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Fonts Print / Digital Media Fonts Office

Typographics

Imagery Infographics

Logo

Pluto Sans Cond Light

Pluto Sans Cond Regular

Pluto Sans Cond Medium

Pluto Sans Cond Bold

Asap Regular
Asap Semibold
Asap Bold

6,9
bn € AUM  
in Infrastructure

Team
_ High-quality design
_ Bright atmosphere
_ �Stolen moments: authentic, 

relatable situations
Themes
_ �Calm, inspiring motifs that give 

the message emotional depth.
Project
_ �Authentic insights into 

investment Projects
_ Editorial style
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Climate certificates50%

Colors
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Meadow Green

GOLDING Blue
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S E P O C T N O V D E C
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240+~ 15
bn € AUM

200+
Employees from 24 countries

25 Years experience

Institutional investors 
worldwide
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 � A clear page layout creates calm while allowing 
flexibility

 � Every page needs clear visual flow

 � White space conveys elegance and competence – 
headlines and elements stand out through space,  
not size

 � Pictorial typography creates visual focal points

 � Full-bleed images capture the format and give the 
message size

 � The page layout is designed from the bottom up, 
with more white space at the top

 � Each page has a distinct blue component

General Design 
Principles
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Logo 

Colour variations

Clear space
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k k

Logo 
Claim usage

Make a difference.

Make a difference.

Make a difference.

Claim left is used when additional 
content extends beyond the left edge  
of the format, e.g. on letterhead.

The claim can also be used separately 
from the logo. In this case, it is aligned 
with the headline or becomes the main 
message itself, e.g. in presentations or 
roll-ups.  

The centred claim is used in advertising 
materials without further context,  
e.g. on baseball caps.
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Pluto Sans Cond Medium
ABCDEFGHIJKLMNOPabcdefghijklmn
0123456789 %&$€£¥

Pluto Sans Cond Regular
ABCDEFGHIJKLMNOPabcdefghijklmn
0123456789 %&$€£¥

Pluto Sans Cond Light
ABCDEFGHIJKLMNOPabcdefghijklmn
0123456789 %&$€£¥

Asap Regular
ABCDEFGHIJKLMNOPabcdefghijklmn
0123456789 %&$€£¥

Asap Bold
ABCDEFGHIJKLMNOPabcdefghijklmn
0123456789 %&$€£¥

Asap Semibold
ABCDEFGHIJKLMNOPabcdefghijklmn
0123456789 %&$€£¥

Pluto Sans Cond Bold
ABCDEFGHIJKLMNOPabcdefghijklmn
0123456789 %&$€£¥

AaBb
3,5

Fonts 

Fonts Print / Digital Media Fonts Office
Professional Production used in internal office suite
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GOLDING Blue
CMYK 100/75/0/5 
Pantone 287C
RGB 0/55/142
Hex #00378E
RAL 5002

Colors 

Secondary Colours Accent ColoursPrimary Brand Color

Spring Green
CMYK 40/0/90/0
RGB 201/232/116
Hex #C9E874

30%

Sky Blue
CMYK 55/13/0/0
RGB 134/195/255
Hex #86C3FF

30%Horizon Blue
CMYK 90/45/0/0
Pantone 285C
RGB 33/128/242
Hex #2180F2
RAL 5015

Meadow Green
CMYK 50/0/100/23
Pantone 377C
RGB 151/185/58
Hex #97B93A

Accent colours are used 
exclusively for surfaces 
and infographics.

Two light tones must not 
be used together.
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Colors 

Additional Graphic Colours

Dark Green
Hex #1E8C3C

Grey 1
Hex #828C96

Sky Blue 60 %
Hex #B6DBFF

Dark Green light
Hex #BBDCC4

Grey 2
Hex #B4BAC0

Sky Blue 30 %
Hex #DBEDFF

Red-violet
Hex #BE2B61

Grey 3
Hex #D9DCDF

Spring Green 60 % 
Hex #DFF1AC

Spring Green 30 % 
Hex #EFF8D5

Blue-violet
Hex #8F15AC

Red-violet light
Hex #EBBFCF

Blue-violet light
Hex #D2A1DE

Orange
Hex #F9A917

The colours on this page have 
been specially defined for use 
in graphics and diagrams and 
can be used in exceptional 
cases, e.g. to highlight text 
passages. They are available in 
the PowerPoint master as well 
as in ThinkCell and Upslide.
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_ High-quality design
_ Bright atmosphere
_ Stolen moments: authentic, relatable situations

_ �Calm, inspiring motifs that give the message 
emotional depth.

_ Authentic insights into investment Projects
_ Editorial style

Project

Imagery 

Team Themes
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Exemplary pictures

Imagery  
Themes
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Environment 

Intsansetetur sadipscing elitr, sed diam 

labore et dolore agna aliquyam At vero 

eos et accusam

Social 

Intsansetetur sadipscing elitr, sed diam 

nonumy eirmod tempor invidunt ut eos 

et accusam

Governance 

Intsansetetur sadipscing elitr, sed diam 

labore et dolore agna aliquyam At vero 

eos et accusam

E

S

G

Graphics

Typographics Table

6,9
bn € AUM  
in Infrastructure

240+~ 15
bn € AUM 

200+
Employees from 24 countries

25 Years experience

Institutional investors 
worldwide

31 December 2023 31 March 2024

Investment Development EURm % EURm % Note

Fund Size 263.5 100% 288.5 100%

Contributions 36.9 14% 83.7 29%

Bridge Facility x.x x% x.x x% [6]

Total Amount Available for the Fund 36.9 83.7

Underlying Investments

Committed Capital 182.5 237.4

Capital invested (PIC) 35.2 0.19x 93.2 0.39x

Open Commitment 147.3 144.3

Total Proceeds (DPI) 2.2 0.06x 2.5 0.03x

Investments at cost 33.0 90.7

Change in Value – Residual Value (RVPI) 35.9 1.02x 92.7 0.99x

Total Value (TVPI) 38.0 1.08x 95.1 1.02x
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Graphics

Infographics

Infra 22 TF B Quarterly report as of March 31, 2024 13
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Fund Value Bridge Detail – Quarter to Date
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NAV as of 01.09.2022

NAV as of 01.09.2022

Paid in Capital

Paid in Capital

Income from financial assets

Income from financial assets

Management & assets costs

Management & assets costs

(Reversal of) impairment

(Reversal of) impairment

Other realized result

Other realized result

Portfolio valuation

Portfolio valuation

FX effect

FX effect

Distributions

Distributions

Distributions profit allocation

NAV zum 31.03.2023

NAV zum 31.03.2023

Profit allocation

Fu
nd

 s
ta

tu
s

-6,6

0,0

328,8

13,6

-4,2

0,0

1,6

42,1

1,8

-13,5

-370,2

0,0

201,5

203,5

-18,4

-19,4

10,2

16,5

-1,4

-303,1

-11,2

-78,1

FoF-Products

MA Products

NAV / NAV (Profit Allocation) Realized Result Unrealized ResultCashflows

NAV / NAV (Profit Allocation) Realized Result Unrealized ResultCashflows

120%

110%

100%

90%

80%

Associate
W

M
Senior Associate Manager/VP Director

distribution 
by region

67 %
30 %

2 %

Europe
North America

Oceania

Golding by 2025 – 

Compared to 44% 

in 2021

50%

Golding by 2025 – 

Compared to 44% 

in 2021

50%

Golding by 2025 – 

Compared to 44% 

in 2021

50%11

15
13

S E P O C T N O V D E C

20
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Powerpoint

Make a difference.

Golding Infrastructure V

Präsentation für
XXXXX

Datum

Fünfte Generation der breit diversifizierten globalen Strategie 

– vertraulich –

Wachsende Secondaries-Quote führt zu einer früheren Kapitalbindung

Golding Infrastructure 202216

Kapitalabruf nach Ende der ersten Zeichnungsperiode Secondaries-Anteil je Infrastruktur Multi-Manager Vintage

Quelle: Golding Analyse, Stand Q2 2024.  1) Bezieht sich auf die Performance-Daten des Teilfonds B.   2) Portfolioaufbau noch nicht abgeschlossen, Verschiebung der Secondaries-Quote ist dadurch möglich.

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

First
Close

1. Jahr 2. Jahr 3. Jahr

Golding Infrastructure 2013 Golding Infrastructure 2016 Golding Infrastructure 2018

Golding Infrastructure 2020 Golding Infrastructure 2022

Kapitalbindung in % GGoollddiinngg  
IInnffrraassttrruuccttuurree  

2200222211))22))

41%

GGoollddiinngg  
IInnffrraassttrruuccttuurree  2200220011))

8%

GGoollddiinngg  
IInnffrraassttrruuccttuurree  22001188

9%

GGoollddiinngg  
IInnffrraassttrruuccttuurree  22001133

GGoollddiinngg  
IInnffrraassttrruuccttuurree  22001166

0% 4%

– vertraulich –

Goldings Infrastruktur-Portfolio bietet Resilienz & Stabilität über alle Anlageprodukte

Golding Infrastructure 202214

Jährliche Rendite1) – Golding Infrastruktur-Portfolio im Vergleich zu liquiden Märkten

1) Berechnung gemäß IPEV-Standard, Stichtag 31. Dezember 2023, in Euro, nach Zielfondskosten, vor Golding Vehikelkosten; Index Performance zum 31. Dezember 2023; Berechnung des Brutto-IRR IPEV für börsennotierte 
globale Aktien und börsennotierte Infrastrukturaktien nach der LN-PME-Methode.
2) Für das Golding Infrastructure Portfolio basiert die Volatilität auf der vierteljährlichen Performanceberechnung nach Simple Dietz, annualisiert auf einen Jahreswert. Die Volatilität für die Indizes basiert auf der einfachen 
vierteljährlichen Performanceberechnung, annualisiert auf einen Jahreswert.
Wertentwicklungen aus der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Wertentwicklungen.

0% 3% 6% 9% 12% 15%

10 Jahre

5 Jahre

MSCI World MSCI World Infrastructure Golding Infrastruktur Portfolio

Jährliche Volatilität2)

5. April 2013 - 31. Dezember 2023

MSCI World: 14%
MSCI World Infrastructure: 11%
Golding Infrastruktur Portfolio: 6%

– vertraulich –

Leistungsnachweis: Golding Infrastructure 2016 (3/3) 
Ausgewählte Transaktionen

Golding Master 202412

Stadtflughafen 
von Toronto mit 
drei Landebahnen

Plattform für 
Photovoltaik-Anlagen 
in Frankreich, Spanien, 
Griechenland, Chile 
oder Mexiko 

Australischer 
Anbieter für 
digitale 
Abwicklung von 
Immobilien-
transaktionen

Eine der führenden 
privaten Kranken-
hausgruppen in 
Frankreich

– vertraulich –

Agenda

Golding Infrastructure 20222

1. Golding Capital Partners

2. Investment-Expertise

3. Infrastruktur als Anlageklasse

4. Marktopportunität

5. Golding Infrastructure 2022

6. Leistungsnachweise

7. Anhang

– vertraulich –

Golding Private Debt Co-Investment 2021: Erfolgreicher Portfolioaufbau

Golding Master 202420

Wertentwicklungen aus der Vergangenheit sowie Prognosen sind kein 
verlässlicher Indikator für künftige Wertentwicklungen

