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Institutionen, Befragung von
Flhrungskraften, die fur die
Mittelzuteilung an den Privat-
markten verantwortlich sind*

zdz 03 05

® EinfUhrung Anlagen an den Privatmarkten
15 Bio. USD

an verwaltetem Vermdgen insgesamt, davon

3,2 Bio. USD in Privatmarkte investiert* 09 12

Offentliche Rentenversicherungen, Blick auf die Investments Zugang zu den Privatmarkten

betriebliche Altersversorgungen,
Versicherungen, Family Offices,
Stiftungen und Fonds sowie
Staatsfonds*

* Die externe Beratungsfirma iResearch Services fuhrte die Interviews durch. Die Antworten gingen von Oktober 2022 bis Januar 2023 ein.
Hinweis: Aufgrund von Rundungen ist es méglich, dass sich die Zahlen in den Diagrammen nicht immer auf 100 % addieren.
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Steigender Bedarf bei Anlegern

Willkommen zur ersten Umfrage zu den globalen Privatmarkten von BlackRock Alternatives. In den
vergangenen 20 Jahren konnten wir beobachten, wie sich die Privatmarkte als Anlageklasse von
einer Nische mit einem Volumen von etwa 700 Milliarden US-Dollar zu einem Eckpfeiler vieler
Portfolios entwickelt haben, deren Wert sich aktuell auf Gber 13 Billionen US-Dollar summiert.t

Fur viele Anleger sind Private Credit, Private Equity, Infrastruktur und Immobilien keine alternativen
Anlageklassen mehr, sondern Kernbestandteil eines modernen Anlageportfolios. Und auch wenn
diese Anlageklassen eine langere Phase raschen Wachstums erlebt haben: Sie sind nicht immun
gegen die schwierigen Bedingungen, die Anlagen an den 6ffentlichen Markten seit etwa einem Jahr
beeintrachtigen.

Vor diesem Hintergrund haben wir Anleger auf der ganzen Welt befragt, um zu erfahren, wie sie ihre
o Portfolios unter den neuen Bedingungen zusammenstellen. Was wir erfahren haben: Investoren
Edwin Conway sind der Meinung, dass die kurzfristige Unsicherheit nicht ausreicht, um das Wachstum der
Global Head Privatmarkte zu stoppen. Die jingsten Turbulenzen im Bankensektor haben zweifelsohne

. Besorgnis verursacht. Die Gesprache, die wir gefihrt haben, lassen darauf schlieBen, dass die
Anleger auf das aktuelle Umfeld besonnen reagieren, aber trotzdem darauf achten, Chancen zu
nutzen. Selbst in Zeiten erhdhter Volatilitdt und Unsicherheit kdnnen Investitionen in bestimmten
Bereichen Stabilitat ins Portfolio bringen — etwa in erneuerbare Energien, etablierte privat gefihrte
Unternehmen und Direktfinanzierungen, hier vor allem Private-Debt-Investitionen in Unternehmen
in der Frihphase sowie Mittelstandler.

Erfahrene Anleger haben das Modell der 60/40-Allokation in Aktien und Anleihen langst
aufgegeben. Die von uns befragten Investoren legen durchschnittlich 24 % ihrer Portfolios in den
Privatmarkten an. Einkommen zu generieren war dabei flir 82 % der Befragten ein zentraler Faktor.

BlackRock Alternatives

Die Suche nach Renditen in den Jahren seit der globalen Finanzkrise, als die Zinssatze auf
historischen Tiefststdnden standen, steckt uns noch in den Knochen. Aus der Umfrage geht hervor,
dass viele Institutionen trotz steigender Zinsen und der Sorge um eine moégliche Rezession in
diesem Jahr Anlagen an den Privatmarkten weiterhin als wichtige Instrumente zur Deckung ihres
Einkommensbedarfs betrachten.

Auf den folgenden Seiten gehen wir darauf ein, wo die Befragten die gr6Bten Chancen in den
verschiedenen privaten Anlageklassen sehen, welche Prioritaten sie beim Zugang zu den Markten
setzen und worauf sie bei der Auswahl ihrer Investmentmanager achten.

Wir méchten uns bei den Anlegern in aller Welt bedanken, die sich Zeit genommen haben, an der
Umfrage teilzunehmen. Wir hoffen, dass unsere Ergebnisse fir Sie aufschlussreich und nitzlich
sind.

Quelle: 1. Pregin, Juni 2022.
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Die wichtigsten Erkenntnisse

0 Anlagen an den Privatmarkten

* Die durchschnittliche Portfolioallokation an den Privatmarkten betragt bei den Anlegern, die wir befragt haben, 24 %o.

