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Vorwort

Die Familie Rothschild leistete durch ihre Investitionen in private Markte
Uber Generationen hinweg einen wesentlichen Beitrag zur Gestaltung der
modernen Welt.

Die Erfolgsgeschichte der Familie reicht bis zur Erdffnung der ersten
franzésischen Eisenbahnstrecke fur den Personenverkehr im Jahr

1837 und zur Entwicklung der ersten Hauptstrecke, des Chemin de fer
du Nord im Jahr 1846, zurlick. Die nachfolgenden Generationen der
Familie Rothschild bauten auf der Erfahrung mit privaten Markten auf,
indem sie die Finanzierung zahlreicher bekannter Infrastrukturprojekte
wie Verbindungskanéle zwischen Rhein und Donau oder den Suezkanal
unterstutzten, der einen Wasserweg zwischen dem Mittelmeer und dem
Roten Meer schuf.

In den 1920er- und 1930er-Jahren des 20. Jahrhunderts trugen die
Private-Market-Investitionen der Familie zum Bau der New Yorker und
der Londoner U-Bahn bei und liessen nebenbei auch beeindruckende
Weinglter wie Chateau Mouton und Lafite zunachst in Frankreich und
spater in Chile entstehen.

Die reiche, lebendige Geschichte der Familie Rothschild sowie ihre
generationenubergreifende Erfahrung mit Investitionen in Privatmarkten
geben lhnen die Gewissheit, Ihre Investitionen in dieser Anlagenklasse in
sichere, erfahrene Hande zu legen.

Diese Publikation, die ein Interview mit unseren Privatmarktexperten
enthalt, stellt die verschiedenen Méglichkeiten vor, die sich fur Investoren
in Privatmarkten bieten. Wir méchten die Frage beantworten, warum Sie in
private Méarkte investieren sollten, und aufzeigen, wie lhnen Rothschild &
Co dabei helfen kann.

Wir freuen uns auf die Zusammenarbeit mit lhnen.

Dr. Carlos Mejia
CIO, Rothschild & Co Bank AG
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Der Aufstieg der privaten Markte

Warum private Markte wichtig sind

Ob Sie nun in Private Equity oder Private Debt
investieren, es ist wichtig zu verstehen, warum
private Markte wichtig sind. Wie die Geschichte
der Familie Rothschild zeigt, investieren Anleger
seit Jahrhunderten in nicht bérsennotierte
Unternehmen, halten Minderheitsbeteiligungen
(Private Equity) oder gewahren ihnen Kredite
(Private Debt). Private Markte stellen eine
bewahrte Methode dar, Unternehmen, die
neue oder bestehende Dienstleistungen oder
Geschaftstatigkeiten ausbauen oder verwalten
maochten, Kapital zur Verfagung zu stellen.

Wie in Abbildung 1 dargestellt sind private Markte
ein Kanal, Uber den sich Privatunternehmen
Finanzierungen Uber Beteiligungen oder Kredite
beschaffen kdnnen. Dies entspricht der Art und
Weise, wie sich bérsennotierte Unternehmen
durch die Ausgabe von Aktien oder Anleihen an
den oOffentlichen Markten finanzieren.

Private Markte haben noch Spielraum fur
Wachstum

Wie in ,Historische Meilensteine* auf Seite 3
erlautert, verzeichnen die privaten Markte in
den Industrieldndern seit den 1980er-Jahren
ein starkes Wachstum, das mit einem Rickgang
der bérsennotierten Unternehmen einhergeht.
Allein in den USA hat sich die Zahl der
bérsennotierten Unternehmen zwischen 1996
und 2012 halbiert.*

Abbildung 1: Finanzierungskanale

Private Unternehmen koénnen sich Finanzierungen liber Aktien
oder Anleihen am Privatmarkt sichern.
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,Heute wird erst ein Zehntel
der jahrlichen weltweiten
M&A-Transaktionen durch
Private Equity finanziert.”

Mireille Klitting
Global Partner
Rothschild & Co Merchant Banking

Trotz eines durchschnittlichen Wachstums von
10% jahrlich entfallt heute nur ein Zehntel der
jahrlichen weltweiten M&A-Transaktionen auf

gangige Private-Market-Strategien wie Private
Equity. Das zeigt, dass noch viel Spielraum flr
das Wachstum der Privatmarkte besteht.

Die Einstellungen andern sich

Das Wachstum der letzten 20 Jahre ging Hand

in Hand mit einem Einstellungswandel. Der Gang
an die Borse war traditionell ein Symbol fir den
Unternehmenserfolg. Heute vermeiden viele
Unternehmen diesen Schritt aus strategischen und
finanziellen Griinden, bis er unumganglich wird.

Ein Beispiel dafur ist der bekannte
Fahrdienstvermittler Uber, der trotz einer
potenziellen IPO-Bewertung von 120 Mrd. USD
noch immer nicht bérsennotiert ist und sich
Kapital Uber private Markte beschafft.