38% 
⌀ Fremdkapitalquote 
bei Eintritt

4,2x 

Verschuldung/EBITDA 
bei Eintritt

~8% 
⌀ erwartete 
Ausschüttungsrendite

11 
Investments von 
20-25 getätigt  

9 

Mitarbeiter aus 
24 Ländern

6 

Sektoren

Breit aufgestelltes und erfahrenes Senior Management Team

Executive Committee Partner

JJeerreemmyy  GGoollddiinngg
Managing Partner
GGrrüünnddeerr  &&  CCEEOO

DDrr..  MMaatttthhiiaass  RReeiicchheerrtteerr
Managing Partner
CCIIOO

DDrr..  MMiicchhaaeell  BBrraauunn
Partner
CCFFOO

BBaarrbbaarraa  PPhhéélliippppeeaauu
Partner
CCPPOO

DDaanniieell  BBooeeggee
Partner
HHeeaadd  ooff  BBuuyyoouutt

DDrr..  TThhiilloo  
TTeecckklleennbbuurrgg
Partner
CCoo--HHeeaadd  ooff  
IInnffrraassttrruuccttuurree

DDiirrkk  HHoommbbeerrgg
Partner
HHeeaadd  ooff  IInnssttiittuuttiioonnaall  CClliieennttss
BBaannkkeenn  &&  KKiirrcchheenn  

HHuubbeerrttuuss  TThheeiillee--OOcchheell
Managing Partner
HHeeaadd  ooff  IInnssttiittuuttiioonnaall  
CClliieennttss

DDoorrootthheeaa  SSzzttooppkkoo
Partner
CCOOOO

RRiicchhaarrdd  WWiillmmeess
Partner
HHeeaadd  ooff  SSeeccoonnddaarriieess

JJaakkoobb  SScchhrraammmm
Partner
HHeeaadd  ooff  PPrriivvaattee  CCrreeddiitt

1 – vertraulich –– vertraulich –

Starke Fonds-Pipeline für zügigen Portfolio-Aufbau

AArrddiiaann  IInnffrraassttrruuccttuurree  VVII IICCOONN  VVIIII 33ii  EEuurrooppeeaann  MMiidd--MMaarrkkeett  
IInnffrraassttrruuccttuurree  FFuunndd KKKKRR  IInnffrraassttrruuccttuurree  VV

GGPP Ardian iCON Infrastructure 3i infrastructure KKR

ZZiieellvvoolluummeenn EUR 10 Mrd. EUR 3,5 Mrd. EUR 0,8 Mrd. USD 20+ Mrd.

RReeggiioonn Nordamerika, Europa Nordamerika, Europa Europa Nordamerika, Europa

VViinnttaaggee 2025 2025 2025 2025

AAnnttiinn  MMiidd  CCaapp  IIII GGII  DDaattaa  IInnffrraassttrruuccttuurree  IIII II  SSqquuaarreedd  CCaappiittaall  IIVV WWeesstt  SSttrreeeett  IInnffrraassttrruuccttuurree  
PPaarrttnneerrss  VV

GGPP Antin Infrastructure Partners GI Partners I Squared Capital Goldman Sachs

ZZiieellvvoolluummeenn EUR 4 Mrd. USD 2,4 Mrd. USD 15 Mrd. EUR 4-5 Mrd.

RReeggiioonn Nordamerika, Europa Nordamerika Global Nordamerika, Europa

VViinnttaaggee 2025 2025 2025 2025

BBaassaalltt  IInnffrraassttrruuccttuurree  VV

GGPP Basalt Infrastructure Partners

ZZiieellvvoolluummeenn USD 4 Mrd. (erwartet)

RReeggiioonn Nordamerika, Europa

VViinnttaaggee 2025

Core/ Core+

Value Add

Secondary

Golding Infrastructure 202224

– vertraulich –

Dealflow – Golding ist bei der Auswahl von Co-Investments sehr selektiv

Golding Master 20249

Jährlicher Co-Investment Dealflow

ca. 100

ca. 10-15

ca. 5-10

ca. 5-10

OOppppoorrttuunniittäätteenn  aauuss  aakkttiivveenn  BBeezziieehhuunnggeenn  mmiitt  FFoonnddssmmaannaaggeerrnn

DDuuee  DDiilliiggeennccee

IInnvveessttmmeenntt  AAddvviissoorryy  CCoommmmiitttteeee,,  PPoorrttffoolliioo  MMaannaaggeemmeenntt  ((AAIIFFMM))

DDuurrcchhggeeffüühhrrttee  IInnvveessttmmeennttss

– vertraulich –

Konsequent erfolgreich von Fondsgeneration zu Fondsgeneration

Brutto-Performanceübersicht per 30. September 2024

Wertentwicklungen aus der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für zukünftige Wertentwicklungen. Berechnung gemäß IPEV-Standard, Stichtag 30. September 2024, in Euro, nach 
Zielfondskosten, vor Golding Vehikelkosten und nach Währungseffekten in Euro. Die Anzahl der Investments basiert auf den letzten verfügbaren Daten.
1) Bezieht sich auf Performance Daten des Teilfonds B. 

Fonds Auflagejahr Volumen
(in EUR Mio.) # Investments Ausschüttungsquote

(DPI)
Kapitalvervielfachung

(TVPI)
Rendite

(IRR) Phase

MMuullttii--MMaannaaggeerr  FFoonnddss

Golding Infrastructure 2013 2013 590 25 1,2x 1,6x 10,5% Realisierung

Golding Infrastructure 2016 2016 752 16 0,5x 1,5x 10,0% Realisierung

Golding Infrastructure 2018 2018 710 18 0,2x 1,3x 10,4% Wertschöpfung

Golding Infrastructure 2020 2021 945 17 0,2x1) 1,1x1) 7,2%1) Wertschöpfung

Golding Infrastructure 2022 2022 700 (Ziel) 15 (Ziel) 0,0x1) 1,1x1) 13,8%1)
Fundraising

CCoo--IInnvveessttmmeenntt  FFoonnddss

Golding Infrastructure Co-Investment 2016 2017 336 14 0,7x 1,7x 13,8% Realisierung

Golding Infrastructure Co-Investment 2020 2020 581 15 0,0x 1,2x 10,2% Wertschöpfung

Golding Infrastructure Co-Investment 2023 2023 600 (Ziel) 15 (Ziel) 0,0x 1,1x Zu früh Fundraising

Fonds im Fundraising

Golding Infrastructure 20225

– vertraulich –

(40)

(30)

(20)

(10)

-

10

20

2025 2026 2027 2028

Auszahlungen Einzahlungen Netto kumuliert

Sekundärmarkt-Transaktion: Project Kalla
Erwerb einer EUR 37 Mio. Beteiligung an EQT Infrastructure IV

- Gut diversifiziertes Portfolio mit aktuell elf Portfolio-
unternehmen
• Diversifizierung in vier Sektoren (hauptsächlich digitale 

Vermögenswerte)
• Vermögenswerte <20% des aktuellen NAV 
• Fast gleichmäßige Aufteilung zwischen Nordamerika und Europa
• Investition in einen Fonds, der von einem langjährigen Partner von 

Golding Infra mit einer soliden Erfolgsbilanz verwaltet wird

- Vorteilhafte Transaktionsdynamik
• Portfolio mit attraktiver Kombination aus Laufzeit, frühzeitigen 

erwarteten Ausschüttungen und verbleibendem 
Wertschöpfungspotenzial

- Abschwächung der J-Kurve, Verringerung des Blind-Pool-Risikos 
und Erhöhung der Attraktivität des Cashflow-Profils

Golding Infrastructure 202230

Vorteile Illustratives jährliches Cashflow-Profil (in Mio. EUR)

Teilweiser Verkauf von Kodiak-
Aktien und geringfügige 
vorzeitige Ausschüttung von 
Metlifecare in Q1 2025

Geringe frühzeitige 
Ausschüttung von 
EdgeConnex in Q1 2026

2024

– vertraulich –

Aktuelles Fundraising-Umfeld (1/2)

Golding Infrastructure 202210

Historisches Fundraising im Infrastrukturmarkt

Quelle: Preqin, Stand Q2 2024. Campbell Lutyens, Stand Q4 2024.
1) Erwartungen basieren auf Golding Analysen. 
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Anzahl Fonds
Aggregiertes Fundraising
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10
22

Quantifizierung des Diversifikationseffekts 
von Privatmarkt-Dachfonds

Make a difference.

Cover Page 
Variants »Emotional« 

1

0

2

3

4

Verbal statement

Basic colour white

Illustrative image level

Supplementary 
functional statement

Claim as part of  
the statement

Ein diversifiziertes Portfolio 
braucht Alternative Investments.

Make a difference.
Make a difference.

Ein diversifiziertes Portfolio braucht 
Alternative Investments.

01
25

CIO View

Die Macht der 
Diversifikation
Dr. Matthias 
Reicherter

Layers

1

2 3

4

0
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06
30

22

Golding 
Infrastructure 
2018 SCS 
SICAV-FIAR

Quartalsbericht 
zum 30.10.2023

Golding 
Infrastructure 
2018 SCS 
SICAV-FIAR

Quartalsbericht 
zum 30.10.2023

Q2
23

Cover Page  
Variants »Factual«

1

0

2

Pictorial typography layer

Base colour blue

Additional functional 
statement

1

0

2

1

0

2

Layers
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22

Private Credit – Sicherheit
und Rendite mit Fremdkapital

Wesentliche Vorzüge von Private-Credit-Investments

1 · Quelle: Statistisches Bundesamt, Stand: 2021

2 · Wertentwicklungen in der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für die künftige 
Wertentwicklung.

Private Credit umfasst verschiedene vor- und nachrangige Arten der Fremdfinanzierung 

für mittelständische Unternehmen, wie z. B. Senior Loans oder Subordinated 

Loans (Second Lien/Mezzanine). Durch den strukturellen Wandel im Finanzierungs-

markt weg von Banken hin zu institutionellen Investoren ergeben sich zahlreiche 

Investitionsopportunitäten. 

__ Chance auf attraktive und stabile Renditen mit niedrigen Verlustrisiken 

__ Chance auf attraktive Marktopportunitäten aufgrund der gestiegenen 

Bankenregulierung und der dadurch etablierten Form der Kreditfinanzie-

rung durch Private-Credit-Manager

__ Langjährig etablierte Anlageklasse mit sehr erfahrenen Fondsmanagern 

mit auch in Krisenzeiten bewiesenen Track Records1) und differenzierten 

Investmentansätzen

__ Im aktuellen Marktumfeld bietet Private Credit die Chance auf attraktive 

Spreads und Zielrenditen

Effizienter Zugang zu privaten Fremdfinanzierungen

Golding bietet institutionellen Investoren einen effizienten Zugang zur Anlage-

klasse Private Credit über spezialisierte Zielfonds in Europa und Nordamerika. Wir 

bauen diversifizierte und robuste Portfolios für alle Phasen des Marktzyklus. Be-

sonderen Wert legen wir auf die eingehende Prüfung und professionelle Auswahl 

unserer Zielfonds. Als einer der europaweit führenden Anbieter von Private-Cre-

dit-Beteiligungsmöglichkeiten können wir auf einen langjährigen Track Record 

zurückblicken, der auch eine Vielzahl an erfolgreich geprüften und abgeschlosse-

nen Co-Investments beinhaltet. 

Das Private-Credit-Team bei Golding verfügt über langjährige direkte Investiti-

onserfahrung durch frühere Stationen bei führenden Private-Credit-Direktfonds. 

Aktuell unterhält Golding aktive Beziehungen zu über 100 Private-Credit-Fonds 

weltweit und verfügt somit über eine einzigartige Quelle („Dealflow“) an mög-

lichen Co-Investment-Opportunitäten. Die Co-Investments sind im Normalfall 

durch die Private-Credit-Fonds bereits geprüft und strukturiert; Golding kann 

damit eine zusätzliche Selektion vornehmen und die jeweils für den Fonds risiko-

adjustiert attraktive Opportunitäten berücksichtigen.

Hinweise zu den wesentliche Risiken finden sich auf den Seiten 18 ff. sowie im 

Emissionsdokument des jeweiligen Fonds.

