Redaktionsgesprach mit Nicolas Blanchard

Eine echte Kreditklemme wie sie zuweilen
intensiv diskutiert wurde, ist im Zuge
der Finanzkrise zumindest in Deutschland
nicht aufgetreten. Gleichwohl registriert
Nicolas Blanchard auch hierzulande bei
den Unternehmenskunden eine klare Ten-
denz, ihre Finanzierungsbasis (ber den
klassischen Kredit hinaus auf eine breitere
Basis zu stellen. Im Redaktionsgesprdch
verweist er diesbeziiglich auf einen wach-
senden Bedarf an unabhdngiger Beratung.
Das Mitglied der Geschdftsleitung der
Bankhaus Lampe KG will sein Haus da-
bei als Corporate-Finance-Berater der
Unternehmen und Intermedidr zum Kapi-
talmarkt positionieren, der in dieser Funk-
tion bewusst keine hauseigenen Pro-
duktinteressen verfolgt. Aus Sicht des
Mittelstandes hdlt er es derzeit fiir durch-
aus reizvoll, Zugang zu institutionellen
Anlegern iber das Schuld-
scheindarlehen oder die Anlei-
he zu suchen. (Red.)

I Herr Blanchard, die Fi-
nanzkrise hat das Ver-
haltnis zwischen Unternehmen
und Banken einschneidend
verindert. Woran liegt das?

Unternehmen haben in der
Finanzkrise auf breiter Ebene
erstmals erlebt, dass ein Um-
bruch in der Bankenlandschaft
Konsequenzen fiir die eigene
Refinanzierung haben kann. Sie
wurden mit einer kurzfristig
verdnderten Risikobereitschaft
und hoher Volatilitdt in Liqui-
ditdts- und Risikokosten kon-
frontiert. Banken sind in der
Krise selbst in Eigenkapital-
und Liquiditdtsengpasse gera-
ten, die durch regulatorische

.Klinftig wird es tblich sein, mit einem
Blindel an Finanzierungsinstrumenten
und mehreren Partnern zu arbeiten”

Eingriffe sogar verstarkt wurden. Viele Un-
ternehmen haben daraus gefolgert, dass
sie sich von der Refinanzierung unab-
hdngiger machen miissen. Letztlich ist die
Konsequenz, dass Unternehmen mehr Ei-

genkapital und Liquiditdt vorhalten.
... und gleichzeitig gibt es eine

I. Liquiditatsschwemme. Wirkt sich
dieser Uberhang an Liquiditit aus, wenn
Mittelstandler auf der Suche nach Kapi-
tal sind?

Ja und nein. Die Bedingungen sind sehr
unterschiedlich - das hangt von der Lauf-
zeit, der Bonitdt und von der Finanzie-
rungsform ab. Insbesondere bdrsennotierte
Unternehmen in der richtigen Branche und
Bonitdt haben es unabhidngig von ihrer
GroBe durch die hohe Publizitdt und das

einheitliche IFRS-Rechenwerk leicht bei
der Mittelbeschaffung. Hier stehen inldn-
dische und auslandische Kreditgeber sowie
institutionelle Investoren Schlange. Des-
halb kdnnen diese Unternehmen auch sehr
gute Konditionen durchsetzen.

I Gute Konditionen - zu welchen
Konditionen wird Kapital bereitge-
stellt?

Gute Konditionen beschrianken sich nicht
auf eine glinstige Marge, sondern umfas-
sen das Gesamtpaket, das sich insbesonde-
re aus Laufzeit, Zinsbindung, Liquiditats-
kosten, Sicherheiten, Covenants und der
Risikomarge zusammensetzt. So macht
beispielsweise der Erwerb einer strategi-
schen Beteiligung fiir ein Unternehmen
haufig nur dann Sinn, wenn es sich die ak-
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tuell glinstigen Zinsen sichern kann. Ban-
ken hingegen kdnnen Laufzeiten von mehr
als drei Jahren nur zu weniger attraktiven
Konditionen anbieten, weil ihre eigene
Refinanzierung im Durchschnitt seit der
Finanzkrise  kurz-
fristiger geworden
ist. Eine gerne an-
gebotene  Ldsung
ist eine Aufspal-
tung der Laufzeit
des Kredits mit ei-
ner Option auf eine
Anschlussfinanzierung.