Da Boérsennotierungen naturgemass alter
werden und zunehmend konzentriert sind,
profitieren private Markte von den folgenden drei
Trends:

1. Verstarkte Regulierung. Die verscharften
Bestimmungen erschweren den Unternehmen
den Zugang zu o6ffentlichen Markten aus
regulatorischer Sicht,? weshalb jingere oder
mittelstandische Unternehmen verstarkt
zu Finanzierungslésungen Uber die privaten
Markte neigen;

2. Neuere Geschaftsmodelle. Die
postindustriellen Wirtschaftssysteme sind
weniger kapitalintensiv und erfordern daher
geringere Kapitalinvestitionen, weshalb
Finanzierungen Uber die 6ffentlichen Markte
nicht langer erforderlich oder lohnend sind;

* Capital Formation: The
Evolving Role of Public and
Private Markets*“. CFA Institute,
Sviatoslav Rosov. 2018

2So ist beispielsweise

die mediane Zeit bis

zum Bérsengang fur US-
Unternehmen von 3.1 Jahren im
Jahr 1996 auf 7.7 Jahre im Jahr
2016 gestiegen. Idem.



3. Die Suche nach héheren Renditen. Nach
einem Jahrzehnt niedriger Zinsen sind die
hoheren Durchschnittsrenditen, die private
Markte bieten, fur die Anleger attraktiv. Dies
wiederum fuhrt dazu, dass mehr Unternehmen
ihr Wachstum und ihre Entwicklung Uber private
Markte finanzieren.

Haben Sie gewusst?

Apple Inc., FedEx, Cisco, Microsoft, Uber und
Avis sind alles Unternehmen, die ihr Wachstum
Privatmarktinvestitionen verdanken

Entwicklung zu einer vertrauten Anlageklasse
Mit dem Aufstieg der Privatmarkte wird diese
Anlageklasse zu einem immer wichtigeren
Bestandteil jeder Vermdgenserhaltungsstrategie.
Kurz gesagt ist sie nun neben anderen Aktien oder
festverzinslichen Anlagen in Multi-Asset-Portfolios
zu finden.

~or 10 bis 15 Jahren war

der Borsengang eines
Unternehmens ein Symbol fur
den Unternehmenserfolg.”

Aurelien Bullot

Director

Rothschild & Co Merchant Banking

3 Erwerb eines Unternehmens
mit Fremdkapital zur Deckung
der Anschaffungskosten.

4 https://www.ubp.com/
denewsroom/private-
debtfinancing-lbos-
alongsideprivate-equity

5 Pensions & Investments,
Alternatives, 24. Januar 2019

Dennoch weisen Privatmarktanlagen in Bezug auf
Liquiditat, Rendite und Zeithorizont einige wichtige
Unterschiede auf, die es vor einer Investition zu
verstehen gilt.

Um diese Unterschiede naher zu beleuchten,
haben wir unser Merchant Banking Team nach
den wichtigsten Trends und Strategien flr Kunden
in Privatmarkten gefragt (Seiten 4 und 5).

Historische Meilensteine

Nach 1945: Die Entstehung moderner
Markte

Unsere Geschichte beginnt in den Jahren
nach dem Zweiten Weltkrieg. Die American
Research and Development Corporation
und die J.H Whitney & Company waren die
beiden ersten modernen US-Unternehmen,
die in der Friihphase ihres Bestehens mit
Risikokapital finanziert wurden. Springen
wir nun in die 1980er-Jahre, so sehen wir,
dass das Aufkommen grosser institutioneller
Investoren die privaten Markte veranderte,
da die Manager damit begannen, Teile ihrer
Milliarden-Dollar-Portfolios fur Leveraged
Buyouts in Private Equity umzuschichten.3

Was in den 1980er-Jahren als relativ
radikale Finanzierungsform begann, die mit
hochgradig fremdfinanzierten feindlichen
Ubernahmen in Verbindung gebracht
wurde, entwickelte sich in den 1990er-
Jahren rasant. Der Grund dafur war, dass
sich die privaten Markte auf Buyouts zu
konzentrieren begannen, die sowohl fur
das Management als auch fur die Aktionare
einen klaren Mehrwert versprachen,

und die langerfristige Entwicklung der
Ubernommenen Unternehmen verstarkt in
den Vordergrund stellten.

In den Zeiten nach der grossen Finanzkrise
von 2008 rickten die privaten Markte
erneut in den Vordergrund, zumal viele
mittelstandische Unternehmen immer
schwerer Zugang zu traditionellen
Bankkrediten fanden. In Europa schrumpfte
der Anteil der Privatkreditvergaben

der Banken im Zeitraum von 2008 bis
2018 von 80% auf 25%.4 In diese Licke
sprangen Private-Debt-Fonds, deren
verwaltetes Vermogen sich in den zehn
Jahren nach der Finanzkrise verdreifachte.
Heute beschranken sich die Privatmarkte
in Breite und Tiefe nicht mehr auf
herkdmmliche Private-Equity-Anlagen und
Schuldverschreibungen, sondern greifen
auf Sektoren wie Immobilien, Infrastruktur
und Rohstoffe Uber. Darlber hinaus hat sich
in den letzten zwei Jahrzehnten ein aktiver
Sekundarmarkt entwickelt, in dem Anleger
ihre vorhandenen Private Equity-Positionen
verkaufen und kaufen kdnnen.