23

Investitionsmöglichkeiten

Golding Buyout 2021*

1 · Bei der Bezeichnung Golding Buyout 2021 handelt es sich um die Kurzform für den Fonds Golding Buyout 2021 SCS SICAV-
FIAR, an dem sich Investoren als Kommanditisten beteiligen können. Hinweis: Bei der dargestellten Allokation handelt 
es sich teilweise um interne Vorgaben. Nur die im Gesellschaftsvertrag/Verwaltungsreglement dargestellten Anlage-
grenzen sind rechtlich verbindlich.

2 · Wertentwicklungen in der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für die künftige Wert-
entwicklung.

3 · Bei der Bezeichnung Golding Buyout Co-Investment 2020 handelt es sich um die Kurzform für den Fonds Golding Buyout 
Co-Investment 2020 SCS SICAV-FIAR, an dem sich Investoren als Kommanditisten beteiligen können. Hinweis: Bei der 
dargestellten Allokation handelt es sich teilweise um interne Vorgaben. Nur die im Gesellschaftsvertrag/Verwaltungs-
reglement dargestellten Anlagegrenzen sind rechtlich verbindlich.

__ Portfolio mittlerer und kleinerer Buyout-Fonds in Europa (mindestens 

50 %) und Nordamerika (bis zu 40 %)

__ Optimierung des Portfolioaufbaus durch Beimischung von Secondaries 

und Co-Investments

__ Aufbau eines breit gestreuten Portfolios von ca. 25 i.d.R. zugangs-

beschränkten Buyout-Fonds sowie Secondaries und Co-Investments

__ Breite Streuung über ca. 300 Buyout-Transaktionen verschiedener 

Regionen, Segmente und Auflagejahre

__ Erwartete Rendite von ca. 11–13 % p.a. Netto-IRR2)

Golding Buyout Co-Investment 2020

__ Fortführung unserer etablierten Buyout-Co-Investmentstrategie in 

einem dedizierten Anlageprogramm

__ Zugang zu einem Portfolio ausgewählter Co-Investitionen in Buyout-

Transaktionen in Europa (50–70 %) und Nordamerika (30–50 %)

__ Die Investments mit Schwerpunkt auf dem Ertragspotenzial kleiner und 

mittlerer Buyout-Transaktionen, Durchführung an Seite von erfahrenen 

Fondsmanagern

__ Anlageprogramm bietet breitere Streuung über Geographien, Markt-

segmente und Manager bei vergleichbarem Renditeziel2) im Gegensatz 

zu einem Zielfonds

__ Der Golding Co-Investment-Strategieansatz legt den Fokus auf defensive 

Sektoren & Geschäftsmodelle, konservative Kapitalstrukturen und 

Informationsvorsprünge beim Einstieg

__ Geplant ist der Aufbau eines diversifizierten Portfolios mit mindestens 

20 Co-Investments
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Private Credit – Sicherheit
und Rendite mit Fremdkapital

Wesentliche Vorzüge von Private-Credit-Investments

1 · Quelle: Statistisches Bundesamt, Stand: 2021

2 · Wertentwicklungen in der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für die künftige 
Wertentwicklung.

Private Credit umfasst verschiedene vor- und nachrangige Arten der Fremdfinanzierung 

für mittelständische Unternehmen, wie z. B. Senior Loans oder Subordinated Loans (Second 

Lien/Mezzanine). Durch den strukturellen Wandel im Finanzierungsmarkt weg von Banken 

hin zu institutionellen Investoren ergeben sich zahlreiche Investitionsopportunitäten. 

__ Chance auf attraktive und stabile Renditen mit niedrigen Verlustrisiken 

__ Chance auf attraktive Marktopportunitäten aufgrund der gestiegenen 

Bankenregulierung und der dadurch etablierten Form der Kreditfinanzie-

rung durch Private-Credit-Manager

__ Langjährig etablierte Anlageklasse mit sehr erfahrenen Fondsmanagern 

mit auch in Krisenzeiten bewiesenen Track Records1) und differenzierten 

Investmentansätzen

__ Im aktuellen Marktumfeld bietet Private Credit die Chance auf attraktive 

Spreads und Zielrenditen

Effizienter Zugang zu privaten Fremdfinanzierungen

Golding bietet institutionellen Investoren einen effizienten Zugang zur Anlage-

klasse Private Credit über spezialisierte Zielfonds in Europa und Nordamerika. Wir 

bauen diversifizierte und robuste Portfolios für alle Phasen des Marktzyklus. Be-

sonderen Wert legen wir auf die eingehende Prüfung und professionelle Auswahl 

unserer Zielfonds. Als einer der europaweit führenden Anbieter von Private-Cre-

dit-Beteiligungsmöglichkeiten können wir auf einen langjährigen Track Record 

zurückblicken, der auch eine Vielzahl an erfolgreich geprüften und abgeschlosse-

nen Co-Investments beinhaltet. 

Das Private-Credit-Team bei Golding verfügt über langjährige direkte Investiti-

onserfahrung durch frühere Stationen bei führenden Private-Credit-Direktfonds. 

Aktuell unterhält Golding aktive Beziehungen zu über 100 Private-Credit-Fonds 

weltweit und verfügt somit über eine einzigartige Quelle („Dealflow“) an mög-

lichen Co-Investment-Opportunitäten. Die Co-Investments sind im Normalfall 

durch die Private-Credit-Fonds bereits geprüft und strukturiert; Golding kann 

damit eine zusätzliche Selektion vornehmen und die jeweils für den Fonds risiko-

adjustiert attraktive Opportunitäten berücksichtigen.

Hinweise zu den wesentliche Risiken finden sich auf den Seiten 18 ff. 
sowie im Emissionsdokument des jeweiligen Fonds.
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1 · Bei der Bezeichnung Golding Buyout 2021 handelt es sich um die Kurzform für den Fonds Golding Buyout 2021 SCS SICAV-FIAR, an dem sich Investoren als Kommanditisten beteiligen können. Hin-
weis: Bei der dargestellten Allokation handelt es sich teilweise um interne Vorgaben. Nur die im Gesellschaftsvertrag/Verwaltungsreglement dargestellten Anlagegrenzen sind rechtlich verbind-
lich.

2 · Wertentwicklungen in der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für die künftige Wertentwicklung.

3 · Bei der Bezeichnung Golding Buyout Co-Investment 2020 handelt es sich um die Kurzform für den Fonds Golding Buyout Co-Investment 2020 SCS SICAV-FIAR, an dem sich Investoren als Komman-
ditisten beteiligen können. Hinweis: Bei der dargestellten Allokation handelt es sich teilweise um interne Vorgaben. Nur die im Gesellschaftsvertrag/Verwaltungsreglement dargestellten Anlage-
grenzen sind rechtlich verbindlich.

Investitionsmöglichkeiten

Golding Buyout 2021*

__ Portfolio mittlerer und kleinerer Buyout-Fonds in Europa (mindestens 

50 %) und Nordamerika (bis zu 40 %)

__ Optimierung des Portfolioaufbaus durch Beimischung von Secondaries 

und Co-Investments

__ Aufbau eines breit gestreuten Portfolios von ca. 25 i.d.R. zugangs-

beschränkten Buyout-Fonds sowie Secondaries und Co-Investments

__ Breite Streuung über ca. 300 Buyout-Transaktionen verschiedener 

Regionen, Segmente und Auflagejahre

__ Erwartete Rendite von ca. 11–13 % p.a. Netto-IRR2)

Golding Buyout Co-Investment 2020

__ Fortführung unserer etablierten Buyout-Co-Investmentstrategie in 

einem dedizierten Anlageprogramm

__ Zugang zu einem Portfolio ausgewählter Co-Investitionen in Buyout-

Transaktionen in Europa (50–70 %) und Nordamerika (30–50 %)

__ Die Investments mit Schwerpunkt auf dem Ertragspotenzial kleiner und 

mittlerer Buyout-Transaktionen, Durchführung an Seite von erfahrenen 

Fondsmanagern

__ Anlageprogramm bietet breitere Streuung über Geographien, Markt-

segmente und Manager bei vergleichbarem Renditeziel2) im Gegensatz 

zu einem Zielfonds

__ Der Golding Co-Investment-Strategieansatz legt den Fokus auf defensive 

Sektoren & Geschäftsmodelle, konservative Kapitalstrukturen und 

Informationsvorsprünge beim Einstieg

__ Geplant ist der Aufbau eines diversifizierten Portfolios mit mindestens 

20 Co-Investments
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Verantwortung als
Selbstverständnis

Die Strukturierung des Managed Accounts, die Definition der Anlagestrategie 

sowie die Auswahl und Prüfung einzelner Investments lassen sich exakt auf 

den Kundenbedarf zuschneiden. Als etablierter Anbieter von Managed Ac-

counts begleitet Golding als langfristiger Partner eine Vielzahl von institutio-

nellen Investoren mit individuellen Anlagestrategien. Mit einem erfahrenen 

Team von Rechts-, Steuer- und Strukturierungsexperten sind wir in der Lage, 

Investoren bei der Einrichtung von Managed-Account-Strukturen effizient zu 

unterstützen.

Unsere Leistungen reichen von der Auswahl des optimalen Vehikels über 

die Abklärung regulatorischer Rahmenbedingungen bis zur Erstellung der 

erforderlichen Rechtsdokumentation. Über unsere etablierte Unterneh-

mensplattform sind wir in der Lage, für alle Investments ein engmaschiges 

Monitoring mit einem Höchstmaß an Transparenz und Durchschau sicher zu 

stellen. Abgerundet wird diese Dienstleistung durch ein individuelles Inves-

toren-Reporting.

Golding bietet maßgeschneiderte Managed-Account-Lösungen für insti-

tutionelle Investoren an – individuelle Anlageprogramme, die es erlauben, 

spezifische Anlageziele im Detail zu berücksichtigen. 

Unser Investment-Team verfügt in allen angebotenen Anlageklassen über 

eine langjährige Direktinvestmentexpertise und kann so individuelle Strate-

gien über alle Investmentinstrumente hinweg (Primaries, Secondaries, Co-In-

vestments) anbieten.

Die Strukturierung des Managed Accounts, die Definition der Anlagestrategie 

sowie die Auswahl und Prüfung einzelner Investments lassen sich exakt auf 

den Kundenbedarf zuschneiden. Als etablierter Anbieter von Managed Ac-

counts begleitet Golding als langfristiger Partner eine Vielzahl von institutio-

nellen Investoren mit individuellen Anlagestrategien. Mit einem erfahrenen 

Team von Rechts-, Steuer- und Strukturierungsexperten sind wir in der Lage, 

Investoren bei der Einrichtung von Managed-Account-Strukturen effizient zu 

unterstützen.

Unsere Leistungen reichen von der Auswahl des optimalen Vehikels über die 

Abklärung regulatorischer Rahmenbedingungen bis zur Erstellung der er-

forderlichen Rechtsdokumentation. für alle Investments ein engmaschiges 

Monitoring mit einem Höchstmaß an Transparenz und Durchschau sicher zu 

stellen. Abgerundet wird diese Dienstleistung durch ein individuelles Inves-

toren-Reporting.

Track Record in den Anlageklassen Buyout, Private Credit und Infrastruktur

Buyout Private Credit Infrastruktur

_ Europa
_ Nordamerika
_ Übrige Welt

Geografische Verteilung1)

Portfolio-IRR2) 3) p.a.