* Der wichtigste Grund fir ein Engagement an den Privatmarkten ist die Erzielung von Einkommen, an zweiter Stelle steht
Kapitalzuwachs.

* Die Anleger planen, ihre Allokationen in den meisten Privatmarktanlagen in diesem Jahr zu erhéhen.

Q Anlagechancen

* Die Befragten sehen die gréBten Chancen unter anderem in Infrastructure und Real Estate Debt sowie in
Nischenbereichen im Immobiliensektor (wie zum Beispiel Rechenzentren) und etablierten privaten Unternehmen.

Q Zugang zu den Privatmarkten

* Sorgen rund um Liquiditat stellen die groBte Hirde fir ein Engagement an den Privatmarkten dar.

* Beider Auswahl eines Privatmarkt-Managers hat Sourcing fur Anleger die oberste Prioritat.
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Durchschnittlich 24 % in Privatmarkte investiert

Die von uns befragten Institutionen halten zusammen 3,2 Billionen
US-Dollar an Privatmarktanlagen - etwa ein Viertel des weltweiten
Marktvolumens von 13 Billionen US-Dollar.!

Die Grafik zeigt, dass diese Investitionen wohl steigen werden,
denn Anleger planen, ihre Privatmarktanlagen tber alle
Anlageklassen hinweg aufzustocken.

Der Leiter Private Assets bei einem US-amerikanischen
Versicherer erklarte, dass das Wachstum sowohl auf das Angebot
als auch auf die Nachfrage zurlickzuflihren sei. Privatmarkte seien
fur Unternehmen attraktiv, die auBerhalb der Aktienmarkte agieren
kénnen und in der Lage sind, Finanzierungen direkt auszuhandeln.
Zudem boten Privatmarkte viele unterschiedliche Strukturen, mit
denen Investoren ihre Anlageziele erreichen kénnen.

,lch denke, das Wachstum und der Zustrom werden bleiben, da
wohl neue Untergruppen und Typen privater Vermégenswerte
sowie ein entsprechendes Produktangebot entstehen werden”,
stimmte der CIO einer 6ffentlichen US-Altersversorgung zu,
dessen Fonds zu etwa 10 % an den Privatmarkten investiert ist und
der seinen Anteil erhdhen moéchte.

Es bleibt abzuwarten, wie sich die jungsten Turbulenzen im
Bankensektor auf die Privatmarkte auswirken werden. Ein Investor
legte dar, er gehe nicht davon aus, dass diese Entwicklungen seine
langfristigen Plane beeinflussen werde. ,Ich denke nicht, dass
irgendjemand seine Plane fir die nachsten drei Jahre wegen der
jungsten Ereignisse grundlegend geandert hat. FUr uns resultieren
diese Turbulenzen aus Faktoren, die wir bereits eingeplant haben,
so etwa steigende Zinsen, eine Wirtschaft, die ins Stocken gerat,
und eine hohere Inflation®, hielt der Privatmarkt-Investor einer
betrieblichen Altersversorgung in den USA fest. ,Die Ereignisse
bestatigen eher bereits vorhandene Trends, als dass sie Anlass fur
neue Erkenntnisse geben wirden.*

Quelle: 1. Iireqin,Juni 2022.
NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Wie viel Prozent lhres Portfolios steckt aktuell in
Privatmarktanlagen?

Nach Region

APAC 27%

EMEA 16%

USA
und
Kanada

28%

24%

B Investitionen in Privatmarkte
Ubriges Portfolio

Global

76%
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Plane fur 2023: Mehr Kapital fur Privatmarktanlagen

Langfristige Trends in betrieblichen Entscheidungen sowie die
Zunahme investierbarer Vermdgenswerte sorgen fir Auftrieb bei
Privatmarktanlagen. Daneben gibt es auch ganz konkrete Faktoren.

»Private-Equity-Vintages, die in Abschwungphasen investieren,
schneiden unseren Untersuchungen zufolge tendenziell besser ab”, so
John Seeg, Global Co-Head of Private Equity Partners bei BlackRock
Alternatives. 43 % der Befragten gaben an, dass sie planen, ihre
Private-Equity-Bestande in diesem Jahr ,erheblich zu erhéhen”.
Allerdings bleibt abzuwarten, ob die juingsten Turbulenzen an den
Maérkten diese Einstellung verandert haben.

