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Lieber Leserkreis,

wir wiinschen viel Vergnuligen beim Lesen des Finanzierungskompasses Q4 2023 und hoffen, dass Sie hieraus Impulse fir die Steuerung lhres Unternehmens gewinnen.

Komprimierte Markteinschatzung Baker Tilly:

Nur noch geringer Anstieg der Unternehmenskreditzinsen in Q4 2023 fir kurze Laufzeiten (Zinsbindung <1 Jahr)

Bereits deutlicher Riickgang der Unternehmenskreditzinsen in Q4 2023 fur mittelfristige und langfristige Laufzeiten (Zinsbindung = 3 Jahre) sowie moderater
Riickgang der Unternehmenskreditzinsen in Q4 2023 fiir Laufzeiten mit Zinsbindung von 1 Jahr im Vergleich zum Vorquartal

Zinsgipfel in Q4 2023 erreicht — Moderater Rickgang der Referenzzinsen ab Q1 2024 zu erwarten

Stabilisierung des 1M EURIBOR, leichter Riickgang des 3M EURIBOR und 6M EURIBOR sowie starker Riickgang des 12M EURIBOR seit dem Hochststand in Q4
2023 zu beobachten

EURIBOR Swap-Satze in Q4 2023 uber alle Laufzeitbander gesunken, aber erneuter Anstieg im Januar 2024 zu beobachten / unverandert inverse Zinsstrukturkurve

Finanzierungsmarktumfeld blieb fiir KMU- und GroRBunternehmen in Q4 2023 schwierig (KfW-ifo-Kredithiirde fiir KMUs nur leicht verbessert im Vergleich zum
Vorquartal Q3 2023 und damit zum héchstem Stand seit 2017)

Die hohen Kredithiirden betreffen bei KMUs nahezu alle Branche und bei GroRunternehmen insbesondere die Branchen Einzel- und GroRhandel. Eine leichte
Verbesserung zum Vorquartal wurde in den Branchen verarbeitendes Gewerbe und Baugewerbe gemeldet.

Neugeschaftsvolumens ist im Q4 2023 im Vergleich zum schwachen Q3 2023 zwar angestiegen, liegt aber unter dem Wert des Vorjahresquartales

Finanzmarkte werden durch das makrodkonomische Umfeld weiter von Unsicherheit gepragt sein (geringes Wirtschaftswachstum, Insolvenzen und Druck auf die
Immobilienportfolios)

Herausforderungen fiir Unternehmen bei Finanzierungsverhandlungen / -gesprachen bleiben vorerst hoch (restriktive Kreditvergabe)

Gern freuen wir uns auch auf |hr Feedback und verbleiben flrs Erste mit freundlichen GriRen,

Ihr Baker Tilly Debt Advisory Team
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Unternehmenskredite: Zinsen, Kredithuirde und Neugeschaftsvolumen

Unternehmenskreditzinssatze 12.2023 * Entwicklung Unternehmenskreditzinssatze 1 KfW-ifo Kredithiirde
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Kredithiirde KMU (restriktives Verhalten Banken in %)

Kredithlirde GU (restriktives Verhalten Banken in %)

Baker Tilly Zinsprognose (indikativ) Neugeschiftsvolumen Banken 3

' Zinsen werden in Q1 2024 leicht sinken
" * Liquiditdatskosten:

EZB Leitzinsreduktion wahrscheinlich /
\ Riickgang der Referenzzinssatze (Euro
Short Term Rate, EURIBOR) erwartet

» Kreditmargen:
Stabile Kreditmargen erwartet

1 abgeleitete monatliche Durchschnittszinssétze
(unbesicherte Kredite, Berticksichtigung aller Bonitéten)