Assetklasse

Investitions beginn 2000

16% 10% 12%

2003 2011

Golding mit über 20-jähriger Erfolgsgeschichte

67 %
30 %

2 %

67 %
30 %

2 %

67 %
30 %

2 %

1) Historisch investiertes Kapital (Durchschau auf Ebene der Einzeltransaktionen) in EUR per 31.03.2022

2) IRR: Internal Rate of Return (interne Zinsfußmethode) Quelle: Golding-Analyse, Berechnung nach IPEV-Standard per 31.03.2022; aggregierter LTD IRR p.a. in Investmentwährung, nach Zielinvestmentkosten, vor Kosten des Beteiligungsprogramms. Golding Portfo-
lio: Buyout-Investments mit Auflegungsjahren ab 2000; Private-Credit-Investments mit Auflegungsjahren ab 2003; Infrastruktur-Investments mit Auflegungsjahren ab 2009. Enthalten sind somit alle Auflagejahre und damit alle Zielfonds, bei denen wir bis zum 
Stichtag 31.03.2022 investiert sind und mindestens einen Capital Account Statement erhalten haben. 3) Wertentwicklungen der Vergangenheit sowie Prognosen stellen keinen verlässlichen Indikator für die zukünftige Entwicklung dar. 22

Managed Accounts
Die maßgeschneiderte Anlagestrategie

Golding bietet maßgeschneiderte Managed-Account-Lösungen für institutionelle Investoren an – 

individuelle Anlageprogramme, die es erlauben, spezifische Anlageziele im Detail zu berücksichtigen. 

Die Strukturierung des Managed Accounts, die Definition der Anlagestrategie sowie die Auswahl und 

Prüfung einzelner Investments lassen sich exakt auf den Kundenbedarf zuschneiden. Als etablierter An-

bieter von Managed Accounts begleitet Golding als langfristiger Partner eine Vielzahl von institutionellen 

Investoren mit individuellen Anlagestrategien. Mit einem erfahrenen Team von Rechts-, Steuer- und Struk-

turierungsexperten sind wir in der Lage, Investoren bei der Einrichtung von Managed-Account-Strukturen 

effizient zu unterstützen.

Unsere Leistungen reichen von der Auswahl des optimalen Vehikels über die Abklärung regulatorischer Rah-

menbedingungen bis zur Erstellung der erforderlichen Rechtsdokumentation.

Unser Investment-Team verfügt in allen angebotenen Anlageklassen über eine langjährige Direktinvest-

mentexpertise und kann so individuelle Strategien über alle Investmentinstrumente hinweg (Primaries, 

Secondaries, Co-Investments) anbieten.

Über unsere etablierte Unternehmensplattform sind wir in der Lage, für alle Investments ein engmaschiges 

Monitoring mit einem Höchstmaß an Transparenz und Durchschau sicher zu stellen. Abgerundet wird diese 

Dienstleistung durch ein individuelles Investoren-Reporting.

Stellschrauben für ein individuelles
Investment-Mandat

Definition der Investitionsstrategie
Zum Beispiel durch Bestimmung der Segmente, Regionen, Jahrgänge, 

Investmentstile und -arten.

Festlegung der Zielallokation
Dies umfasst die Anzahl der Fonds/Investments, das Zeichnungs-

volumen pro Investment sowie die Auswahl der Manager und der 

Instrumente.

Portfolioaufbau
Gemeinsam mit dem Investor werden die Aufbaugeschwindigkeit 

und die Investition in die jeweiligen Anlagen definiert. Dies berück-

sichtigt ggf. die Beimischung von Secondaries und Co-/Direktinvest-

ments, um das Investmenttempo zu steuern und die Kapitalbindung 

bei Bedarf zu erhöhen.

1

2

3
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The idea has got off to a great start, nothing more. It’s 

true, since we made impact investing and “Make a dif-

ference” part of our mission statement, the business 

has shone in new colours: we have embedded 

sustainability in our products, analyses, data 

and investor dialogue. We have sparked the 

enthusiasm of clients and staff, both old 

and new.

But I am looking for a lot more. A much 

greater desire and willingness to change. 

Reasons to implement a new idea, rather than 

bury it. I want us to keep asking ourselves the 

uncomfortable and self-critical questions that really 

drive changes. We have a good basis that we have to 

keep building on, or else what we have achieved so far 

will evaporate. Compliance with ESG regulations is 

certainly not enough; we are obliged to do that anyway 

and shouldn’t expect to get a medal for it. Let’s take 

Golding further and think differently. Let’s invest more 

in impact businesses. Sustainability is not a luxury for 

when the going is good. In the long term it is the more 

profitable, more stable, more sensible investment, 

even when the economy is going through a rough 

patch. Let’s do all we can to ensure that impact invest-

ing is taken for granted in five years time.

Impact is also the sum of many ideas. Over the 

past few years I have been nurtur-

ing a vision that is now increasing-

ly taking shape: the idea of a Golding Foundation. 

For many years I have personally sponsored stu-

dents from developing countries, who would 

not have the chance to study in Europe with-

out financial assistance. This 

may well make a decisive dif-

ference for these young people and their lives. It really 

has an impact. Hence, we would like to set up a Golding 

Foundation that is endowed by us and enables us to 

give new ideas a chance. From education to environ-

ment. To have an even bigger, further reaching impact, 

and for many more people. 

Let’s give something back. Let’s create impact.

Yours, 

Jeremy Golding

Think
 differently 

 make a 
difference! 

to
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Sustainable  
Investment Award

Golding’s first Sustainability Report, which we pub-

lished last year, was voted “Best Sustainability Report 

by an asset or fund manager, medium and small” by 

Environmental Finance.

The award rewards the magnificent team performance 

that is essential for our understanding of ESG and sus-

tainable investing. Many colleagues from different 

departments worked intensively and with great passion 

to produce the report.

The awards officially recognised asset managers, ana-

lysts and data providers who include ESG aspects in all 

asset classes – fixed income securities, publicly listed 

and private equities, bond funds,  

multi-asset funds, infrastructure funds and funds of 

funds. This year’s prize-winners were selected by an 

independent jury, put together on the basis of profes-

sional knowledge, objectivity and credibility.

Award for the first Golding Sustainability 
Report 2022/23

www.environmental-finance.com/content/awards/sustainable-investment-awards-2024/winners/ 

best-sustainability-reporting-by-an-asset-or-fund-manager-medium-and-small-golding-capital-partners.html
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Impact investing is the 
guiding star that all  
asset classes should aspire to.

Valyou – ideas for  
sustainable growth

Christian Schütz, Managing Director Sustainable Investing, and Dr Matthias Reicherter, 

Managing Partner and Chief Investment Officer, have stepped up to make a difference with 

Golding. Last year they underlined the relevance for Golding with two clear  statements: 

“We see Golding as a sustainability ambassador.” And: “Investments based on sustainability 

will be the long-term winners.” How do they evaluate their statements today?

Christian Schütz
Managing Director 
Sustainable Investing 
and  
Dr Matthias Reicherter
Managing Partner and 
Chief Investment Officer 

Rubrizierung 
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We use data-based 
findings on social and 
environmental matters 
to explore risks, take 
rational decisions and 
identify opportunities 
for positive impacts at 
the same time.
Christian Schütz
Managing Director  
Sustainable Investing
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Approach to climate risks  
and opportunities

Climate focus in the ESG assessment
The Golding ESG assessment of portfolio fund managers has included clearly defined 

climate-related criteria since 2022. Our analysis of the fund managers is based on the 

TCFD structure. In 2023 we updated the analysis of climate aspects as part of the gen-

eral revision of our investment partner analysis. Almost half the fund managers who 

did not previously meet our minimum standards for integrating climate-related risks 

have now started to integrate and measure the risks of climate change. This improve-

ment meant that the share of fund managers classified in climate aspects as “insuffi-

cient” fell from 21% to 10% of our active fund managers.

Even though many of our partners are still just beginning to integrate climate aspects 

and define clear targets for climate metrics, progress is visible. In terms of managing 

climate-related risks and opportunities, our investment partners across all asset 

classes are at least taking their first step. Despite this, we still find in 2023 that there is 

great potential for improvement with the integration of climate aspects in risk man-

agement, reporting performance indicators and target setting.

The infrastructure asset class was the leader in climate-related areas, both in 2022 

and 2023. 75% of the infrastructure fund managers had ratings at the upper end of our 

range in the climate assessment for 2023. Strategies for climate matters, risk manage-

ment, indicators and governance of climate aspects are already well developed in the 

infrastructure asset class compared with other asset classes. 

We acknowledge the urgency for climate action, which was reemphasized in the latest 

Emissions Gap Report 2024 from the UN Environment Program, and will continue to 

address this topic intensively with our partners.

2023

2022

2023

2022

2023

2022

2023

2022

2023

2022

Climate assessment 
of fund managers

insufficient inititial developing leading

Risk Management

Strategy

Governance

Metrics, Targets

number of fund managers 3957 6

5231 1318

428 1130

366 51 21

4619 323

3336 715

4518 820

404911 14

4028 716

345022 8
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ESG engagement sets  
new standards for secondaries

I am convinced 
that this proactive 
approach can bring 
about positive 
change. Thomas Hallinger We are proud of not doing what 

everybody does, but instead of following our own 

 approach to finding the best risk-adjusted investment 

opportunities and sources of return for our investors. 

In our opinion this is only possible if we make our selec-

tion with exceptional care and 

concentrate on certain seg-

ments. Our focus is on small 

and medium-sized companies 

and on the best sponsors and 

managers. Others manage enormous, billion-euro 

funds. So of course they have to invest billions in enor-

mous portfolios. And that is precisely one of our most 

important differentiating features: our focus is on 

more concentrated investments that add up to a highly 

diversified portfolio. Our target diversification consists 

of 100 to 200 underlying investments in our secondar-

ies fund, and in the secondaries market that is an ex-

What does Golding do 
differently when investing 
in a portfolio of companies?

The objective is to make better decisions for our inves-

tors, right? Golding’s new valuation model lifts due 

diligence and data quality to a new level. 

Haiyu Ding and Thomas Hallinger talk about Golding’s 

approach to the secondaries market and how the new 

valuation model shines a spotlight on environmental, 

social and governance (ESG) aspects and enables steps 

to be taken towards sustainable change.

Haiyu Ding
Sustainable Investing 
and  
Thomas Hallinger
Managing Director 
Secondaries 

Haiyu Ding

tremely hand-picked, selective investment style.  

By selecting these assets, by carrying out the corre-

sponding due diligence, we get higher-quality data, we 

can be more selective and we can have more in-depth 

conversations with our partners about financial indica-

tors, but also about sustainability-related topics. So it’s 

not just about the size of a transaction, but also about 

the deep analysis and extensive due diligence that we 

conduct.
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ESG analysis –  
Methodology & additions

 The role of executive and supervisory boards in 

the integration of ESG aspects

 The integration of ESG targets in performance 

assessment and pay

 Clear references to international standards,  

like the norms set by the International Labour 

Organization, the UN Universal Declaration of 

Human Rights and the principles of the UN Global 

Compact

 Differentiation of the materiality analysis accord-

ing to the principles of double materiality and 

expanded focus to include “real-world-impacts” 

of portfolio companies

 Question on inclusion of the main adverse  

impacts on sustainability risk factors

 Expand climate focus to include dependencies, 

impacts, risks and opportunities related to the 

natural world.

 Expand questions to include upstream and 

 downstream value chains

 Measures to ensure that ESG data and information 

are accurate and up-to-date

Key additions to the Golding ESG questionnaire  
and analysis of portfolio fund managers

The ESG assessments make  
a vital contribution to how 
we perceive sustainability 
risks in our risk management.
Lukas Eckhardt
Managing Director · Board Member  
AIFM · Risk Management
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Sustainable development 
in private markets

Invest Europe

At the European level we are involved with the work 

that Invest Europe does to promote ESG and sustaina-

bility in private markets. Golding is a member of the 

Invest Europe working groups on the SFDR and ESG 

reporting. Golding’s information request for sustain-

ability data from portfolio companies is based on the 

ESG reporting standard that was prepared and adopted 

by the Invest Europe ESG Reporting Initiative.

ESG Data Convergence  
Initiative (EDCI)

We are involved as an LP member in the ESG Data Con-

vergence Initiative (EDCI). The EDCI aims to drive con-

vergence around meaningful environmental, social and 

governance metrics for private market investments 

and to provide reporting standards for these ESG KPI. 

