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“En nuestra opinion, la deuda privada
es un activo que esta infraponderado
por los inversores europeos”

La inversion en activos

alternativos ha experimentado un
fuerte crecimiento en los Gltimos
anos y Espafia no es la excepcion

larphos es una gestora espe-
cializada en inversiones alter-
nativas que forma parte del
grupo Hamburg Commercial
Bank (HCOB) y, entre otras,
frece soluciones de inver-
sién a medida para inversores institucionales.
A junio de 2024, cuenta con un capital des-
embolsado de 2.5 mil millones de euros, que
incluye las inversiones y compromisos tanto
de Klarphos como de entidades afiliadas.

;Qué vision da Klarphos y donde veis mayor
potencial?

En Klarphos creemos que el crecimiento
global en activos alternativos ha sido impulsa-
do por la creciente demanda, por parte de in-
versores, de soluciones de inversion diversifi-
cadas que van mas alld de los activos
tradicionales como acciones y bonos. Venimos
de unos afios en los que los inversores han re-
currido a activos alternativos en busca de ma-
yores retornos. Ademads, estos activos pueden
aportar beneficios adicionales a las carteras de
los inversores como diversificacion, proteccién
contra la volatilidad y acceso a oportunidades
unicas. Dentro del abanico de posibilidades en

ISABEL MARTIN HINOJOSA

DESARROLLO DE NEGOCIO - SUR DE EUROPA DE KLARPHOS

activos alternativos, la deuda privada es, en
nuestra opinidn, un activo que sigue estando
infraponderado en las carteras de los inverso-
res europeos. Ademds, el mercado de deuda
privada continda siendo un mercado conside-
rablemente mas pequefio que el de private
equity. Silo comparamos con los mercados pu-
blicos, el tamano de los mercados de renta va-
riable y deuda es similar, con lo que creemos
que la deuda privada tiene un gran potencial de
crecimiento hasta alcanzar los voliumenes ac-
tuales del private equity.

¢Nos podrias hablar de las particularidades de
la deuda privada como clase de activo?

Por supuesto. La deuda privada, financiada
por entidades no bancarias a empresas y no ne-
gociada en mercados publicos, contribuye a la di-
versificacion al tener una correlacion més baja
con otros activos en cartera. Su perfil rentabili-
dad-riesgo es favorable, especialmente en el ac-
tual entorno de tipos de interés. Como ejemplo,
el retorno neto sin apalancar para la deuda senior
es de aproximadamente 10-11%. Ademas, este ti-
po de activo distribuye intereses de manera recu-
rrente y eventualmente se liquida por completo,
lo que proporciona liquidez sin necesidad de
vender el activo. También es menos vulnerable a
grandes fluctuaciones en los tipos de interés de-
bido a su naturaleza de interés variable.

;Como creéis que es la mejor manera de invertir
en la deuda privada?

Nuestro enfoque es diversificar a multiples
niveles para reducir la volatilidad y mejorar el
perfil rentabilidad-riesgo. Ampliar la diversifi-
cacion de fondos de 5 a 25 es crucial. Ademas,
incorporar estrategias como asset based lending
y crédito oportunista en una cartera de deuda
senior mejora la rentabilidad esperada. Prioriza-
mos la diversificacion geografica en Norteamé-
ricay Europa. Teniendo en cuenta que el merca-
do estadounidense representa el 62% del
mercado global de deuda privada, es importante
tener exposicion alli. También diversificamos
por anadas para optimizar la inversién a lo largo
de los ciclos econdmicos. Creemos que contar
con un socio estratégico es fundamental, y nues-

“Los activos alternativos
pueden aportar
beneficios adicionales

a las carteras de los
inversores COmo
diversificacion,
proteccion contra la
volatilidad y acceso a
oportunidades unicas”

tra experiencia en integrar deuda privada en ba-
lances bancarios nos da una ventaja competitiva.

sTenéis algiin producto disponible para vuestros
inversores? ;Como lo habéis construidoy a
quién va dirigido?

Si. Nuestro fondo de fondos evergreen de
deuda privada esta disenado especificamente
para inversores institucionales y ofrece una so-
lucién diversificada y granular. A diferencia de
los fondos cerrados con duracién fija, nuestro
fondo evergreen no tiene una fecha de finaliza-
cion establecida, permitiendo estar invertido
de forma constante y eficiente. El fondo busca
proporcionar distribuciones de capital y rein-
vierte las ganancias no distribuidas para po-
tenciar el rendimiento compuesto.

sQué papel juegan los activos alternativos en
las carteras de inversores institucionales?

Incluir activos alternativos puede ser cru-
cial para mejorar el perfil rentabilidad-riesgo
de las carteras institucionales. Hace poco lan-
zamos nuestra herramienta de Asignacién Es-
tratégica de Activos que muestra que incorpo-
rar estos activos reduce la volatilidad y mejora
la rentabilidad esperada.Al ser menos sensibles
alas fluctuaciones de los mercados en compa-
racién con los activos tradicionales, ofrecen
ventajas significativas en términos de diversi-
ficacién y estabilidad, especialmente intere-
santes en momentos de incertidumbre.
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