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Kommentar des Verwalters

Im 4. Quartal 2023 zog die M&A-Aktivitat im Bereich Infrastrukturen wieder spurbar,
wenn auch begrenzt an. Die weltweit abgeschlossenen Aktiengeschafte nahmen im
Vergleich zum Vorquartal 10% und im Vergleich zum 2. Quartal 7% zu[1]. Besonders
stark war der Anstieg mit +13% im 4. Quartal gegentber dem Vorquartal in Europa.
Investitionen in erneuerbare Energien dominierten weiter. Sie machten 46% aller
Infrastruktur-Transaktionen im 4. Quartal aus. Trotzdem kam der Sektor im
vergangenen Jahr nicht so richtig auf Touren. Auf globaler Ebene lag das
Transaktionsvolumen 20% unter dem Niveau von 2022 und fiel damit wieder auf den
Stand von 2019 zurlck. Das Gesamtinvestitionsvolumen schrumpfte um 27%.
Ungewohnlicherweise Uberstieg der aggregierte Transaktionswert in Nordamerika
jenen in Europa

Wie im 3. Quartal vorausgesagt, nahmen die Mittelzuflisse in die Anlageklasse der
Infrastrukturen im 4. Quartal zu.[2] Wir glauben, dass sich dieser Trend 2024
fortsetzen wird. Der Datenanbieter Preqin rechnet sogar damit, dass sich Neuzusagen
fur private Infrastrukturen im Jahr 2024 fast verdoppeln und somit 84 Milliarden
USD[3] betragen werden. Besonders hoch war der Mittelzufluss bei offenen
Private-Equity-Fonds. Dort lag die durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate zwischen
2021 und Oktober 2023 bei 33%. Offensichtlich deckt sich die Strategie der
Anlagegruppe zunehmend mit den BedUrfnissen und Praferenzen der Anleger.[4]

Im Berichtsquartal widmete sich das Verwaltungsteam hauptsachlich der Aufnahme
von Shawton Energy Limited (SEL), das seine Marktposition ausbaut. Im Dezember
schloss SEL ein grosses Dachprojekt ab, mit dem es die Kapazitat der firmeneigenen
erneuerbaren Energien verdoppelte, und unterzeichnete eine exklusive Vereinbarung
mit einem grossen britischen Unternehmen, dank dem es Anfang 2024 gleich
nochmals im gleichen Ausmass wachst. Die Geschaftsleitung wurde in
Ubereinstimmung mit dem vom Verwaltungsteam definierten 100-Tage-Plan mit
einem Verkaufsleiter verstarkt.

DBE Energy erhohte seine Produktionskapazitdt weiter. Die ersten Berichte zum 4.
Quartal deuten auf einen Anstieg um 50% gegenuber dem Vorquartal hin. Das
Unternehmen hat einen neuen Entsorgungsplan ausgearbeitet und mit dessen
Umsetzung begonnen. Sein Ziel besteht darin, die Quellen hochwertiger Abfalle zu
identifizieren und zu schitzen.

Die Verwaltungsrate der beiden Portfoliounternehmen haben die Jahresplanung und
das Budget fur 2024 fertiggestellt. Bei SEL umfasst die Jahresplanung strategische
Gesprache Uber organische und anorganische Wachstumschancen, bei DBE
Kostensenkungen und eine Nachhaltigkeitsbeurteilung im Hinblick auf die Erreichung
der festgelegten Ziele.

Die laufenden Transaktionen wurden verschoben, was zum einen daran lag, dass die
Erwartungen der Verkdufer Uber dem vom Verwaltungsteam geschatzten
Transaktionswert liegen, zum anderen an der geringeren Liquiditdt auf dem
Staatsanleihenmarkt.  Das  Verwaltungsteam  schaut sich  weiterhin  nach
Investitionsmoglichkeiten in erneuerbare Energien in Stddeuropa und in digitale
Infrastrukturen in den nordischen Landern um.

Im Laufe des Quartals ist Floriane Provenchere als Analystin zum Verwaltungsteam
gestossen. Vitaly Filipskiy wurde in die erste Liste der ,Rising Stars” von Infrastructure
Investor aufgenommen. Diese Auszeichnung wdirdigt seine Leistungen in den
Bereichen Transaktionsverhandlungen, Fundraising, Vermdgensverwaltung und
Aufbau kollaborativer Beziehungen.

[1] Infralogic database, abgerufen am 5.1.2024 (Hinweis: Alle Zahlen in diesem Paraph
stammen von Infralogic und wurden vom Lazard-Team analysiert).

[2] Financial Times, Infrastructure funds draw billions of dollars as energy and supply
chains shift, Dec 15 2023

[3] Gleiche Referenz wie in Fussnote 2

[4] Interne Recherche und UBS, Accessing Private Equity with perpetual capital funds,
Nov 30 2023
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