In addition, the EDCI has prepared the ground for com-

parisons of ESG indicators for private market invest-

ments by creating a central platform. In addition to our 

general support for the EDCI as an LP member, we con-

tributed to the Net Zero working group on creating 

metrics for greenhouse gas emission reduction plans 

and also to the LP Engagement working group. The net 

zero indicators and metrics were included in the EDCI 

standard for 2024.

Bundesverband Alternative 
Investments (BAI) 

Our engagement with the German industry association 

BAI particularly focuses on the regulatory aspects of 

sustainability, which currently means above all the 

Disclosure Regulation (SFDR) and its practical conse-

quences for the actors in private markets. At the invita-

tion of the BAI we represented the view of private mar-

kets at the ESG asset management round table 

organised by the financial services supervisory authori-

ty BaFin, which brought together market participants 

from various asset classes to discuss regulatory as-

pects.

Golding’s contribution 
to sustainable 
development in private 
markets

We believe that working together in private markets is 

a decisive step for further sustainable development. 

For this reason we are involved with a number of initi-

atives and working groups, where we contribute to 

promoting market standards. Last year the focus of 

our work was on ESG and sustainability reporting and 

on regulatory aspects, particularly the Sustainable 

Finance Disclosure Regulation (SFDR).

Bundesverband Beteiligungs 
kapital (BVK) 

We work alongside the private equity association BVK 

to support further integration of ESG and sustainability 

aspects in private markets. An interview with our Man-

aging Partner Hubertus Theile-Ochel gave us the op-

portunity to present our perspective as investors in the 

study, “Here to stay: ESG strategies of German private 

equity companies”, which was published by BVK and 

PWC in 2024. Via the BVK we are also involved in regula-

tory developments and exchange views with other 

market participants, on the SFDR, for example.

Inside pages
Sustainabiliy Reports
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How do you fulfil Golding’s 
role as a sustainability 
ambassador in the secondaries 
market segment?

Haiyu Ding We see partners raising their hand to talk to us. These 

are excellent opportunities to address our expectations and stand-

ards in terms of ESG and to tell people what our secondaries strat-

egies are looking for. 

Thomas Hallinger We are developing 

something that virtually no one else has. 

Our aim is to emphasise to our partners 

how important good corporate govern-

ance and materiality are, and to encourage them to tackle the neg-

ative externalities of their portfolio companies actively and miti-

gate them. In my opinion, this evaluation model is practically 

unique in the secondaries market. I cannot think of five market 

participants worldwide who have achieved what we have done 

and so enabled a classification under Article 8. We talk a lot with 

other people about which of their sustainability plans make sense. 

There is time for more details, because we concentrate 

on fewer companies. That means we can not only talk 

to the managers and general partners about their busi-

ness plans, but also about their sustainability targets. 

Yes, I do believe we play a kind of ambassador role here.

Thomas Hallinger I think it does. An investor in the sec-

ondary market who buys portfolios more or less at random, 

just to fill up their strategy, will find 

it hard to establish a sensible sus-

tainability context in their strategy. 

Our approach is that doing the right 

thing is not only consistent with 

sustainability principles, but should 

also result in better risk-adjusted returns. If you are com-

mitting capital for years, you should make sure that you are 

in the best possible position in terms of the risks you are 

Does the new ESG 
scoring model put 
Golding in a different 
position?

Some people have discovered ESG 
as a pure marketing instrument. 
Our job is to weed out those 
players.
Thomas Hallinger

taking. I am convinced that it is a unique proposition. Some 

people have discovered ESG as a pure  marketing instrument. 

Our job is to weed out those players.

Haiyu Ding I am glad that we have chosen this path and that 

it enables us to keep living our role as sustainability ambassa-

dors. I found the teamwork during this process very inspiring 

and it shows what differentiates Golding from others. I am 

convinced that this proactive approach can bring about posi-

tive change. That is very important for my day-to-day work and 

for my motivation.

ESG engagement sets  
new standards for secondaries 43Sustainability  
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SDG contribution as exemplified by 
Golding Infrastructure 2020

50%60%70% 40% 30% 20% 10%80%

 No poverty 0 %

 Zero hunger 0 %

 Good health and well-being 7 %

 Quality education 6%

 Gender equality 26%

 Clean water and sanitation 3%

 Affordable and clean energy 40%

  Decent work and economic growth 23%

 Industry, innovation and infrastructure 70% 

Contribution by investments to the 
SDGs using Golding Infrastructure 2020 
as an example
More and more companies are integrating the UN SDGs 

into their business practices and thinking about how 

their activities contribute to achieving these goals.

This is particularly true of infrastructure companies, 

which work via a wide range of partnerships, and are 

assessing how they can make a concrete contribution 

to the sustainability agenda. In many cases the SDGs 

are directly relevant for the focus of their operations.

 Reduced inequalities 21%

 Sustainable cities and communities 37%

 Responsible consumption and production 40%

 Climate action 69%

 Life below water 3%

 Life on land 13%

 Peace, justice and strong institutions 20%

 Partnerships to achieve the goals 8%

We looked at the SDGs that our investments report on 

themselves and have plotted these on an illustrative 

basis for the portfolio of the Golding Infrastructure 

2020 fund1 This analysis not only shows the SDGs that 

are typical for the sector, but also the more general 

goals such as gender equality and decent work and 

economic growth. Portfolio SDG allocation in % of total portfolio value

1 The name Golding Infrastructure 2020 refers to the fund Golding Infrastructure 2020 SCS SICAV-FIAR.. 

Portfolio companies can contribute to one or more SDGs. Each SDG could therefore account for up to 100% 

of the entire invested capital.

48Sustainability  
Report 2023/24

Corporate Social  
Responsibility at Golding

Barbara Phélippeau, Partner and Chief 

People & Culture Officer (CPO)

Our vision, “We create impact for 
generations. Local. Regional Global.” expresses 
how responsible conduct is at the heart of our 
activities. The way we see it, this also includes 
putting diversity at centre stage. 

What drives us is to create equality 
of opportunities, encourage diverse 
perspectives, strengthen cooperation and so 
ultimately also to enhance our performance, 
but also the satisfaction of our employees. 
We believe that mixed teams are more 
successful at including diverse perspectives 
in decisions. And we see great potential 
for female talents in the private markets 
environment, which is male-dominated.

Diversity and inclusion are important aims for Golding. 

In 2022 we defined our ambitions, particularly to 

 encourage female employees and to increase the pro-

portion of women at Golding in the future. As a private 

company we aim to increase the proportion of women 

in a self-determined manner.

Golding’s gender pay gap 2023  
and progress towards gender 
diversity targets

The sustainability reports partially 
reflect the design of the annual 
theme and therefore contain 
elements that may not be used in 
other designs.
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Zukunftsgerichtete Betrachtung

Bisher wurden historische Schätzer für Zins, Rendite und 
Risiko betrachtet. Um auch das aktuelle, veränderte Markt-
umfeld zu reflektieren, werden analog zukunftsgerichtete 
Schätzer abgeleitet, wie in Tabelle 6 dargestellt. Der dafür 
betrachtete Zeithorizont für die Zukunft beträgt sieben 
Jahre, was einem Proxy für einen „strategisch“ großen Zeit-
raum und grob der Haltedauer von Privatmarktanlagen 
entspricht. Die Schätzer werden anhand von Zinsstrukturkur-
ven, Forward-Renditen, Inflationsadjustierung sowie Pro-
duktprognosen systematisch abgeleitet.

Es zeigt sich, dass Alternative Assets in der zukunftsgerichte-
ten Sicht tendenziell eher an Attraktivität gewinnen: Sowohl 
ein Vergleich der Einzelklassen-Kennzahlen als auch die 
vollständige Portfoliooptimierung zeigen, dass Privatmarkt-
anlagen eher eine stärkere risikoadjustierte Performance 
 aufweisen werden als klassische Anlageklassen.  Dies ist in 

gewisser Weise kontraintuitiv zum aktuell hohen Zinsniveau, 
lässt sich aber auch wie folgt erklären: Die Risiko-Spreads 
liquider Anlageklassen, d. h. die Überrendite über dem risiko-
freien Zins, erfahren aktuell ein historisches Tief(2),(5). Entspre-
chend lassen sich mit den klassischen Anlagen Kapitalkosten 
(bzw. Finanzierungskosten) aktuell schlechter denn je decken.

Als Folge bevorzugt die Portfoliotheorie Anlageklassen mit 
höherer Überrendite wie Privatmarktanlagen, wie man der 
Abbildung 5 entnehmen kann. Natürlich unterliegen die 
Renditeprognosen der Assetklassen einer mehr oder weniger 
großen Unsicherheit, ebenso wie die bevorzugte Mehralloka-
tion von Alternatives. Dies unterstreicht jedoch auch die 
Aussagekraft der aus den historischen Daten gewonnenen 
Erkenntnisse, sodass man konservativerweise von einer 
ähnlichen optimalen Allokation für die zukünftige Portfolio-
ausrichtung ausgehen sollte.

Die Portfoliotheorie von Markowitz unter Verwendung 
historischer Renditeschätzer zeigt zusammengefasst 
deutlich, dass eine Beimischung von Privatmarktanlagen 
die Portfolioeffizienz grundsätzlich erhöht. Ja nach Steu-
erungsgröße beziehungsweise Berücksichtigung der 
regulatorischen Anfordernisse stellen sich unterschied-
liche alternative Anlageklassen als dominante Bestand-
teile des effizienten Portfolios heraus: Die Assetklasse 

Buyout dient als klarer Kandidat zur Optimierung der 
reinen Rendite. Private Credit hingegen geht als klarer 
Favorit zur Verbesserung der Effizienz unter Betrachtung 
der Säule I hervor, Infrastruktur als optimale Beimischung 
bei Adjustierung um die Kapitalerfordernis nach Säule II. 
In einer regulatorischen Betrachtung sind sowohl Infra-
struktur als auch Private Credit valide Bestandteile des 
optimalen Portfolios.

Studie 
März 2025
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Die Sichtweise der Anpassung nach Säule II stellt Privatmarkt-
anlagen ganz klar in den Fokus: Mit   RoE  II,i    Quoten von über 
40 %, weisen diese Assetklassen hier die besten adjustierten 
Renditeeigenschaften auf. Dies führt auch dazu, dass Privat-
marktanlagen in der kombinierten Renditesicht angepasst 
um Säule I und II weiterhin führend sind und die höchsten   
RoE  I+II,i    -Quoten ausweisen.

Für eine umfassende Beurteilung der Attraktivität der Anla-
geklassen greift der simple Einzelklassen-Vergleich allerdings 
zu kurz. Deshalb ist auch die Wirkung der Anlageklassen im 
Portfoliokontext untereinander zu untersuchen. Hierzu ist es 
unabdingbar, die mathematischen Korrelationen der histori-
schen Renditezeitreihen untereinander zu analysieren. Die 
Korrelationsmatrix (Tabelle 5) zeigt, dass sich Oberklassen 
bezüglich der Korrelationseigenschaften definieren lassen, 
die jeweils untereinander weniger korreliert sind: Aktien, 
Renten, Immobilien sowie Privatmarktanlagen.

Insbesondere Privatmarkt-Anlageklassen treten durch eine 
geringe beziehungsweise teilweise sogar negative Korrela-
tion zu traditionellen liquiden Assetklassen – vor allem den 
Renten – deutlich hervor. 

Dies ist bereits ein erster Indikator, dass Alternatives in einem 
institutionellen, typischerweise von Renten dominierten 
Portfolio eine vorteilhafte Ergänzung darstellen können. 

Insbesondere Infrastruktur weist stark negative Korrelatio-
nen mit allen Renten-Anlageklassen auf.

