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Markt fiir alternative Anlagen allgemein

Es steht auRer Zweifel, dass 2020 ein turbulentes Jahr mit groBen Unsicherheiten war. Zusatzlich
zu den weltweit durch Covid-19 hervorgerufenen Stérungen der Wirtschaft gab es politische und
gesellschaftliche Entwicklungen, die zu einem Auf und Ab an den Markten flhrten.

Wahrend das Jahr 2021 anbricht, sind die Aussichten
fur alternative Anlagen gut: Auf der Suche nach
Diversifikationsmoglichkeiten an einem volatilen
Markt und Renditen im Umfeld der langer
niedrigeren” Zinssatze fassen die Anleger Allokationen
in illiquideren Privatmarktanlagen ins Auge.

Pregin prognostiziert einen Anstieg der weltweit in
alternativen Anlagen verwalteten Vermogen auf 17
Bio. USD bis 2025." Die Aussichten sind Uber die
verschiedenen Segmente hinweg gut. Die hochsten

Wachstumsraten werden in den Bereichen Private
Equity und Private Debt erwartet. Ebenso wird
in allen Regionen mit einem kraftigen Wachstum
gerechnet, einschliel3lich  der vergleichsweise
weiter entwickelten Markte der USA und Europas
sowie mit einem sehr schnellen Wachstum in den
Schwellenlandern Asiens.

" Quelle: Preqin: The Future of Alternatives 2025, aufgerufen im
November 2020.
https://www.pregin.com/campaign/future-of-alternatives-2025

Figure 1: Alternative Asset under Management and Forecast (2010-2025%)
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Ausblick fiir Private Equity und Private Credit im Mittelstandsbereich

NewYorkLifelnvestmentsAlternativeskannaufeinelange GeschichtevonInvestmentsinmittelstandischen
Unternehmen zuruckblicken, sowohl mit Private-Equity- als auch mit Private-Credit-Investments. Nachdem
sich der Fokus im Jahr 2020 auf das Management der Portfolioinvestments richtete, dirften sich Private
Equity und Private Debt vom geringen Transaktionsvolumen in diesem Jahr erholen. Denn die Manager
suchen nach Maglichkeiten, um grol3e Mengen verfugbarer Mittel arbeiten zu lassen.

Portfolio-Fokus im jahr 2020: Im GrofSteil des Jahres
2020 konzentrierten sich Private-Equity- und Private-
Debt-Fonds in einer unsicheren Zeit auf ihre eigenen
Portfoliounternenmen. Angesichts der wirtschaftlichen
Ausnahmesituation gab es signifikante Unterschiede
bei der Portfolioperformance. Bestimmte
Dienstleistungsunternenmen - zum Beispiel in den
Bereichen Finanzen, Gesundheit und Technologie
- entwickelten sich in der Pandemie gut. Andere
Branchen, wie der Einzelhandel, Freizeitunternehmen
und Fertigungsbetriebe hatten groliere wirtschaftliche
Probleme, die andauern konnten, bis die Pandemie
Uberstanden ist. Im Allgemeinen arbeiteten Sponsoren
und Kreditnehmer zusammen, um den Kreditnehmern
dabei zu helfen, die Krise zu Uberbricken und
Ausfdlle einzudammen, aufSer in Extremsituationen.
Diese Zusammenarbeit durfte weiter fortgesetzt
werden, vor allem, nachdem die jungsten positiven
Impfstoffmeldungen die Hoffnung auf eine nachhaltige
Erholung in der nachsten Zeit gestarkt haben.

Ausblick fur Private Equity: Zu Beginn des 4. Quartals
2020 zog das Volumen neuer Private-Equity-
Transaktiondeutlichan.UndobwohlsichdasVolumen
moglicherweise erst spdter im Jahr 2021 erholen
wird, ist die Stimmung erheblich zuversichtlicher als
friher im Jahr. Das Transaktionsvolumen ist zwar
wichtig fur den Kapitaleinsatz. Doch Private-Equity-
Unternehmen werden nach dem mageren Jahr
2020 auch nach Moglichkeiten Ausschau halten, bei
bestehenden Fonds Ertrage zu realisieren.

Das Interesse an besser abgeschotteten Branchen
und widerstandsfahigen Unternehmen ist immer

noch groR und erganzende Ubernahmen sind nach
wie vor beliebt, um das Wachstum auf eine weniger
risikoreiche Weise voranzutreiben. Angesichts der
grollen Mengen an Kapital, das nur darauf wartet,
eingesetzt zuwerden, konnte die Nachfrage nach den
starksten Unternehmen die Bewertungskennzahlen
in die Hohe treiben, die von den Rekordwerten von
Anfang 2020 zurtckgegangen sind.

