40-Ertrag im Kalenderjahr
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Alternative Anlagen und Risiko-/Ertragsprofil des Portfolios
Annualisierte Volatilität und Gesamtertrag, Q1 1998 bis Q3 2025
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Annualisierte Volatilität

60% Aktien

40% Anleihen

40% Aktien

60% Anleihen

80% Aktien

20% Anleihen

55% Aktien

35% Anleihen

10% Alternat. Anl.

35% Aktien

55% Anleihen

10% Alternat. Anl.

75% Aktien

15% Anleihen

10% Alternat. Anl.

Portfolioallokation Volatilität Annual. Erträge

40 Aktien/60 Anleihen 6,8% 6,5%

60 Aktien/40 Anleihen 9,9% 7,5%

80 Aktien/20 Anleihen 13,2% 8,4%

35 Aktien/55 Anleihen/10 Alternat. Anl. 6,4% 6,9%

55 Aktien/35 Anleihen/10 Alternat. Anl. 9,5% 7,9%

75 Aktien/15 Anleihen/10 Alternat. Anl. 12,9% 8,8%



Korrelationen, Erträge und Renditen 
10-Jahres-Korrelationen und annualisierte 10-Jahres-Gesamterträge, Q4 2015 bis Q3 2025

Kreisdurchmesser = 
Rendite
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Private EquityVenture Capital

Infrastruktur

Waldflächen

Immobilien

Absolute-Return-

Hedgefonds

Direktionale 

Hedgefonds

Transport

Korrelation zum 60/40-Portfolio in den letzten 10 Jahren



Streuung zwischen öffentlichen und privaten Anlageverwaltern
Basierend auf den Erträgen von Q4 2015 bis Q4 2025*
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-5,0%

20,8%

11,6%
12,3%

5,8%

3,2%

14,7%

0,0%0,9%

1,3%

15,8%

-3,3%

2,4%

10,5%

5,0%

Large-Cap-

Aktien

Anleihen Nicht-Kern-

Immobilien

Kern-

Immobilien

Venture Capital Hedgefonds Private Credit Private Equity

75. Perzentil

Median

25. Perzentil
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Bewertungen der Anlageklassen
Perzentilrang im Vergleich zu Bewertungen seit Dezember 2009*

Geringere Renditen / engerer Spread

Höhere Renditen / weiterer Spread

Rendite-

spread
KUV KCV

Rendite-

spread

Cap Rate 

Spread

Options-

bereinigter 

Spread

Options-

bereinigter

Spread

Rendite-

spread
LBO PPM

Cap Rate 

Spread
Fwd. KGV Fwd. KGVFwd. KGV

Jüngste Daten

Teurer

Günstiger

Private EquityUS-Small-

Caps

Venture 

Capital

Internationale 

Aktien

Globale REITs US-Large-

Caps

Transport Infrastruktur Immobilien 

Europa

Kern-

Immobilien USA

US Investment 

Grade

Private

Credit

High Yield 

USA



Korrelationen zwischen öffentlichen und privaten Märkten
Vierteljährliche Erträge

F
in

a
n

z
ie

ll
e
 

V
e
rm

ö
g

e
n

s
-

w
e
rt

e

G
lo

b
a
le

 

Im
m

o
b

il
ie

n
S

a
c
h

w
e
rt

e
P

ri
v
a
t 

M
ä
rk

te

H
e
d

g
e
-

fo
n

d
s

Low correlation High correlation

Q2 2008 bis Q3 2025

Globale Anleihen 1,0

Globale Aktien 0,4 1,0

Kern-Immobilien USA -0,2 0,0 1,0

Kern-Immobilien Europa* -0,2 0,0 0,7 1,0

Kern-Immobilien APAC -0,2 0,0 0,8 0,7 1,0

Globale Kern-Infrastruktur -0,1 0,0 0,4 0,3 0,5 1,0

Transport -0,2 -0,1 0,4 0,2 0,3 -0,1 1,0

Nutzholz -0,1 -0,1 0,1 -0,1 0,0 0,2 0,1 1,0

Private Credit 0,0 0,7 0,2 0,2 0,2 0,3 0,0 -0,1 1,0

Venture Capital 0,1 0,5 0,3 0,5 0,3 0,2 0,0 -0,1 0,5 1,0

Private Equity 0,3 0,8 0,3 0,4 0,3 0,2 0,0 -0,1 0,8 0,8 1,0

Aktien Long/Short 0,3 0,9 -0,2 0,0 -0,1 0,0 -0,2 -0,1 0,7 0,6 0,8 1,0

Relative Value 0,2 0,8 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 0,7 0,5 0,7 0,8 1,0

Makro 0,0 0,3 -0,1 0,1 0,0 0,0 -0,2 0,0 0,3 0,2 0,2 0,4 0,6 1,0

Globale 

Anleihen

Globale 

Aktien

Kern-

Immobilien 

USA 

Kern-

Immobilien 

Europa*

Kern-

Immobilien 

APAC

Globale 

Kern-

Infrastruktur

Transport Nutzholz Private

Credit
Venture 

Capital

Private

Equity

Aktien 

Long/Short

Relative 

Value Makro
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Globales alternatives verwaltetes Vermögen
In Bio. USD, zum Ende des Berichtszeitraums

Private Credit

Hedgefonds

Immobilien

Infrastruktur

Rohstoffe**

Private Equity
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Kapitalbeschaffung für globale Private Equity Anlagen
In Bio. USD, zum Ende des Berichtszeitraums

Globales Dry Powder im Bereich Privatkapital
Zugesagtes, aber nicht investiertes Kapital, in Bio. USD, zum Ende des 
Berichtszeitraums

Private Credit

Private Equity

Immobilien

Infrastruktur

Rohstoffe*

Venture Capital

Private Credit

Private Equity

Immobilien

Infrastruktur

Rohstoffe*

Venture Capital
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63%

8%

92%

23%

77%

34%

66%

Private 

Pensionspläne

Asset Allokation institutioneller Anleger
Asset Allokation der alternativen Anlagen nach Typen von 
Anlegerinnen und Anlegern

