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Institutionelles Asset Management  
für kirchliche Investoren

Christian Ferchland

Die kirchlichen Institutionen in Deutsch-
land verfügen über ein Vermögen in Mil-
liardenhöhe. Dieses wollen sie auch in 
 einem sich verschärfenden Niedrigzins-
umfeld ertragsbringend und gleichzeitig 
verantwortungsvoll investieren.

Mit rund 1,2 Millionen Beschäftigten bil-
den die evangelische und die katholische 
Kirche in Deutschland den zweitgrößten 
Arbeitgeber nach dem Staat. Allein zur 
 Deckung ihrer Pensionsverpflichtungen 
verwalten sie ein geschätztes Vermögen im 
Milliardenbereich. Damit sind kirchliche 
Institutionen bedeutsame Akteure auf den 
Finanzmärkten. Zu der Anlegergruppe zäh-
len neben den Landeskirchen, Kirchen-
gemeinden und Kirchenkreisen auch die 
Wohlfahrtsorganisationen Diakonie und 
Caritas sowie ihnen angeschlossene Unter-
nehmen, kirchennahe Stiftungen und Un-
ternehmen aus dem Gesundheits- und 
 Sozialbereich. Allein die Evangelische Bank 
– als größte von insgesamt sieben Kirchen-
banken in Deutschland – zählt 1 900 insti-
tutionelle Kunden.

Verbindung von Kirche und 
nachhaltigem Investment 

Bei ihren Geldanlagen legen die kirch-
lichen Institutionen vor allem Wert auf 
 Sicherheit und Wirtschaftlichkeit. Zugleich 
achten sie jedoch darauf, dass die Geld-
anlagen nicht im Widerspruch zu ihren 
christlich-ethischen Grundüberzeugungen 
stehen. Sie wollen ihre Gelder nicht in Un-
ternehmen investiert wissen, die zum Bei-
spiel mit der Produktion und dem Handel 
von Waffen ihr Geld verdienen oder men-
schenunwürdige Arbeitsverhältnisse in Ent-
wicklungsländern verantworten. Auch die 
Finanzkrise hat bei den kirchlichen Inves-
toren den Willen verstärkt, mit dem eige-
nen Kapital nachhaltiger zu wirtschaften 
und zugleich entsprechende Veränderun-

gen im wirtschaftlichen und sozialen Ge-
schehen zu bewirken.

Dabei ist die Verbindung von Kirche und 
nachhaltigem Investment keineswegs neu 
– vielmehr haben die Kirchen diese Anla-
geform wesentlich geprägt. So begann das 
Engagement für einen ethisch verantwort-
lichen Umgang mit kirchlichem Vermögen 
bereits im 18. Jahrhundert bei den Metho-
disten. Ihnen folgten die Quäker, die In-
vestments in den Bereichen Sklaverei und 
Waffenherstellung vermieden. 

Zudem versuchten sie, Geld nicht in soge-
nannten „sin stocks“ – also Unternehmen 
der Alkohol-, Tabak- und Glückspielindus-
trie – anzulegen. Der Einzug des Ethikge-
dankens in das Fondsinvestment erfolgte 
schließlich im Jahr 1928 mit der Auflage 
des Pioneer Fund in Boston. Auch dieser 
war an den Anforderungen streng religiö-
ser Gruppen ausgerichtet. 

Auch in Deutschland gingen die Kirchen 
voran: Zwei der ersten, zu Beginn der 
neunziger Jahre aufgelegten nachhaltig 
ausgerichteten Investmentfonds lassen 
sich hier auf das Engagement einiger Lan-
deskirchen der Evangelischen Kirche in 
Deutschland (EKD) zurückführen. Laut 
 einer aktuellen Umfrage der Fondsgesell-
schaft Union Investment zur nachhaltigen 
Geldanlage sind kirchliche Institutionen 
diejenige Investorengruppe, die den größ-
ten Wert auf eine sozial und ökologisch 
verantwortungsvolle Vermögensverwal-
tung legt.

