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Kommentar des Verwalters

Die in den vorangegangenen Quartalen beobachteten Trends bei den Investitionen in
Infrastrukturunternehmen  setzten sich auch im 3. Quartal 2023 fort. Das
Transaktionsgeschaft lief weiterhin schleppend. Auf globaler Ebene lag das
Transaktionsvolumen seit Jahresbeginn rund 30% unter dem Niveau von 2022 und im
3. Quartal 2023 rund 20% tiefer als im Vorquartal[1]. Die Daten zeigen jedoch je nach
Region eine unterschiedliche Entwicklung. In Europa legte das Geschaft mit
Infrastrukturen im 3. Quartal gegenuber dem 2. Quartal zu (+3%)[2]. Es war ein
deutlicher Trend hin zu kleineren Transaktionen auszumachen, der als Appetit des
Marktes auf mittelgrosse Infrastrukturprojekte in der Region gewertet werden kann.

Wir stufen die Aussichten fur private Infrastrukturen optimistisch ein und rechnen
kurzfristig mit einem Aufschwung. Die Lancierung neuer Transaktionen (ein
FrUhindikator fur das Volumen abgeschlossener Transaktionen) im Sommer erreichte
ein dhnliches Niveau wie 2022, was auf eine potenziell starkere Aktivitat im 4. Quartal
2023 hindeutet[3]. Eine kurzlich von Private Equity International durchgefihrte Studie
hat gezeigt, dass rund 50% der befragten institutionellen Anleger im Juni 2023 in
Infrastrukturen unterinvestiert waren. Dies |asst vermuten, dass die neuen Investitionen
bis zum Jahresende zunehmen werden[4].

Nachhaltige und erneuerbare Investitionen geben weiterhin den Ton an. 47% der
Transaktionen im Infrastrukturmarkt entfielen im 3. Quartal 2023 allein auf erneuerbare
Energien[5], gegentber 40% im 2. Quartal 2023. Dieser Trend steht im Einklang mit der
Pipeline an Anlagechancen, die wir fir den Fonds prufen und bei der die Energiewende
ein zentrales Thema ist. Da entlang der gesamten Energiewertschopfungskette
zusatzliche Investitionen erforderlich sind, dirfte dieser Trend anhalten. In Europa
mussen voraussichtlich rund 580 Milliarden Euro in das Stromnetz investiert werden,
wenn der bis zum Ende des Jahrzehnts erwartete Stromverbrauch gedeckt werden soll.
Dieser soll gemdss Prognosen 60% hoher liegen als heute.[6]

Im Lauf des Quartals tatigte die Anlagegruppe eine neue Investition in den
Photovoltaik-Solarentwickler und -betreiber Shawton Energy Limited (,SEL"). SEL halt sich
an seinen Investitionsplan. Seit Beginn der Investition hat er rund 240 kW in Betrieb
genommen, eine weitere Investition in Hohe von 1 MW ist Ende September geplant.

Zusammen mit der vorherigen Investition der Anlagegruppe in das Unternehmen DBE
Energy (,DBE"), das Biogas aus Abfallen erzeugt, entspricht diese Transaktion dem Trend,
erneuerbare Energie moglichst lokal zu produzieren und im kleinen Umkreis zu
vertreiben. Beide Investitionen sind Teil der ,New Regions Energy’-Plattform der
Anlagegruppe, die in Zukunft vermehrt in dezentrale und ,Behind-the-Meter“-Energie
investieren wird.

DBE wachst weiter. Wir konzentrierten uns auf die Stabilisierung der Produktion,
konnten dabei jedoch nur einen Teilerfolg verbuchen. Nachdem das fehlende
Investitionskapital aufgetrieben werden konnte, fokussiert sich das Management jetzt
auf die Rohstoffversorgung.

Das Team pruft Investitionsmoglichkeiten in Europa und Nordamerika, darunter
mehrere Wasserkraftwerke in verschiedenen Regionen Europas sowie ein europaisches
Portfolio von Anlagen im Bereich der Energiewende und der digitalen Transformation in
Europa.

Der Wechsel zu einer nachhaltigen mittelgrossen Infrastruktur hat sich im 3. Quartal
2023 beschleunigt, was die Relevanz der Strategie belegt. Dartber hinaus werten wir die
Konsolidierung der Vermogensverwalter als positives Signal fur das vorhandene
Wachstumspotenzial der Anlageklasse.
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