Ein Portfoliomanager, der sich bei einer US-amerikanischen
betrieblichen Altersversorgung auf alternative Anlagen spezia-
lisiert hat, vermutete, dass das erhdhte Interesse an Private Equity
auch darauf zurlckzuflhren sein kénnte, dass sich viele Institutio-
nen im letzten Jahr zurlickziehen mussten, als die Bewertungen an
der Borse einbrachen, was bei vielen zu einer Ubergewichtungin den
Privatmarkten flhrte. ,Ich weil3 aus Gesprachen mit meinen Kollegen,
dass der Nennereffekt neuen Allokationen in diesem Bereich wirklich
entgegenwirkte”, fihrte er aus. Nach der Neugewichtung der Portfolios,
egal ob dies aufgrund von VerauBerungen, Neubewertungen privater
Beteiligungen oder der verbesserten Performance an den Borsen
geschah, gebe es ,dieses Jahr mehr Raum”.

Im Bereich Private Credit wollen 36 % der Befragten in den USA und
Kanada ihre Investitionen im Jahr 2023 , deutlich erhéhen”, und
68 % der Befragten im asiatisch-pazifischen Raum planen
ebenfalls, sie anzuheben.

Ein Portfoliomanager einer Schweizer Pensionskasse sagte,
seiner Ansicht nach werde Private Credit in den kommenden
Jahren einen immer gréBeren Anteil in den Portfolios der Anleger
einnehmen: ,Genauso wie Private Equity an Zugkraft gewinnt und
den bérsennotierten Aktien Kapital entzieht, werden wir diese
Entwicklung, denke ich, auch im Private-Credit-Sektor erleben.”

NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Wie wird sich Ihrer Meinung nach lhre Allokation in
Privatmarkt-Anlageklassen im Jahr 2023 verdandern?

180/0 220/0 230/0 210/0
43%
28%
30% 29% 30%
29%
23% 17%
23%
29%

Immobilien

Private
Equity

Multi-Alts- Private
Strategien Credit

Infrastruktur

@ Erheblicher Riickgang @ Geringer Riickgang

Keine Anderung Geringer Anstieg

Erheblicher Anstieg
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Einkommen ist der wichtigste Faktor fir
Investitionen an den Privatmarkten

Q. Welches sind die wichtigsten Faktoren, die lhre Allokation an den Privatmarkten antreiben?

82 %o

Erzielung von Einkommen

Kapitalzuwachs
Verbesserung des ESG-Profils
Risikodiversifizierung

Geringere Volatilitit 16%

Anleger haben sich in den letzten Jahren Anlageklassen wie Private
Credit, Infrastruktur und Immobilien zugewandt, um in einem
Niedrigzinsumfeld Ertrage zu erzielen. Obwohl nun viele
Zentralbanken die Zinsen anheben, bleiben diese Anlagen attraktiv.
Privaten Vermdgenswerten wird haufig eine llliquiditadtspramie im
Vergleich zu Anlagen an 6ffentlichen Markten zugeschrieben, weil
sie tendenziell hoheres Einkommen und mehr Kapitalzuwachs
erzielen.

Wenn hdhere Zinsen ein gutes Zeichen fir die Renditen von
bérsengehandelten Anleihen sind, so sind sie es fir private
Schuldtitel umso mehr — und dies im gesamten Spektrum der
Finanzierungsmaéglichkeiten.

NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

58%
43%

425

Anmerkung: Die Befragten konnten mehrere Antworten auswahlen.

Bei der direkten Kreditvergabe zum Beispiel haben die meisten
Geschafte eine variable Zinsstruktur, die bei steigenden Zinsen zu
héheren Renditen fUhrt.

Zudem bringt die direkte Kreditvergabe - bei der die Investoren mit
den Kreditnehmern direkt verhandeln - den teilnehmenden Parteien
weitere Vorteile.

~Private Credit tragt nicht nur zur Einkommenssteigerung und
Diversifizierung bei”, sagt Phil Tseng, Co-Head of U.S. Private
Credit bei BlackRock Alternatives. ,Die Méglichkeit, starkeren
Einfluss auf die Struktur von Geschéaften und Covenants zu haben,
hat zu mehr Schutz, weniger Ausfallen und héheren
Verwertungserldsen im Vergleich zu liquiden Markten gefiihrt.”
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Die jungsten Turbulenzen im Bankensektor haben die Markte zwar
in Aufruhr versetzt, kbnnen aber auch neue Chancen er6ffnen.
Denn der investierbare Markt fir Direktkredite kbnnte wachsen,
wenn einige regionale Banken bei der Kreditvergabe einen
konservativeren Ansatz verfolgen. Zudem kénnten Direktkredite fur
Kreditnehmer attraktiver werden, da die Vergabe groBvolumiger
Kredite nicht mehr davon abhangt, ob eine Bank eine Vielzahl
anderer Investoren an Bord holen kann.