Stärkere Inkaufnahme von Risiko und 
breitere Diversifizierung der Anlagen

Heute bringt die herausfordernde Situa-
tion an den Finanzmärkten gestiegene An-
forderungen an eine nachhaltige und zu-
gleich renditestarke Kapitalanlage mit sich. 
So setzen das sich verschärfende Niedrig-
zinsumfeld, die schwächelnde Weltwirt-
schaft sowie die zunehmenden Störeffekte 
geopolitischer Krisen den institutionellen 
Investoren in Deutschland zu. Nach einer 
Umfrage aus dem Herbst 2014 von Union 
Investment erwarten 43,5 Prozent der ins-
titutionellen Anleger, dass sie ihre für 2015 
gesteckten Ertragsziele nicht erreichen 
werden. Die mittelfristige Perspektive sieht 
nicht besser aus. Für das Jahr 2018 rech-
nen ebenso viele Großanleger mit einer 
Zielverfehlung. 

Diesem Fakt müssen sich auch kirchliche 
Investoren stellen, bei denen die Sicherheit 
üblicherweise einen hohen Stellenwert 
hat: Ausreichende Erträge sind nur noch 
durch eine stärkere Inkaufnahme von Risi-
ko und eine breitere Diversifizierung der 
Anlagen zu erzielen. Verschärfend kommt 
hinzu, dass die Einnahmen- wie auch die 
Ausgabenseite bei kirchlichen Einrichtun-
gen durch die demografische Entwicklung 

Christian Ferchland, Mitglied des Vor-
stands, Evangelische Bank, Kassel 

Die Sicherheit von Geldanlagen spielt hier-
zulande nicht nur bei privaten, sondern 
auch bei institutionellen Anlegern eine be-
sondere Rolle. Aber bei beiden Anleger-
gruppen gibt es eben auch Renditeerwar-
tungen, bei Letzteren in der Altersvorsorge 
teils sogar als Renditeversprechen. Die Ein-
sicht, dass ausreichende Erträge oft nur 
noch durch eine stärkere Inkaufnahme von 
Risiko und eine größere Diversifizierung der 
Anlagen zu erzielen sind, sieht der Autor 
bei den Investoren inzwischen weitverbrei-
tet. Bei den Kunden seines eigenen Hauses 
registriert er zudem immer häufiger einen 
hohen Stellenwert der Nachhaltigkeit von 
Investments. Nicht zuletzt dank ihrem tra-
ditionellen Selbstverständnis bescheinigt 
er den Kirchenbanken an dieser Stelle einen 
großen Vertrauensbonus. (Red.)  
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negativ beeinflusst wird. Hier sind die 
 sinkende Zahl an Kirchenmitgliedern und 
damit sinkenden Kirchensteuereinnahmen 
sowie die rapide ansteigenden Pensions-
verpflichtungen an erster Stelle zu nennen. 

Aufgrund dieser Entwicklungen wird die 
Bedeutung der professionellen Anlagebe-
ratung sowie der Vermögensverwaltung 
für kirchliche Investoren weiter steigen. 
Angesichts der im heutigen Umfeld sehr 
komplexen Aufgabestellungen benötigen 
sie Unterstützung dabei, ihre Kapitalanlage 
breiter aufzustellen und neue Rendite-
quellen zu erschließen. Dabei bietet sich 
eine Diversifikation nach Regionen, Asset-
klassen und Anlagekonzepten an. So kann 
etwa im Bereich der aktiv gemanagten 
 Aktienmandate das Anlagespektrum um 
Small- und Mid-Cap-Mandate erweitert 
werden, wodurch sich auf lange Sicht 
überdurchschnittliche Risikoprämien und 
Zusatzerträge generieren lassen. Auch 
breit diversifizierte Portfolios an hochver-
zinslichen Unternehmensanleihen erfreuen 
sich zunehmender Beliebtheit bei den 
kirchlichen Investoren. Zu den weiteren 
Anlagealternativen zählen: globale Renten-
mandate, alternative Investments wie Micro-
finance oder Infrastrukturinvestments, Im-
mobilien sowie Multi-Asset-Strategien. 
Dabei ist ein aktives Risikomanagement im 
Rahmen der kundenspezifischen Risiko-
toleranz zu unterlegen.