Mit einem Wachstum von mehr als 35%
gegenuber dem Vorjahr auf geschatzte 70
Mrd. USD im Jahr 20185 sind private Markte
zu einer zunehmend attraktiven Option fur
Anleger und Unternehmen in Industrie- sowie
Schwellenlandern geworden, die Ausschau
nach Finanzierungslésungen halten.
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Private Equity verstehen

Ein Interview mit Rothschld & Co Merchant Banking

Mireille Klitting (Global Partner) von Rothschild
& Co und Aurélien Bullot (Director) unserer
Merchant Banking Division verfigen Uber
jahrzehntelange Erfahrung aus erster Hand mit
Anlagen in privaten Markten.

Im folgenden Interview geben sie uns praktische
Einblicke in die Branche und erklaren, wie man
in die beliebteste Anlageklasse der Privatmarkte
investiert: Private Equity.

Was sind die wichtigsten Strategien im
Bereich Private Equity?

Mireille Klitting: Die wichtigsten
Investitionsmaoglichkeiten in Private Equity sind

Primar-, Sekundar- oder Multi-Manager-Strategien.

Eine primare Anlagestrategie ermdglicht

es Kunden, einem General Partner
(Investmentmanager) Kapital zur Verfigung

zu stellen, der seinerseits ein Portfolio von
Unternehmen auswahlt, die in ihrer Klasse
fihrend sind. Diese Unternehmen bieten

dem Investmentmanager oft strategische
Maéglichkeiten, organisatorische oder operative
Veranderungen herbeizufuhren.

Beispiele fur solche Strategien sind unsere
Merchant-Banking-Fonds, Five Arrows Principal
Investments (FAPI) oder Five Arrows Capital
Partners (FACP). Diese Fonds legen vorrangig
in europaische oder US-amerikanische
mittelstdndische Unternehmen an, um ihnen
zu helfen, ihre Ertrage zu steigern, Margen zu
erhéhen und Wettbewerbsvorteile gegenuber
ihren Konkurrenten aufrechtzuerhalten.

Sowohl der FAPI als auch der FACP streben eine
interne Bruttorendite von 20% an. Fir solche
Renditen muss wie bei den meisten Private-
Equity-Fonds llliquiditat in Kauf genommen
werden. Das bedeutet, dass die Kunden wahrend
der gesamten Laufzeit eines Fonds ihrer
Verpflichtung nachkommen mussen und ihre

eine Moglichkeit zu Co-Investitionen besteht,
wahlt ein Anlageverwalter wie Rothschild & Co
marktfuhrende Unternehmen flr Kunden aus.
Diese Unternehmen haben in der Regel gute
Managementteams mit der klaren Moglichkeit,
innerhalb von vier bis funf Jahren direkt in ein
zugrunde liegendes Unternehmen zu investieren
oder sich daraus zurtickzuziehen.

Worin unterscheidet sich diese Strategie nun
von Investitiionen auf dem Sekundarmarkt?
Mireille Klitting: Sekundare Anlagestrategien
ermoglichen es den Kunden, sich in ein
bestehendes Portfolio von Private-Equity-
Positionen einzukaufen, die Uber eine Reihe von
zugrunde liegenden Unternehmen diversifiziert
sind. Der Schlussel zu dieser Strategie liegt in der
Fahigkeit eines Managers:

 Ein mehrere Unternehmen umfassendes Private-
Equity-Portfolio griindlich zu analysieren und zu
bewerten; und

* die Managementteams mithilfe seiner Markt-
und Branchenkenntnisse beim strategischen
Aufbau ihrer Vermdgenswerte zu unterstutzen.

Auf dem Sekundarmarkt bieten sich in der
Regel weniger Gelegenheiten, die zudem
schwerer zuganglich sind, und die meisten
Kunden investieren hier Giber einen speziellen
Sekundarmarktfonds wie unseren Five Arrows
Secondary Opportunities (FASO)-Fonds. Dass
der FASO-Fonds Uber eine breites Spektrum von
Unternehmen unterschiedlicher Reifestadien in
verschiedenen Regionen diversifiziert ist, wird
von den Kunden oft als attraktiv empfunden.
Am wichtigsten fur die Kunden ist die Tatsache,
dass die Anlagedauer bei Sekundar- und
Multi-Manager-Strategien kurzer ist als bei

Haben Sie‘s gewusst?

Der durchschnittliche Zehnjahreszyklus eines Private Equity-Fonds
Iasst sich in einen Investitions- und einen Verdusserungszeitraum
einteilen. In den ersten funf Jahren der Fondslaufzeit (dem
Investitionszeitraum) investiert der Investmentmanager Ihr zugesagtes
Kapital, sobald er ein Investitionsziel ausfindig macht. Wir rufen
zugesagtes Kapital ab, wenn sich Investitionschancen ergeben. In

den zweiten funf Jahren (dem Verausserungszeitraum) stosst der
Investmentmanager seine Anlagen schrittweise ab, um Gewinne zu
realisieren und Renditen an seine Anleger auszuschutten.