Unter Verwendung dieser Korrelationseigenschaften sowie 
der historisch abgeleiteten Rendite- und Risikoschätzer lässt 
sich das Zusammenspiel der verschiedenen Assetklassen im 
Portfolio untersuchen.

Mithilfe der Markowitz-Optimierung können so effiziente 
Portfolios ermittelt werden. Es zeigt sich, dass eine Optimie-
rung mit bzw. ohne Privatmarktanlagen im Portfolio zu 
deutlichen Unterschieden in den Ergebnissen führt. Eine 
Beimischung von alternativen Investments senkt im Allge-
meinen die Volatilität und führt zu einer höheren Rendite. 
Dies wird in den Effizienzkurven (Abbildung 1a) deutlich, 
welche definiert sind durch die minimale Portfoliovolatilität 
bei vorgegebener Rendite – einmal ohne und einmal mit der 
Allokation von Privatmarktanlagen. Im Verlauf der Effizienz-
kurve mit Privatmarktanlagen, sprich je nach betrachteter 
Gesamtrendite, werden so unterschiedliche Anteile der 
Privatmarktanlagen allokiert: In aufsteigender Reihenfolge 
wird dem Portfolio zuerst Infrastruktur hinzugefügt, gefolgt 
von Private Credit. Um das Maximum der Renditemöglichkeit 
zu erreichen, wird dem Portfolio zuletzt Buyout hinzuge-
mischt – bis zu einer theoretischen Vollallokation von 100 % 
(Abbildung 1b).

Tabelle 5 Historische Korrelationsmatrix

A
kt

ie
n 

W
el

t

A
kt

ie
n 

Eu
ro

pa

U
S-

St
aa

ts
-

an
le

ih
en

U
S-

U
nt

er
ne

h-
m

en
sa

nl
ei

he
n

EU
R

-S
ta

at
s-

an
le

ih
en

EU
R

-A
nl

ei
he

n 
Fi

na
nc

ia
ls

EU
R

-A
nl

ei
he

n 
N

on
-F

in
an

ci
al

s

P
fa

nd
br

ie
fe

D
eu

ts
ch

e 
 Im

m
ob

ili
en

B
uy

ou
t

P
ri

va
te

 C
re

di
t

In
fr

as
tr

uk
tu

r

Aktien Welt 1,00

Aktien Europa 0,92 1,00

US-Staatsanleihen -0,32 -0,37 1,00

US-Unternehmensanleihen 0,47 0,39 0,56 1,00

EUR-Staatsanleihen 0,06 0,02 0,69 0,65 1,00

EUR-Anleihen Financials 0,52 0,48 0,26 0,80 0,70 1,00

EUR-Anleihen Non-Financials 0,50 0,44 0,34 0,83 0,75 0,98 1,00

Pfandbriefe 0,05 0,01 0,70 0,66 0,89 0,75 0,78 1,00

Deutsche Immobilien 0,04 0,06 -0,11 -0,05 -0,22 -0,17 -0,16 -0,22 1,00

Buyout 0,39 0,56 -0,43 -0,14 -0,20 -0,01 -0,04 -0,23 0,32 1,00

Private Credit -0,15 0,13 -0,24 -0,33 -0,12 -0,17 -0,18 -0,12 0,14 0,74 1,00

Infrastruktur 0,09 0,25 -0,40 -0,39 -0,32 -0,33 -0,34 -0,39 0,33 0,77 0,65 1,00
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Key Takeaways

  Privatmarktanlagen können  
 Rendite und Stabilität steigern

Die Beimischung von alternativen Investments wie 
Private Equity, Private Credit und Infra struktur kann 
die Rendite eines Portfolios erhöhen und gleichzeitig 
das Risiko reduzieren.

  Regulatorische Anforderungen  
beeinflussen die Attraktivität

Die Vorteilhaftigkeit einzelner Privatmarktanlagen 
hängt stark von den regulatorischen Rahmen-
bedingungen (CRR III) ab – insbesondere Private 
Credit und Infrastruktur schneiden bei Kapital-
anforderungen vorteilhaft ab.

  Geringe Korrelation bietet  
Diversifikationspotenzial

Privatmarktanlagen weisen niedrige bis negative 
Korrelationen zu traditionellen Anlageklassen wie 
Anleihen auf, was sie zu einer wertvollen Ergänzung 
für die Portfoliostabilität macht.

  Optimierungsmodelle zeigen klare Vorteile

Mathematische Portfolioanalysen bestätigen, dass 
eine Allokation in Privatmarktanlagen die Effizienz-
kurve verbessern kann und dass verschiedene Asset-
klassen je nach Zielgröße unterschiedliche Vorteile 
bringen.

  Langfristige Perspektive erhöht  
die Attraktivität

Trotz eines veränderten Marktumfelds mit höheren 
Zinsen zeigen Prognoserechnungen, dass Privat-
marktanlagen weiterhin einen bedeutenden Platz in 
der SAA haben und eine nachhaltige Ergänzung für 
Kreditinstitute darstellen.

  Praxisnaher Ansatz für Finanzinstitute

Die Studie liefert wertvolle Impulse für Finanz-
institute, um Portfolios rendite- und risiko orientiert 
zu optimieren und regulatorische Anforderungen zu 
erfüllen.

Studie 
März 2025

Privatmarktanlagen  
in der SAA 3
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Gesellschaftsvertrag Limited Partnership Agreement

vom 01. September 2022 dated 1st September 2022 

GGCCPP  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222  GGPP  SS..àà  rr..ll..  

als Komplementär 

und 

GGCCPP  PPaarrttnneerrss  TTrreeuuhhaanndd  GGmmbbHH  

als Gründungskommanditist 

GGCCPP  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222  GGPP  SS..àà  rr..ll..  

as General Partner 

and 

GGCCPP  PPaarrttnneerrss  TTrreeuuhhaanndd  GGmmbbHH  

as Founding Limited Partner 

Golding Infrastructure 2022 SCS SICAV-FIAR

Eine Investmentgesellschaft mit variablem Kapital – re-
servierter alternativer Investmentfonds (société d’inves-
tissement à capital variable – fonds d’investissement al-
ternatif réservé) gemäß dem Luxemburgischen Gesetz 
vom 23. Juli 2016 betreffend reservierte alternative In-
vestmentfonds 

in der Form einer einfachen Kommanditgesellschaft 
(société en commandite simple) 

Sitz: 6, avenue Marie-Thérèse, L-2132 Luxemburg 

R.C.S. Luxembourg: B [Insert RCS No.]

Golding Infrastructure 2022 SCS SICAV-FIAR

An investment company with variable capital – reserved 
alternative investment fund (société d’investissement à 
capital variable – fonds d’investissement alternatif ré-
servé) pursuant to the Luxembourg Law of 23 July 2016 on 
reserved alternative investment funds  

in the form of a common limited partnership (société en 
commandite simple) 

Registered office: 6, avenue Marie-Thérèse, L-2132 
Luxembourg 

R.C.S. Luxembourg: B [Insert RCS No.]
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Präambel  Preamble 
Der folgende Gesellschaftsvertrag (der „GGeesseellllsscchhaaffttssvveerr--
ttrraagg“) wurde am 01. September 2022 zwischen  

AA..  GGCCPP  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222  GGPP  SS..àà  rr..ll.., einer Gesellschaft 
mit beschränkter Haftung (société à responsabilité 
limitée), gegründet und bestehend unter dem Recht 
des Großherzogtums Luxemburg, mit Sitz in 6, ave-
nue Marie-Thérèse, L-2132 Luxemburg, Großherzog-
tum Luxemburg, und eingetragen beim Luxembur-
ger Handels- und Gesellschaftsregister (Registre de 
Commerce et des Sociétés de Luxembourg „RR..CC..SS..  LLuu--
xxeemmbboouurrgg“) unter der Nummer B [Insert RCS No.], 
handelnd als geschäftsführender Komplementär 
(associé gérant commandité) (der „KKoommpplleemmeennttäärr“); 
und 

 The following limited partnership agreement (the “PPaarrtt--
nneerrsshhiipp  AAggrreeeemmeenntt”) was entered into on 1st September 
2022 between:  

AA..  GGCCPP  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222  GGPP  SS..àà  rr..ll.., a limited liability 
company (société à responsabilité limitée), estab-
lished and existing under the laws of the Grand 
Duchy of Luxembourg with registered office at 6, av-
enue Marie-Thérèse, L-2132 Luxembourg, Grand 
Duchy of Luxembourg, and registered with the Lux-
embourg Trade and Companies Register (Registre de 
Commerce et des Sociétés de Luxembourg, “RR..CC..SS..  
LLuuxxeemmbboouurrgg”) under number B [Insert RCS No.], act-
ing in its capacity as the managing general partner 
(associé gérant commandité) (the “GGeenneerraall  PPaarrttnneerr”); 
and 

BB.. GGCCPP  PPaarrttnneerrss  TTrreeuuhhaanndd  GGmmbbHH, einer Gesellschaft 
mit beschränkter Haftung, gegründet und bestehend 
unter dem Recht der Bundesrepublik Deutschland, 
mit Sitz in der Einsteinstraße 172, 81677 München, 
Deutschland und eingetragen beim Handelsregister 
des Amtsgerichts München unter der Nummer 
HRB 169798, handelnd als Kommanditist (der „GGrrüünn--
dduunnggsskkoommmmaannddiittiisstt“) 

 BB..  GGCCPP  PPaarrttnneerrss  TTrreeuuhhaanndd  GGmmbbHH, a limited liability 
company established and existing under the laws of 
the Federal Republic of Germany, with registered of-
fice at Einsteinstraße 172, 81677 Munich, registered 
with the Commercial Register of the Local Court of 
Munich, Germany under number HRB 169798, acting 
in the capacity of a Limited Partner (the “FFoouunnddiinngg  
LLiimmiitteedd  PPaarrttnneerr”) 

(zusammen die „PPaarrtteeiieenn“) geschlossen.  (collectively, the “PPaarrttiieess”). 

Die Parteien vereinbaren hiermit die Gründung einer In-
vestmentgesellschaft mit variablem Kapital – reservierter 
alternativer Investmentfonds (société d’investissement à 
capital variable – fonds d’investissement alternatif 
réservé) gemäß dem Gesetz von 2016 in der Rechtsform 
einer einfachen Kommanditgesellschaft nach luxembur-
gischem Recht (société en commandite simple) unter der 
Bezeichnung GGoollddiinngg  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222  SSCCSS  SSIICCAAVV--FFIIAARR 
(der „FFoonnddss“). 

 The Parties hereby agree to establish an investment com-
pany with variable capital – reserved alternative invest-
ment fund (société d’investissement à capital variable – 
fonds d’investissement alternatif réservé) in accordance 
with the 2016 Law, in the form of a common limited part-
nership under Luxembourg law (société en commandite 
simple) under the name GGoollddiinngg  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222  SSCCSS  
SSIICCAAVV--FFIIAARR (the “PPaarrttnneerrsshhiipp”). 
 