Diversifikation mit Nachhaltigkeitsfilter

Auch im Rahmen einer solchen Diversifika-
tion müssen Asset Manager für kirchliche 
Investoren in der Lage sein, die geforder-
ten Nachhaltigkeitskriterien bei der Aus-
wahl der Anlagen zu gewährleisten. Zur 
Anwendung kommen sogenannte Nach-
haltigkeitsfilter, die zum Beispiel Unter-
nehmen und Staaten als Emittenten von 
Wertpapieren ausschließen, die den An-
forderungen an ein christlich-ethisches In-
vestment nicht entsprechen. Um darüber 
hinaus Impulse für ein aktiv an ökologi-
schen und sozialen Zielen ausgerichtetes 
Wirtschaften zu leisten, werden auch so-
genannte Positivkriterien formuliert, die 
besonders nachhaltige Unternehmen be-
vorzugen.

Die gute Nachricht dabei: Nachhaltigkeit 
und gute Performance sind beim Asset 
Management kein Widerspruch. Die Erwar-
tungen an die Performance im Vergleich 
zu klassischen Kapitalanlagen sind weder 

niedriger noch höher. So ergab im vergan-
genen Jahr eine Meta-Studie von Christian 
Klein, Professor für Unternehmensfinan-
zierung an der Universität Kassel: In den 
vergangenen Jahren zeigten 14 Analysen, 
dass nachhaltige Fonds langfristig aus-
sichtsreicher sind. Demgegenüber wiesen 
nur sechs Untersuchungen konventionelle 
Portfolios als erfolgreicher aus. 15 Studien 
stellten keinen nennenswerten Unter-
schied in der Performance fest. Die 
Münchner Ratingagentur oekom research 
ermittelte im Jahr 2012: Ein Portfolio aus 
300 Aktien von Firmen mit guter Nach-
haltigkeitsbewertung erzielte in sieben 
Jahren 31 Prozent Rendite – im Markt-
durchschnitt waren es vier Prozent weni-
ger. Eine wichtige Voraussetzung ist jedoch 
auch hier – wie unter anderem die öffent-
lichkeitswirksame Insolvenz des Wind-
kraft-Unternehmens Prokon zeigt –, dass 
das Vermögen breit gestreut wird.

Ein wichtiger Anbieter für das institutio-
nelle Asset Management für kirchliche In-
vestoren ist die Evangelische Bank eG.  Das 
genossenschaftliche Finanzinstitut mit 
Hauptstellen in Kassel und in Kiel ist im 
Jahr 2014 aus dem Zusammenschluss der 
Evangelischen Darlehnsgenossenschaft eG 
(EDG) und der Evangelischen Kreditgenos-
senschaft eG (EKK) hervorgegangen. Als 
größte Kirchenbank in Deutschland be-

schäftigt es 500 Mitarbeiter und verfügt 
über eine Bilanzsumme von über 7 Milliar-
den Euro. Die Einlagen der Kunden stiegen 
2014 um 2,2 Prozent auf 5,7 Milliarden 
Euro. Das betreute Gesamtvermögen im 
Asset Management belief sich zum Ende 
2014 auf 3,12 Milliarden Euro.

Orientierung an den 
Investmentleitlinien der EKD

Als Kirchenbank richtet die Evangelische 
Bank ihr nachhaltiges Geschäftsmodell 
nach den christlichen Werten aus. Dabei 
knüpft sie an die nachhaltige Ausrichtung 
ihrer Vorgängerinstitute an und setzt diese 
konsequent fort. Im Jahr 2014 wurde eines 
der beiden Vorgängerinstitute, die EKK, 
von der Zeitschrift „portfolio institutio-
nell“ zum besten nachhaltigen Investor 
gekürt. Die EDG erhielt den Prime Status 
des oekom research Corporate Ratings, das 
sowohl die Sozial- als auch die Umwelt-
verträglichkeit der Bank einschließt. Un-
mittelbar nach dem Zusammenschluss der 
beiden Institute erhielt die Evangelische 
Bank die Zertifizierung nach EMAS plus 
(Eco-Management und Audit Scheme). 
Diese Zertifizierung bestätigt, dass die an-
spruchsvollen europäischen Nachhaltig-
keitsstandards erfüllt wurden. Als Mitglied 
im „Arbeitskreis Kirchliche Investments“ 
hat die Evangelische Bank einen maßgeb-
lichen Beitrag bei der Erstellung des Leit-
fadens für die ethisch nachhaltige Geldan-
lage in der EKD geleistet.