Da die Inflation in den USA und anderswo so hoch ist wie seit
Jahrzehnten nicht mehr, kbnnen Anlagen an den Privatmarkten
Anlegern auch Einkommen bieten, das im Gleichschritt mit den
allgemeinen Preissteigerungen ansteigt.

sInfrastrukturanlagen sind in der Regel Uber Marktzyklen hinweg
und insbesondere in Zeiten erhdhter Volatilitdt widerstandsféahig
und verflgen Uber einen eingebauten Inflationsschutz”, so Mark
Florian, Group Head of Infrastructure Funds bei BlackRock
Alternatives. Viele infrastrukturbezogene Unternehmen profitieren,
so Florian weiter, von inflationsgebundenen Tarifen sowie von
Vertragen, die an die Inflation gekoppelt sind.

Dass Anlagen, die Einkommen generieren, fir GroBinvestoren
attraktiv sind, liegt auf der Hand. Ein Experte fiir Privatmarkte
eines kanadischen Family Office erlauterte dazu: ,Wenn man an
eine Institution wie eine Pensionskasse denkt, die feste Verbind-
lichkeiten hat, und wenn es Beglinstigte gibt, die das Kapital
sukzessive bendtigen, kann das Timing der Cashflows und das
Vorhandensein von Cash im System sehr wichtig sein.”

Kapitalzuwachs ist fur die Befragten ein weiterer wichtiger Faktor
far Investitionen in die Privatmarkte, dies insbesondere flr
Teilnehmende aus den USA und Kanada. So bemerkte der
kanadische Privatmarktexperte: ,Aus unserer Sicht als Family
Office ist die Wertsteigerung des Kapitals deutlich interessanter.
Aber beides spricht meiner Ansicht nach daftir, dass
Privatmarktanleger eine langfristige Perspektive auf die Rolle des
Kapitals haben.”

NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Welches sind die wichtigsten Faktoren fiir Ihre
Allokation an den Privatmarkten?

Nach Region

APAC

EMEA

Uus. &

Kanada

84%
62%
54%
35%
8%

87%
19%
39%
46%
9%

78%
50%
73%
43%
25%

|

@ Erzielen v. Einkommen Risikodiversifizierung

Kapitalzuwachs Bessere ESG-Ergebnisse

Weniger Volatilitat

Anmerkung: Die Befragten konnten mehrere Antworten auswahlen.
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Privatmarkte bieten eine Vielzahl von Maglichkeiten

Um an den Privatmarkten anzulegen, kénnen Anleger aus einer
immensen Vielfalt von Vermdgenswerten mit unterschiedlichen
Merkmalen auswahlen, egal ob es ihnen um moéglichen Wertzuwachs
durch Venture-Capital oder stetes Einkommen von Mautstraf3en geht.

sDie Privatmarkte umfassen so viele verschiedene Bereiche, dass sie
die BedUrfnisse der Anleger Gber den gesamten Zeithorizont eines
Portfolios und Uber Markt- und Wirtschaftszyklen hinweg erfillen
kénnen”, so Tarek Mahmoud, Head of Multi-Alts Solutions bei
BlackRock Alternatives, und auBerdem: ,Wir sehen aber auch, dass
Institutionen bereit sind, die Chancen bestimmter Anlageklassen in
turbulenten Zeiten in Betracht zu ziehen — zum Beispiel
opportunistische und notleidende Strategien oder Secondaries.”

Bei Private Credit sahen die befragten Anleger die gré3ten Chancen
in Infrastructure und Real Estate Debt. Denn diese Anlageklassen
kénnten von dem erwarteten Rickenwind durch die jingsten US-
Infrastrukturgesetze profitieren sowie von den in den Augen einiger
Anleger voribergehenden Turbulenzen bei Immobilien, die auf den
Zinsanstieg reagieren.

An zweiter Stelle stehen Distressed-Strategien, weil viele Anleger eine
potenzielle Rezession hier als Katalysator betrachten - dies
insbesondere in Zeiten, in denen erhhte Kreditkosten die Bilanzen
von Unternehmen in vielen Teilen der Welt belasten.

Direct Lending ist sowohl in Europa als auch in den USA beliebt. Denn
viele gehen davon aus, dass zahlreiche strukturelle Faktoren der
letzten Jahre — darunter die Attraktivitat fur Investoren und
Kreditnehmer gleichermafBBen sowie héhere Eintrittsbarrieren an den
offentlichen Finanzierungsmarkten - bestehen bleiben.

NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Wo sehen Sie die gr6Bten Chancen in jeder
Anlageklasse?

Private Credit

50%

48%0 Europaische Direktkredite

43% Opportunistisch

429% Risikokredite

40% US-Direktkredite

Anmerkung: Die Befragten konnten mehrere Antworten auswahlen.
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Die besten Chancen im Infrastrukturbereich sehen die Befragten in
den Schwellenlandern, im Transportwesen und bei erneuerbaren
Energien. So vermutete ein Privatmarktinvestor einer
betrieblichen Altersversorgung aus den USA: ,Ich glaube, dass
die erneuerbaren Energien erheblichen Riickenwind haben.”

