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BAI Marktmail 111/2021

Liebe Leserinnen und Leser,

auch in dieser Ausgabe stellen wir Ihnen zu zahlreichen Alternative-Investments-Themen kirzlich
erschienene BAIl-Publikationen vor, machen Sie auf kommende Events aufmerksam und kuratieren
fur Sie ausgewahlte Studien, Reports und Marktanalysen von BAI-Mitgliedsunternehmen, Marktauf-
sichtsbehdrden, internationalen Organisationen und Forschungsinstituten. Die vollstandigen Studien
und Reports sind wie gewohnt in den Uberschriften verlinkt.

Freuen kdnnen Sie sich bereits jetzt auf die BAl Webinar-Tage der KW 25. An drei aufeinanderfol-
genden Tagen (22.-24. Juni) warten auf Sie ein Webinar zu Timberland & Farmland, ein ESG-Work-
shop sowie ein Webinar zu Trade Finance. Weitere Infos und die Moglichkeit zur Anmeldung finden
Sie abschlieBend in dieser Marktmail als auch in unserem Eventkalender.

Hedgefonds

BAI: Hedgefonds Fact Sheet

Das neue BAI Hedgefonds Fact Sheet soll auch Fachfremden in kurzer Form einen guten Uberblick
Uber die verschiedenen Hedgefonds-Anlagestrategien, legt die Verbreitung von Hedgefonds-Invest-
ments bei deutschen institutionellen Investoren dar und erklart, warum Hedgefonds ein wichtiger
Portfoliobaustein fur institutionelle Investoren sind.

Simmons & Simmons LLP; AIMA: Global Hedge Fund Benchmark Study

Mit einem Survey unter Hedgefonds-Managern und Investoren untersuchen Simmons & Simmons
in Kooperation mit AIMA Hedgefonds im Hinblick auf Performance, Fees, Allokation, ESG-Orientie-
rung etc. Zweidrittel der Hedgefonds berichten, dass ihre Performance im Jahr 2020 Uber oder in-
nerhalb ihres Renditeziels lag. Auch mit Blick auf die zuklnftige Entwicklung der Branche zeigen
sich die Manager Uberwiegend optimistisch. Gleiches gilt fir Investoren, die zu 95 % ihre Allokation
in Hedgefonds beibehalten oder erhdhen wollen. Versicherungen und Pensionsfonds sind eher zu-
rickhaltend. Die Streuung der Performance ist allerdings hoch, was die Bedeutung der Manager-
auswahl und einer laufenden Uberpriifung der Hedgefonds-Investments unterstreicht. Die drei groR-
ten Herausforderungen fir Investoren und Manager bleiben das Navigieren der Marktvolatilitat, eine
Vielzahl an regulatorischen und Compliance-Hurden, sowie die anhaltende COVID-19-Pandemie.

Private Equity
BAI Newsletter 11/2021

Wieder einmal sehr lesenswert ist der aktuelle BAl-Newsletter mit einer Vielzahl an Beitrdgen rund
um Private Equity. Der nachste Newsletter erscheint noch im Juni mit Fachbeitrédgen zu Infrastruktur-



https://www.bvai.de/veranstaltungen/eventkalender
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Investments. Wenn Sie zukinftig einen Artikel zum BAI Newsletter beisteuern moéchten, melden Sie
sich gerne bei Christina Gaul (qaul@bvai.de).

Invest Europe: Investing in Europe: Private Equity Activity 2020

Das PE-Fundraising in Europa erreichte im Jahr 2020 101 Mrd. €, ein Rickgang von 12 % gegen-
tber 2019, eingesammelt von einer Rekordzahl an 672 Fonds. Die Gesamtsumme des in européi-
sche Unternehmen investierten Kapitals sank gegentber dem Vorjahr um 12 % auf 88 Mrd. €, wo-
von 26 Mrd. € auf Folgeinvestitionen entfielen.