Mit ihrem Handeln möchte die Evangeli-
sche Bank einen Beitrag zur Lösung wich-
tiger gesellschaftlicher Probleme wie dem 
Klimaschutz und der Gleichberechtigung 
leisten, aber auch Vorbild für ihre Kunden 
und Stakeholder sein, die sie ebenfalls zu 
einer nachhaltigen Geldanlage ermutigt. 
Dies geschieht unter anderem durch die 
Entwicklung spezieller Anlageprodukte 
und die Festlegung restriktiver Nachhaltig-
keitsfilter für die Eigenanlagen der Bank. 
Letzteres bedeutet, dass neben den klassi-
schen Anlagekriterien Rendite, Risiko und 
Liquidität auch Sozialverträglichkeit, Öko-
logie und Generationengerechtigkeit be-
rücksichtigt werden. Dabei orientiert sich 
die Evangelische Bank in ihren Eigenanla-
gen an den Investmentleitlinien der EKD. 
Unterstützt wird der Investmentprozess 
durch Ausarbeitungen und Auswertungen 
der externen Agentur oekom research, die 
sich auf Nachhaltigkeitsresearch speziali-
siert hat. 

Ihre Ansprechpartner im Verlag:
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Bei der Titelauswahl werden zunächst  
Ausschlusskriterien berücksichtigt. Dazu 
zählen: Rüstung, Spirituosen, Tabakwaren, 
Glücksspiel, Verletzung der Menschenwür-
de, Pornographie, menschenunwürdige Ar-
beitsbedingungen, Kinderarbeit, gentech-
nisch verändertes Saatgut, Durchführung 
der Todesstrafe und Korruption. 

Ergänzend zu diesen Ausschlusskriterien 
werden sogenannte Positiv- und Negativ-
kriterien formuliert. Das bedeutet: Es wird 
nicht nur die Investition in unerwünschte 
Wert papiere ausgeschlossen, sondern darü-
ber hinaus das ökologisch und sozial ver-
trägliche Wirtschaften gezielt gefördert. 
Anhand der festgelegten Ausschlusskriteri-
en und der von oekom research zur Verfü-
gung gestellten Auswertungstools ermit-
teltet die Evangelische Bank für jede der 
Anlageklassen (Staaten, Banken, Unterneh-
men) zunächst eine sogenannte Positivliste, 
in der sämt liche Emittenten enthalten sind, 
die gegen keines der Ausschlusskriterien 
verstoßen (Anlageuniversum). 

Anschließend werden die zulässigen Un-
ternehmen anhand eines Nachhaltigkeits-
scorings, das aus den formulierten Positiv- 
und Negativkriterien hervorgeht, in eine 
Rangfolge (Best-in-class-Ansatz) gebracht, 
von denen schließlich die nachhaltigsten 
Unternehmen unter zusätzlicher Berück-
sichtigung ihrer Fundamentaldaten beim 
Anlageprozess bevorzugt behandelt wer-
den (Kernuniversum). Aus den im Nach-
haltigkeitsprozess ermittelten Emittenten 
des Kernuniversums setzt die Evangelische 
Bank die Eigenanlagestrategie und die dar-
aus resultierenden Anlageentscheidungen 
um. Die Nachhaltigkeitskriterien werden 
zweimal jährlich vom Bereich Treasury ge-
meinsam mit dem Nachhaltigkeitsrat der 
Evangelischen Bank überprüft.