+Es gibt eine riesige Nachfrage nach erneuerbaren Energien,
sowohl vonseiten traditioneller Versorger als auch, und das ist noch
wichtiger, vonseiten der Unternehmen. So hilft etwa Solarenergie
groBBen Technologieunternehmen, ihre Netto-Null-Zusagen zu
erfullen.”

+Es gibt eine erhebliche Nachfrage und das Angebot steigt — aber
der Markt ist nicht etabliert. Folglich gibt es eine Vielzahl von
Mdéglichkeiten far Investoren.”

In den USA wird der Sektor auch von den im letzten Jahr
verabschiedeten Gesetzen profitieren, allen voran vom Inflation
Reduction Act.

Im Bereich Private Equity sehen die meisten Befragten — mehr als
die Halfte in jeder Region — in etablierten Unternehmen die besten
Chancen. Venture-Capital steht an zweiter Stelle auf der
Beliebtheitsskala. Dies zeigt, dass trotz Turbulenzen immer noch
Risikobereitschaft vorhanden ist.

slch denke, dass viele aktuell vorsichtig sind. Daher machen
etablierte Unternehmen Sinn. Aber es Uberrascht mich ein wenig,
dass Venture-Capital so hoch steht”, bemerkte ein
Portfoliomanager und Spezialist fiir alternative Anlagen bei
einer betrieblichen Altersversorgung in den USA. ,Aber vielleicht
kann angesichts der Unsicherheit des Umfelds und steigender
Kapitalkosten Venture-Capital mit dem richtigen Manager und
Fonds als riskante, aber attraktive Gelegenheit gelten.” Er meinte,
dass steigende Zinsen im Hinblick auf die Chancen an den
Privatméarkten dazu fuhren konnten, dass die Schere zwischen den
Anlageklassen weiter aufgeht.

NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Wo sehen Sie die groBten Chancen in jeder
Anlageklasse?

Infrastruktur
51% 47% 37% 32%
Schwellenlander Verkehrs- Erneuerbare Digitale
infrastruktur Energien Infrastuktur

Q. Wo sehen Sie die groBten Chancen in jeder
Anlageklasse?

Private Equity

Etablierte
Unternehmen

Venture-Capital Secondaries Buyouts

Anmerkung: Die Befragten konnten mehrere Antworten auswahlen.
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AuBerdem wagte er ab: ,Ich denke, dass schlaue Anleger in diesem Q. Wo sehen Sie die groBBten Chancen in jeder
Bereich in der Lage sein werden, gut abzuschneiden. Aber es wird Anlageklasse?

nicht mehr so sein wie im Nullzinsumfeld, als jeder damit Geld

verdienen konnte.”

Wahrend Nischenbereiche wie Rechenzentren und Kihlhauser bei Immobilien
den Befragten hoch im Kurs standen, war der Blirosektor in allen
Kategorien am wenigsten gefragt. Trotzdem sahen 26 % der
Befragten auch diese Option als besonders vielversprechend an.
Maoglicherweise handelt es sich dabei um Investoren, die ein
héheres Risiko in Kauf nehmen und Mdéglichkeiten zur

o)
Umgestaltung von Gebauden in moderne Biros oder zur 55 /0

Umnutzung zum Beispiel als Wohnraum in Betracht ziehen.

55 %

Wohngebaude
(Mehrfamilien-
hauser und private
Mietobjekte)

Nischenbereiche
(Kihlhauser,
Rechenzentren,
Biotechnologie usw.)

~Letztlich geht es um Marktanteile, und ich denke, die Leute, die
die besten Anlagen halten, kbnnen wirklich Marktanteile
gewinnen”, so der Privatmarktinvestor einer betrieblichen
Altersversorgung in den USA.

Innerhalb des Biirosektors gibt es 50% 49% 40% 26%
erhebliche Unterschiede zwischen Lr::fﬁazlt‘i;keit Eia?gkﬁffg hq Lnndduitor;stik Bros
neuen, modernen und

energieeffizienten Raumlichkeiten und

dem Standard."

Privatmarktinvestor, betriebliche US-Altersvorsorge Anmerkung: Die Befragten konnten mehrere Antworten auswahlen.
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Huirden beim Anlegen an den Privatmarkten

Zwar wachsen die Privatmarkte weiter und die Anleger planen, ihre
Allokationen aufzustocken. Aber es gibt auch einige Faktoren, die die
Investitionsbereitschaft der Anleger hemmen.

