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2021, le principali sfide per gli investitori istituzionali

1. Incrementare il ritorno della componente obbligazionaria contenendo i rischi

2. Individuare esposizioni al mondo equity che tengano conto delle elevate valutazioni

I Private Asset possono offrire soluzioni valide ad entrambe le problematiche

Due sfide attendono gli investitori istituzionali nel 2021:
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Governativi con tassi negativi o prossimi a zero e bond Investment Grade che a malapena coprono l’inflazione 

2021, l’anno del Private Debt ?

1. aumentare il rischio di credito  ?

2. rinunciare alla liquidità  ?

3. Una combinazione delle 2  ?

Oddo BHF Mittelstand Senior Loan Fund:  Mutui senior a PMI tedesche

Come evitare impatti negativi a lungo termine sui portafogli previdenziali?

E come contenere il livello di rischio ?
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Volume finanziamento €5m - €25m+

EBITDA debitore €3m - €30m+

Settori Generalisti

Geografia 85% Germania / 15% EUR

Strumenti Mutui senior Primari, Secondari e   
Unitranche

Caratteristiche Debitore

Obiettivo Fondo

Rating interno BB- equivalente

Leva (Net debt / EBITDA) 2.5x – 4.5x**

Scadenza media ~6 anni

Diversificazione 30+ posizioni

Rendimento netto ~ 4%

100% Mutui First Lien

Unitranche
33%

Mutui Senior 
Secured 67%

Obiettivo di 
rendimento

6.0%+

Obiettivo di 
rendimento

3.0-4.0%

Composizione Geografica

Germania 85%

Altro EU 
15%

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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Fondo PD Senior Germania Mercato High Yield EU

BB- BB-

Rendimento obiettivo:  4% netto (IRR) YTM 3.15%

Tasso variabile Tasso fisso

Garantito dagli asset (secured) Non garantito (unsecured)

Rischio insolvenza PMI tedesche Rischio insolvenza aziende HY EU

30+ emittenti selezionati Alta diversificazione

ESG Possibilità di criteri ESG

Confronto tra Mutui a PMI tedesche / Bonds High Yield

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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Germania  – l’economia piu robusta in Europa

Fonte: IMF Ottobre 2020

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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Germania  – PMI al Massimo degli ultimi 3 anni 

Fonte: IHS Markit

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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Germania  – I risparmi non si sono quasi accorti della pandemia

Fonte: Banca Centrale Europea

Fondo di mutui senior alle Mittelstand

Depositi bancari delle famiglie tedesche
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Germania, la fabbrica dei campioni nascosti

Campioni nascosti nel mondo: La Germania possiede il maggior numero di campioni 
nascosti (circa 1.300), con i seguenti criteri:

• Gestito dal proprietario e non quotato in borsa

• Classificato tra i primi 3 principali attori globali del 
rispettivo settore, o leader nel continente di origine

• Fatturato annuo min. di € 50 milioni max. € 3 miliardi con 
una crescita media del fatturato di > 8% all'anno

• Alta specializzazione e innovatività e forte orientamento 
al cliente

• Con meno dell’1% della popolazione mondiale ha il 48%
dei campioni nascosti

44%

8%

48%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

FY10

di cui
GermaniaD/A/CH*

Resto del mondo

• D/A/CH = zone in cui si parla tedesco : Germania, Austria, Switzerland  (cantone tedesco)  - Fonti: Institut für Mittelstandsforschung Bonn, Statistisches Bundesamt Wiesbaden, KfW Research, ZEW 2016, Destatis
• DatI a fine giugno 2020

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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PMI tedesche - Tassi di insolvenza più bassi

Fonti: Creditreform, Euler Hermes, Moody’s

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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70,3%

57,6%

43,2%

35,4%

69,0%

62,4%
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Historical Average 2017

Recession Average

PMI tedesche - Maggiore protezione!