Beitrag zu nachhaltiger 
Entwicklungspolitik

Im Asset Management bietet die Evangeli-
sche Bank kirchlichen Investoren passend 
zu der an Nachhaltigkeitskriterien aus-
gerichteten Vermögensverwaltung neue 
und innovative Produkte an, die den 
gestie genen Anforderungen der Investoren 
 hinsichtlich Diversifizierung und Rendite-
erwartung gerecht werden. So wurde bei-
spielsweise der EB Sustainable Multi Asset 
Fonds ins Leben gerufen. Der Publikums-
fonds eröffnet Investoren erstmals die 
Möglichkeit, in ein breit diversifiziertes 

Portfolio mit verschiedenen Assetklassen zu 
investieren. 

Dabei werden die Vermögenswerte inner-
halb des Fonds mit einem durchgängigen 
Nachhaltigkeitsansatz verwaltet. Durch die 
Nutzung von Diversikationseffekten der 
verschiedenen Assetklassen – zum Beispiel 
Staats- und Unternehmensanleihen sowie 
Pfandbriefe, Aktien, Rohstoff-, Immobili-
en- und Private-Equity-Investments in er-
neuerbare Energieprojekte – wird ein aus-
gewogenes Portfolio geschaffen, welches 
die Risikominimierung der Streuung nutzt 
und gleichzeitig eine angemessene Rendi-
teerwartung aufzeigt.

Ein weiteres Beispiel dafür, dass die Evange-
lische Bank im Niedrigzinsumfeld kreative 
Lösungsansätze für ihre kirchlichen Investo-
ren entwickelt, ist der EB Renewable Energy 
Fund – Emerging Markets. Dieser Fonds bie-
tet institutionellen Anlegern und besonders 
Pensionskassen, Versicherungen und Versor-
gungswerken aus dem kirchlichen Umfeld 
die Chance, einen Beitrag an nachhaltiger 
Entwicklungspolitik in Entwicklungs- und 
Schwellenländern zu leisten. Der EB Rene-
wable Energy Fund – Emerging Markets in-
vestiert direkt in erneuerbare Energien und 
Energie effiziens vorhaben in den Entwick-
lungs- und Schwellenländern und beteiligt 
sich an den Projekten in Form von langfris-
tigen Darlehen, Mezzanine- und Eigenkapi-
talfinanzierungen. Die DEG – Deutsche In-
vestitions- und Entwicklungsgesellschaft 
mbH (eine Tochter der KfW Bankengruppe) 
– steht der Evangelischen Bank dabei als 
kompetenter Partner zur Seite.

Über die Anwendung von Nachhaltigkeits-
filtern und die Entwicklung nachhaltiger Fi-
nanzprodukte hinaus sieht die Evangelische 
Bank in dem kritischen Dialog mit den Un-
ternehmen einen wichtigen Beitrag zur 
Umsetzung der Nachhaltigkeit. Dieses soge-
nannte Engagement ist für die Kirchenbank 
der logische und konsequente nächste 
Schritt im Rahmen des Konzepts der nach-
haltigen Kapitalanlage. Dabei ist es der 
Bank wichtig, dass über die klassischen 
Nachhaltigkeitsthemen hinaus auch christ-
liche Werte eine Rolle spielen. Denn das 
Spezialfinanzinstitut ist dem kirchlich-dia-
konischen Umfeld nicht nur aufgrund sei-
ner Gründungsgeschichte und seiner Kun-
den eng verbunden. Christliche Werte, die 
im Unternehmensleitbild fest verankert 
sind, leiten die Kirchenbank auch in ihrem 
ökonomischen Handeln.
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für das gesamte  
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Private Credit bietet mehr Rendite und 
Sicherheit als Corporate Bonds

Institutionelle Investoren – vor allem jene mit 
langfristigen Zahlungsverpflichtungen wie Ver
sicherer oder Pensionskassen – benötigen im Be
reich festverzinslicher Anlagen möglichst stabile 
Investments mit langer Duration und geringen 
Ausfallrisiken, die trotzdem attraktive Renditen 
bieten. Die Anlageklasse Private Credit erfüllt all 
diese Bedingungen. Als „Private Credit“ oder 
„Private Placement“ bezeichnet man einen Hy
brid aus öffentlichen Anleihen und Bankkrediten, 
der in private Kreditmärkte begeben wird.

