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Profi-Investoren werden wahlerischer

Zwei Klassen der alternativen Anlagen werden laut einer Umfrage kunftig weniger Mittel

zuflieRen.

Die internationalen Profi-Investoren
sind wéhlerischer geworden: Nachdem
in den vergangenen Jahren deren Invest-
ments in alle Anlageklassen abseits der
traditionellen Aktien- und Renten-
markte stetig gestiegen sind, werden
zwei Bereichen der privaten Mérkte vor-

aussichtlich weniger Mittel zuflieBen:

Immobilien und Private Equity fiir Fir-
menké&ufe. Grund sind unter anderem
die steigenden Zinsen und getriibten
Konjunkturaussichten.Das geht aus
einer Umfrage von Goldman Sachs

Asset Management (GS AM) hervor.

Der Vermogensmanager der US-Invest-
mentbank befragte in diesem Sommer
mehr als 200 institutionelle Investoren
und Fondsmanager weltweit zu den
,Private Markets“.

Weiter unter Druck geraten diirften
demnach vor allem Buy-out-Fonds. Sie
kaufen mit dem eingesammelten Kapi-
tal Unternehmen, restrukturieren sie und
verduBlern sie weiter. 27 Prozent der
Geldmanager in Pensionskassen, Versi-
cherungen, Stiftungen und Versorgungs-
werken gaben an, dass sie hierfiir zu
viele Finanzmittel reserviert hétten.
Erschwerte Finanzierungsbedingungen
fir Firmenkdufe, aber auch weniger
Fusionen und Ubernahmen (M&A)
belasten Buy-out-Fonds bereits seit Lan-
gerem. Gleichzeitig wollen einige Geld-
geber der Fonds mehr Riickfliisse sehen.
In den ersten acht Monaten dieses Jah-

Wérter: 502

Urheberinformation:

res ist die Zahl der weltweiten M&A-
Deals im Vergleich zum Vorjahr um fast
ein Viertel auf 36.176 Transaktionen
eingebrochen, zeigen Zahlen von Glo-
bal Data. Hauptgriinde waren geopoliti-
sche Spannungen und die Unsicherheit
beziiglich der weiteren konjunkturellen
Entwicklung.

Skeptisch sind die Geldgeber auch mit
Blick auf die privaten Eigenkapital-
fonds fiir Immobilien. 28 Prozent der
Investoren wollen hier weniger Geld
geben. Laut GS werden aus zwei Griin-
den Neubewertungen erforderlich: zum
einen wegen der aktuellen Preiskorrek-
turen bei Immobilien, aber auch wegen
der Kreditzuriickzahlungen in Billionen-
hohe, die in den kommenden drei Jah-
ren féllig werden. Daher iiberrasche es
wenig, dass einige Geldgeber — im
Fachjargon Limited Partners (LPs) — bei
ihren Immobilienallokationen vorsich-
tig blieben. Auf der anderen Seite wiir-
den Kreditfonds fiir Immobilienfinan-
zierungen fiir die Anleger jetzt attrakti-
ver. Laut Goldman-Immobilienexperte
Jeff Fine gibt es nun ,,enorme Gelegen-
heiten®, die Renditen seien hier sehr
hoch.

Infrastruktur-Anlagen werden wichti-
ger

Wihrend die Investoren bei Buy-out-
Fonds und Eigenkapital fiir Immobilien
zuriickhaltender geworden sind, gibt es
auch Bereiche innerhalb der privaten
Markte, in denen sich die Geldgeber

unterinvestiert fithlen. Etwas mehr als
die Halfte der Investoren (51 Prozent)
nannte hier laut GS AM Co-Invest-
ments. Dabei investieren sie in der
Regel parallel zu den Fondsmanagern
direkt in entsprechende Unternehmen
oder andere Assets. Spielraum fiir die
Bereitstellung von mehr Kapital bietet
laut Umfrage mit 46 Prozent auch der
Bereich Infrastruktur.Insgesamt wird es
fiir die Fondsmanager schwerer werden,
Mittel von institutionellen Investoren
einzusammeln. Zwei Drittel der Beteili-
gungsmanager sehen dies als eine der
grofSten Herausforderungen. Denn die
Geldgeber schauen verstarkt auf die Lei-
stungsbilanz der Fondsmanager in der
Vergangenheit, gdnzlich neue Teams
und Fonds haben es der Umfrage
zufolge schwer. Rund drei Viertel der
befragten Profi-Anleger wollen die
Anzahl ihrer Fondsinvestments reduzie-
ren und dafiir intensiver mit weniger
Adressen zusammenarbeiten.
Trotzdem wird der allgemeine Wachs-
tumstrend der gesamten ,,Private Mar-
kets“ intakt bleiben. Das Analysehaus
Preqin prognostiziert, dass die durch-
schnittliche jahrliche Wachstumsrate fiir
das auf Europa fokussierte Privatkapital
zwischen 2021 und 2027 auf 10,9 Pro-
zent fallen wird. Zum Vergleich: Zwi-
schen 2018 und 2021 betrug die jahrli-
che Wachstumsrate 17,3 Prozent.
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