Venture Capital

Mackewicz & Partner: Uberrenditen nur mit Uberfliegern

Weltweit wurden in 2020 knapp 16.000 VC-Transaktionen mit einem Gesamtwert von 299 Mrd. USD
abgeschlossen. Das durchschnittliche Transaktionsvolumen liegt bei 19 Mio. USD. Nach wie vor
weisen deutsche Anleger duf3erst niedrige Venture-Capital-Portfolioanteile auf. Ein Grund hierfur
kénnten laut Autoren schlechte Erfahrungen sein, die um die Jahrtausendwende gemacht wurden.
Zudem liege die Median-Performance von VC-Fonds mit 7,2 % IRR in den USA bzw. 3,5 % IRR in
Europa deutlich unter der Buyout Median-Rendite. Die Kluft zwischen den Besten und dem Rest ist
so grof3 wie in kaum einer anderen Anlageklasse. Auch diese Zahlen kdnnten die Zuriickhaltung
vieler institutioneller Investoren gegeniber Investitionen in VC-Fonds erklaren. Hinzu kommen re-
gulatorische Grinde, die z. B. Investitionen fiir grof3e Ticketgréf3en von Pensionskassen und Versi-
cherern in vergleichsweise kleine VC-Fonds unmdglich machen. Die Suche nach Alternativen und
die jungst positiven deutschen Beispiele (BioNTech, Trade Republic etc.) kbnnten aber ein Umden-
ken bewirken.

Private Debt

Deloitte: Alternative Lender Deal Tracker Spring 2021

Der Private-Debt-Markt hat die Pandemie erfolgreich gemeistert und trotzt damit bislang allen Be-
firchtungen einer moglichen Schuldenkrise. Wahrend die Deal-Aktivitat in 2020 zunachst gedampft
war, erholten sich die Privatmarkte in Q4 stark. Nach drei aufeinanderfolgenden Quartalen mit riick-
laufigen Zahlen stieg die Aktivitat bei den europaischen Direct Lending Deals im vierten Quartal
2020 sprunghaft an und trieb die Anzahl der Deals auf 155 - ein Rekord fir das vierte Quartal.

Real Estate
BAI: Private Real Estate Fact Sheet

Das neue BAI Private Real Estate Fact Sheet soll auch Fachfremden in kurzer Form einen guten
Uberblick tiber die verschiedenen Auspragungen und Anlagestrategien der Assetklasse geben, zeigt
die Verbreitung von Immobilien-Investments in den Portfolios deutscher institutioneller Investoren
auf und erklart, warum Immobilien ein wichtiger Portfoliobaustein fir institutionelle Investoren sind.
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https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/uk/Documents/corporate-finance/deloitte-uk-aldt-spring-2021.pdf
https://www.bvai.de/fileadmin/Veroeffentlichungen/BAI_Publikationen/BAI_Fact_Sheets/BAI_-_Fact_Sheet_-_Real_Estate_2021.pdf
https://www.bvai.de/fileadmin/Veroeffentlichungen/BAI_Publikationen/BAI_Fact_Sheets/BAI_-_Fact_Sheet_-_Real_Estate_2021.pdf
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PwC: 13. Real Estate Investor Survey

Anders als noch vor einem halben Jahr verzeichnen alle deutschen Top-7-Stadte einen Renditean-
stieg bei Buroimmobilien. Davon betroffen sind alle Risikoklassen: Der durchschnittliche Renditean-
stieg fir Core-, Core-Plus- und Value-Add-Objekte betragt 16 bps, 19 bps bzw. 16 bps. Unter den
Top-7-Stadten bleiben Berlin und Minchen mit Renditen von 2,6 % und 2,59 5 die attraktivsten
Markte fur Core-Buroobjekte. In den Regionalstadten liegt die Renditekompression weiter bei durch-
schnittlich 17 bps. Core-Objekte weisen eine starkere Kompression von 20 Basispunkten auf. Bonn
bleibt die teuerste Regionalstadt. Dort werden fir Core-Objekte Renditen von 3,6 %, fur Core-Plus
4,3 % und fur Value-Add-Objekte 5,6 % erzielt. Auch Uber die Renditeentwicklung fur Einzelhandel-
, Logistik-, und Wohnimmobilien gibt der Survey fur die DACH-Region Auskunft.

Infrastruktur

BAI Themenschwerpunkt
Der Themenschwerpunkt der Verbandsarbeit im Juni lautet ,Infrastruktur. Senden Sie lhre Beitrage
zum aktuellen und zu kommenden Themenschwerpunkten gerne an Christina Gaul (gaul@bvai.de).

DWS: Private Infrastructure Debt Strategic Outlook

In diesem Outlook analysiert DWS, wie sich die Ausfallraten von Private Infrastructure Debt und die
Credit Spreads in der Vergangenheit tiber makrookonomische Zyklen hinweg verhalten haben, um
daraus strategische Hinweise auf die zuklnftige Entwicklung der Renditen in verschiedenen makro-
0konomischen Szenarien abzuleiten. Der Report wurde zudem von Gianluca Minella in einem BAI
Webinar vorgestellt und kann hier nachgesehen werden.