% di recupero in caso di insolvenza

Mutui Senior

78%

Fonti: ODDO BHF AM GmbH, Guggenheim Investments, Moody’s, S&P      * tassi di recupero storici di oltre 5.500 prestiti da oltre 1.100 società statunitensi

% di recupero media

% di recupero anno 2017

% di recupero medio durante una recessione

% di recupero medio per la Germania

HY Bonds

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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I criteri ESG nella gestione del fondo

Pre-screening per settore 
di attività

Invio questionario alla 
società

Valutazione profilo ESG 
del debitore

Eventuale incontro con il
management

Monitoraggio evoluzione 
mediante questionari

Eventuale incontro con il
Management

Report agli investitori

Fondo di mutui senior alle Mittelstand
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APPENDICE

Private Debt
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Comprovata esperienza negli investimenti in private equity: 
primari, secondari e co-investimenti

Private Equity

20 anni di esperienza negli investimenti in tutte le 
strategie di private equity

10.9% IRR annualizzato generato da investimenti
primari

14.2% IRR annualizzato generato da investimenti
secondari

Lunga esperienza in tutte le regioni
chiave del Private Equity 

400+ investimenti in partnership dall'inizio degli anni 
2000, attraverso 27 fondi tra operazioni primarie, 
secondarie e co-investimenti

€2.5bn di capitale impegnato

La performance passata non è un'indicazione affidabile del rendimento futuro e non è costante nel tempo  - Fonte: ODDO BHF Private Equity as of 30.06.2020 and ODDO BHF Asset Management Lux

Private Debt

Forte presenza locale a Francoforte
Un team esperto di 6 specialisti con un know-how 
completo sulle transazioni che beneficia dell'esperienza di 
oltre 50 finanziamenti di buyout

Accesso alle PMI tedesche
Le PMI tedesche si stanno aprendo ai fondi di credito, e 
che forniscono un gran numero di opportunità di 
investimento a causa della frammentazione e delle piccole
dimensioni dei finanziamenti

Partner finanziario delle PMI di lunga data
Una delle prime società finanziarie europee con un team 
dedicato alle operazioni di leveraged finance dal 1987

Forte rete 
Relazioni di lunga durata con i principali investitori di private 
equity del DACH (Germania, Austria e Svizzera), altri fornitori
di debito e consulenti di debito e M&A

Sfruttando l’esperienza e il track record di BHF Bank dal 1987

GmbH

ODDO BHF |  Private Equity & Private Debt expertise
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ODDO BHF |  Impegnati dal 2003

Fonte: ODDO BHF AM, 2019

ODDO BHF AM 
LANCIA IL SUO 

MODELLO 
PROPRIETARIO 

DI ANALISI
ESG

ODDO BHF AM 
introduce l’Etica 

nella politica 
investimenti

Il fondo ODDO BHF 
AVENIR EUROPE 
Inizia ad escludere 

aziende in certi 
settori:

ARMI
NUCLEARE TABACCO

ALCOHOL
GIOCO D’AZZARDO

CARBONE

Creato nel 2001, FIR mira a 
promuovere l'investimento 
socialmente responsabile 
(ISR) e a garantire che un 
maggior numero di 
investimenti integri le 
questioni della coesione 
sociale e dello sviluppo 
sostenibile.

ODDO BHF AM diviene 
membro del FIR

Lanciata dalle Nazioni Unite nel 
2005 per incoraggiare gli 
investitori ad applicare i sei 
Principi per i Responsabili
Investimento.

ODDO BHF AM è firmatario 
del PRI

Il Carbon Disclosure Project è 
un'organizzazione 
internazionale che dispone 
della più grande banca dati al 
mondo sulle prestazioni 
ambientali delle città e delle 
aziende.  CDP incoraggia gli 
investitori, le aziende e le città 
ad adottare misure per costruire 
un' economia veramente 
sostenibile, misurando il loro
impatto ambientale

ODDO BHF AM è firmatario 
del CDP

Creato nel 2001, il Forum 
Nachhaltige Geldanlagen
(FNG) è l'equivalente del FIR 
in Germania. Il suo obiettivo è 
quello di promuovere gli 
investimenti socialmente 
responsabili in Germania, 
Austria e Svizzera.

ODDO BHF AM è membro del 
FNG

Nel 2011 FIR e Principles for 
Responsible Investment (PRI) 
uniscono le forze per il Premio 
Europeo per la Ricerca per la 
Finanza e lo Sviluppo 
Sostenibile.