Langfristige Allokationspläne für alternative Anlagen
Anteil institutioneller Anleger, Juni 2025

Allokation in 

alternativen Anlagen

Schenkungen und Stiftungen

Öffentliche 

Pensionspläne

Allokation in nicht-

alternativen Anlagen
Erhöhung der 

Allokation

Beibehaltung der 

Allokation

Reduzierung der 

Allokation

24%
33%

22%

40%

51%
46%

54%

50%
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Asset Allokation privater Vermögensanlegerinnen und -anleger
Asset Allokation der alternativen Anlagen nach Typen von Anlegerinnen und 
Anlegern

4% 

96% 

22% 

78% 

1%

99%

Wohlhabende Privatpersonen

(1 Mio. USD bis 5 Mio. USD)

Verwaltetes Vermögen von US-Evergreen-Fonds nach 
Anlageklasse
In Mrd. USD, zum Ende des Berichtszeitraums

„Very-High Net Worth“-

Anlegerinnen und -Anleger und 

Family Offices (>30 Mio. USD)

High Net Worth

(5 Mio. USD bis 30 Mio. USD)

Allokation in 

alternativen Anlagen

Allokation in nicht-

alternativen Anlagen
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Sonstiges**

Immobilien

Private Equity

Infrastruktur

Private Credit



.2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 Q3 2025 Ann. Vol.*

2015 – 2024
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Erträge globaler Immobilien
Rollierende Vierquartalserträge aus regelmäßigen Erträgen und Kapitalzuwachs

Kapitalzuwachs

Regelmäßiger Ertrag
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Korrelation von US-REITs mit dem S&P 500
über 12 Quartale, rollierend, Gesamtertrag, vierteljährlich

Korrelation von Direktanlagen in Immobilien mit dem S&P 500
über 12 Quartale, rollierend, Gesamtertrag, vierteljährlich 

RezessionRezession
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Volumen der Immobilientransaktionen in den USA
In Mrd. USD, saisonbereinigt, vierteljährlich 

Wohnungen

Einzelhandel

Industriegebäude

Büros
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Kapitalisierungssätze (Cap Rates) und Zinssätze von 

Immobilien in den USA
Transaktionsbasiert, Rendite 10-jähriger US-Staatsanleihen

Preise für Gewerbeimmobilien in den USA
Änderung in % im Jahresvergleich

Alle Immobilien

Industriegebäude

Büros

Einzelhandel

Wohnungen
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Durchschn. Q1 2000 

bis Q4 2025 Q4 2025

Cap Rate 6,0% 5,7%

Rendite 10-jähriger US-Staatsanleihen 3,3% 4,2%



Leerstandsquoten nach Objektart in den USA
Vierteljährlich

Wachstum des Nettobetriebsergebnisses nach Objektart
% im Jahresvergleich, vierteljährlich

Property Office Retail Apartment Industrial

3Q25 14.6% 7.4% 6.4% 4.3%

Average 12.3% 7.3% 6.6% 6.4%
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Immobilien Büros Einzelhandel Wohnungen Industriegebäude

Q4 2025 14,4% 7,3% 6,9% 4,4%

Durchschnitt 12,3% 7,3% 6,6% 6,4%

CAGR 1 J. 3 J. 5 J. 10 J.

Wohnungen 4,3% 3,5% 9,2% 8,9%

Industriegebäude 5,0% 7,6% 9,5% 8,4%

Büros -5,4% -2,7% -0,6% 1,9%

Einzelhandel 3,2% 2,5% 5,9% 0,5%



Nettoabsorption von Büroflächen in den USA
Mio. Quadratfuß, vierteljährlich

Nettoabsorption nach Gebäudejahrgang
Baujahr, in Mio. Quadratfuß

Kumulierte Nettoabsorption seit Q2 2020 (Mio. Quadratfuß)
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Baubeginn für Büros in den USA
Mio. Quadratfuß, vierteljährlich

Konzentration des Büroleerstands
Anteil der leer stehenden Flächen

Anteil am Bürobestand

40% der Anlagen haben 

fast keinen Leerstand
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Index der Erschwinglichkeit von Bestandsimmobilien
Median des Haushaltseinkommens im Verhältnis zum erforderlichen 
Einkommen bei Verkäufen von Bestandsimmobilien

Kosten für Eigentum eines Einfamilienhauses ggü. Miete
USD, monatlich

Wohnraum erschwinglicher

Wohnraum weniger 

erschwinglich

Eigentum

Miete
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Mietwachstum und Belegung bei Mehrfamilienhäusern
Veränderung der Mieten gegenüber dem Vorjahr in %, Belegung in %, monatlich

Fertigstellungen von Mehrfamilienhäusern
Baubeginne ggü. Fertigstellungen*, in Tsd., vierteljährlich

Fertigstellungen

Baubeginne

Mietwachstum gegenüber 

dem Vorjahr in % 
Belegung in %
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Europäische Transaktionsvolumen
in Mrd. EUR, vierteljährlich

Europäische Transaktionsvolumen nach Objektart 
Anteil am Gesamtvolumen

EinzelhandelBüros

Hotels

WohnungenIndustriegebäude

Sonstige

EinzelhandelBüros

Hotels

WohnungenIndustriegebäude

Sonstige
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6,4% 5,0%

4,8% 4,8%

4,6% 4,4%

Spitzenrendite nach Objektart
Vierteljährlich

Wachstum der Spitzenmiete nach Objektart 
Änderung in % im Jahresvergleich, vierteljährlich
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Durchschnitt Q4 2025

Büros 2,0% 4,6%

Industriegebäude 2,9% 2,9%

Einzelhandel 4,3% 2,8%

Durchschnitt Q4 2025

Büros

Industriegebäude

Einzelhandel
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Leerstandsquoten von Büros nach Stadt 
Vierteljährlich

Leerstandsquoten von Büros in Städten 
Gesamte Leerstandsquoten in Städten ggü. Hauptgeschäftsvierteln*, Q4 2025
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Transaktionsvolumen APAC
in Mrd. USD, vierteljährlich