Ausblick fir Private Credit: Im Gefolge des Trends am
Private-Equity-Markt sind das Transaktionsvolumen
und die Pipelines im Private-Credit-Bereich im 4.
Quartal 2020 ebenfalls gestiegen. Zugleich ist der
Umfang der Fremdfinanzierungen zuruckgegangen
und die Renditeerwartungen haben sich ausgeweitet.
Dies konnte die Risiko-Rendite-Verhdltnisse im
Private-Credit-Bereich beeinflussen. Angesichts der
signifikanten Mengen an bereitgestelltem Kapital und
der Konkurrenz unter den Kreditgebern konnten die
Fremdkapitalquoten, die Wirtschaftlichkeit und die
Kreditbedingungen jedoch wieder zu den Niveaus
vor der Pandemie zurlckkehren, insbesondere bei
den attraktivsten Anlagen.

In Europa wurde Private Debt, ein Bereich, der sich zum
groflten Teil erst nach der grof3en Finanzkrise entwickelte,
zum ersten Mal ernsthaft auf die Probe gestellt. Der
Kapitalzufluss in die Region halt an, insbesondere von
US-Managern, die ihre Plattform erweitern mochten. Die
privaten Kreditgeber sind nach wie vor gut positioniert,
um den Banken weitere Marktanteile abzunehmen, denn
diese durften sich auf die Bewdltigung notleidender
Kredite und weniger auf die Kreditvergabe an
mittelstandische Unternehmen konzentrieren.
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@ @ Aus der Anlageperspektive wachst an den Privatmadrkten das Bewusstsein,
dass Unternehmen, die ihre ESG-Aspekte besser im Griff haben, héhere Renditen
erzielen und ein besseres Risikomanagement bieten kénnen. @ 9

Zunehmender Fokus auf ESG-Aspekte bei alternativen Anlagen

In den letzten Jahren haben sich alternative Vermégensverwalter zunehmend bemuht, dkologische,
soziale und Governance-Faktoren (ESG) in ihr Geschaft einzubeziehen.

Die Ereignisse des Jahres 2020 tragen dazu bei,
diesen Trend zu beschleunigen. Europa hat bei
der Messung und Berichterstattung Uber ESG-
Faktoren im Allgemeinen einen Vorsprung vor den
USA. Diese Lucke koénnte sich jedoch allmahlich
schliel3en, da globale Anleger mehr Transparenz und
eine einheitlichere Berichterstattung fordern, um
Manager leichter vergleichen zu konnen.

Aus der Anlageperspektive wdchst an den
Privatmarkten das Bewusstsein, dass Unternehmen,
die ihre ESG-Aspekte besser im Griff haben,
hohere Renditen erzielen und ein besseres
Risikomanagement bieten konnen. Daher drangen
viele aufeine bessere Messung und Berichterstattung
Uber ESG-Faktoren. Im Rahmen unserer Aktivitaten
haben wir zwar immer viele Faktoren beurteilt,
die in ESG-Kategorien fallen. Nun haben wir diese

Analysen jedoch auf eine Weise formalisiert, die es
uns ermoglicht, diese Aspekte bei der ersten Anlage
zu beurteilen und Veranderungen im Laufe der Zeit
zu Uberwachen.

In Bezug auf die Mittelbeschaffung werden
Manager danach beurteilt, wie sie ESG-Faktoren in
das Management und die FUhrung ihres eigenen
Geschafts mit einbeziehen. Dabeiwird auch beurteilt,
was sie fur ihre Gemeinschaft tun und wie sie eine
inklusive Unternehmenskultur aufbauen.

Nicht zuletzt wird das wachsende Interesse fur ESG
und nachhaltiges Investieren auch Auswirkungen
auf bestimmte Anlageklassen haben. Privatanleger
konnen die Arbeit des Staats in Bezug auf
Infrastrukturinvestitionen erganzen, auch im Bereich
erneuerbare Energien.

Die Informationen in diesem Dokument sind ausschlieBlich fiir professionelle Anleger gedacht und kénnen Meinungen und proprietare Informationen von Candriam enthalten. Die
in diesem Dokument ausgedriickten Meinungen, Analysen und Ansichten dienen nur zu Informationszwecken. Sie stellen kein Angebot fiir den Kauf oder Verkauf von Finanzinstru-
menten und keine Anlageempfehlung oder Bestatigung irgendeiner Art von Transaktion dar. Obwohl Candriam die Daten und Quellen in diesen Dokument sorgfaltig ausgewahlt
hat, kénnen Fehler oder Auslassungen nicht grundsatzlich ausgeschlossen werden. Candriam Gibernimmt keine Haftung fur irgendwelche direkten oder indirekten Verluste, die sich
aus der Verwendung dieses Dokuments ergeben. Die Rechte am geistigen Eigentum von Candriam mussen jederzeit beachtet werden. Ohne vorherige schriftliche Zustimmung
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