Position nicht verkaufen kdbnnen. Mdchten sie
trotzdem verkaufen, mussen sie die Zustimmung
des General Partners des Fonds einholen und
einen Kaufer auf dem Sekundarmarkt suchen.

Und was ist mit Co-Investitionen?

Mireille Klitting: Kunden kénnen entweder
direkt als Co-Investor oder indirekt (Uber

eine Primarstrategie) als Anleger oder
Kommanditist in einen Fonds investieren. Wo
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,Die Anleger interessieren

sich zunehmend fur

das Liquiditatsprofil von
Sekundar- und Multi-Manager-

Strategien.”

Mireille Klitting
Global Partner
Rothschild & Co Merchant Banking

Primarmarktstrategien. Das bedeutet, dass die
Kunden in der Regel friher Renditen sehen als
im Primarmarkt, wie in Abbildung 2 auf Seite 5
ersichtlich.

Sie haben Multi-Manager-Strategien erwahnt
- was ist das?

Aurelien Bullot: Multi-Manager-Strategien heben
die Diversifikation auf eine neue Stufe, indem

sie auf eine Mischung aus priméaren, sekundaren
und/oder Co-Investitionsstrategien setzen. Der
Schlussel zur Multi-Manager-Strategie liegt in

der Auswahl von Fondsmanagern mit einem
bewahrten Geschéftsmodell und einer starken
Erfolgsbilanz.

Unser Five Arrows Private Equity Programme
(FAPEP) Fonds ist ein Beispiel fur diese Multi-
Manager-Strategie. Angelegt wird in mittelgrossen
Fonds des oberen Quartils, die in Europa, den USA
und dem Rest der Welt schwer zuganglich sind.

Haben sich die Praferenzen der Kunden in
den letzten 20 Jahren zugunsten einer der
oben beschriebenen Strategien verandert?
Mireille Klitting: Die Kunden interessieren sich
zunehmend flr das Liquiditatsprofil der Sekundar-
und Multi-Manager-Strategien, da diese eine

Abbildung 2: Private Equity

hohes Mass an Diversifikation und somit ein
geringeres Risikoprofil bieten. Gleichzeitig kbnnen
die Anleger bei diesen Strategien Ausschuttungen
innerhalb kirzerer Zeit als im Primarmarkt
erwarten, ohne grosse Kompromisse bei den
Renditen einzugehen.

Aurelien Bullot: Ein separater Trend, den wir

im Primarmarkt sehen, ist die zunehmende
Spezialisierung der Manager mit fortschreitender
Reife der Branche. Heutzutage verfugt ein
Primarfonds meist Uber spezialisierte Sourcing-
Teams, die nach neuen Investitionsmoglichkeiten
Ausschau halten, wahrend spezialisierte
operative Teams Wert aus den zugrunde
liegenden Unternehmen schépfen, indem sie
neue strategische Initiativen umsetzen.

Private Equity gilt seit Langem als illiquide -
andert sich das?

Mireille Klitting: Der Aufstieg des
Sekundarmarkts hat Private Equity verandert
und ein liquideres Forum fir den Verkauf
bestehender Positionen geschaffen.

Immer mehr Kunden nutzen daher die
Sekundarmarkte, um sich aktiver in die
Verwaltung ihrer Portfolios einzubringen.

Sie gehen jetzt zunehmend dazu Uber, ihre
Investitionen bei entstehenden Chancen sektoral
oder regional umzuschichten, ahnlich wie bei der
Verwaltung von offentlich gehandelten Portfolios.

Aurelien Bullot: Angesichts der gestiegenen
Liquiditat sehen wir auch, dass sich die Kunden
mit ldngeren Anlagehorizonten wohler fuhlen.
Das zeigt sich darin, dass zuletzt zunehmend
Fonds mit einer langen Haltedauer von bis zu 15
Jahren aufgelegt wurden.

lllustratives Beispiel dafiir, wie Ausschiittungen iiber verschiedene Private-Equity-Strategien hinweg erfolgen konnen.

1 Jahr 2 Jahr 3 Jahr 4 Jahr 5 Jahr

6 Jahr 7 Jahr 8 Jahr 9 Jahr 10 Jahr

mm Kapitalabrufe Ausschittungen — Netto-Cash-Position (kumul.)

Hinweis: Die Informationen sind lediglich indikativ und dienen zur Veranschaulichung. Es besteht keine Garantie, dass die angestrebten Renditen
tatséchlich erreicht werden. Die hierin enthaltenen Daten sind nicht als Vorhersage oder Prognose klinftiger Entwicklungen zu verstehen.

Source: Rothschild & Co
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Private Debt verstehen

Was sind die Vorteile einer Investition in Private Debt?

Private Debt bietet Anlegern eine attraktive
Alternative zu Investitionen in traditionellen
festverzinslichen Strategien und ist in Bezug auf
Risiko und Rendite naturgeméass konservativer
als Private Equity.

Haben Sie gewusst?