Transaktionsvolumen nach Objektart APAC
Anteil am Gesamtvolumen

AustralienChina Südkorea

Hongkong

Japan

Sonstige

WohnungenBüros Einzelhandel
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Rechenzentrum
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Renditen nach Objektart
Vierteljährlich 

Kapitalwachstum nach Objektart 
Änderung in % im Jahresvergleich, vierteljährlich

EinzelhandelBüros MehrfamilienhäuserIndustriegebäude EinzelhandelBüros * MehrfamilienhäuserIndustriegebäude
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Fälligkeitsplan für gewerbliche Hypotheken in den USA 
Nach Objektart, in Mrd. USD 

Zahlungsausfälle bei gewerblichen Hypotheken in den USA
Ausfallquoten nach Objektart, monatlich

BürosMehrfamilienhäuser Industriegebäude

Einzelhandel Hotels Sonstige

Objektart Durchschn. 2001–2024 Dez. 2025

Büros 4,1% 15,6%

Einzelhandel 4,9% 7,7%

Hotels 5,9% 6,4%

Mehrfamilienhäuser 4,3% 5,3%

Industriegebäude 3,8% 1,3%
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Loan-to-Value-Quoten (LTV) für US-Immobilien
Nach Objektart

Debt-Service-Coverage-Ratios (DSCR) für US-Immobilien
DSCR-Profil der ausstehenden verbrieften CRE-Schuldtitel nach Objektart

Wohnungen

Industriegebäude Einzelhandel

Büros

Höheres Risiko (DSCR <1,25-fach)Höchstes Risiko (DSCR <1,0-fach)

Geringstes Risiko (DSCR >2,0-fach)Geringeres Risiko (DSCR <2,0-fach)

Insgesamt Mehrfamilienhäuser Industriegebäude Büros Einzelhandel
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Fonds mit globalen Anleihen im Bereich 
Gewerbeimmobilien – verwaltetes Vermögen
In Mrd. USD

Renditen aus gewerblichen Hypotheken in den USA
Vierteljährlich 

Nicht realisierter Wert

Dry Powder Anlageklasse Durchschn. 2014 – 2024 Renditen im Dez. 2025

CML-Index 4,2% 5,6%

US-CMBS** 3,4% 4,5%
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Erträge aus globaler Infrastruktur
Q1 2009 bis Q3 2025, rollierende Vierquartalserträge aus regelmäßigen Erträgen und Kapitalzuwachs

Regelmäßiger Ertrag

Kapitalzuwachs Segment Gewichtung im Index*
Stromerzeugung 58%

Transport 21%

Kommunikation 10%

Wasserversorg. 7%

Sonstige 5%
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Bedarf an Infrastrukturinvestitionen nach Region
In Bio. USD, 2016–2040, konstante Preise von 2016

Geplante öffentliche 

Finanzierung**

USA: Infrastrukturfinanzierung und Finanzierungslücken
In Bio. USD, 2024–2033, Stand: 2024

Zusätzlicher 

Finanzierungsbedarf*
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Zusätzlicher 

Finanzierungsbedarf*

Geplante Finanzierung**
2,0 Bio. 

USD

2,2 Bio. 

USD

1,9 Bio. 

USD

1,3 Bio. 

USD

0,3 Bio. 

USD

28,4 Bio. 

USD

14,8 Bio. 

USD

12,4 Bio. 

USD

4,5 Bio. 

USD

3,8 Bio. 

USD

29,8 Bio. 

USD

Wasserversorg. Straßen Stromerzeugung ÖPNV Flughäfen China Europa USA Indien RdWJapan

Anteil am Gesamtvolumen

Asien 54%

RdW 17%

Europa 16%

USA 13%
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Deals nach Art
Anzahl der Deals, Januar 2016 bis Januar 2026

Deals nach Region
Anteil der Deals, Januar 2016 bis Januar 2026

Anzahl der privaten Infrastruktur-Deals
Vierteljährlich

Energie

68%Transport

9%

Telekomm.

7%

Gesundheitswesen 

4%

Bildung

2%

Sonstige

2%

Europa

APAC

Nordamerika

Versorger

9%

APAC

21%

Nordamerika

33%

Europa

46%
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Ausgaben der Privathaushalte für Versorgungsleistungen
Ausgaben der Privathaushalte für Versorgungsleistungen in % des BIP
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Gas- und Stromversorgungsunternehmen: Zulässiger 
Ertrag im Verhältnis zur Inflation
Durchschnittlicher zulässiger Kapitalertrag*, 1970 bis 2025



50%

12%

10%

27%

69%

30%

Geplante Stromerzeugungskapazität in den USA
Für 2026, 2027 und 2028
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Erdgas

Kohle

Öl

Sonstige

Erdgas

Solarenergie

Batterien

Wind

Gesamte 

Stilllegungen: 

34,1 GW

Sonstige

Stilllegungen

Aufstockungen

Stromerzeugung in den USA nach Quellen
Mrd. kWh, 1970 – 2027 (Prognose)*

PrognoseErdöl und Sonstiges

Erneuerbare Energien**

Kernkraft

Erdgas

Kohle 

Gesamte 

Aufstockungen: 

222,1 GW

2%

0,8%0,2%



82

103

128

153

181

219

0

50

100

150

200

250

'25 '26 '27 '28 '29 '30

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

0

100

200

300

400

500

600

700

800

'25 '26 '27 '28 '29 '30

Prognose der weltweiten Rechenzentrumskapazität
Gigawatt

Stromverbrauch von Rechenzentren in den USA
Prognosen bis 2030

Aufschlüsselung des Stromverbrauchs von Rechenzentren
% nach Komponente

KI-Auslastung

Nicht-KI-Auslastung

Energieverbrauch von 

Rechenzentren in den 

USA, TWh

In % des gesamten 

Strombedarfs in den USA

45%

38%

11%

5%

1%Technologie-Ausrüstung

Kühlung

Stromumwandlung 

und -regelung

Netzwerktechnik

Beleuchtung



Globaler Energiemix nach Quelle
Anteil am Primärenergieverbrauch, 2024

Globale Energieunabhängigkeit nach Region
Nettoimporte fossiler Brennstoffe in % des Primärenergieverbrauchs
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Globale VC-Transaktionsaktivität im Bereich 
Verteidigungstechnologie
In Mrd. USD

NATO-Ausgaben für Verteidigung
Verteidigungsausgaben % des BIP (auf der Grundlage der Preise und Wechselkurse 
von 2021)

Ziel der NATO bis 2035: 3,5% 

Ausgaben für Verteidigung

2014

2025 (Prognose)

Ziel der NATO bis 2035: 5% 

Ausgaben für Verteidigung 

und Infrastruktur

Rest der Welt

Europa

Nordamerika

NATO 

durchschn.