I. Dann liegt das Risiko steigender
Zinsen beim Kunden!

Ja, das wire dann so. Eine interessante
Alternative in diesem Zusammenhang
kdnnte ein von institutionellen Investoren
finanziertes Schuldscheindarlehen (iber
den vollen Zeitraum sein. Diese Investoren
suchen gerade die langfristigen Anlage-
moglichkeiten und nehmen den Unterneh-
men dadurch das Risiko von Zinsdnderun-
gen. So konnen Unternehmen das aktuelle
niedrige Zinsumfeld auch langfristig nut-
zen.

I Versicherer und Kapitalsammel-

stellen sind als Wettbewerber der
Banken neu in den Markt eingetreten.
Sind das iiberhaupt Konkurrenten fiir
Banken?

GroBe wie mittelgroBe Versicherer und
Versorgungswerke befassen sich zuneh-
mend mit der Mittelstandsfinanzierung.
Sie klaren derzeit, wie Entscheidungspro-
zesse und -strukturen aufzusetzen sind.
Grundsatzlich sind fiir diese Investoren Fi-
nanzierungen bei guten Bonitdten und
ldngeren Laufzeiten attraktiv, wie sie unter
anderem das klassische Schuldscheindarle-
hen bietet. Auf diesem Sektor ist auch eine
ernsthafte Konkurrenz zu Banken denkbar.
Sicher ist, Versicherer und Kapitalsammel-
stellen werden nur in gute und sehr gute
Bonitaten investieren.

I Dann miissten Versicherer und
Kapitalsammelstellen eine Kredit-
expertise aufbauen?

Ja, das ist notwendig. Aber das bedeutet
nicht, dass diese institutionellen Anleger
Kreditabteilungen wie in einer Bank auf-
bauen werden. Der Trend geht, auBer bei
den sehr groBen institutionellen Investo-
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ren, in Richtung Auslagerung. Sie suchen
die Nahe zu Kreditabteilungen von Banken
oder spezialisierten Dienstleistern. Die Kre-
ditentscheidungen treffen in jedem Fall
die Entscheidungstrager des Versiche-

JInstitutionelle Anleger suchen die Nahe zu
Kreditabteilungen von Banken
oder spezialisierten Dienstleistern.”

rungsunternehmens. Die Vorbereitungen
wie das Schreiben von Vorlagen und
Prolongationen Utbernehmen Dritte. Das
sichert die Expertise der institutionellen
Investoren, flihrt zu ihrer Entlastung und
ermoglicht Direktinvestments.

I. Es geht also nicht nur um Kredite
fiir Mittelstindler?

Das Interesse von Versicherungen und ahn-
lichen Kapitalsammelstellen beschrankt
sich nicht nur auf die Mittelstandsfinanzie-
rung, sondern erstreckt sich unter anderem
auch auf Finanzierungen in Infrastruktur-
maBnahmen und erneuerbare Energien.

I Zusammengefasst ist das fiir Ban-

ken doch keine allzu einfache
Situation: Die Institute brauchen Kredit-
geschift, die Mittelstindler werden an-
gesichts besserer Eigenkapitalquoten und
Bonititen immer attraktivere Kredit-
kunden, orientieren sich aber aufgrund
des zunehmenden Angebots und der Er-
fahrungen aus der Finanzkrise durchaus
anderweitig, und der Wettbewerb wird
schérfer.