Investoren

Goldman Sachs: Insurance Survey — Running the Risks

Goldman Sachs hat fir den jahrlichen Survey der Versicherungsbranche fast 300 ClOs und CFOs
zur Einschatzung des makrotkonomischen Umfelds, zu ihren Renditeerwartungen, ihrer Asset-Al-
lokation und Portfoliokonstruktion befragt. Die Umfrage befasst sich mit Markteinblicken und -trends,
darunter das Streben nach alternativen, risikoreicheren festverzinslichen Allokationen und die wach-
sende Bedeutung von Umwelt-, Sozial- und Governance-Faktoren (ESG).Grundsétzlich planen glo-
bale Versicherer die Komplexitat inrer Anlagen zu steigern und ihre Allokation insbesondere zuguns-
ten von Private Equity, Middle Market Loans und Infrastructure Debt zu verandern.

Nuveen: Think EQuilibrium

Nuveens Studie untersucht die Treiber des Investorenverhaltens mit einem besonderen Fokus auf
Alternative Investments und verantwortungsbewusstes Investieren. Dafur wurden weltweit 700 Ent-
scheidungstrager unter institutionellen Anlegern befragt. Die Studie zeigt u. a. dass drei Viertel der
deutschen Investoren in Alternatives investiert sind. Sie sehen jedoch nach wie vor Hurden, wie die
Komplexitat von Transaktionen (68 %), Liquiditatsruckstellungen (50 %) und Bestimmungen zu Li-
quiditatsgrenzen (57 %).



https://www.pwc.de/de/real-estate/13-pwc-real-estate-investor-survey.pdf
https://www.bvai.de/veroeffentlichungen/themenschwerpunkte/juni-2021-infrastruktur
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https://www.gsam.com/content/dam/gsam/pdfs/institutions/en/articles/2021/Insurance_Survey-2021_GS_Asset_Management.pdf?sa=n&rd=n
https://www.gsam.com/content/dam/gsam/pdfs/institutions/en/articles/2021/Insurance_Survey-2021_GS_Asset_Management.pdf?sa=n&rd=n
https://documents.nuveen.com/Documents/Global/Default.aspx?uniqueId=64623855-2127-4049-a78b-9c90c0162708
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Sustainable Finance/ESG

Bundesministerium der Finanzen: Deutsche Sustainable Finance-Strateqgie

Die Bundesregierung verfolgt die Absicht, Deutschland zu einem filhrenden Sustainable Finance-
Standort auszubauen. Zu den Zielen zahlt u.a. das Risikomanagement der Finanzindustrie zu ver-
bessern, die Aufsicht zu erneuern und Finanzmarktstabilitat weiterhin zu gewahrleisten sowie den
Finanzstandort Deutschland und die ansassigen Institutionen, die Forschung und Wissensvermitt-
lung zu starken und effiziente Strukturen fir die Umsetzung der Sustainable Finance-Strategie zu
schaffen. Um diese und mehrere weitere Ziele zu erreichen, schlagt die Bundesregierung 26 kurz-
bis langfristige MalRnahmen vor.

Deloitte: Sustainable Finance Navigator
Mit dem Sustainable Finance Navigator liefert Deloitte eine praktische Ubersicht zu allen wichtigen
Infos rund um das Thema Sustainable Finance & ESG. Angefangen beim EU Green Deal, Uber die
EU-Taxonomie, hinzu BaFin-Merkblattern, lasst Sie der Navigator den Uberblick zu zahlreichen
ESG-Themen und Veréffentlichungen behalten.

PRI: Strategic Plan 2021-24

Vor wenigen Wochen hat die UN PRI, eine Investoreninitiative in Partnerschaft mit der UNEP Fi-
nance Initiative und dem UN Global Compact, ihre neue Drei-Jahres-Strategie vorgestellt, die die
weitere Umsetzung ihres 10-Jahres-Blueprints fir verantwortungsvolle Investments ermoglicht. Die
PRI werden weiterhin allen potenziellen Unterzeichnern offenstehen, um alle Investoren zu ermuti-
gen, verantwortungsbewusste Investments zu treffen. Die Erhéhung der Rechenschaftspflicht der
Unterzeichner wird ein Schlissel sein, um das Risiko von Greenwashing zu reduzieren.