Polen Norwegen USA GB Frankreich KanadaDeutschland*
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Quellen der Erträge aus Waldflächen in den USA
Gesamtertrag, jährlich

Erträge und Inflation von Waldflächen in den USA
Unbereinigter VPI, NCREIF Timberland Index, annualisierte 5-Jahres-Veränderung, 
vierteljährlich
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Regelmäßiger Ertrag

Kapitalzuwachs
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Baubeginne für Einfamilienhäuser in den USA
Millionen von Wohneinheiten in Privateigentum, SAAR 

Holzproduktverbrauch in den USA
Nach Endverbrauchersektor, in Mio. Kubikmetern 

Bau (ohne Wohnungsbau)

Durchschnitt: 

1 Mio. Einheiten

Industrielle Produktion

Verbesserungen im Bereich Wohngebäude

Bau neuer Wohngebäude

Rezession
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Weltweiter Handel auf dem Seeweg nach Produkten
Geschätzte Billionen Tonnenmeilen

Durchschnittliche Transportdistanz im Seeverkehr
Meilen pro Tonne, jährlich
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Volumen des globalen Containerschifffahrts-Handels
Seit Jahresbeginn*, TEU (twenty-foot equivalent unit, 20-Fuß-Standardcontainer-Einheit), Veränderung gegenüber dem Vorjahr in % im gleichen 

Zeitraum

Asien – Nordamerika

21,3 Mio.

-3,7%

Nordamerika – Asien

5,6 Mio.

-4,1%

Europa – Europa

7,6 Mio.

+2,4%
Europa – Asien

5,5 Mio.

-6,1%

Asien – Asien

45,8 Mio.

+5,6%

Europa – Nordamerika

4,8 Mio.

+0,6%

Nordamerika – Europa

2,6 Mio.

+7,2%

Asien – Europa

18,0 Mio.

+9,3%

Panamakanal

Meerenge 

von Gibraltar

Bosporus

Suez-

kanal

Bab al-

Mandab

Straße von 

Malakka

Straße von 

Hormus

Globale Nadelöhre für den Handel

Nordamerika – Südamerika

2,8 Mio.

6,8%

Asien – Südamerika

5,5 Mio.

+15,2%

Geringere Veränderung in % im Jahresvergleich Höhere Veränderung in % im Jahresvergleich

Seit Jahresbeginn*, 

globale Veränderung
+ 4,9%
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Leere Containerschiffskapazität
Anteil an der weltweiten Flotte

Alter der weltweiten Flotte
<5.000 Bruttoraumzahl, durchschnittliche Anzahl von Jahren

Weltweite Flotte und Auftragsbestand
% der Flotte, Bruttoraumzahl

Auftragsbestand 

in % der Flotte

Weltweite Flotte

Auftragsbestand

November 2025:

13,9 Jahre

November 2025:

2,1%
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US-Warenimporte nach Ländern
Anteil an den gesamten US-Warenimporten, jährlich und seit Jahresbeginn 
2025*

Globale Seefrachtkosten
Baltic Dry Index (Stand, täglich), Charterraten für 5 Jahre (Tsd. USD, 
monatlicher Durchschnitt)

LatAm ohne Mexiko

Taiwan und Südkorea

ASEAN

Mexiko

Eurozone Kanada

China

Baltic Dry Index Charterraten für 5 Jahre
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US-Unternehmen – Aufteilung öffentlich vs. privat
Anteil der Unternehmen mit einem Jahresumsatz von mehr als 100 Mio. USD

Mittleres Alter und durchschnittlicher Marktwert beim 
Börsengang
Jahre, in Mrd. USD

Anzahl der börsennotierten US-Unternehmen* und 
Marktkapitalisierung
Anzahl, Marktkapitalisierung des S&P 500 in Bio. USD

Anzahl der börsennotierten 

Unternehmen

Marktkapitalisierung

Mittleres Alter Durchschnittlicher Marktwert

> 1 Mrd. USD

500 Mio. – 999 Mio. USD

100 Mio. – 499 Mio. USD 86%

14%

Öffentlich Privat
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Jährliche Performance von Investitionen in globales Private Equity und Public Equity
Gesamtertrag in USD nach Gebühren

Global Public Equity

Global Private Equity

Ann. Durchschn. 2005–2025*

Global Private Equity 14%

Global Public Equity 10%
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Kapitalbeschaffung für globale Private Equity Anlagen 
nach Art
In Mrd. USD

Dry Powder im US-amerikanischen Private Equity Segment 
nach Vintage-Jahr
In Mrd. USD

Ann. Durchschn. 2016–2025 Q4 2024 Q4 2025

Buyout 373 USD 80 USD 73 USD

Venture Capital 213 USD 36 USD 23 USD

Sonstige 148 USD 24 USD 22 USD

Growth Equity 135 USD 35 USD 15 USD

Sekundär 51 USD 8 USD 13 USD

Vintage-Jahr Anteil von Dry Powder im Jahr 2025

2025 20%

2024 29%

2023 23%

2022 16%

2021 9%

2020 oder früher 4%
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Q1

Q2

Q4

Q3

Q1

Q2

Wert der Deals

Globale Anlageaktivität bei Private Equity Investitionen
Anzahl der Deals pro Quartal und jährlicher Wert, in Mrd. USD

Globale Exit-Aktivität bei Private Equity Investitionen
Anzahl der Exits pro Quartal und jährlicher Wert, in Mrd. USD