Das ist so, Banken waren Jahrzehnte lang
der erste Ansprechpartner der Unterneh-
mer fiir Finanzierungsfragen. Das hat sich
ein Stiick weiter entwickelt. Heute fragen
sie bei ihrer Hausbank konkrete Produkte

.Es gibt nach der Finanzkrise grundsatzlich
ein groBeres Interesse, alternative
Finanzierungsquellen zu erschlieBen."

nach und lassen sich zusatzlich beraten,
etwa von Hausern wie dem Bankhaus Lam-
pe. Unsere Kunden schétzen die unabhéan-
gige Beratungs- und Dienstleistungsband-
breite, die wir aufzeigen und bewerten

konnen. Das reicht vom Eigenkapital bis
zum klassisch syndizierten Kredit.

I Welche Konsequenzen haben die

vielfiltigen neuen Regulierungs-
vorschriften - erschweren diese die
Kreditvergabe an den deutschen Mittel-
stand?

Ja, das ist so. Aber eines vorneweg: Es ist
vernilinftig und vollkommen richtig, dass
Banken mehr Eigenkapital vorhalten miis-
sen. Man muss sich nur der Konsequenzen
bewusst sein: Hohere Anforderungen fiih-
ren zu hoheren Kosten, verteuern die
Eigenkapital-Unterlegung und damit die
Kredite. Andere MaBnahmen wie zum Bei-
spiel die Liquidity Coverage Ratio fiihren
ebenfalls dazu, dass Banken mehr liquide
Aktiva vorhalten, wie beispielsweise Staats-
anleihen. Die internationale Regulierung
macht also das Geschaft der Banken mit
besseren Bonitaten in kiirzeren Laufzeiten
leichter durchsetzbar und erschwert die
Kreditvergabe an  Unternehmen  mit
schlechteren Bonitédten.

I Unterm Strich hohere Liquiditéits-
kosten - gilt das auch fiir EMIR?

Ja, und zwar nicht nur fiir Banken, son-
dern fiir alle Unternehmen, die sich an
diesen Borsenpldatzen bewegen, also auch
flr die Mittelstandler selbst. EMIR kanali-
siert den Handel auf Borsenpldtze und
schafft mehr Transparenz und Stabilitat
des Finanzsystems.

I Welche Rolle spielt der vielzitierte
Generationenwechsel im Mittel-
stand in der Unternehmensfinanzie-

rung?

Hier kommen mehrere Entwicklungen zu-
sammen: Der Generationenwechsel spielt
sicher eine Rolle. Hinzu kommen die héhe-
re Transparenz und die Informationsvielfalt
tber die Finanz-
markte auf globaler
Ebene als Treiber
der  Verdnderung.
Und drittens gibt es
nach der Finanzkri-
se grundsatzlich ein
groBeres Interesse,
alternative Finanzierungsquellen zu er-
schlieBen.

Das erfordert von der beratenden Bank ei-
nen differenzierteren Blick auf die unter-



schiedlichen Madglichkeiten bei der Refi-
nanzierung.  Kunden  fordern  eine
ganzheitliche Betrachtung und einen un-
abhdngigen Rat, bevor sie strategische
Entscheidungen oder ihre Kapitalplanung
umsetzen.

I Wie wiirden Sie die Rolle des Bank-
haus Lampe in der Mittelstands-
finanzierung definieren?

Wir sind Berater des Unternehmens und
Intermedidr zum Kapitalmarkt, also kein
klassischer Kreditgeber. Das ist glaubhaft
nur moglich, wenn man kein Interesse an
der Ubernahme von langfristigen Finanzie-
rungen auf das eigene Buch hat.

I Aber lhr Haus hat doch durchaus
auch ein eigenes Kreditbuch?

Ja, ein sehr kleines. Das Volumen liegt ge-
genwartig bei ber einer Milliarde Euro.
Die Laufzeiten der Kredite, die wir auf die
eigenen Blicher nehmen, sind kurz und
meist besichert.

I Wie groB sind die Uberschneidun-

gen bei den Kunden, wie viele Un-
ternehmer sind sowohl als Privatkunde
wie auch mit dem Unternehmen Kunde
bei Lampe?