2 jeweils absolute Verdnderung

3 Kredite > 1 MEUR (Banken), exklusive revolvierende Kredite und
Uberziehungskredite (Volumen in MEUR)
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Quellen: Deutsche Bundesbank, KfW Research, ifo Institut, eigene Berechnungen
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Entwicklung EURO Geldmarkt (EURIBOR Rates, Swaps & Forwards)
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Kommentar: Kommentar: Kommentar:
Werte per 30. Januar 2024: Werte per 26. Januar 2024: Erwartete Minima per 30. Januar 2024
* 1M EURIBOR: 3,85% (+0,01%-Punkte zum Q3 » 3y Swap: 2,74% (-0,84%-Punkte zum Q3 2023 / * 1M EURIBOR Forward: 1,96% (November 2025)
2023 / +1,97%-Punkt 4 2022 -0,56%-Punkt Q4 2022
HARTHSEI (O i ) - 3M EURIBOR Forward: 2,02% (Oktober 2025)
* 3M EURIBOR: 3,90% (-0,06%-Punkte zum Q3 + 5y Swap: 2,63% (-0,78%-Punkte zum Q3 2023 / . .
2023 / +1,77%-Punkte zum Q4 2022) -0,61%-Punkte zum Q4 2022) * 6M EURIBOR Forward: 2,12% (Juli 2025)
* 6M EURIBOR: 3,84% (-0,29%-Punkte zum Q3 » 7y Swap: 2,63% (-0,74%-Punkte zum Q3 2023 /
2023 / +1,14%-Punkte zum Q4 2022) -0,58%-Punkte zum Q4 2022)
* 12M EURIBOR: 3,55% (-0,68%-Punkte zum Q3 * 10y Swap: 2,68% (-0,71%-Punkte zum Q3 2023/  + EURIBOR-Zinsgipfel erreicht: Markte erwarten
2023 / +0,26%-Punkte zum Q4 2022) -0,53%-Punkte zum Q4 2022) sukzessiven Riickgang der EURIBOR-Satze

Quellen: Deutsche Bundesbank, CapitallQ, www.chathamfinancial.com Baker Tilly « Finanzierungskompass Q4 2023 « Februar 2024 4
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Entwicklung EZB Zinssatze, Inflation & Konjunktur

EZB Zinssatze Inflation Deutschland (VPI) Konjunktur Deutschland
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EZB Zinssatz Hauptrefinanzierungsgeschafte
EZB Zinssa1z Spitzenrefivnvapzierungsfaziliiét Inflation DE (VPI, Veranderung zum Vorjahresmonat) ifo Geschéftsklima Deutschland (saisonbereinigt)
EZB Zinssatz Einlagefazilitt Inflation DE (VPI, Veranderung zum Vormonat) BIP (preis-, saison- und kalenderbereinigt)
Kommentar: Kommentar: Kommentar:
» EZB Zinssatz fir Hauptrefinanzierungsgeschafte « Inflation in Deutschland (VPI) per Ende Q4 2023: * Ifo Geschéaftsklimaindex per Ende Q3 2023: 86,4
(,Leitzins*) per Ende Q4 2023: 4,50% 3,7% N N .
* Ifo Geschaftsklimaindex in Q4 2023 um 0,60-
» EZB Zinssatze zum Vorquartal unverandert * Inflation in Deutschland (VPI) in Q4 2023 um Punkte zum Vorquartal gestiegen (Reduktion zum
(+2,00%-Punkte zu Dezember 2022)

0,80%-Punkte zum Vorquartal gesunken (Reduktion Vorjahresquartal um 2,30-Punkte)

Vorjah rtal 4,40%-Punkt .
* Letzte Erh6hung der EZB Zinssatze im September Al BRI o-Punkte) » BIP in Deutschland per Q3 2023: 107,8
2023 um 0,25%-Punkte beschlossen

* BIP in Deutschland in Q4 2023 um 0,3-Punkte zum
Vorquartal gesunken (Riickgang zum

Deutschland zu erwarten, aber Verbleib iiber Vorjahresquartal um 0,20-Punkte)

dem mittelfristigen EZB Ziel von 2%

* Moderater Riickgang der EZB Zinssatze fiir 2024 - 2024: Weitere Stabilisierung der Inflation in
zu erwarten

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, ifo Institut Baker Tilly « Finanzierungskompass Q4 2023 « Februar 2024 5
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