The Predistribution Initiative (PDI): ESG 2.0: Measuring & Managing Investor Risks

Beyond the Enterprise-level

In diesem Positionspapier untersucht die PDI, wie das Wachstum institutioneller Investment-Strate-
gien in Konflikt mit ESG-Zielen stehen kann. Konflikte ergeben sich auf verschiedenen, miteinander
verknupften Ebenen (z. B. Barrieren fir Fondsmanager und Unternehmer, die Arbeitsplatze gefahr-
den und die Qualitat und Erschwinglichkeit von Gitern und Dienstleistungen untergraben oder eine
erhohte Korrelationen zwischen den Anlageklassen, die Diversifizierungsmdoglichkeiten verringern
und letztlich wirtschaftliche Ungleichheit und Marktinstabilitat férdern kann). Fur langfristige, diversi-
fizierte institutionelle Investoren fihren diese Dynamiken letztendlich zu sinkenden Renditen. Die
PDI will Investoren anregen, dartiber nachzudenken, wie ihre Aktivitaten zu diesen Problemen bei-
tragen und wie sie ihre eigenen Praktiken verbessern kdnnen, um systemische und systematische
Risiken besser zu managen. Mdgliche Losungen konzentrieren sich auf die Diversifizierung der Ver-
maogensallokation hin zu regenerativeren Anlagestrukturen und Anlageklassen, Anpassungen der
Anreizstrukturen fir Teams, neuen Performancemessungs-, Benchmarking- und Bewertungsmetho-
den.



https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/deutsche-sustainable-finance-strategie.pdf?__blob=publicationFile&v=9
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Impact Investing

Blue Orchard: An Investors’ Guide to Impact Investing

Der Begriff "Impact Investing" beschreibt einen Investmentansatz, der es Anlegern ermdglicht, ne-
ben einer finanziellen Rendite auch eine soziale und/oder 6kologische Wirkung anzustreben. In flnf
Schritten soll dieser Leitfaden den Anlegern das grundlegende Verstandnis und Wissen zu Impact
Investments vermitteln, das erforderlich ist, um geeignete Impact-Investment-Produkte zu identifi-
zieren, die angestrebte Wirkung und Rendite zu erzielen sowie diese zu bewerten und zu messen.

Digital Assets

PwC & Elwood: 3™ Annual Global Crypto Hedge Fund Report

Die Autoren schatzen, dass das gesamte verwaltete Vermdgen (AuM) von Crypto-Hedgefonds welt-
weit von 2 Mrd. USD im Vorjahr auf fast 3,8 Mrd. USD im Jahr 2020 gestiegen ist. Crypto-Hedge-
fonds sind im Vergleich zu traditionellen Hedgefonds klein (15 Mio. USD Median AuM), profitieren
aber enorm vom Boom an den Crypto-Markten, sodass die Median-Rendite im Jahr 2020 bei 128 %
lag. Die Uberwiegende Mehrheit der Investoren sind entweder vermdgende Privatpersonen (54 %)
oder Family Offices (30 %). Hedgefonds, die nicht in Digital/Crypto Assets investieren geben an,
dass regulatorische Unsicherheit bei weitem das grof3te Hindernis (82 %) ist, gefolgt von Reputati-
onsrisiken (77 %).

World Economic Forum: Digital Assets, Distributed Ledger Technology and the Fu-

ture of Capital Markets

Marktkrafte, unterstiitzt durch regulatorische und technische Entwicklungen, forcieren die Teilneh-
mer an den Kapitalmérkten dazu, ihre Digitalisierung zu intensivieren als auch den Einsatz von Dis-
tributed Ledger Technology (DLT) in Betracht zu ziehen. Auch wenn DLT nicht unbedingt die opti-
male Technologie fiir jeden Anwendungsfall ist, beweisen erste Tests ihre Realisierbarkeit, z. B. bei
der Behebung operativer Ineffizienzen und der Verbesserung des Bilanzmanagements. DLT beginnt
die Kapitalmarkte umzugestalten, aber die zukiinftigen Einsatzgebiete bleiben zum Teil ungewiss.
Die ganz groRRen Visionen der Disintermediation oder der ausnahmslosen digitalen Transformation
sind noch weit davon entfernt, realisiert zu werden.

Forschung, Aufsicht & Recht

ESRB: Lower for longer — macroprudential policy issues arising from the low interest
rate environment

Im ESRB Report werden Risiken (u. a. Finanzstabilitatsrisiken durch systemische Liquiditatsrisiken)
analysiert, die durch das Niedrigzinsumfeld und die damit verbundenen strukturellen Veranderungen
im EU-Finanzsystem (u. a. Nicht-Banken-Finanzintermediation) entstehen. Zudem werden mak-
roprudenzielle MalRnahmen vorgeschlagen, um diese Risiken abzumildern. Der COVID-19-Schock



https://www.blueorchard.com/wp-content/uploads/210418_BO_FG_Broschu%CC%88re-Web.pdf
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kénnte den Abwartstrend der nominalen und realen Zinssatze akzentuieren und die Wahrscheinlich-
keit und Persistenz eines "lower for longer"-Szenarios erhéhen und es in ein "even lower for even
longer"-Szenario verwandeln.