ODDO BHF AM È SPONSOR E 
MEMBRO DELLA GIURIA DEI 
PREMI ACCADEMICI FIR-PRI 

AWARDS

Un'iniziativa lanciata nel 2017 al 
One Planet Summit, la sua 
missione nei prossimi cinque 
anni è di incoraggiare e per 
influenzare i grandi emettitori di 
gas serra nell'economia globale.

ODDO BHF AM è un firmatario 
del CLIMATE ACTION 100+

Un programma sviluppato 
per consentire alla comunità 
degli investitori globali di 
accelerare e intensificare le 
misure essenziali nella lotta 
al cambiamento climatico e 
di mantenere l'aumento 
medio delle temperature 
globali al di sotto di 1,5 gradi 
Celsius.

ODDO BHF AM è un 
firmatario del programma

7 FONDI ODDO BHF AM 
SONO STATI CERTIFICATI 
ISR E 2 HANNO RICEVUTO 
LA CERTIFICAZIONE FNG

ODDO BHF introduce la 
politica ESG nella 

gestione dei fondi di 
PRIVATE ASSET

Il fondo di PD 
ODDO BHF 

MITTELSTAND SENIOR 
LOAN FUND 

Introduce una politica di 
esclusione di certe 

società

Il fondo di PE
ODDO BHF

ENVIRONMENTAL 
OPPORTUNITIES

Introduce 
l’IMPACT 

INVESTMENT

2006 2010 2012 2017 2018 20192003 2020
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Anne Bismut
Global Head of Legal
Hogan Lovells, AMF

Kerstin Grosse-Nobis
Head of Legal
WMAM

Experience in Finance Experience in LBO

Investor Relations / PSInvestment

Christian Sievers
Investment Director
BHF AG, Beiersdorf

12 12

Christoph Usinger
Investment Manager
BHF AG

11 7

Dr. Markus Geiger
Managing Director
Kartesia, Steadfast, Booz 

22 14

Martin Siml
Investment Director
BHF AG, West LB

14 12

Raphael Hassan
Investor Relations
Tikehau, PwC, Partner Re

Christophe Leroy
Investor Relations
Tikehau, UBS

11 11

23 13

Q1 2021
Investor Relations
Germany

Q1 2021
Product Management/ 
Marketing

Legal

12 3 16 16

Estelle Robieux
Investment Analyst

1 1

Alexis Renault 
Global Head of 
High Yield at OBAM

Dr. Markus Geiger
Head of Private Debt
(Chairman)

Jérôme Marie
Managing Director at 
ODDO BHF 
Private Equity

Nicolas Chaput
CEO OBAM and OBPE
(non-voting guest) 

Advisor Credit Committee

Michael Dobler
Head of Investment Controlling
WMAM, West LB

Carsten Reek
Compliance Officer
WMAM, SK KölnBonn

Compliance and Risk

17 17 14 14

Malte von Coburg
Investment Analyst

1 1

ODDO BHF |  Team di Private Debt
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COMMON EQUITY (IRR** ~ 20%+)

PREFERRED EQUITY (IRR** ~ 15%+)

DEBITO SUBORDINATO
(IRR** ~ 10-12%)

DEBITO SENIOR       
1st lien

(IRR** ~ 3.5-5.0%)

Maggiore

Profilo di 
Rischio Duration

Priorità in 
liquidazione

Più lunga Ultimo

PrimoPiù breveMinore

Tranche

Fonte: ODDO BHF AM GmbH 

ODDO BHF Focus

** IRR = Tasso di rendimento interno

DEBITO  UNITRANCHE
1st lien 

(IRR** ~ 6-8%)

ODDO BHF |  Fondo Senior di Mutui alle Mittelstand
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Debito Senior

Debito Junior

Equity & Equity-Linked

Livello di rischio       

Debito senior 
Real Estate 

Debito
Infrastrutture 

Direct lending  
senior 

Unitranche

Debito 
Mezzanino

Debito Mezz. 
Sindicato

Debito Subord. 
Real Assets

Private Equity
Co-Investments

Moderato Alto
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Oddo BHF Focus