Ein Private-Debt-Fonds, der in besicherte vorrangige Direktkredite
oder syndizierte Kredite investiert, wird erstrangig bedient, wenn das
zugrunde liegende Unternehmen mit seinen Zinszahlungen in Verzug
gerat. Dies sichert eine hohe Ruiickflussrate fur die Anleger und eine
bessere Vorhersagbarkeit der Preise der zugrunde liegenden Kredite.
Neben regelmassigeren Bareinnahmen kann dies Direktkredite und
Leveraged Loans zu attraktiven Strategien fur Anleger machen, die
eine defensivere Privatmarktstrategie in ihren Portfolios anstreben.

Die gebrauchlichsten Methoden, in Private Debt
zu investieren, sind entweder Direktkredite
oder syndizierte Kredite (Konsortialkredite). Bei
Direktkrediten sowie bei den meisten Private-

Equity-Strategien sind die Fonds in der Regel
geschlossen, was bedeutet, dass eine Position
nach der Investition illiquide ist. Dennoch sind die
niedrigere Volatilitat privater Schuldtitel und die
regelmassigen Barertrage fur Anleger attraktiv.

Beispiele fur Direktkreditfonds sind unsere

Five Arrows Credit Solutions (FACS)-

Chancen fur nachrangige Kredite und unser

Five Arrows Direct Lending (FADL)-Fonds.
Letzterer investiert in besicherte vorrangige
Direktkredite fur mittelsténdische Unternehmen,
die Finanzierungen fiir Ubernahmen und
Expansionen oder Refinanzierungen suchen.

Beispiele fur Unternehmen, an die FACS oder

FADL Kredite vergeben haben (Abbildung 3),

sind Biogroup LCD, ein fUhrendes Netzwerk
franzosischer klinischer Labors, der Fast-Food-Riese
Burger King sowie Arachas, ein fUhrender irischer
Versicherungsmakler. Die interne Bruttorendite

von Direktkreditfonds wie FACS liegt bei rund 12%,
bei FADL bei 8 bis 10%. Diese Renditen sind in der
Regel hoher als jene syndizierter Kredite, die eher
im Bereich von 4 bis 5% liegen.

Syndizierte Kredite haben eine niedrigere
Rendite, da sie das Risiko Uber einen grosseren
Pool von Kreditgebern (ein Konsortium)
verteilen, die Kredite an mittlere bis grosse

Abbildung 3: Investments von FACS und FADL

Unternehmen vergeben. Der Markt fur
syndizierte Kredite profitiert zudem von einem
aktiven Sekundarmarkt, der ihn im Gegensatz
zum Direktkreditmarkt liquider macht.

Rothschild & Co verfugt iber umfangreiche
Erfahrung im Konsortialkreditmarkt und bietet
derzeit drei Strategien an: Oberon, Elsinore und
CLOs. Unsere geschlossenen (illiquiden) Oberon-
Fonds investieren in besicherte vorrangige
Unternehmenskredite auf dem europaischen Markt.

Seit 2018 bieten wir auch unseren ersten offenen
Fonds auf dem US-Markt an, der monatliche
Liquiditat bietet. Oberon USA konzentriert sich auf
besicherte vorrangige US-Unternehmenskredite
und strebt eine interne Nettorendite in HOhe des
Euribor/Libor +4% an. Mit 192 Neuinvestitionen
war 2018 ein geschaftiges Jahr flr Oberon USA.
Der Fonds vergab Kredite an Unternehmen

wie Cushman & Wakefield sowie Energizer,

den fUhrenden Anbieter von Batterien und
Taschenlampen in den USA. Erganzend zu Oberon
bieten wir Elsinore an, unser aktiv verwaltetes Multi-
Strategy-Kreditportfolio, das in hochverzinsliche
Unternehmensanleihen mit Ratings unterhalb von
Investment Grade investiert. Aufgrund des erhdhten
Risiko-Rendite-Profils strebt Elsinore eine hohere
Nettorendite von 8 bis 10% an.

Beispiele fiir Unternehmen, in die die Fonds FACS bzw. FADL investiert haben.

b BIOGROUPLCD
biologie médicale

Biogroup LCD

Februar 2018
Regionales Netzwerk
klinischer Labore in
Frankreich

Source: Rothschild & Co
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Arachas LCD

Mai und Dezember 2018
Fihrender irischer
Versicherungsmakler fiir
Gewerbekunden

[ ]
(Buéﬁ&‘

Burger King

Juli 2018
Master-Franchise einer Fast-
Food-Kette in Frankreich



Private Markte fur die
ermogensverwaltung

Suche nach Renditen bei geringerer Volatilitat

Wie beschrieben bietet Rothschild & Co eine
breite Palette von Privatmarktstrategien an, um
der steigenden Beliebtheit dieser Anlageklasse
Rechnung zu tragen. Vor diesem Hintergrund
mussen wir die Vorteile verstehen, die diese
Strategien vermdégenden Privatkunden mit einem
Standardportfolio aus mehreren Anlageklassen
bringen kénnen.