Die Befragung der Privatmarktexperten erfolgte vor den jingsten
Pleiten im Bankensektor. Trotzdem zeigt die Umfrage, dass
mangelnde Liquiditat die groBte Hlrde fur ein Engagement an den
Privatmarkten darstellt. Allerdings spielt diese Problematik nicht fur
alle Befragten die gleiche Rolle: Mehr als die Halfte der Befragten aus
Altersvorsorgeeinrichtungen bezeichnen llliquiditat als groBte Hirde
fur ein Engagement an den Privatmarkten, aber nur 40 % der
Teilnehmenden aus Versicherungen.

Es bleibt abzuwarten, wie sich die jingsten Turbulenzen im
Bankensektor und die generellen Verdnderungen der Liquiditat an
den Markten auf die Privatmarkte auswirken werden. Die begrenzte
Liquiditat von Privatmarktanlagen kann jedoch tUber Secondaries
auch Anlagechancen eréffnen.

Der Markt fur Sekundartransaktionen hatte im vergangenen Jahr ein
Volumen von 108 Mrd. US-Dollar! und lag damit nur knapp unter
dem Rekordwert von 2021. Und da Limited Partners (LPs) und Gene-
ral Partners (LPs) weiterhin fir Liquiditat auf Secondaries zurlck-
greifen, diirfte das Angebot dieses Jahr noch steigen. Fir Kaufwillige
durfte das bedeuten, dass sie glinstiger einkaufen kénnen.

Weitere Hurden fir Investitionen an den Privatmarkten bestehen
unter anderem in der Einbeziehung der internen Stakeholder und im
Mangel an Fachwissen zur oder Erfahrung mit der Anlageklasse

sDie Einstellung einer Institution gegentber Privatmarktanlagen
kann sich beispielsweise auf der Vorstandsebene von
Pensionskassen andern, denn hier verlauft die Entscheidungs-
findung noch immer haufig nach dem Top-down-Prinzip“, so der
Portfoliomanager einer Schweizer Pensionskasse. ,Nach und nach
wird hier eine andere Generation bestimmend, die ihren Fokus anders
setzt und andere Prinzipien und Anlageanséatze vertritt.

Source: 1. Jefferies -Global Secondary Market Review, Januar 2023.
NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Was sind die groBBten Hiirden fiir ein
Engagement an den Privatmarkten?

49%

llliguiditat/Kapitalbindung

41%

Einbeziehung interner Stakeholder

3 3°/o

Ungeeignete rechtliche und/oder
betriebliche Strukturen

32%

Mangel an Fachwissen zur/Erfahrung mit
der Anlageklasse

29°/o

Risikoprofil von Privatmarktanlagen

270/0

Verfligbares Kapital

2 3°/o

Vorschriften

23%

Transparenz/Qualitat der Daten

2 1°/o

Bewertungsfragen
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Deal-Sourcing hat fur Investoren bei der Auswahl

des Managers Prioritat

Um die Mdglichkeiten der Privatmarkte optimal zu nutzen, muss
man den richtigen Manager auswahlen. Die Teilnehmer unserer
Umfrage gaben eine ziemlich klare Antwort auf die Frage, wie diese
Auswahl zu treffen ist.

,Die Beschaffung ist der Ort, an dem der Wert geschaffen wird”,
fasste es ein Spezialist fiir Privatmarkte bei einem kanadischen
Family Office zusammen. ,Die Anlagemdglichkeiten an den
Privatmarkten sind nicht so gleichmaBig verteilt wie an den
offentlichen Markten, wo es einen sehr transparenten Prozess gibt
und jeder eine faire Chance auf ein Geschaft hat”, prazisierte er.

Da das Dry Powder, also zugesagtes, aber noch nicht investiertes
Kapital, in der Branche, das derzeit etwa 3,5 Billionen US-Dollar
betragt,! immer weiter ansteigt, werden sich die Manager, denen es
gelingt, die besten Deals an Land zu ziehen, positiv abheben.

~Wenn sie guten Zugang zu Transaktionen haben, kénnen Manager
auch fur ihre Deals bessere Bedingungen aushandeln”, so der
kanadische Family-Office-Manager. ,Darin besteht die Kur, die
neben der Pflicht auch sehr wichtig ist.”

An zweiter Stelle bei der Auswahl des Managers steht die richtige
Anlagestrategie, gefolgt von der Expertise in verschiedenen
Anlageklassen und/oder Regionen.

,Differenzierte Sourcing-Prozesse kénnen zu Uberschussrenditen
oder Alpha fiihren”, so der Leiter des Bereichs Private Markets bei
einem US-Versicherer. ,Aber meiner Meinung nach kommt es bei
der Auswahl eines externen Managers vor allem darauf an, dass er
zu uns passt — in den Interessen, der Expertise, dem Ruf und dem
Charakter.”