Unterschiede zu Corporate Bonds
Während klassische Unternehmensanleihen unbe
sichert sind und eine Nachrangigkeit möglich ist, 
sind Private Credit vorrangig, eine Besicherung ist 
möglich. Kreditvertragliche Nebenabreden, so
genannte „Covenants“, bieten bei Private Credit 
die Möglichkeit eines Gläubigerschutzes im Falle 
unerwünschter Entwicklungen, etwa bei Fusio
nen, Übernahmen oder dem Verkauf von Unter
nehmensteilen. Außerdem sind sie Grundlage für 
mögliche Zusatzerträge. 

Meistens werden Private Placements von Invest
mentbanken auf den Markt gebracht, manche 
Transaktionen werden aber auch von Unterneh
men direkt mit Einzelinvestoren oder in „Club 
Deals“ mit mehreren Großanlegern durchgeführt. 
In der Regel sind an Private Placements fünf bis 
20 institutionelle Investoren beteiligt. PrivateCre
ditInvestoren führen üblicherweise beim Kredit
nehmer umfangreiche „Due Diligence“Prüfun
gen durch, was die Sicherheit erhöht. Unterneh
men bietet Private Credit die Möglichkeit, Mittel 
ohne Registrierung bei Börsenaufsichtsbehörden 
aufzunehmen. Dadurch bleibt die Vertraulichkeit 
von Finanzinformationen gewährleistet. Außer

Susanne Hellmann,  

Geschäftsführerin von  

NN Investment Partners 

Deutschland

Über NN Investment Partners*

NN Investment Partners (NNIP)* ist der Asset Manager 
der NN Group N.V., einer an der Börse gehandelten Ak
tiengesellschaft. NNIP hat seinen Hauptsitz in Den 
Haag, in den Niederlanden und verwaltet weltweit ca. 
Euro 184 Milliarden** Assets under Management für 
institutionelle Kunden und Privatanleger. NNIP beschäf
tigt mehr als 1.100 Mitarbeiter und ist in 16 Ländern in 
Europa, im Nahen Osten, Asien und den USA vertreten. 

Am 7. April 2015 hat ING Investment Management zu 
NN Investment Partners umfirmiert. NNIP ist Teil der NN 
Group N.V., einer an der Börse gehandelten Aktienge
sellschaft. 37,6% der NN Group sind derzeit im Besitz 
der ING Group. ING beabsichtigt die restlichen Anteile 
an der NNGruppe, unter Einbeziehung des von ING mit 
der Europäischen Kommission abgestimmten Zeitrah
mens, vor dem 31. Dezember 2016 zu ver äußern. 

*NNIP / NN Investment Partners ist der Markenname von  
NNIP Asset Management B.V., German Branch

**Stand: Q2 2015, 30. Juni 2015

NN Investment Partners  
(bisher ING Investment Management)

Westhafenplatz 1

60327 Frankfurt am Main

Tel.: +49 (0) 69 50 95 490, Fax: 31

Email: funds.germany@nnip.com

www.nnip.com

dem sind die Darlehensbedingungen flexibler ge
staltbar als bei öffentlichen Bonds. Die Laufzeiten 
können zwischen zwei und 30 Jahren frei gewählt 
werden, und eine vorzeitige Kündigung ist – mit 
einer Kompensation für den Anleger – möglich.

Vorteile für Investoren
Private Credit bietet nicht nur mehr Sicherheit, 
sondern auch mehr Rendite als öffentliche An
leihen. In den letzten zehn Jahren erzielte unser 
exklusiver Partner, der USKreditspezialist Voya In
vestment Management (das ehemalige Schwes
terunternehmen von NN Investment Partners) mit 
seiner PrivateCreditStrategie im InvestmentGra
deBereich einen Renditevorsprung von 130 Basis
punkten. Die Zusatzrendite setzt sich zusammen 
aus dem historischen Spreadvorteil gegenüber 
vergleichbaren USAnleihen und aus Kupon
anpassungen, Gebühren für die Anpassung oder 
Auflösung von Verträgen sowie aus Entschä
digungszahlungen. Hinzu kommen die deutlich 
niedrigeren Ausfallverluste (siehe Abbildung).