Das Bankhaus Lampe hat drei Kunden-
gruppen: Vermdgende Privatpersonen, Fir-
menkunden und institutionelle Investoren.
Das Haus ist schon wegen seiner Herkunft
aus  Ostwestfalen
im klassischen Mit-
telstand verwurzelt
und damit eine
sehr personlich ori-
entierte Bank.

Der  Unternehmer

spricht mit uns Uber sein Unternehmen,
sein sonstiges Vermdgen und lber seine
Zukunftsplane. Im Kapitalmarktgeschaft
flihren wir unser Wissen {iber Unter-
nehmer und Unternehmen mit den An-
forderungen der institutionellen Kunden
zusammen. Unsere Stirke sind die mit-
telgroBen und kleineren institutionellen
Investoren wie Versicherungen, Versor-
gungswerke, Family Offices und Pensions-
kassen.

I Das heiBt, Sie bilden in Ihrem Ge-
schift die Schnittmenge zwischen
den Kundengruppen ab?

Genau. Wir verkniipfen den Finanzie-
rungsbedarf von Unternehmen auf der
einen Seite mit dem Anlagebedarf von In-
vestoren auf der anderen Seite und su-
chen Losungen bei unterschiedlichen Fris-
ten und Laufzeiten, bei der Optimierung
des Finanzierungsmix und ahnlichen Fra-
gen. Da beide Seiten, Kapitalnehmer und
Kapitalgeber unsere Kunden sind, sind die
handelnden Personen im Kapitalmarkt
nicht mehr anonym, sondern vielmehr
sehr vertraut.

I Wie viele der Produkte, die Sie in
lhrer Rolle als Berater Mittel-

stindlern empfeh-

len, produzieren

Sie selber?

und auch sein privates Vermogen zu ei-
ner anderen Bank transferieren.

Mdoglich wére das. Deswegen denken und
arbeiten wir im Kapitalmarktgeschaft kun-
denbezogen und langfristig. Unsere Bezie-
hung zu den Kunden ist vielschichtig, das
erhoht die Anforderungen an die Mitarbei-
ter, sichert aber auch die Bindung.

I Wie wichtig ist in lhrem Geschaft
die Prasenz vor Ort?

Sehr wichtig, denn die Kollegen vernetzen
sich natiirlich vor Ort. Daher hat das

.Kooperationen sind eine sehr gute Losung,

Keines, wir sind Be-
rater. Wenn ein
Kunde den Zugang
zu institutionellen
Investoren oder Banken sucht, begleiten
wir diesen Prozess gerne.

I Miisste der Originator eigentlich

nicht dhnlich wie bei ABS einen
Teil der Tranche auf das eigene Buch
nehmen? Und was hieBe das fiir die
Rolle Ihres Hauses?

Das wiirde nicht unserem Geschaftsmodell
entsprechen. Wir wollen gegentiber unse-
ren Kunden und Investoren unabhingig
sein. Beide schatzen diese Intermedidr-
funktion einer Privatbank.

«Wir wollen gegeniiber unseren Kunden
und Investoren unabhangig sein.”

I Und wo kommen Versicherer und
Pensionskassen ins Spiel?

Wir kennen diese Investorengruppe sehr
gut und treten bei groBeren Transaktionen
komplementér zu den groBen Geschafts-
und Investmentbanken auf.

I Birgt die enge Verbindung von Un-

ternehmern und Unternehmen zu
lhrem Haus nicht auch ein Risiko? Am
Kapitalmarkt kann immer mal etwas
nicht ganz so gut laufen, da wiirde ein
verdrgerter Kunde doch die Beziehung
zum Bankhaus Lampe ganz abbrechen

die sich oftmals bewdhrt hat."

Bankhaus Lampe bundesweit auch zwolf
Niederlassungen, die in den vergangenen
Jahren zudem permanent ausgebaut wur-
den. 2012 haben wir die getrennte Be-
treuung von Firmenkunden und Privat-
kunden aufgehoben. Die Teams wurden
zusammengelegt, jetzt hat der Kunde fiir
seine privaten und unternehmerischen
Fragen einen Ansprechpartner. Das be-
wahrt sich.