Quelle: 1. Pregin, Juni 2022.

NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Welche Prioritiaten setzen Sie bei der Auswahl
eines Privatmarkt-Managers?

45%

Zugang zu Chancen

42% Anlagestrategie
o Fachwissen tber
40% verschiedene Anlageklassen
und/oder Regionen
37% Umwelt-, Sozial- oder
Governance-Ansatz
Beziehung zum Manager
0,
35% bereits vorhanden
o Ansehen des Managers
31% g
31% Erfolgsbilanz des Managers
27% Spezialisierter Fokus

Anmerkung: Die Befragten konnten mehrere Antworten auswahlen.
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Bei Befragten in der EMEA-Region hatte der Umgang mit Fragen
zu Umwelt, Sozialem und Unternehmensfiihrung (ESG) bei der
Auswahl oberste Prioritat.

Ein Portfoliomanager eines Schweizer Pensionsfonds meinte
dazu: ,Eine moégliche Erklarung dafiir, dass europaische Anleger
sich starker auf diese Faktoren konzentrieren, kdnnte ein starker
entwickeltes Bewusstsein fir die Risiken und Vorteile von ESG-
Investitionen sein.”

,Die USA sind insofern ein Sonderfall, als das Bewusstsein zwar
vorhanden ist, das Thema aber teilweise aus politischen Griinden
stark polarisierend gesehen wird.”

Wahrend die Halfte der Befragten aus dem staatlichen Sektor das
Sourcing anflhrte, sah die Mehrheit in den von den Vermdgens-
verwaltern angebotenen Anlagestrategien ebenfalls ein zentrales
Kriterium.

Diese Antwort deckte sich weitgehend mit dem Ansatz eines

Privatmarktinvestors aus einem Finanzinstitut in Saudi-Arabien:

sUnsere Prioritat ist die Fondsstrategie. Wir wahlen Manager aus,
bei denen der Fonds die Kernstrategie ist.”

Brent Patry, Global Head of BlackRock Capital Markets
Group und Deputy Head of BlackRock Alternatives, schloss
aus der Umfrage, dass diese Ergebnisse zeigten, wie wichtig
es fir Manager sei, einen herausragenden Zugang zu Deal-
Optionen zu gewahrleisten. Er sagte: ,Sourcing ist zwar fur
jeden Manager von entscheidender Bedeutung, aber die
richtige Strategie, bewahrtes Fachwissen auf allen
Privatmarkten und Starke in mehreren Sourcing-Kanalen
bilden zusammen ein wichtiges Unterscheidungsmerkmal.
Und die Manager, die diese Erfahrungen und dieses breite
Wissen in eine echte Partnerschaft mitihren Investoren
einbringen kdnnen, werden in einem von Wachstum und
Wettbewerb gepragten Umfeld am wahrscheinlichsten
erfolgreich sein.”

NUR FUR PROFESSIONELLE KUNDEN

Q. Welche Prioritiaten setzen Sie bei der Auswahl
eines Privatmarkt-Managers?

Nach Institutionen geordnet

57%

o
43%43% 44% 42%
40%
38% 38%
I 34%

Offentliche Rentensysteme

Betriebsrenten Versicherer

@ Zugang zu Anlageméglichkeiten
Fachwissen liber Anlageklassen und/oder Regionen hinweg

Anlagestrategie

Anmerkung: Die Befragten konnten mehrere Antworten auswahlen.
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Risikohinweise

Kapitalanlagerisiko. Der Wert von Anlagen und die daraus erzielten Ertrdge kdnnen sowohl steigen als auch fallen und sind nicht
garantiert. Anleger erhalten den urspriunglich angelegten Betrag méglicherweise nicht zurtck.

Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein zuverlassiger Indikator fir aktuelle oder zuklinftige Ergebnisse und sollte nicht der
einzige Faktor sein, der bei der Auswahl eines Produkts oder einer Strategie berlcksichtigt wird.

Anderungen der Wechselkurse zwischen Wahrungen kdnnen dazu fuhren, dass der Wert von Anlagen sinkt oder steigt. Bei Fonds mit
héherer Volatilitdt kdnnen die Schwankungen besonders ausgepragt sein, und der Wert einer Anlage kann plétzlich und erheblich fallen.
Steuersatze und die Grundlagen fir die Besteuerung kénnen sich von Zeit zu Zeit andern.

BlackRock hat nicht geprift, ob sich diese Anlage fur Ihre individuellen BedUrfnisse und Ihre Risikobereitschaft eignet. Die angezeigten
Daten sind nur eine zusammenfassende Information. Eine Anlageentscheidung sollte auf Grundlage des jeweiligen Prospekts getroffen
werden, der beim Manager erhaltlich ist.