ODDO BHF |  Fondo Senior di Mutui alle Mittelstand



19**3 mesi EURIBOR (floor 0) 

Strumenti Mutui senior secured / Unitranche  (tutti mutui 1st lien)

Universo di investimento Aziende a media capitalizzazione in Germania : Aziende Mittelstand
Quota massima al di fuori della Germania: 15%

Natura trensazioni Prestiti senior secondari e primari
Operazioni sponsorizzate e senza sponsor

Cosrtruzione portfolio Trasferimento di una selezione di prestiti bancari esistenti di ODDO BHF Bank AG a condizioni di mercato (scelta 
discrezionale dei prestiti da parte del team di gestione del portafoglio di ODDO BHF AM)

Forma legale Luxembourg RAIF

Investment manager (GEFIA) ODDO BHF Asset Management Lux 

Second closing € 154m dei quali € 50m dal FEI (Fondo Europeo per gli investimenti)

Investment period 3 anni (+ 1 anno di potenziale estensione)   +1 anno per eventuali re-investimenti

Dimensione minima dell'investimento € 500,000

Scadenza 8 anni (+ 2 potenziali estensioni di 1 anno)

Dimenzione obiettivo € 300m

Obiettivo ritorno netto (IRR) 4% (senza leva) *

Investitori Investitori professionali (anche semi-professionali in Germania)

Fonte: ODDO BHF Lux
*per le classi di azioni A1-A3. Gli impegni sono suddivisi al 20%/80% tra i fondi secondari I e II, rispettivamente.

Nome della classe di azioni Management fees su capitale investito Performance fees

Da 500k€ a meno di 1m€ di impegno B 130bps 10% oltre EURIBOR** + 2%
Da 1m€ a meno di 20m€ di impegno A1 75bps 10% oltre EURIBOR** + 2.5%

Da 20m€ a meno di 40m€ di impegno A2 65bps 10% oltre EURIBOR** + 2.6%
Da 40 milioni di euro di impegno in su A3 55bps 10% oltre EURIBOR** + 2.65%

*l’obiettivo di ritorno non è garantito: si assume nessuna insolvenza

ODDO BHF |  Fondo Senior di Mutui alle Mittelstand
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**3 mesi EURIBOR (floor 0) 

Strumenti Unitranche

Universo di investimento Aziende a media capitalizzazione in Germania : Aziende Mittelstand
Quota massima al di fuori della Germania: 15%

Natura Transazioni Mutui unitranche secondari e primari
Operazioni sponsorizzate e senza sponsor

Forma legale Luxembourg RAIF

Investment manager (GEFIA) ODDO BHF Asset Management Lux 

First closing € 60m

Periodo di investimento 3 anni (+ 1 potenziale estensione di 1 anno ) +1 anno addizionale per eventuali re-investimenti

Dimensione minima dell'investimento € 5m

Scadenza 8 anni (+ 2 potenziali estensioni di 1 anno)

Dimensione obiettivo € 100m

Obiettivo di ritorno netto (IRR) 6% (unlevered) *

Investitori Investitori professionali (anche semi-professionali in Germania)

Fonte: ODDO BHF Lux

Nome della classe di azioni Management fees su capitale investito Performance fees

Da 5m€ a meno di 20m€ di impegno A1 75bps 10% oltre EURIBOR** + 3.95%

Da 20m€ a meno di 40m€ di impegno A2 65bps 10% oltre EURIBOR** + 4.05%
Da 40m€ di impegno e oltre A3 55bps 10% oltre EURIBOR** + 4.15%

*L’obiettivo di rendimento non è garantito: Supponendo che non ci siano perdite

ODDO BHF |  Co-Investimento in Mutui Unitranche



ODDO BHF Asset Management Lux (Luxembourg) 
Portfolio management company approved by Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) 

Commercial register: B 29891
6, rue Gabriel Lippmann – L-5365 Munsbach, Luxembourg – Phone: +352 45 76 76 1

ODDO BHF AM è la divisione di gestione patrimoniale del Gruppo ODDO BHF. È il marchio comune di quattro società di gestione patrimoniale giuridicamente distinte: ODDO BHF AM SAS (Francia), ODDO BHF PRIVATE EQUITY
(Francia), ODDO BHF AM GmbH (Germania) e ODDO BHF AM Lux (Lussemburgo).