Bessere Diversifikation
Ein weiterer Vorteil von PrivateCreditAnlagen 
sind die guten Diversifikationseigenschaften. Im 
 Referenzindex Barclays U.S. Corporate beispiels
weise hatten Finanzwerte Ende März ein Gewicht 
von fast einem Drittel, in der Voya PrivateCredit
Strategie lag ihr Anteil nur bei gut zehn Prozent. 
 Versorger hingegen waren im Index mit nur acht 
Prozent vertreten, in der VoyaStrategie mit im
merhin 22 Prozent. Auch die geographische Di
versifikation ist tendenziell ausgewogener. Im 
BarclaysIndex dominiert Nordamerika mit fast 
90 Prozent, die VoyaStrategie enthält signifikante 
Gewichtungen für Europa, Australien, Neusee
land, Asien und einige Emerging Markets. Beson
ders vorteilhaft ist das PrivateCreditKonzept im 
Hinblick auf die Emittentendiversifikation: Private 
Placements bieten Zugang zu Emittenten, die 
nicht aktiv im öffentlichen Markt sind. Dadurch  
ist eine höhere Diversifikation über das gesamte 
Kreditbuch möglich.

Ein boomender Markt
Der Umfang von PrivateCreditTransaktionen 
reicht von 50 Millionen bis über eine Milliarde US

Dollar, das jährliche Emissi
onsvolumen ist in den letz
ten Jahren auf über 50 
Milliarden USDollar ge
wachsen. Dies ist etwa ein 
Viertel des Emissionsvolu
mens bei öffentlichen Un
ternehmensanleihen. Das 
gesamte Volumen des 
Marktes überschreitet 500 
Milliarden Euro. Im Durch
schnitt liegt die Größe ei
nes Private Placement bei 
300 Millionen USDollar, 
etwa die Hälfte der Emit
tenten stammt aus den 
USA. Private Credit gibt es 
in allen Ratingstufen, etwa 
75 Prozent der Emissionen 

Voya Private Credit Investment Grade Strategie
Ertragsvorteil aus mehreren Quellen
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* Verluste vergleichbarer Investment Grade Unternehmensanleihen waren 24 bp, während Voya PC 2 bp Verluste pro Jahr verzeichnete

stammen aber von Firmen, die Ratings zwischen 
A and BBB aufweisen. Beispiele für namhafte 
Emittenten sind BMW, Heineken, Mars und SAP. 
Emissionen sind nicht nur in USDollar, sondern 
auch in anderen Währungen verfügbar, als Zu
gangsweg sind Direktmandate etabliert, die flexi
bel an die Bedürfnisse jedes Investors angepasst 
werden können. 

Noch ein Wort zur Marktliquidität: Die meisten 
Private Credits werden bis zur Fälligkeit gehalten, 
nur ein geringer Prozentsatz wird jährlich ge
handelt. Die Möglichkeit eines Verkaufs ist aber 
wegen der hohen Nachfrage in allen Marktpha
sen gegeben. Lediglich die Kaufmöglichkeiten 
sind am Sekundärmarkt begrenzt. 

Fazit
Private Credit Investment Grade sind ein ertrag
reiches Instrument zur Bedeckung langfristiger 
Verbindlichkeiten. Die mit ihnen verbundenen 
Covenants bieten die Möglichkeit, Interessen der 
Investoren durchzusetzen. Regulierte Anleger 
können durch die Umschichtung von Unterneh
mensanleihen in Private Credit den Ertrag ihres 
Solvenzkapitals erhöhen, denn die Kapitalanfor
derungen für Private Placements sind mit jenen 
von Unternehmensanleihen gleicher Bonität und 
Duration vergleichbar, die Ertragsmöglichkeiten 
sind aber höher, die bessere Diversifikation wirkt 
sich günstig auf die Solvenzkapitalanforderungen 
aus, und die Korrelation mit der regulatorischen 
Diskontierungskurve ist hoch.
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