Grafik des Monats
ESMA: Risk Dashboard

ESMA remit Risk categories Risk drivers

Level Outlook Level Outlook Outlook
Overall ESMA remit . » Liquidity . » Macroeconomic environment »
Securities markets . » Market . ‘ Interest-rate environment ‘
Infrastructures and services . » Contagion . P Sovereign and private debt markets )
Asset management . » Credit . . Infrastructure disruptions #
Consumers . r Operational . ‘ Political and event risks ‘

Die Farbenkodierung zeigt die aktuelle Risikointensitat an: griin=potentielles Risiko, gelb=erhohtes Risiko, orange=hohes Risiko, rot=sehr
hohes Risiko. Pfeile nach oben zeigen eine Zunahme der Risikointensitat an, Pfeile nach unten eine Abnahme und horizontale Pfeile
keine Veranderung. Die Veranderung wird in Bezug auf das Vorquartal gemessen; der Ausblick bezieht sich auf das kommende Quartal.

Eine plotzliche Neubewertung des Risikos inmitten der allgemeinen Abkopplung der Wertpapier-
preise von den wirtschaftlichen Fundamentaldaten bleibt laut ESMA das Hauptrisiko fur die EU-
Finanzmarkte. Das Kreditrisiko dirfte aufgrund der steigenden Unternehmens- und Staatsverschul-
dung weiter zunehmen. Die ESMA sieht zudem fir institutionelle und private Anleger ein langeres
Risiko weiterer — moglicherweise signifikanter — Marktkorrekturen. Das Ausmal3, in dem sich diese
Risiken materialisieren werden, wird entscheidend von den Markterwartungen an die geld- und fis-
kalpolitische Unterstiitzung sowie von der Geschwindigkeit der wirtschaftlichen Erholung abhangen.

Meistgeklickt in der letzten Marktmail
BAIl: Corporate Private Equity Fact Sheet

Das neue BAI Corporate Private Equity Fact Sheet soll auch Fachfremden in kurzer Form einen
guten Uberblick tiber die verschiedenen Auspragungen und Anlagestrategien der Assetklasse ge-
ben, zeigt die Verbreitung von Private Equity Investments in den Portfolios deutscher institutioneller
Investoren auf und erklart, warum Private Equity ein wichtiger Portfoliobaustein fir institutionelle
Investoren ist.



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/esma50-165-1761_risk_dashboard_no_1_2021.pdf
https://www.bvai.de/fileadmin/Veroeffentlichungen/BAI_Publikationen/BAI_Fact_Sheets/DE_-_Fact_Sheet_-_Private_Equity.pdf
https://www.bvai.de/fileadmin/Veroeffentlichungen/BAI_Publikationen/BAI_Fact_Sheets/DE_-_Fact_Sheet_-_Private_Equity.pdf

Veranstaltungen
BAI Workshop

,Sustainable Finance und ESG
e Mittwoch, 23. Juni 2021; 11:30 — 16:30 Uhr

e Flyer | Anmeldung

BAI Webinare

,Timberland and Farmland — Alternative and Sustainable Investment Choices*
e Dienstag, 22. Juni 2021; 15:00 — 16:00 Uhr

e Kooperationspartner: Manulife Investment Management

e Flyer | Anmeldung

,Jnderstanding various aspects of Trade Finance as an investable Asset Class, in
particular in an unsecuritized form*
e Donnerstag, 24. Juni 2021; 11:00 — 12:30 Uhr

e Kooperationspartner: Fasanara, Santander Asset Management, Walbing

e Flyer | Anmeldung

Aufzeichnungen und Unterlagen vergangener Webinare finden Sie hier. Sie mochten ein Webinar
mit uns als Kooperationspartner ausrichten? Dann wenden Sie sich gerne an Roland Brooks
(brooks@bvai.de).



https://www.bvai.de/veranstaltungen/bai-workshops
https://www.bvai.de/fileadmin/Events/Workshops/BAI_ESG_Workshop_Flyer_final.pdf
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https://www.bvai.de/fileadmin/Events/Webinare/BAI_Webinar_Flyer_Santander_Fasanara_Walbing.pdf
https://register.gotowebinar.com/register/540860080366104078
https://www.bvai.de/veranstaltungen/bai-webinare
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