
B˛rsen-Zeitung
Zeitung fˇr die Finanzmärkte Ausgabe 165 vom 27.08.2022, Seite 9

RECHT UND KAPITALMARKT – IM INTERVIEW: STEFAN LENGERMANN

Debt Funds umgarnen den
deutschen Mittelstand

Der Finanzierungsexperte von Baker Tilly ˇber alternative Kreditoptionen
B˛rsen-Zeitung, 27.8.2022

j Herr Lengermann, restriktive Kre-
ditvergabe der Banken erschwert
zusehends die Unternehmensfi-
nanzierung. Ist das eine neue
Chance fˇr Debt Funds?

Klares Ja. Wir beobachten schon seit
einiger Zeit, dass Banken in der Brei-
te eine Konsolidierung ihrer Kredit-
portfolios vornehmen. In vielen Ge-
sprächen mit Bankern ist eine deut-
liche Zurˇckhaltung beim Thema
Kreditneugeschäft zu bemerken.
Teilweise gibt es sogar Neukunden-
stopps. Da wird aktuell eine große
Lˇcke gelassen, in die Debt Funds
ab einer Gr˛ßenordnung von rund
5Mill. Euro als alternative Kreditop-
tion vorstoßen k˛nnen. Einige
Marktteilnehmer scheinen die von
ihnen lang erwartete Chance auch
bereits fˇr sich zu nutzen und zuse-
hends in die Kerndomäne der Ban-
ken und Sparkassen vorzudringen:
den deutschen Mittelstand.

j Bieten Debt Funds ˇberwiegend
Firmen mit schwacher Bonität
eine alternative Kreditoption?

Nicht ausschließlich. Zahlreiche Un-
ternehmen sehen sich derzeit nach
Finanzierungsalternativen um, weil
sie z. B. bei ihrer Hausbank an Kredi-
tobergrenzen stoßen – da kann ein
Debt Fund durchaus eine attraktive
Option sein. Auch Finanzmanager
von Unternehmen mit guter Bonität
sollten diese Alternative im Blick
halten und dˇrften zunehmend de-
ren Mehrwert erkennen: Debt Funds
k˛nnen oft flexibler agieren und
Strukturen und Modalitäten erm˛g-
lichen, die eine Bank nicht mitgeht.
Vor allem aber zeichnen Debt Funds

kˇrzere Entscheidungswege aus. Ih-
re Schnelligkeit stellt ein klares Plus
dar sowohl bei der Einwerbung als
auch während der Kreditlaufzeit,
sollten einmal Anpassungen not-
wendig werden. Vor allem profita-
ble, schnell wachsende Unterneh-
men werden das zu schätzen wissen,
also nicht unbedingt die schwäch-
sten Bonitäten.

j Wie unterscheiden sich die Kre-
ditkonditionen zwischen Banken
und Private Debt Funds?

Die h˛here Flexibilität von Debt
Funds erlaubt mitunter längere
Laufzeiten oder Zwischenfinanzie-
rungen in Situationen, die Banken
eher nicht begleiten wˇrden. Aber:
Das gibt es natˇrlich nicht zum Null-
tarif. Von der Hausbank kennt man
feste oder variable Zinssätze und
Margin Grids. Debt Funds hingegen
finanzieren in der Regel zu einem
Festzinssatz, der gegebenenfalls
deutlich ˇber dem Zinssatz einer
Hausbank liegt. Denn sie haben ih-
ren Investoren hohe Renditen ver-
sprochen, die sie nun erwirtschaften
mˇssen. Zwar sind die Renditeanfor-
derungen auch der Debt Funds in
den vergangenen Jahren insgesamt
leicht zurˇckgegangen, aber die Ver-
handlungsbereitschaft ist nach unse-
rer Beobachtung an diesem Punkt
generell doch ziemlich gering. Dies
ist ein wesentlicher Grund, warum
Debt Funds bislang vor allem im
hochpreisigen Leveraged-Finance-
Geschäft agieren.

j Was sollten Unternehmen bei
dieser Kreditform unbedingt be-
achten? Wo liegen die Risiken?

Elementar wichtig sind aus unserer

Sicht eine gute rechtzeitige Vorbe-
reitung und eine klar definierte Fi-
nanzierungsstrategie. Dazu geh˛ren
insbesondere aktuelle Unterneh-
menszahlen, eine fundierte inte-
grierte Planung und ein Current Tra-
ding sowie Kenntnisse ˇber die eige-
ne Bonität beziehungsweise das (in-
terne) Rating. Nach Umsetzung der
Transaktion geht es vor allem um
ein sauberes und aktuelles Report-
ing. Zusammen mit einem partner-
schaftlichen Umgang miteinander,
sind die besten Voraussetzungen ge-
schaffen.

j Sind vermehrt Allianzen von Ban-
ken und Debt Funds zu erwarten?

In bestimmten Bereichen findet das
heute bereits statt. Kˇnftig wird es
nach unserer Einschätzung zu einer
gewissen Fokussierung der Markt-
teilnehmer auf ihre jeweiligen Stär-
ken kommen. Banken tun sich mit
langen Laufzeiten schwer und tra-
gen nur ungern Risiken, die gemäß
der reinen Lehre grundsätzlich auch
eher dem Unternehmer zuzurech-
nen wären. So etwas k˛nnen Debt
Funds besser abbilden und auch
mal in den Nachrang gehen. Umge-
kehrt werden Banken weiter ge-
braucht fˇr ,,atmende‘‘ Kreditlinien,
das F˛rdermittelgeschäft oder den
Zahlungsverkehr. Wir denken, dass
sich das gut ergänzen kann und wir
kˇnftig mehr Kooperationen sehen
werden.
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