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Erfahrungen aus Investitionen

in Private Debt

Eine Assetklasse mit geringer Volatilitdt

Jussi Tanninen
Head of Alternatives

n den Vereinigten Staaten hatten
I sich Investitionen in Private Debt
bereits in den spdten 1980er und
frithen 1990er Jahren verbreitet,
wahrend hier in Europa diese As-
setklasse erst vor etwas mehr als ei-
nem Jahrzehnt aufkam. Schon 2008
starteten wir unsere ersten Private-
Debt-Investitionen. Fiir uns war dies
ein natiirlicher Schritt: Mandatum
Asset Management ist Teil der 1909
gegriindeten Sampo-Gruppe. Das
Bankgeschaft ist seit jeher Teil un-
serer Unternehmens-DNA.

Private Debt umfasst eine breite Pa-
lette von Schuldinstrumenten, die
sich - je nach Risikostufe — durch
duflerst unterschiedliche Rendite-
niveaus (z.B. 6 bis 15% plus) aus-
zeichnen. Da die Anlagen in der
Regel zu ihrem Nennwert bewertet
werden, weist diese Assetklasse ty-
pischerweise eine geringe Volatili-
tat auf. Private-Debt-Investitionen
sind groftenteils variabel verzinst,
sodass sich steigende Zinssitze
nicht negativ auf sie auswirken.

Bei Private-Debt-Investitionen sind
Diversifikation und Manageraus-
wahl von entscheidender Bedeu-
tung. Am Markt gibt es neben der
(Direct
Lending) mehrere andere Segmen-
te, und man kann auf3er in einzelne
Unternehmenskredite z.B. auch in

direkten Kreditvergabe
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Leasingvereinbarungen oder Kre-
ditportfolios investieren, die sich
alle deutlich voneinander unter-
scheiden oder vollig unterschied-
liche Risikofaktoren und Ertrags-
quellen haben konnen. Deshalb ist
es nicht damit getan, {iber einen
einzigen Fonds in Private Debt zu
investieren. Jedes unserer eigenen
aufgelegten Vintage-Jahre besteht
aus acht bis zehn Private-Debt-
Fonds,
Par-Lending bis hin zu eher oppor-

die von traditionellerem

tunistischen Ansdtzen ein breites
Spektrum unterschiedlicher Strate-
gien abdecken.

Um die richtige Kombination von
Managern zu finden, treffen wir
jéhrlich mehr als 100 Private-Debt-
Manager. Neben ihrer Erfolgsbi-
lanz, dem Risiko-Rendite-Verhéltnis
und der Frage, ob die Investition in
Bezug auf den Portfolioaufbau und
Diversifikation passt, werden auch
Faktoren wie die Wettbewerbsposi-
tion des Managers, seine Fahigkeit,
auch problematische Situationen
zu meistern, sowie mit Blick auf die
Generierung von Uberrenditen die
Komplexitdt und Arbeitsintensitét
der Projekte im Vergleich zum blo-
Ren Zusatzrisiko beriicksichtigt.

Die globale Pandemie hat die Not-
wendigkeit angemessenen
Diversifizierung und Auswahl der

einer
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Das Co-Invest-
ment-Modell
hat eine grofse
Anzahl von
nordischen
Investoren

angezogen

richtigen Manager weiter unterstri-
chen. Im 2. und 3. Quartal 2020
war der M&A-Markt fast vollstdn-
dig eingefroren und traditionelle
Direktkreditfonds konnten das zur
Verfiigung stehende Investorenka-
pital kaum einsetzen. Aber wenn
die Private-Debt-Portfolios auch
opportunistische Fonds mit an Bord
hatten, setzten diese Fonds selbst
wéhrend der schwersten Markttur-
bulenzen im Jahr 2020 viel Kapital
ein und glichen dadurch den Cash-
flow des gesamten Programms aus.

Unser Co-Investment-Modell, mit
dessen Hilfe wir unseren Kunden
eine einfache und kosteneffiziente
Moglichkeit zur Diversifizierung ih-
rer Private-Debt-Investitionen bie-
ten konnen, hat eine groe Anzahl
von nordischen Investoren angezo-
gen. Die Sampo Group ist ein bedeu-
tender nordischer Fixed-Income-In-
vestor. Aufgrund groller Volumina
bekommen wir oft bessere Konditi-
onen und erhalten deutliche Rabat-
te auf die Management-Gebiihren.
Mit Hilfe unseres Co-Investment-
Modells profitieren Investoren zu-
dem von der Investment-Expertise
und den Netzwerken unserer ge-
samten Unternehmensgruppe. Fiir
2021 planen wir, die Vorteile dieses
Co-Investment-Modells auch deut-
schen am Private-Debt-Sektor inte-
ressierten Investoren anzubieten.