Privatmarktinvestitionen konnen die
Volatilitat innerhalb eines Portfolios
diversifizieren und verringern

Es gibt zwei wesentliche Vorteile, die
private Markte fur Portfolios aus mehreren
Anlageklassen bieten kdnnen.

Erstens ermdglichen Privatmarktinvestitionen
eine breitere Diversifikation solcher

Portfolios, da sie Anlagechancen nutzen, die
den offentlichen Markten normalerweise
verschlossen bleiben. Durch die aktive
Beteiligung an wichtigen Entwicklungsphasen
der Unternehmen, in die sie investieren, kdbnnen
Private-Equity- und Debt-Strategien den Kunden
auch einzigartige Engagements in wachsenden
Unternehmen bieten. Dies wiederum kann zu
langfristig positiven Portfoliorenditen fuhren.

Zweitens kdonnen private Markte die
Gesamtvolatilitat von Portfolios verringern,
da sie in der Regel weniger liquide sind. Das
liegt daran, dass Investmentmanager Zeit
brauchen, um die richtigen Investitions- und

Abbildung 4: Hohere Ertrage

Gesamtrendite eines Multi-Asset-Portfolios in USD, it (blau) und ohne (
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%
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Kapitalanlageziele zu finden, und um zu
bestimmen, wie Mehrwert geschaffen werden
kann. Daher werden Bewertungen nicht taglich,
sondern vierteljahrlich durchgefuhrt. Allerdings
hat der Aufstieg des Sekundarmarkts das
Gesicht von Private Equity verandert, da sich
Aktienanlagen auf dem Sekundarmarkt leichter
verkaufen lassen.

Auch wenn die privaten Markte weniger liquide
sind als borsennotierte Anlagen, bedeutet
dies nicht, dass private Markte per se weniger
transparent waren. Neben umfassenden
Berichten erhalten die Anleger regelmassige
Kontoauszlige und Mitteilungen der Manager.

Zum Nachweis dieser beiden positiven Effekte
haben wir eine Studie durchgefihrt, um zu
untersuchen, wie private Markte innerhalb von
Multi-Asset-Portfolios in der Vergangenheit
Mehrwert geschaffen haben.

FUr diese Studie haben wir die Performance
eines auf US-Dollar lautenden Multi-Asset-Class-
Portfolios mit (blue) und ohne ( ) Privatmarkt-
Engagement Uber die letzten 5, 15 und 20 Jahre
hinweg verfolgt.

Abbildung 4 zeigt, dass das blaue Portfolio eine
hohere Gesamtrendite erzielte und Abbildung
5, dass die Volatilitat dabei niedriger war.
Dieses Ergebnis wurde mit einem Mix aus 50%
aus globalen Aktien, 30% festverzinslichen
Wertpapieren und - das ist das Entscheidende

) Privatmarkt-Engagement.

15-Jahr

20-Jahr

= Aktien (50%), Anleihem (30%) und Privatmarkte (20%)
Aktien (60%) und Anleihem (40%)

Source: Rothschild & Co
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- 20%Privatmarktinvestitionen erreicht.
Die Investitionen in privaten Markten waren

gleichmassig auf Private Debt und Private Equity

verteilt.

Im Gegensatz dazu wies das gelbe Portfolio,
das nicht in Privatmarkte investierte, sondern
lediglich 60% Aktien und 40% festverzinsliche
Wertpapiere hielt, fir die drei untersuchten
Zeitraume eine niedrigere Rendite und eine
hoéhere Volatilitat auf.®

Ein weiteres wesentliches Ergebnis der Studie
war, dass das blaue Portfolio die Performance
des gelben Portfolios in den letzten 20 Jahren
sowohl bei starken Aktienmarkten als auch

in Zeiten mit hohen Marktverlusten Ubertraf.
Dazu zahlen auch die Dotcom-Krise Anfang der

2000er-Jahre und die globale Finanzkrise 2008.

Abbildung 5: Geringere Volatilitat

Jahrliche Volatilitat eines Multi-Asset-Portfolios in USD, mit (blau) und ohne (

10
%
8

6

) Privatmarkt-Engagement.

¢ Die Ergebnisse beruhen auf
historischen Daten auf der
Grundlage von 60% Anlagen
im MSCI AC Index und 40%
Fixed-Income-Investitionen
(20% Staatsanleihen, 16.8%
Unternehmensanleihen und
3.2% Hochzinsanleihen). Flr
private Markte verwenden wir
den Cambridge Associates LLC
US Private Equity Index und
den CS Leveraged Loan Total
Return Index.

5-Jahr 15-Jahr 20-Jahr

m Aktien (50%), Anleihen (30%) und Privatmarkte (20%)
Aktien (60%) und Anleihen (40%)

Source: Rothschild & Co
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Investieren mit Rothschild & Co

Wir verfolgen nachhaltige Investmentansatze im
Rahmen unseres langfristigen Engagements zum

Vermogensaufbau

In dieser Publikation haben wir gezeigt,

dass private Markte in gut diversifizierten
Kundenportfolios hdhere Renditen und

eine geringere Volatilitat bewirken kdnnen.
Doch Anlagen in privaten Markten erfordern
professionelle Einblicke in spezifische
Investitionschancen. Wie in unserer Einflihrung
erlautert, war die Familie Rothschild bei solchen
Anlagen in den letzten 250 Jahren federflhrend.
In dieser Zeit konnten wir uns dank der Werte
und des personlichen Engagements der Familie
Rothschild zu einem zuverlassigen Partner in
privaten Markten entwickeln.