AnzahlAnzahl Wert

Wert der Deals

Wert
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Private Equity Investitionen in den USA nach Sektor
In Mrd. USD

Private Equity Exits in den USA nach Art
In Mrd. USD

Ann. Durchschn. 2016–2025 Q4 2024 Q4 2025

Business to Business 30% 36% 29%

Technologie 22% 17% 22%

Business to Consumer 16% 16% 16%

Gesundheitswesen 14% 13% 14%

Rohstoffe 10% 11% 10%

Finanzdienstleistungen 8% 7% 8%

Ann. avg. '16 – '25 4Q24 4Q25

Secondary buyout 42% 25% 41%

Corporate acquisition 43% 64% 39%

Public listing 15% 10% 20%

Sekundäres Buyout

Unternehmensübernahme

Börsennotierung

42% 25% 41%

43% 64% 39%

15% 10% 20%

Q4 2024 Q4 2025Ann. Durchschn. 2016–2025
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Bestand an PE-finanzierten Unternehmen in den USA
Anzahl nach Investitionsdauer

Globale Exit-Aktivität über Fortführungsvehikel
Anteil des Transaktionsvolumens bei Private Equity Exits mit Sponsor-
Beteiligung

> 12 Jahre alt

8–11 Jahre alt

3 oder weniger Jahre alt

4–7 Jahre alt

0%

4%

8%

12%

16%
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Private Equity Investitionen in den USA nach Größe
Anteil der Gesamtzahl der Investitionen, 2008–2025

2% 

Buyout-Multiplikatoren von Privatunternehmen gegenüber 
dem S&P 500
Mittlerer Unternehmenswert/EBITDA, Multiplikatoren der letzten 12 Monate

Max.: 57% 

Median: 47% 

Min.: 40% 

Aktuell

30% 

23% 

25%

29% 

15% 

24%

4%

6% 

Mittleres Marktsegment 

(100 Mio. USD bis 1 Mrd. USD)

Large Caps (> 1 Mrd. USD)

S&P 500

Small Caps (<100 Mio. USD) 14,8x

14,7x

12,9x

10,9x
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Globale Börsengänge nach Quartal
Anzahl pro Quartal und jährlicher Wert nach Ankündigung, in Mrd. USD

Weltweite M&A nach Quartal
In Bio. USD
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Wert der Deals

Wert
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Börsengänge in Nordamerika
Anzahl pro Quartal und jährlicher Wert nach Ankündigung, in Mrd. USD

M&A in Nordamerika nach Quartal
In Bio. USD
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Anzahl und Renditen der Private Equity Deals in den USA 
Vierteljährlich

Neuemissions-Spreads von LBOs, die durch Private Credit 
finanziert werden 
Anteil am Gesamtvolumen
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PE- und VC-Kapitalabrufraten in den USA
Kapitalabrufe in % des anfänglichen Dry Powder, vierteljährlich

PE- und VC-Ausschüttungsquoten in den USA
Ausschüttungen in % des anfänglichen Nettoinventarwerts (NIW), 
vierteljährlich

Private Equity

Venture Capital

Q3 2025: 

15%

Q3 2025: 

6%

Q3 2025: 

35%

Q3 2025: 

34%

Durchschnitt: 

23%

Durchschnitt: 15%Durchschnitt: 33%

Durchschnitt: 

37%

Private Equity

Venture Capital
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Sekundärmarktvolumen nach Anlegertyp
In Mrd. USD

Sekundärmarktpreise bei Limited-Partner-geführten 
Transaktionen 
% des Nettoinventarwerts (NIW)

Venture

Kredite

Buyout

Immobilien

92%

91%

78%

70%

Limited Partner (LP)-geführt

General Partner (GP)-geführt



Investitionen und Exits 
Anzahl der Investitionen/Anzahl der Exits*, 2012–2025

Bewertungen von Venture Capital Börsengängen
Kurs-Umsatz-Verhältnis**, jährlich

Durchschnitt: 10,5x

Durchschnitt: 4,7x

Venture Capital

Private Equity

2025: 

5,6x

2025: 

7,6x

2025: 13,7x

Durchschnitt: 8,4x
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Ablauf von Arzneimittelpatenten in den USA
Anzahl der pro Kalenderjahr auslaufenden Patente

Weltweite M&A-Aktivität im Gesundheitsbereich
Anzahl der abgeschlossenen Deals

OECD-Durchschnitt der laufenden Ausgaben für Gesundheit
Anteil am BIP

2024: 9,3%
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Anzahl und Bewertung der US-Einhörner
Anzahl mit Venture Capital finanzierter Unternehmen mit einem Wert von mehr als 1 Mrd. USD, insgesamt in Mrd. USD

Neue Einhörner

Bestehende Einhörner

Gesamtbewertung

Anzahl der Einhörner Bewertung
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Venture Capital Investitionen in KI in Nordamerika
Anteil des Deal-Werts am Gesamtwert aller Venture Capital Deals 

Aktivität Venture Capital finanzierter KI-Deals nach Typ
Anzahl der letzten 12 Monate, Mrd. USD, Q3 2025

Anzahl der Deals Wert der 

Deals
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Kreditvergabe durch US-Banken
Anteil an der gesamten Unternehmensverschuldung (ohne 
Finanzunternehmen), vierteljährlich

Global Private Credit – verwaltetes Vermögen nach Art
In Mrd. USD, zum Ende des Berichtszeitraums

Sonstiges*

Mezzanine

Immobilien- und Infrastrukturkredite

Notleidende Kredite und Special Situations

Direct Lending

Rezession

Dodd-Frank Act
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Act
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Globale 

Finanzkrise



Zusammensetzung der globalen Private Credit
Anlagen nach Branche
Anteil am Gesamtwert der Deals in den letzten fünf Jahren

Volumen der US-Kreditmärkte
In Bio. USD
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Deal-Aktivität bei globalen Private Credit-Anlagen
Aggregierter Deal-Wert nach Region, in Mrd. USD