Dieses Dokument dient nur Informationszwecken. Es stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Anlage in einen BlackRock Fonds
dar und wurde nicht im Zusammenhang mit einem solchen Angebot erstellt.

Wichtige Informationen

Dieses Material wird nur zu Informationszwecken zur Verfligung gestellt und ist nicht als Prognose, Research oder Anlageberatung zu
verstehen und stellt keine Empfehlung, kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder zur Anwendung
einer Anlagestrategie dar. Die zum Ausdruck gebrachten Meinungen kénnen sich dndern. Verweise auf bestimmte Wertpapiere,
Anlageklassen und Finanzmarkte dienen lediglich der Veranschaulichung und sind nicht als Empfehlungen gedacht und sollten nicht als
solche ausgelegt werden. Die Verwendung der Informationen in diesem Material erfolgt auf eigenes Risiko und nach eigenem Ermessen des
Lesers. Das Material wurde ohne Rulcksicht auf die spezifischen Ziele, die finanzielle Situation oder die Bedtrfnisse eines jeden Anlegers
erstellt.

Dieses Material kann "zukunftsgerichtete" Informationen enthalten, die nicht rein historischer Natur sind. Solche Informationen kénnen
unter anderem Projektionen, Prognosen und Schatzungen von Ertragen oder Renditen beinhalten. Es wird nicht zugesichert, dass die
dargestellte Wertentwicklung von den BlackRock-Fonds erreicht wird oder dass alle Annahmen, die bei der Erzielung, Berechnung oder
Darstellung der hierin enthaltenen zukunftsgerichteten Informationen oder historischen Wertentwicklungsinformationen getroffen wurden,
bei der Erstellung dieses Materials berticksichtigt oder angegeben wurden. Jegliche Anderungen der Annahmen, die bei der Erstellung
dieses Dokuments getroffen wurden, kdnnten einen wesentlichen Einfluss auf die hier dargestellten Anlagerenditen haben. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fir aktuelle oder zuklinftige Ergebnisse und sollte bei der Auswahl
eines Produkts oder einer Strategie nicht als einziger Faktor bertcksichtigt werden.

Eine Diversifizierung garantiert keine Anlagerenditen und schlieBt das Verlustrisiko nicht aus.

NUR FUR PROFESSIONELLE ANLEGER
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Fiir Anleger in Deutschland

Bei diesem Dokument handelt es sich um Marketingmaterial.

Fiir Anleger in Osterreich
Bei diesem Dokument handelt es sich um Marketingmaterial.

Die in diesem Material enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus eigenen und fremden Quellen, die von BlackRock als
zuverlassig erachtet werden, sind nicht notwendigerweise allumfassend und werden hinsichtlich ihrer Richtigkeit nicht garantiert.

NUR FUR PROFESSIONELLE ANLEGER

©2023 BlackRock, Inc. oder mit ihr verbundene Unternehmen. Alle Rechte vorbehalten. BLACKROCK ist eine eingetragene Marke der
BlackRock, Inc. oder ihrer Tochtergesellschaften. Alle anderen Marken sind Eigentum ihrer jeweiligen Inhaber.

Alle in diesem Dokument enthaltenen Forschungsergebnisse wurden von BlackRock fiir eigene Zwecke beschafft und kénnen von
BlackRock verwendet worden sein. Die Ergebnisse solcher Untersuchungen werden nur beildufig zur Verfligung gestellt. Die geduBerten
Ansichten stellen keine Anlage- oder sonstige Beratung dar und kdnnen sich jederzeit andern. Sie spiegeln nicht notwendigerweise die
Ansichten eines Unternehmens der BlackRock-Gruppe oder eines Teils davon wider, und es wird keine Zusicherung hinsichtlich ihrer
Richtigkeit gegeben. Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung
an irgendjemanden dar, in BlackRock-Fonds zu investieren, und wurde nicht in Verbindung mit einem solchen Angebot erstellt. Wenn Sie
ein Vermittler oder Drittvertreiber sind, dirfen Sie dieses Material nur an andere professionelle Anleger weitergeben, wie dies in den oben
genannten Rechtsordnungen und in Ubereinstimmung mit den geltenden Gesetzen und Vorschriften zulassig ist. DIE HIERIN
ENTHALTENEN INFORMATIONEN SOWIE DIE DARGESTELLTEN PERFORMANCE-ERGEBNISSE SIND URHEBERRECHTLICH GESCHUTZT
UND WERDEN IHNEN AUF VERTRAULICHER BASIS ZUR VERFUGUNG GESTELLT. SIE DURFEN OHNE VORHERIGE ZUSTIMMUNG VON
BLACKROCK NICHT REPRODUZIERT, KOPIERT ODER VERBREITET WERDEN.
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