Der Gesellschaftsvertrag regelt die vertraglichen Rechte 
und Pflichten der Kommanditisten und des Komplemen-
tärs hinsichtlich des Fonds und seiner jeweiligen Teil-
fonds. Er besteht aus einem Hauptteil (Artikel Article 1 bis 
Article 53 inklusive Präambel) (der „HHaauupptttteeiill“ oder der 
„HHaauupptttteeiill  ddeess  GGeesseellllsscchhaaffttssvveerrttrraaggeess“) und einem oder 
mehreren Teilfondsspezifischen Anhängen. Die im Haupt-
teil dieses Gesellschaftsvertrags enthaltenen Bestimmun-
gen sind grundsätzlich auf alle Teilfonds gleichermaßen 
und die in einem Teilfondsspezifischen Anhang enthalte-
nen Bestimmungen sind nur auf den jeweils betreffenden 
Teilfonds anwendbar. Soweit im jeweiligen Teilfondsspe-
zifischen Anhang Abweichungen von den im Hauptteil des 
Gesellschaftsvertrages enthaltenen Bestimmungen gere-
gelt sind, gehen die Regelungen des Teilfondsspezifi-

 The Partnership Agreement determines the rights and ob-
ligations of Limited Partners and the General Partner re-
garding the Partnership and its respective Subfunds. It 
consists of a Main Body (Article 1 to 52 incl. Preamble) (the 
„MMaaiinn  BBooddyy” or the „MMaaiinn  BBooddyy  ooff  tthhee  PPaarrttnneerrsshhiipp  AAggrreeee--
mmeenntt”) and one or more Subfund Specific Annexes. The 
provisions set out in the Main Body of this Partnership 
Agreement are generally applicable for all Subfunds ac-
cordingly and the provisions set out in a Subfund Specific 
Annex are only applicable for the relevant Subfund. In 
case provisions set out in a Subfund Specific Annex differ 
from provisions set out in the Main Body, the provisions 
set out in the Subfund Specific Annex prevail. On the Es-
tablishment Date the following Subfunds are established 
and specifically regulated in an Annex A or Annex B:  

Contract – bilingual 
Inside pages
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Titel I Begriffsbestimmungen  Title I Terminology 

AArrttiikkeell  11 DDeeffiinniittiioonneenn    AArrttiiccllee  11 DDeeffiinniittiioonnss  

(1) Die folgenden in diesem Gesellschaftsvertrag ver-
wendeten Begriffe haben die nachstehende Be-
deutung. 

 (1) The following terms used in this Partnership Agree-
ment have the meanings ascribed to them below: 

GGeesseettzz  vvoonn  11991155  Das luxemburgische Gesetz vom 
10. August 1915 betreffend die 
Handelsgesellschaften. 

 11991155  LLaaww  The Luxembourg Law of 10 August 
1915 on commercial companies. 

GGeesseettzz  vvoonn  22001133  Das luxemburgische Gesetz vom 
12. Juli 2013 betreffend die Ver-
walter alternativer Investment-
fonds.  

 22001133  LLaaww  The Luxembourg Law of 12 July 
2013 on alternative fund managers. 

GGeesseettzz  vvoonn  22001166  Das luxemburgische Gesetz vom 
23. Juli 2016 betreffend reser-
vierte alternative Investment-
fonds.  

 22001166  LLaaww  The Luxembourg law of 23 July 2016 
on reserved alternative investment 
funds. 

GGeesscchhääffttssjjaahhrr  Der in Accounting Period, Term, 
Dissolution, Liquidation defi-
nierte Begriff. 

 AAccccoouunnttiinngg  PPeerriioodd  Shall have the meaning set out in 
Article 5(1). 

MMeehhrrzzuussaaggee  II  Der in Artikel 29(3) definierte 
Begriff. 

 AAddddiittiioonnaall    
IInnvveessttmmeenntt    
CCoommmmiittmmeenntt  II  

Shall have the meaning set out in 
Article 29(3). 

MMeehhrrzzuussaaggee  IIII  Der in Artikel Artikel 29(4).  AAddddiittiioonnaall    
IInnvveessttmmeenntt    
CCoommmmiittmmeenntt  IIII  

Shall have the meaning set out in 
Article 29(4). 

MMeehhrrzzuussaaggee  IIIIII  Der in Artikel 29(4) definierte 
Begriff. 

 AAddddiittiioonnaall    
IInnvveessttmmeenntt    
CCoommmmiittmmeenntt  IIIIII  

Shall have the meaning set out in 
Article 29(4). 

AAnnlleeggeerr--AAuusssscchhuussss  Der in Artikel 36(1) definierte 
Begriff. 

 AAddvviissoorryy  CCoommmmiitttteeee  Shall have the meaning set out in 
Article 36(1). 

AAIIFF  Alternativer Investmentfonds im 
Sinne des Gesetzes von 2013. 

 AAIIFF  An alternative investment fund 
within the meaning of the 2013 Law. 

AAIIFFMM  Der in Artikel 34(1) definierte 
Begriff. 

 AAIIFFMM  Shall have the meaning set out in 
Article 34(1). 

AAIIFFMM--BBeesstteelllluunnggssvveerr--
ttrraagg  

Der in Artikel 34(2) definierte 
Begriff. 

 AAIIFFMM  AAppppooiinnttmmeenntt  
AAggrreeeemmeenntt  

Shall have the meaning set out in 
Article 34(2). 

AAIIFFMM--VVeerrggüüttuunngg  Der in Artikel 34(2) definierte 
Begriff. 

 AAIIFFMM--FFeeee  Shall have the meaning set out in 
Article 34(2).. 

AAIIFFMM--VVeerroorrddnnuunngg  Delegierte Verordnung (EU) Nr. 
231/2013 der Kommission vom 
19. Dezember 2012 zur Ergän-
zung der Richtlinie 2011/61/EU 
des Europäischen Parlaments 
und des Rates im Hinblick auf 
Ausnahmen, die Bedingungen 

 AAIIFFMM  RReegguullaattiioonn  Delegated Regulation (EU) no. 
231/2013 of the Commission of 19 
December 2012 supplementing Di-
rective 2011/61/EU of the European 
Parliament and the Council with re-
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AArrttiikkeell  5511 AAuussffeerrttiigguunngg   AArrttiiccllee  5511 CCoouunntteerrppaarrttss  

Dieser Gesellschaftsvertrag kann in einer beliebigen An-
zahl von Ausfertigungen unterzeichnet werden, von de-
nen jede als Original gilt und die alle zusammen eine ein-
zige Vereinbarung darstellen, vorausgesetzt, dass dieser 
Gesellschaftsvertrag in mindestens zwei (2) vollständig 
ausgefertigten Originalen unterzeichnet wird. 

 This Partnership Agreement may be executed in any num-
ber of counterparts, each of which shall be taken to be an 
original and all of which taken together shall constitute a 
single agreement, provided that this Partnership Agree-
ment shall be signed in at least two fully executed origi-
nals. 

AArrttiikkeell  5522 GGrrüünndduunnggsskkaappiittaall  uunndd  IInnkkrraaffttttrreetteenn   AArrttiiccllee  5522 IInniittiiaall  CCaappiittaall;;  EEnnttrryy  iinnttoo  FFoorrccee  

Die unterzeichneten Parteien erklären hiermit und bestä-
tigen jeweils, dass das Kapital des Fonds wie folgt einge-
zahlt wurde: 

 The undersigned Parties hereby declare and certify that 
the capital of the Partnership has been paid-in as follows: 

   

 

 

AArrttiikkeell  5533 TTeeiillffoonnddssssppeezziiffiisscchhee  AAnnhhäännggee   AArrttiiccllee  5533 SSuubbffuunndd  SSppeecciiffiicc  AAnnnneexxeess  

(1) Dieser Gesellschaftsvertrag enthält einen oder 
mehrere Teilfondsspezifische Anhänge. 

 (1) This Partnership Agreement contains one or more 
Subfund Specific Annexes. 

(2) Zum Datum dieses Gesellschaftsvertrags sind die 
beiden Teilfonds „Golding Infrastructure 2022 SCS 
SICAV-FIAR – Teilfonds A“ („Teilfonds A”) und „Gol-
ding Infrastructure 2022 SCS SICAV-FIAR – Teilfonds 
B“ („Teilfonds B”) aufgelegt, deren jeweilige teil-
fondsspezifischen Regelungen für Teilfonds A im 
Teilfondsspezifischen ANHANG A und für Teilfonds 
B im Teilfondsspezifischen Anhang B geregelt sind. 

 (2) As of the date of this Agreement, the two (2) Sub-
funds are „Golding Infrastructure 2022 SCS SICAV-
FIAR – Teilfonds A“ („Subfund A”) and „Golding Infra-
structure 2022 SCS SICAV-FIAR – Teilfonds B“ („Sub-
fund B”), the respective Subfund-specific provisions 
of which are set out in Subfund Specific ANHANG A 

for Subfund A, and in Subfund Specific  zum Gesell-

schaftsvertrag der Golding Infrastructure 2022 SCS 
SICAV-FIAR – Spezifische Regelungen für Teilfonds 
B – B for Subfund B. 

GGeesseellllsscchhaafftteerr    
||  PPaarrttnneerr  

KKoommmmaannddiittaanntteeiillee    
||  LLiimmiitteedd  PPaarrttnneerr    
IInntteerreessttss  

KKoommpplleemmeennttäärraanntteeiillee  
||  GGeenneerraall  PPaarrttnneerr    
IInntteerreessttss  

ZZeeiicchhnnuunnggssssuummmmee    
||  SSuubbssccrriippttiioonn  AAmmoouunntt  

GGCCPP  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222    
GGPP  SS..àà  rr..ll..    
(Komplementär  
| General Partner) 

 
- 

 
1 

 
EUR 1,- 

GGCCPP  PPaarrttnneerrss  TTrreeuuhhaanndd  
GGmmbbHH  
(Kommanditist  
| Founding Limited Partner) 

 
1 

 
- 

 
EUR 10.000,- 

GGeessaammtt  ||  TToottaall:: 11  11  EEUURR  1100..000011,,--  
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S1 

 

Dieser GGeesseellllsscchhaaffttssvveerrttrraagg wurde am 01. September 
2022 geschlossen. 

 This PPaarrttnneerrsshhiipp  AAggrreeeemmeenntt  was entered into on  
1st September 2022 

Unterzeichnet in Luxemburg in zwei (2) Originalen.  Signed in Luxembourg in two (2) originals. 

 

Im Namen von | In the name of GGCCPP  IInnffrraassttrruuccttuurree  22002222  GGPP  SS..àà  rr..ll..,, vertreten durch | represented by: 

 

 

 

_________________________________ 

  

 

 

_________________________________ 

Name: […] 
Titel | Title: Geschäftsführer | Manager (gérant) 

 Name: […] 
Titel | Title: Geschäftsführer | Manager (gérant) 

 

 

Im Namen von | In the name of GGCCPP  PPaarrttnneerrss  TTrreeuuhhaanndd  GGmmbbHH, vertreten durch | represented by: 

 

 

 

_________________________________ 

 

Name: Jeremy Golding 

Titel | Title: Geschäftsführer 

 

 

 

German German GermanEnglish English English

Contract – bilingual 
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Deutschland
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goldingcapital.com

Amtsgericht München HRB 138 005 

Geschäftsführer: Jeremy Golding, 

Hubertus Theile-Ochel,   

Dr. Matthias Reicherter, 

Dr. Michael Braun
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Golding Capital Partners GmbH · Einsteinstraße 172 · 81677 München

Golding Capital Partners GmbH

Einsteinstraße 172

81677 München

Germany

T +49 89 419 997-0

F +49 89 419 9997-500

kontakt@goldingcapital.com

Amtsgericht München HRB 138 005

USt-IdNr. DE218559243

Geschäftsführer: Jeremy Golding, 

Hubertus Theile-Ochel, 

Andreas Rizos, 

Dr. Matthias Reicherter

goldingcapital.com

Frau / Herr / Firma
z.Hd.
Straße
PLZ Ort

Sehr geehrte Frau Werner,

Ich bin ein kleiner Blindtext. Und zwar schon so lange ich denken kann. Es war nicht leicht zu verstehen, was es 
bedeutet, ein blinder Text zu sein: Man ergibt keinen Sinn. Wirklich keinen Sinn. Man wird zusammenhangslos 
eingeschoben und rumgedreht – und oftmals gar nicht erst gelesen. Aber bin ich allein deshalb ein schlechterer Text 
als andere? Na gut, ich werde nie in den Bestsellerlisten stehen. 