Globales Dry Powder im Bereich Private Credit nach Art
In Mrd. USD

Kapitalbeschaffung bei Private Credit nach Art
In Mrd. USD

Sonstiges*

Mezzanine

Immobilien- und Infrastrukturkredite

Notleidende Kredite und Special Situations

Direct Lending

Sonstiges*

Mezzanine

Immobilien- und Infrastrukturkredite

Notleidende Kredite und Special Situations

Direct Lending

APAC

Europa

Nordamerika



0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

'17 '18 '19 '20 '21 '22 '23 '24 '25 '26

Ausfallaktivität bei US-amerikanischen Leveraged Loans
Monatlich

Ausfallraten bei Public und Private Credit
Vierteljährlich

Regelmäßige Erträge aus Sachleistungen nach Jahr
% der regelmäßigen Zins- und Dividendenerträge von Gesellschaften für 
Unternehmensentwicklung, 2018 bis Q3 2025
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Korrelationen im Anleihensektor
Vergangene 10 Jahre, wöchentlicher Gesamtertrag
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Überschusserträge und kurzfristige Zinsen von Hedgefonds
Dezember 1990 bis Januar 2026, im Jahresvergleich, Gesamtertrag
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Immobilien
Belegungsquote – Prozentsatz der verfügbaren Fläche, die belegt ist.

Bruttoabsorption – Fläche, die in einem bestimmten Zeitraum physisch belegt wurde.

Effektive Miete – Grundmiete abzüglich Mietzugeständnissen und Mieterausbauten.

Grundmiete – Bruttoeinnahmen aus Mietzahlungen.

Immobilienrenditen – Jährliche regelmäßige Erträge geteilt durch die Gesamtinvestition. Beachten Sie, dass bei den 
jährlichen regelmäßigen Erträgen im Gegensatz zum NOI die Zinskosten abgezogen werden, sodass die 
Immobilienrenditen niedriger sein sollten als die Cap Rates.

Immobilien-Spitzenrendite – Immobilienrendite einer Immobilie in Toplage.

Kapitalisierungssatz (Cap Rate) – Erträge einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie, definiert als das 
Nettobetriebsergebnis der Immobilie geteilt durch den aktuellen Marktpreis der Immobilie.

Kern-Immobilien – Qualitativ hochwertige Immobilien auf den wichtigsten Märkten mit hohen Belegungsquoten, 
kreditwürdigen Mieterinnen und Mietern und langen Mietverträgen. 

Leerstandsquote – Prozentsatz der verfügbaren Fläche, die nicht belegt ist.

Mezzanine-Kredite – Finanzierung auf halbem Weg zwischen Eigenkapital und Fremdkapital, die der die Kreditgeberin 
bzw. der Kreditgeber in Eigenkapital umwandeln kann, wenn der Kredit nicht rechtzeitig oder nicht in voller Höhe 
zurückgezahlt wird.

Nettoabsorption – Fläche, die physisch belegt wurde, abzüglich der Fläche, die in einem bestimmten Zeitraum physisch 
geräumt wurde.

Nettoabsorptionsrate – Nettoabsorption während eines bestimmten Zeitraums geteilt durch die zu Beginn dieses 
Zeitraums verfügbare Mietfläche.

Nettobetriebsergebnis von Immobilien – Regelmäßiger Ertrag nach Betriebskosten, aber vor Zinsen, Steuern, 
Investitionen, Abschreibungen und Amortisationen.

Renditespread bei Immobilien – Differenz zwischen der Rendite und einem Staatsanleihenpapier mit derselben 
Fälligkeit. 

Spread des Kapitalisierungssatzes (Cap Rate Spread) – Differenz zwischen der Cap Rate und einem 
Staatsanleihenpapier mit derselben Fälligkeit.

Private Equity 
Abgerufenes Kapital – Einem Fonds zugewiesener Kapitalbetrag, der im Laufe der Zeit abgerufen wird, wenn der 
General Partner Investitionen auswählt. 

Börsengang (IPO) – Wenn Aktien eines privaten Unternehmens zum ersten Mal der Öffentlichkeit zugänglich gemacht 
werden.

Buyout-Fonds – Private Equity Fonds, der sich auf die Übernahme einer Mehrheitsbeteiligung oder der vollständigen 
Kontrolle über reife, unterbewertete Unternehmen konzentriert.

Dry Powder – Betrag des Kapitals, der einem privaten Kapitalfonds zugesagt wurde, abzüglich des Betrags, der vom 
General Partner für Investitionen abgerufen wurde.

Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Amortisation (EBITDA) – Weit gefasster Maßstab für den 
durch die Geschäftstätigkeit eines Unternehmens erzielten Bargewinn. 

General Partner (GP) – Geschäftsführender Gesellschafter einer Limited Partnership, einer Art Kommanditgesellschaft. 
Der General Partner wird von dem Asset-Management-Team verwaltet, das für die Investitionen des Fonds 
verantwortlich ist (d. h. Vermittler zwischen Anlegerinnen und Anlegern mit Kapital und Unternehmen, die Kapital für ihr 
Wachstum suchen).

Interner Zinsfuß (IZF) – US-Dollar-gewichteter interner Zinsfuß. Dieser Ertrag berücksichtigt das tägliche Timing der 
Cashflows und den kumulierten beizulegenden Zeitwert zum Ende des Berichtszeitraums. 

Leveraged Buyout (LBO) – Erwerb eines anderen Unternehmens, der mit einem erheblichen Betrag an Schulden 
finanziert wird. 

Limited Partner (LP) – Investor einer Limited Partnership, einer Rechtsform, die für bestimmte Hedgefonds, Private 
Equity Fonds und Immobilienfonds verwendet wird. 

Mittleres Marktsegment bzw. mittelständische Unternehmen – Unternehmen mit einem Umsatz zwischen 10 
Millionen und 1 Milliarde US-Dollar.

Multiplikator des investierten Kapitals (MOIC) – Berechnung durch Addition des verbleibenden (ausgewiesenen) 
Wertes und der erhaltenen Ausschüttungen („Cash-out“) und anschließende Division dieses Betrags durch das 
insgesamt eingebrachte Kapital. 