+Wir sind uberzeugt, dass wir
durch das Vermeiden von
unethischem Handel und
unser Bekenntnis zu den ESG-
Grundsatzen nachhaltigeren
Wert fur unsere Kunden
schaffen konnen, wenn wir in
privaten Markten investieren.”

"Rothschild & Co schnitt
weltweit am besten ab

bzgl. der Anzahl der
Unternehmenstransaktionen im
Jahr 2018.

Heute wird diese Partnerschaft vom Rothschild
& Co Merchant Banking Team gemeinsam

mit dem Rothschild & Co Global Advisory
Geschaft mit Leben erflllt. Unser Merchant
Banking Team strukturiert die Private-Equity-
und die Private-Debt-Fonds von Rothschild &
Co und nimmt Gelder fur die Investition in die
besten Deals in allen Sektoren und Regionen
entgegen. Unser Bereich Global Advisory bietet
unseren Merchant Banking Teams seinerseits
unubertroffene Einblicke in die besten Chancen
im Privatmarktbereich.

Verantwortungsbewusst investieren

Seit 2009 haben Anleger die Moglichkeit,

in Strategien von Rothschild & Co Merchant
Banking zu investieren. Bei unseren
Anlagestrategien setzen wir bewusst auf soziale
Verantwortung. Nirgendwo ist dies starker zu
splren als in privaten Markten, in denen wir
unter anderem Strategien anbieten, die Umwelt-
und Sozialstandards (ESG) fordern.

Zur Erfallung der ESG-Anforderungen setzen
einige Manager fur die Auswahl, Sorgfaltsprifung
und Uberwachung von Chancen auf dem
Privatmarkt ESG-Filter ein. Wir sind stolz

darauf, dass Rothschild & Co Merchant Banking
2012 die Prinzipien des verantwortungsvollen
Investierens (PRI) der Vereinten Nationen
unterzeichnet und nunmehr in jedem seiner
Investmentteams Mitarbeiter benannt hat, die
flr ESG-Fragen verantwortlich sind. Wir sind
Uberzeugt, dass wir durch das Vermeiden von
unethischem Handel und unser Bekenntnis zu
den ESG-Grundsatzen nachhaltigeren Wert fur
unsere Kunden schaffen kénnen, wenn wir in
privaten Markten investieren.

Ziel dieser Veroffentlichung ist es, die
wichtige Rolle von Privatmarktinvestitionen
innerhalb einer gut diversifizierten
Anlagestrategie zu unterstreichen und

die einzelnen Privatmarktstrategien zu
erlautern, die bei Investitionen in Private-
Equity- und Private-Debt-Fonds in Betracht
gezogen werden sollten.

Bei Fragen zu den aktuellen
Investitionsstrategien stehen lhnen unsere
Kundenberater jederzeit zur Verfugung, um
diese zu einem fUr Sie passenden Zeitpunkt
Zu besprechen.
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Fiir weitere Informationen

Bitte kontaktieren Sie wminvestmentcommunications@ch.rothschildandco.com

Wichtige Informationen

Dieses Dokument wird von Rothschild & Co Wealth Management
UK Limited lediglich zu Informationszwecken und nur fur den
persénlichen Gebrauch des Empféangers herausgegeben. Es
darf weder vollumfanglich noch teilweise kopiert, reproduziert,
verbreitet oder an Dritte weitergegeben werden, sofern
Rothschild & Co Wealth Management UK Limited dem nicht

im Voraus ausdricklich schriftlich zugestimmt hat. Dieses
Dokument stellt weder eine personliche Empfehlung noch ein
Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren, Bank- oder Anlageprodukten dar. Nichts in diesem
Dokument stellt eine Anlage-, rechtliche, buchhalterische oder
steuerliche Beratung oder eine Zusicherung dar, dass eine
Anlage oder Strategie fir die jeweiligen personlichen Umstande
angemessen oder geeignet ist.

Der Wert einer Kapitalanlage sowie der mit ihr erzielte Ertrag
kann sowohl steigen als auch sinken, und Anleger erhalten den
investierten Betrag unter Umsténden nicht in vollem Umfang
zurlick. Die in der Vergangenheit erzielte Performance ist kein
zuverlassiger Massstab fir die kiinftige Wertentwicklung.

Der Wert einer Kapitalanlage und die mit ihr erzielten Ertrage
kénnen im Falle von Anlagen in Auslandswahrungen aufgrund
von Wechselkursanderungen steigen oder sinken. Investitionen
in Schwellenmérkten kdnnen grosseren Risiken unterliegen. Bei
Portfolios, die in Anlagen und andere festverzinsliche Wertpapiere
investieren, konnen Zinsanderungen zu Wertverlusten fuhren.
Hedgefonds setzen haufig Fremdkapital ein; die Aufnahme

von Krediten zur Ertragssteigerung und andere spekulative
Anlagepraktiken erhéhen das Risiko von Anlageverlusten.