Und sollten Sie diese Zeilen noch immer lesen, so habe ich als kleiner Blindtext etwas geschaff t, wovon all die 
richtigen und wichtigen Texte meist nur träumen. Ich bin ein kleiner Blindtext.  Es war nicht leicht zu verstehen, was 
es bedeutet, ein blinder Text zu sein: Man ergibt keinen Sinn. Wirklich keinen Sinn. Man wird zusammenhangslos 
eingeschoben und rumgedreht – und oftmals gar nicht erst gelesen. Aber bin ich allein deshalb ein schlechterer Text 
als andere? 

Mit freundlichen Grüßen

B. Beispiel
Bernd Beispiel
Assistenz der Geschäftsführung

Anlage
Seite 1/2

Jeremy Golding
Geschäftsführer · Managing Partner

Golding Capital Partners GmbH 
Einsteinstraße 172 · 81677 München · Germany
T +49 89 419 997-100 · M +49 178 870 27 80
golding@goldingcapital.com

Make a difference. 
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Make a difference.

Golding Infrastructure V

Präsentation für
XXXXX

Datum

Fünfte Generation der breit diversifizierten globalen Strategie 

Overview

Dr. Matthias Reicherter

» 
Investments, die  
Nachhaltigkeit  
berücksichtigen,  
sind langfristig  
die Gewinner.

Make 
a diffe 
rence.
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Privatmarktanlagen  
in der SAA
Stabilität und 
Rendite im aktuellen 
Marktumfeld

03
25

Studie
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Fund Value Bridge Detail – Quarter to Date
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Golding 
Infrastructure 
2018 SCS 
SICAV-FIAR

Quartalsbericht 
zum 30.10.2023
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Golding Infrastructure 2023
Breit diversifizierter 
Infrastruktur-Dachfonds für 
institutionelle Investoren

Februar 2023

Unterlage für

22

Private Credit – Sicherheit
und Rendite mit Fremdkapital

Wesentliche Vorzüge von Private-Credit-Investments

1 · Quelle: Statistisches Bundesamt, Stand: 2021

2 · Wertentwicklungen in der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für die künftige 
Wertentwicklung.

Private Credit umfasst verschiedene vor- und nachrangige Arten der Fremdfinanzierung 

für mittelständische Unternehmen, wie z. B. Senior Loans oder Subordinated 

Loans (Second Lien/Mezzanine). Durch den strukturellen Wandel im Finanzierungs-

markt weg von Banken hin zu institutionellen Investoren ergeben sich zahlreiche 

Investitionsopportunitäten. 

__ Chance auf attraktive und stabile Renditen mit niedrigen Verlustrisiken 

__ Chance auf attraktive Marktopportunitäten aufgrund der gestiegenen 

Bankenregulierung und der dadurch etablierten Form der Kreditfinanzie-

rung durch Private-Credit-Manager

__ Langjährig etablierte Anlageklasse mit sehr erfahrenen Fondsmanagern 

mit auch in Krisenzeiten bewiesenen Track Records1) und differenzierten 

Investmentansätzen

__ Im aktuellen Marktumfeld bietet Private Credit die Chance auf attraktive 

Spreads und Zielrenditen

Effizienter Zugang zu privaten Fremdfinanzierungen

Golding bietet institutionellen Investoren einen effizienten Zugang zur Anlage-

klasse Private Credit über spezialisierte Zielfonds in Europa und Nordamerika. Wir 

bauen diversifizierte und robuste Portfolios für alle Phasen des Marktzyklus. Be-

sonderen Wert legen wir auf die eingehende Prüfung und professionelle Auswahl 

unserer Zielfonds. Als einer der europaweit führenden Anbieter von Private-Cre-

dit-Beteiligungsmöglichkeiten können wir auf einen langjährigen Track Record 

zurückblicken, der auch eine Vielzahl an erfolgreich geprüften und abgeschlosse-

nen Co-Investments beinhaltet. 

Das Private-Credit-Team bei Golding verfügt über langjährige direkte Investiti-

onserfahrung durch frühere Stationen bei führenden Private-Credit-Direktfonds. 

Aktuell unterhält Golding aktive Beziehungen zu über 100 Private-Credit-Fonds 

weltweit und verfügt somit über eine einzigartige Quelle („Dealflow“) an mög-

lichen Co-Investment-Opportunitäten. Die Co-Investments sind im Normalfall 

durch die Private-Credit-Fonds bereits geprüft und strukturiert; Golding kann 

damit eine zusätzliche Selektion vornehmen und die jeweils für den Fonds risiko-

adjustiert attraktive Opportunitäten berücksichtigen.

Hinweise zu den wesentliche Risiken finden sich auf den Seiten 18 ff. sowie im 

Emissionsdokument des jeweiligen Fonds.

23

Investitionsmöglichkeiten

Golding Buyout 2021*

1 · Bei der Bezeichnung Golding Buyout 2021 handelt es sich um die Kurzform für den Fonds Golding Buyout 2021 SCS SICAV-
FIAR, an dem sich Investoren als Kommanditisten beteiligen können. Hinweis: Bei der dargestellten Allokation handelt 
es sich teilweise um interne Vorgaben. Nur die im Gesellschaftsvertrag/Verwaltungsreglement dargestellten Anlage-
grenzen sind rechtlich verbindlich.

2 · Wertentwicklungen in der Vergangenheit sowie Prognosen sind keine verlässlichen Indikatoren für die künftige Wert-
entwicklung.

3 · Bei der Bezeichnung Golding Buyout Co-Investment 2020 handelt es sich um die Kurzform für den Fonds Golding Buyout 
Co-Investment 2020 SCS SICAV-FIAR, an dem sich Investoren als Kommanditisten beteiligen können. Hinweis: Bei der 
dargestellten Allokation handelt es sich teilweise um interne Vorgaben. Nur die im Gesellschaftsvertrag/Verwaltungs-
reglement dargestellten Anlagegrenzen sind rechtlich verbindlich.

__ Portfolio mittlerer und kleinerer Buyout-Fonds in Europa (mindestens 

50 %) und Nordamerika (bis zu 40 %)

__ Optimierung des Portfolioaufbaus durch Beimischung von Secondaries 

und Co-Investments

__ Aufbau eines breit gestreuten Portfolios von ca. 25 i.d.R. zugangs-

beschränkten Buyout-Fonds sowie Secondaries und Co-Investments

__ Breite Streuung über ca. 300 Buyout-Transaktionen verschiedener 

Regionen, Segmente und Auflagejahre

__ Erwartete Rendite von ca. 11–13 % p.a. Netto-IRR2)

Golding Buyout Co-Investment 2020

__ Fortführung unserer etablierten Buyout-Co-Investmentstrategie in 

einem dedizierten Anlageprogramm

__ Zugang zu einem Portfolio ausgewählter Co-Investitionen in Buyout-

Transaktionen in Europa (50–70 %) und Nordamerika (30–50 %)

__ Die Investments mit Schwerpunkt auf dem Ertragspotenzial kleiner und 

mittlerer Buyout-Transaktionen, Durchführung an Seite von erfahrenen 

Fondsmanagern

__ Anlageprogramm bietet breitere Streuung über Geographien, Markt-

segmente und Manager bei vergleichbarem Renditeziel2) im Gegensatz 

zu einem Zielfonds

__ Der Golding Co-Investment-Strategieansatz legt den Fokus auf defensive 

Sektoren & Geschäftsmodelle, konservative Kapitalstrukturen und 

Informationsvorsprünge beim Einstieg

__ Geplant ist der Aufbau eines diversifizierten Portfolios mit mindestens 

20 Co-Investments

10
23

Quantifizierung des Diversifikationseffekts 
von Privatmarkt-Dachfonds

Make a difference.
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Sustainable development 
in private markets

Invest Europe

At the European level we are involved with the work 

that Invest Europe does to promote ESG and sustaina-

bility in private markets. Golding is a member of the 

Invest Europe working groups on the SFDR and ESG 

reporting. Golding’s information request for sustain-

ability data from portfolio companies is based on the 

ESG reporting standard that was prepared and adopted 

by the Invest Europe ESG Reporting Initiative.

ESG Data Convergence  
Initiative (EDCI)

We are involved as an LP member in the ESG Data Con-

vergence Initiative (EDCI). The EDCI aims to drive con-

vergence around meaningful environmental, social and 

governance metrics for private market investments 

and to provide reporting standards for these ESG KPI. 

In addition, the EDCI has prepared the ground for com-

parisons of ESG indicators for private market invest-

ments by creating a central platform. In addition to our 

general support for the EDCI as an LP member, we con-

tributed to the Net Zero working group on creating 

metrics for greenhouse gas emission reduction plans 

and also to the LP Engagement working group. The net 

zero indicators and metrics were included in the EDCI 

standard for 2024.

Bundesverband Alternative 
Investments (BAI) 

Our engagement with the German industry association 

BAI particularly focuses on the regulatory aspects of 

sustainability, which currently means above all the 

Disclosure Regulation (SFDR) and its practical conse-

quences for the actors in private markets. At the invita-

tion of the BAI we represented the view of private mar-

kets at the ESG asset management round table 

organised by the financial services supervisory authori-

ty BaFin, which brought together market participants 

from various asset classes to discuss regulatory as-

pects.

Golding’s contribution 
to sustainable 
development in private 
markets

We believe that working together in private markets is 

a decisive step for further sustainable development. 

For this reason we are involved with a number of initi-

atives and working groups, where we contribute to 

promoting market standards. Last year the focus of 

our work was on ESG and sustainability reporting and 

on regulatory aspects, particularly the Sustainable 

Finance Disclosure Regulation (SFDR).

Bundesverband Beteiligungs 
kapital (BVK) 

We work alongside the private equity association BVK 

to support further integration of ESG and sustainability 

aspects in private markets. An interview with our Man-

aging Partner Hubertus Theile-Ochel gave us the op-

portunity to present our perspective as investors in the 

study, “Here to stay: ESG strategies of German private 

equity companies”, which was published by BVK and 

PWC in 2024. Via the BVK we are also involved in regula-

tory developments and exchange views with other 

market participants, on the SFDR, for example.

40Sustainability  
Report 2023/24

Approach to climate risks  
and opportunities

Climate focus in the ESG assessment
The Golding ESG assessment of portfolio fund managers has included clearly defined 

climate-related criteria since 2022. Our analysis of the fund managers is based on the 

TCFD structure. In 2023 we updated the analysis of climate aspects as part of the gen-

eral revision of our investment partner analysis. Almost half the fund managers who 

did not previously meet our minimum standards for integrating climate-related risks 

have now started to integrate and measure the risks of climate change. This improve-

ment meant that the share of fund managers classified in climate aspects as “insuffi-

cient” fell from 21% to 10% of our active fund managers.

Even though many of our partners are still just beginning to integrate climate aspects 

and define clear targets for climate metrics, progress is visible. In terms of managing 

climate-related risks and opportunities, our investment partners across all asset 

classes are at least taking their first step. Despite this, we still find in 2023 that there is 

great potential for improvement with the integration of climate aspects in risk man-

agement, reporting performance indicators and target setting.

The infrastructure asset class was the leader in climate-related areas, both in 2022 

and 2023. 75% of the infrastructure fund managers had ratings at the upper end of our 

range in the climate assessment for 2023. Strategies for climate matters, risk manage-

ment, indicators and governance of climate aspects are already well developed in the 

infrastructure asset class compared with other asset classes. 

We acknowledge the urgency for climate action, which was reemphasized in the latest 

Emissions Gap Report 2024 from the UN Environment Program, and will continue to 

address this topic intensively with our partners.

2023

2022

2023

2022

2023

2022

2023

2022

2023

2022

Climate assessment 
of fund managers

insufficient inititial developing leading

Risk Management

Strategy

Governance

Metrics, Targets

number of fund managers 3957 6

5231 1318

428 1130

366 51 21

4619 323

3336 715

4518 820

404911 14

4028 716

345022 8

12
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