Nettoinventarwert (NIW) – Dies ist der aktuelle Marktwert der einzelnen Anlagen, wie vom Fondsverwalter angegeben. 

Private Equity – Beteiligungskapital, das im Rahmen eines Verhandlungsverfahrens in ein privates Unternehmen 
investiert wird. 

Sekundärfonds – Private Equity Fonds, die bestehende Vermögenswerte von einem primären Private Equity Fonds 
erwerben. 

Sponsor-gestützte Übernahme – Übernahme eines Unternehmens durch eine private Beteiligungsgesellschaft.

Unternehmensfusionen und -übernahmen (M&A) – Konsolidierung von Unternehmen durch Finanztransaktionen.

Unternehmenswert (EV) – Gesamtwert eines Unternehmens einschließlich Eigenkapital und Schulden.

Venture Capital – Eine spezialisierte Form des privaten Beteiligungskapitals, die sich vor allem durch risikoreiche 
Investitionen in neue oder junge Unternehmen auszeichnet, die einen Wachstumspfad in Technologie- und anderen 
wertschöpfenden Sektoren verfolgen. 

Wachstumsfonds – Private Equity Fonds, die auf Unternehmen mit dem Potenzial für skalierbares und erneutes 
Wachstum ausgerichtet sind.

Zugesagtes Kapital – Spezifischer Kapitalbetrag, den ein Limited Partner einem geschlossenen Fonds für 
Investitionen verpflichtend zur Verfügung stellen muss. Die Kapitalzusage wird im Laufe der Zeit abgerufen, 
d. h. ein Teil der Zusage muss bis zu einem bestimmten Datum an den geschlossenen Fonds überwiesen werden. 



Hedgefonds
Aktien Long/Short (L/S) – Fonds, die Long- und/oder Short-Positionen in als unter- bzw. überbewertet erachteten 
Dividendenpapieren halten. Engagements in Branchen/Sektoren, Regionen und Marktkapitalisierungen sind oft flexibel 
und ändern sich im Laufe der Zeit. 

Merger-Arbitrage/Ereignisorientiert – Fonds, die in Gelegenheiten investieren, die sich durch bedeutende 
Unternehmenstransaktionen und -ereignisse ergeben, die die Finanzstruktur oder die Betriebsstrategie eines 
Unternehmens verändern können. 

Notleidende Wertpapiere – Fonds, die in Schuldtitel und Aktien von Unternehmen investieren, die sich in der 
Umstrukturierung oder in Konkurs befinden. 

Opportunistisch/Makro – Fonds, die in eine Vielzahl von Strategien und Instrumenten investieren, deren Ausrichtung 
häufig auf den globalen makroökonomischen Ansichten des Anlageverwalters beruht. 

Relative Value/Arbitrage – Fonds, die den gleichzeitigen Kauf und Verkauf von ähnlichen Wertpapieren beinhalten, 
um Preisunterschiede auszunutzen. Strategien in diesem Bereich bieten das Potenzial, konstante Erträge zu erzielen 
und gleichzeitig das direktionale Risiko zu minimieren.

Private Credit
Absicherungsbereinigte Rendite – Rendite einer auf Fremdwährung lautenden Anlage abzüglich der Kosten für die 
Absicherung der Anlage gegen US-Dollar. Bei Vermögenswerten in Ländern mit niedrigeren kurzfristigen Zinssätzen als 
in den USA wird die absicherungsbereinigte Rendite niedriger sein als die Rendite in Fremdwährung.

Änderung und Verlängerung – Eine Technik, die es einem Emittenten ermöglicht, einen Teil seiner Kreditlaufzeit zu 
verschieben oder bestehende Bedingungen durch eine Änderung anstelle einer Refinanzierung zu ändern. 

Covenant-Lite-Darlehen – Art der Finanzierung, die mit weniger Beschränkungen für die Kreditnehmerin bzw. den 
Kreditnehmer in Bezug auf Sicherheiten, Einkommenshöhe und Darlehenszahlungsbedingungen und mit weniger 
Schutzmaßnahmen für die Kreditgeberin bzw. den Kreditgeber, einschließlich Finanzkennzahlenprüfungen, die die 
Schuldendienstfähigkeit der Kreditnehmerin bzw. des Kreditnehmers messen, vergeben wird.

Direct Lending – Darlehen, das von einer Anlegerin bzw. einem Anleger oder einer Kreditgeberin bzw. einem 
Kreditgeber, die/der keine Bank ist, an ein Unternehmen vergeben wird.

Gesponserter Kredit – Kredit, der von einer Kreditgeberin oder einem Kreditgeber, die/der keine Bank ist, an ein 
Unternehmen vergeben wird, das sich entweder vollständig oder mehrheitlich im Besitz einer Private Equity 
Gesellschaft oder einer anderen Finanzsponsorin oder eines anderen Finanzsponsors befindet.

Leistungsfähige Kredite – Kredite, bei denen kein Zahlungsausfall besteht.

Leveraged Loan – Gewerblicher Kredit, der von einer Gruppe von Kreditgebern gewährt wird, die entweder: 1) ein 
Rating von BB+ oder niedriger haben, 2) kein Rating oder ein Rating von BBB- oder höher und eine Basiszinsspanne 
von 125 Basispunkten oder höher haben und durch ein erst- oder zweitrangiges Pfandrecht gesichert sind. Dieser 
Kredit wird von einer oder mehreren Banken strukturiert, arrangiert und verwaltet und dann an andere institutionelle 
Anleger syndiziert. Daher wird dieser Markt oft als Markt für breit syndizierte Kredite bezeichnet.

Mezzanine-Finanzierung von Gewerbeimmobilien – Kreditfinanzierung auf halbem Weg zwischen Eigenkapital und 
besichertem Fremdkapital, entweder unbesichert oder mit nachrangigem Zugang zu Sicherheiten. Ein Mezzanine-
Fonds ist ein Fonds, der sich auf Mezzanine-Finanzierungen konzentriert.