I. Ist es ein Nachteil fiir Ihr Haus,
dass kein groBer Bankkonzern im
Hintergrund steht?

Im Gegenteil, die Geschaftsmodelle der
Banken werden sich immer weiter aus-
differenzieren. Das Bankhaus Lampe ist
als Corporate-Finance-Berater mit einem
ebenso guten Zugang zum deutschen
Mittelstand wie zu einer groBen Zahl
institutioneller Investoren klar positio-
niert.

I Welche Konsequenzen hat das?
Was tun Sie nicht, weil Sie ver-
meintlich fokussiert sind?

Bei Themen, die wir nicht abdecken, wie
zum Beispiel dem langfristigen Kreditge-
schaft, arbeiten wir gerne mit den jeweili-
gen Spezialisten anderer Institute zusam-
men. Alles andere wéare gegeniiber dem
Kunden schwer zu vertreten, denn es wiir-
de seine Mdoglichkeiten einschrianken. Da
sind Kooperationen eine sehr gute Losung,
die sich oftmals bewahrt hat.
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I
I Spiiren Sie die angekiindigten
Offensiven der GroBbanken im

Mittelstandsgeschaft?

Wir sehen den Konkurrenzdruck in der
Branche insbesondere im Kreditgeschaft.
Und auch sonst ist der Wettbewerb groB.
Wir sind in einer Nische tatig. Unterneh-
mer, die uns beauftragen, suchen die un-
abhéngige Beratung.

I. Das Bankhaus Lampe gehort zur
Oetker-Gruppe: Hat das irgend-
welche Konsequenzen fiir das Geschaft
beziehungsweise die Auswahl der Kun-
den? Diirfen Sie auch Konkurrenten von
Oetker betreuen?

Die Oetker-Gruppe ist eine Gruppe und
kein Konzern. Jede Sparte ist unabhingig
und handelt eigenverantwortlich. Mitbe-
werber der anderen Gruppenunternehmen
suchen oftmals unsere industrielle Exper-
tise und nehmen diese auch als Mehrwert
wahr. Sie vertrauen auf unsere Diskretion,
die als Geschaftsgrundlage zwingend ist.

I Woran wollen Sie gemessen wer-

den? Oder andersrum: Welchen
Stellenwert haben Faktoren wie zum
Beispiel Kundenzufriedenheit?

Wir wollen am Erfolg beim Kunden und
am Erfolg der Bank gemessen werden. Das
setzt voraus, dass wir erreichen, was wir
versprechen und dass wir Geld verdienen.
Mit einer nicht erfolgreichen Bank arbeitet
kein Kunde gerne und lange zusammen.

I Wo liegt die harte Kernkapital-
quote lhres Hauses?

Bei liber 13 Prozent.

I Wie wird sich all das entwickeln,
wo wollen Sie in einigen Jahren
stehen?

Wir wachsen. Dieses Wachstum ist orga-
nisch und erstreckt sich lber alle Ge-
schaftsfelder, nicht nur auf das Kapital-
marktgeschaft. Daflr wurde und wird das
Niederlassungsnetz ausgebaut und die
Bank auf der IT-Seite vollstandig neu auf-
gestellt. Das ist eine gesunde, solide Ent-
wicklung.

I Welche  Finanzierungs-Produkte
sind aus Sicht des Mittelstindlers
derzeit am attraktivsten?
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Am interessantesten ist sicherlich nach wie
vor der klassische, bilaterale Kredit fiir die
laufende Kapitalversorgung. Der Club-Deal
kann sich von den Konditionen her be-
trachtet ebenfalls gut rechnen, stellt aber
aufgrund des Zusammenschlusses mehre-
rer Banken hohere Anforderungen an die
Strukturen und das Reporting.

Die dritte Mdglichkeit ist der Zugang zu
institutionellen Anlegern Gber das Schuld-
scheindarlehen oder die Anleihe. Das kann
etwas teurer sein, verbreitert aber die Fi-
nanzierungsbasis.