Die Informationen und Daten in diesem Dokument stammen aus
Quellen, die als zuverlassig angesehen werden; dennoch haftet
oder garantiert Rothschild & Co Wealth Management UK Limited
weder jetzt noch zukiinftig und weder ausdricklich noch implizit
fr die Zuverlassigkeit, Richtigkeit oder Vollstandigkeit dieses
Dokuments oder der Daten, die diesem Dokument zugrunde liegen
und tbernimmt keine Verantwortung dafiir, dass irgendeine Person
auf die Angaben in diesem Dokument vertraut; ausgenommen sind
Falle von Betrug. Im Besonderen wird keine Haftung oder Garantie
flr die Erreichung oder Angemessenheit zukiinftiger Prognosen,
Ziele, Einschatzungen oder Vorhersagen, die dieses Dokument
enthalt, tbernommen. Darliber hinaus kénnen alle in diesem
Dokument zum Ausdruck gebrachten Meinungen und Daten ohne
vorherige Anklindigung gedndert werden.

Handelt es sich bei der Datenquelle in dieser Prasentation

um MSCI, sind wir verpflichtet hnen als Nutzungsbedingung
Folgendes mitzuteilen: ,Weder MSCI noch eine andere an

der Zusammenstellung, Errechnung oder Erzeugung der
MSCI-Daten beteiligte Partei leisten ausdrickliche oder
indirekte Gewahrleistungen oder Zusicherungen in Bezug auf
diese Daten (oder die infolge ihrer Nutzung zu erzielenden
Ergebnisse), und sdmtliche Parteien lehnen hiermit ausdricklich

samtliche Gewahrleistungen in Bezug auf die Echtheit,
Richtigkeit, Vollstandigkeit, Marktgangigkeit oder Eignung fur
einen bestimmten Zweck dieser Daten ab. Unbeschadet des
Vorstehenden tibernehmen MSCI, die mit ihr verbundenen
Unternehmen oder Dritte in Bezug auf die Zusammenstellung,
Errechnung oder Erzeugung der Daten keinerlei Haftung fur
unmittelbare, mittelbare, besondere, Strafschadenersatz
einschliessende, Folge- oder sonstige Schaden (einschliesslich
entgangener Gewinne), auch dann nicht, wenn auf die
Méglichkeit solcher Verluste hingewiesen wurde. Eine Verteilung
oder Weiterverbreitung der Datens von MSClI ist ohne die
ausdrtickliche schriftliche Zustimmung von MSCI unzuléssig.”

In Grossbritannien wird dieses Dokument von Rothschild

& Co Wealth Management UK Limited, in der Schweiz von
Rothschild & Co Bank AG ausgegeben. In manchen Landern
kann die Ausgabe dieses Dokuments durch Gesetze oder
andere Vorschriften eingeschrankt sein. Den Empfangern dieses
Dokuments wird daher empfohlen, sich dementsprechend
personlich zu informieren und alle einschléagigen rechtlichen

und aufsichtsbehdérdlichen Bestimmungen einzuhalten. Im
Zweifelsfall dlrfen weder dieses Dokument noch Kopien davon in
die USA versandt oder mitgenommen oder in den USA in Umlauf
gebracht oder an eine US-Person ausgehandigt werden.

Die in dieser Publikation enthaltenen Hinweise auf Rothschild
& Co beziehen sich auf jedes zum Konzern der Rothschild

& Co Continuation Holdings AG gehdrende Unternehmen,

das unter dem Namen «Rothschild & Co» tatig ist, aber

nicht notwendigerweise auf ein bestimmtes Rothschild &

Co Unternehmen. Kein Unternehmen der Rothschild & Co
Gruppe ausserhalb Grossbritanniens unterliegt dem britischen
Financial Services and Markets Act aus dem Jahr 2000. Falls
dennoch Dienstleistungen dieser Unternehmen angeboten
werden, so gelten die britischen aufsichtsbehdérdlichen
Schutzbestimmungen fur Privatkunden nicht. Auch besteht kein
Anspruch auf Entschadigung nach dem britischen Financial
Service Compensation Scheme.

Zur Rothschild & Co Gruppe gehéren unter anderem folgende
Vermogensberatungsgesellschaften:

Rothschild & Co Wealth Management UK Limited. Registriert in
England unter der Nummer 04416252. Sitz der Gesellschaft:
New Court, St Swithin’s Lane, London, EC4N 8AL. Zugelassen
und beaufsichtigt von der Financial Conduct Authority.

Rothschild & Co Bank International Limited. Sitz der Gesellschaft:
St Julian’s Court, St Julian’s Avenue, St Peter Port, Guernsey, GY1
3BP. Lizensiert und beaufsichtigt von der Guernsey Financial
Services Commission.

Rothschild & Co Bank AG. Sitz der Gesellschaft: Zollikerstrasse
181, 8034 Zirich, Schweiz. Zugelassen und beaufsichtigt von
der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA.