Netto-IZF – US-dollargewichteter interner Zinsfuß, abzüglich der Verwaltungsgebühren und des vom Fonds 
erwirtschafteten Carried Interest. Dieser Ertrag berücksichtigt das tägliche Timing aller Cashflows und den kumulierten 
beizulegenden Zeitwert zum Ende des Berichtszeitraums. 

Nicht gesponserter Kredit – Kredit, der einem Unternehmen gewährt wird, das sich nicht vollständig oder mehrheitlich 
im Besitz einer Private Equity Gesellschaft oder eines anderen Finanzsponsors befindet.

Notleidender Kredit – Wertpapiere eines Unternehmens, das entweder zahlungsunfähig ist, unter Konkursschutz steht 
oder sich in einer finanziellen Notlage befindet und in naher Zukunft zahlungsunfähig wird oder in Konkurs geht.

Private Credit – Nichtbankenkredit für Unternehmen, der im Rahmen bilateraler Vereinbarungen oder kleinerer „Club 
Deals“ außerhalb des Bereichs der öffentlichen Wertpapiere oder der Geschäftsbanken vergeben wird. Diese Definition 
schließt Bankdarlehen, breit syndizierte Kredite und Finanzierungen durch öffentlich gehandelte Vermögenswerte wie 
Unternehmensanleihen aus.

Sachleistungen (PIK) – Kreditvereinbarung, bei der ein Kreditnehmer Zinszahlungen in unbarer Form leistet. Dazu 
gehört unter anderem eine Art von Darlehen, dessen Zinszahlungen in Form zusätzlicher, auf die bestehenden 
Schulden aufgeschlagener Schulden erfolgen. 

Special Situations – Nichttraditionelle Finanzierungsszenarien für notleidende oder dringend finanzierungsbedürftige 
Kreditnehmerinnen und Kreditnehmer.

Syndizierter Kredit – Kredit, der von einer Gruppe von Finanzinstituten, oft als Kreditkonsortium bezeichnet, an eine 
einzige Kreditnehmerin oder einen einzigen Kreditnehmer vergeben wird.



Das „Market Insights“-Programm bietet auf produktneutraler Basis umfassende Informationen und Kommentare zu den globalen Märkten. Das Programm analysiert die 
Auswirkungen der aktuellen Wirtschaftsdaten und veränderten Marktbedingungen, um Kunden einen besseren Einblick in die Märkte zu vermitteln und fundierte 
Anlageentscheidungen zu fördern.

Für die Zwecke von MiFID II sind das J.P. Morgan Asset Management „Market Insights“ und „Portfolio Insights“ Programm eine Ma rketingkommunikation und fallen nicht unter MiFID II / 
MiFIR Anforderungen, die in Zusammenhang mit Research stehen. Darüber hinaus wurden das J.P. Morgan Asset Management „Market Insigh ts“ und „Portfolio Insights“ Programm als nicht 
unabhängiges Research nicht in Übereinstimmung mit den gesetzlichen Anforderungen erstellt, die zur Förderung der Unabhängigkeit von Research dienen. Sie unterliegen auch keinem 
Handelsverbot vor der Verbreitung von Research. Die in diesem Dokument geäußerten Meinungen stellen weder eine Beratung noch eine Empfehlung für den Kauf oder Verkauf von 
Anlageinstrumenten dar, noch sichert J.P. Morgan Asset Management oder eine seiner Tochtergesellschaften zu, sich an einer der in diesem Dokument erwähnten Transaktionen zu 
beteiligen. Sämtliche Prognosen, Zahlen, Einschätzungen oder Anlagetechniken und -strategien dienen nur Informationszwecken, basierend auf bestimmten Annahmen und aktuellen 
Marktbedingungen, und können jederzeit ohne vorherige Ankündigung geändert werden. Alle in diesem Dokument gegebenen Informat ionen werden zum Zeitpunkt der Erstellung als korrekt 
erachtet. Jede Gewährleistung für ihre Richtigkeit und jede Haftung für Fehler oder Auslassungen wird jedoch abgelehnt. Zur Bewertung der Anlageaussichten bestimmter in diesem 
Dokument erwähnter Wertpapiere oder Produkte sollten Sie sich nicht auf dieses Dokument stützen. Darüber hinaus sollten Investoren eine unabhängige Beurteilung der rechtlichen, 
regulatorischen, steuerlichen, Kredit- und Buchhaltungsfragen anstellen und zusammen mit ihren professionellen Beratern bestimmen, ob eines der in diesem Dokument genannten 
Wertpapiere oder Produkte für ihre persönlichen Zwecke geeignet ist. Investoren sollten sicherstellen, dass sie vor einer Investitionen alle verfügbaren relevanten Informationen erhalten. Der 
Wert, Preis und die Rendite von Anlagen können Schwankungen unterliegen, die u. a. auf den jeweiligen Marktbedingungen und Steuerabkommen beruhen, und die Anleger erhalten das 
investierte Kapital unter Umständen nicht in vollem Umfang zurück. Sowohl die historische Wertentwicklung als auch die historische Rendite sind unter Umständen kein verlässlicher 
Indikator für die aktuelle und zukünftige Wertentwicklung. J.P. Morgan Asset Management ist der Markenname für das Vermögensverwaltungsgeschäft von JPMorgan Chase & Co. und 
seiner verbundenen Unternehmen weltweit. Telefonanrufe bei J.P. Morgan Asset Management können aus rechtlichen Gründen sowie zu Schulungs- und Sicherheitszwecken aufgezeichnet 
werden. Soweit gesetzlich erlaubt, werden Informationen und Daten aus der Korrespondenz mit Ihnen in Übereinstimmung mit der EMEA-Datenschutzrichtlinie von J.P. Morgan Asset 
Management erfasst, gespeichert und verarbeitet. Die EMEA-Datenschutzrichtlinie finden Sie auf folgender Website: www.jpmorgan.com/emea-privacy-policy. 

Herausgeber in Deutschland: JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l., Frankfurt Branch, Taunustor 1, D-60310 Frankfurt. 

Herausgeber in Österreich: JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l., Austrian Branch, Führichgasse 8, A-1010 Wien.
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