Il presente documento, per la comunicazione al mercato, è stato redatto da ODDO BHF ASSET MANAGEMENT Lux (ODDO BHF ASSET MANAGEMENT) ed è dedicato esclusivamente agli "Investitori ben informati" ai sensi della legge
RAIF. Non può essere diffuso tra il pubblico. I potenziali investitori sono incoraggiati a consultare un consulente d'investimento prima di investire in una RAIF che non sia sottoposta alla supervisione della Commission de Surveillance
du Secteur Financier (CSSF) lussemburghese.L'investitore viene informato che un investimento presenta un rischio di perdita di capitale, ma anche molti rischi legati agli strumenti finanziari/strategie in portafoglio. In caso di
sottoscrizione, l'investitore deve consultare il term sheet del fondo per conoscere la natura dettagliata dei rischi eventualmente sostenuti. Il valore dell'investimento può variare sia verso l'alto che verso il basso e non può essere
interamente restituito. L'investimento deve essere effettuato in funzione degli obiettivi d'investimento dell'investitore, del suo orizzonte d'investimento e della sua capacità di far fronte al rischio derivante dalla transazione. ODDO
BHF ASSET MANAGEMENT GmbH non può essere ritenuta responsabile per eventuali danni diretti o indiretti derivanti dall'utilizzo del presente documento o delle informazioni in esso contenute. Queste informazioni sono fornite a
titolo indicativo e possono essere modificate in qualsiasi momento senza preavviso. Si ricorda agli investitori che le prestazioni passate non sono un'indicazione affidabile dei rendimenti futuri e non sono costanti nel tempo. Le
opinioni presentate in questo documento sono il risultato delle nostre previsioni di mercato alla data di pubblicazione. Esse sono soggette a modifiche in base alle condizioni di mercato e ODDO BHF ASSET MANAGEMENT GmbH non
può in alcun caso essere ritenuta contrattualmente responsabile per esse. I valori patrimoniali netti presentati in questo documento sono forniti solo a titolo indicativo. Fa fede solo il valore netto d'inventario riportato sull'estratto
conto della transazione e sull'estratto del conto titoli. Le sottoscrizioni e i rimborsi di fondi comuni d'investimento vengono elaborati a un valore d'inventario sconosciuto.

Dal 3 gennaio 2018, quando ODDO BHF ASSET MANAGEMENT fornisce servizi di consulenza in materia di investimenti, si ricorda che è sempre su base non indipendente ai sensi della Direttiva Europea 2014/65/UE (cosiddetta
"Direttiva MIFID II"). Si noti inoltre che tutte le raccomandazioni di ODDO BHF ASSET MANAGEMENT sono sempre fornite a fini di diversificazione.

Questo fondo può essere commercializzato presso investitori professionali in Francia, Svezia, Italia, Spagna, Danimarca, Finlandia, Paesi Bassi, Belgio, Lussemburgo e Germania (anche presso investitori semi-professionali).

Il fondo presentato in questa presentazione è soggetto a determinati rischi: rischio di perdita di capitale, rischio di credito, rischio legato ai prestiti di debito privato, rischio legato alla gestione discrezionale, rischio legato alle valute e
ai tassi di cambio, rischio di copertura, rischio legato a portafogli mirati, rischio di liquidità legato agli attivi sottostanti, rischio di performance degli attivi sottostanti, rischio di liquidità dovuto alla natura illiquida dei prodotti di debito
privato. Gli investitori dovrebbero leggere il Prospetto Informativo per comprendere i rischi associati al Fondo.

Il Documento contenente le informazioni chiave per gli investitori (disponibile nella seguente lingua: tedesco) e il prospetto (disponibile nella seguente lingua: inglese) sono disponibili gratuitamente presso ODDO BHF ASSET
MANAGEMENT GmbH o presso i distributori autorizzati. Il rapporto annuale e il rapporto intermedio sono disponibili gratuitamente presso ODDO BHF ASSET MANAGEMENT GmbH.