I Verlassen wir das Segment Fremd-

kapital, wie sieht es auf der
Eigenkapitalseite aus? Finden die Un-
ternehmen hier auch leichter neue In-
vestoren?

Tendenziell Idsst sich sagen, dass deutsche
Mittelstandler derzeit keine Schwierigkei-
ten haben, Aktienkapital von den Kapital-
markten zu erhalten. Im vergangenen Jahr
gab es deshalb eine Vielzahl von Eigenka-
pitaltransaktionen.

Wir werden einen Mezzanine-Fonds
fur deutsche mittelstandische die
Unternehmen auflegen.”

Wir haben zum Beispiel allein im vierten
Quartal 2013 Kapitalerhohungen fiir die
DIC Asset AG, die Indus Holding AG und
die Manz AG als Konsortialfiihrer erfolg-
reich platziert.

I Warum gibt es dann keine IPOs
deutscher Mittelstandler?

Kapital und damit Nachfrage wire genug
vorhanden, das ist sicher richtig. Aber die
Markte sind immer noch sehr volatil, und
die technischen Anforderungen sind ge-
stiegen. Dadurch werden die Vorberei-
tungszeiten immer kiirzer und die Fenster
fir den richtigen Zeitpunkt enger. Das
schreckt manchen Borseninteressenten ab.
Allerdings sind wir fiir den weiteren Jah-
resverlauf recht zuversichtlich.

I Bleibt als dritte Finanzierungs-

alternative der ganze Bereich
zwischen hartem Eigen- und echtem
Fremdkapital, also beispielsweise Nach-
rangdarlehen?

Der passive Investor, der sich im Nachrang
befindet, ist flir Wachstums- oder Innova-
tionsfinanzierungen wichtig. Wir werden
beispielsweise dieses Jahr einen Mezzani-
ne-Fonds fiir deutsche mittelstdndische
Unternehmen auflegen. Dieser trifft bei
institutionellen Investoren bereits auf gro-
Bes Interesse. Fiir die Unternehmen ist
das hilfreich, weil eigenkapitalnahes Mez-
zaninekapital auch das Rating verbessern
sollte.

I. ... aber vom Finanzamt stiefmiit-
terlich behandelt wird!

Sie sprechen die fehlende steuerliche Ab-
zugsfahigkeit mancher Mezzanine-Instru-
mente an. Es sollte doch im Interesse der
Stabilitdt der Wirtschaft sein, dass deut-
sche Unternehmen ordentlich kapitalisiert
sind. Manche Mezzanine-Instrumente
werden durch fehlende steuerliche Ab-
zugsmoglichkeiten teurer.

I Was halten Sie vom Hype um die
Mittelstandsanleihen? Ist das ein
niitzliches Instrument?

Das Mittelstands-
segment der deut-
schen Borsen ist fur
infrage kom-
menden Unterneh-
men eine sehr gute
Losung, eine weite-
re Finanzierungsquelle des Kapitalmarktes
zu nutzen. Umgekehrt kénnen sich Inves-
toren so direkt an deutschen mittelstandi-
schen Unternehmen beteiligen. Es sollte
allerdings beachtet werden, dass nur die
Unternehmen Anleihen auflegen, die be-
reits kapitalmarktfahig sind. Eine Restruk-
turierung, Sanierung oder auch schwer
planbare Cashflows stellen eine schwieri-
gere Ausgangssituation fiir eine kleinvolu-
mige Unternehmensanleihe dar.

I Wo sehen Sie die Mittelstands-

finanzierung in fiinf Jahren, wer
werden die Akteure sein und was wollen
Unternehmen?

Es wird Ublich sein, mit einem Biindel an
Finanzierungsinstrumenten und mehreren
Partnern zu arbeiten. Unternehmer, die
sich schon heute mit diesen unterschiedli-
chen Mdoglichkeiten befassen, werden von
einer stabilen langfristigen Refinanzierung
bei optimalen Finanzierungskonditionen

profitieren. —





