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Baker Tilly Finanzierungskompass Q2 2024

Lieber Leserkreis,
wir wiinschen viel Vergniigen beim Lesen des Finanzierungskompasses Q2 2024 und hoffen, dass Sie hieraus Impulse fir die Steuerung lhres Unternehmens gewinnen.

Komprimierte Markteinschatzung Baker Tilly:

Nach einem Anstieg zum Ende des Q1 2024 und Beginn des Q2 2024 sind die Unternehmenskreditzinsen mit einer Laufzeit < 3 Jahre zum Ende des Q2 2024 wieder
etwas gesunken und die Unternehmenskreditzinsen mit einer Laufzeit > 3 Jahre zum Ende des Q2 2024 weiter leicht gestiegen.

Aufgrund der ersten EZB-Leitzinssenkung im Juni 2024 ist ein Rickgang aller EURIBOR-Satze zu beobachten. Insbesondere im starken Riickgang des 12M
EURIBOR (-0,49%-Punkte von Q1 2024 bis 9.8.2024) durften erwartete EZB-Leitzinssenkungen eingepreist sein. EURIBOR Swap-Sétze nach Zwischenhoch im Mai
2024 inzwischen Uber alle Laufzeitbdnder gesunken (deutliche Reduzierung seit Juni 2024 um rd. 0,30% - 0,45% je nach Laufzeit). Verdnderung in der
Zinsstrukturkurve erkennbar: bis 3 Jahre unveréndert inverse Zinsstrukturkurve, ab 3 Jahre flache Zinsstrukturkurve.

Aktuell befinden sich EZB und FED in einem kleinen Dilemma: hohe Inflation in einigen Euro-Landern und den USA (spricht gegen substanzielle Leitzinssenkungen)
vs. schwache Konjunktur in einigen Euro-Landern (Deutschland) und jingste Konjunkturangste in den USA (spricht fur substanzielle Leitzinssenkungen). Wir halten
eine Leitzinssenkung von 25bps im 2. HJ 2024 beider Zentralbanken fiir das wahrscheinlichste Szenario (Riickgang von > 50 bps unwahrscheinlich).

Finanzierungsmarktumfeld hat sich fur KMU- und GrofRunternehmen in Q2 2024 wieder verschlechtert (KfW-ifo-Kredithiirde fir KMUs leicht verschlechtert im
Vergleich zum Vorquartal Q1 2024 und fur GroRunternehmen auf einem neuen Hochstwert) und spiegelt die restriktive Kreditvergabe der Banken wider. Hohe
Kredithurden betreffen bei KMUs nahezu alle Branchen und bei GroRunternehmen die Branchen Einzelhandel, Baugewerbe und neuerdings Dienstleistungen.

Neugeschaftsvolumen ist im Q2 2024 im Vergleich zum Q1 2024 und zum Vorjahresquartal leicht angestiegen, dennoch liegt das kumulierte Neugeschéftsvolumen im
1. HJ 2024 aufgrund des schwachen Q1 2024 deutlich unter den Werten des 1. HJ. 2023. Anteil langfristiger Zinsbindungen (> 5 Jahre) am Neugeschaftsvolumen mit
8% in Q2 2024 weiterhin gering aufgrund der Zurtickhaltung bei (gewerblichen) Immobilienfinanzierungen.

Das Finanzierungsumfeld (insbesondere in Deutschland) ist weiter durch die makrotkonomische und politische Situation von Unsicherheit gepragt (geringes
Wirtschaftswachstum, tribe Erwartungen, Insolvenzen und Druck auf Immobilienportfolios). Eine deutliche Verbesserung ist fur 2024 nicht in Sicht.
Investitionszuriickhaltung, restriktive Kreditvergabe und -strukturen durch das unsichere Marktumfeld werden das Kreditneugeschéaft weiter hemmen. Jungst
berichtete der Forderbank KfW, dass die Nachfrage nach geférderten Unternehmensfinanzierungen im 1. HJ 2024 stark rucklaufig war.

Herausforderungen fir Unternehmen bei Finanzierungsverhandlungen / -gespréachen bleiben trotz reduzierter Referenzzinsen weiter hoch. Wir empfehlen eine
frihzeitige Aufnahme etwaiger Finanzierungsgesprache und ggf. auch eine Priifung alternativer Finanzierungsinstrumente.

Gern freuen wir uns auch auf Ihr Feedback und verbleiben flirs Erste mit freundlichen Griif3en,
Ihr Baker Tilly Debt Advisory Team
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Unternehmenskredite: Zinsen, Kredithlirde und Neugeschaftsvolumen

Unternehmenskreditzinssatze 06.2024 * Entwicklung Unternehmenskreditzinssatze * KfW-ifo Kredithiirde
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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:

Werte per 9. August 2024:

* 1M EURIBOR: 3,62% (-0,24%-Punkte zum Q1
2024 / +0,22%-Punkte zum Q2 2023)

* 3M EURIBOR: 3,56% (-0,34%-Punkte zum Q1
2024 / -0,02%-Punkte zum Q2 2023)

* 6M EURIBOR: 3,44% (-0,41%-Punkte zum Q1
2024 / -0,46%-Punkte zum Q2 2023)

* 12M EURIBOR: 3,18% (-0,49%-Punkte zum Q1
2024 / -0,96%-Punkte zum Q2 2023)
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Kommentar:

Werte per 9. August 2024:

« 3y Swap: 2,57% (-0,32%-Punkte zum Q1 2024 /
-1,05%-Punkte zum Q2 2023)

5y Swap: 2,48% (-0,18%-Punkte zum Q1 2024 /
-0,78%-Punkte zum Q2 2023)

7y Swap: 2,47% (-0,12%-Punkte zum Q1 2024 /
-0,63%-Punkte zum Q2 2023)

« 10y Swap: 2,51% (-0,07%-Punkte zum Q1 2024 /
-0,49%-Punkte zum Q2 2023)

EURIBOR Rates 6M EURIBOR Swap Rates EURIBOR Forward Rates
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Kommentar:

Erwartete Minima per 12. August 2024

+ 1M EURIBOR Forward: 2,00% (Juni 2026 /
-0,36%-Punkte zum Januar 2024)

3M EURIBOR Forward: 2,14% (Juni 2026 /
-0,28%-Punkte zum Januar 2024)

6M EURIBOR Forward: 2,17% (Februar 2026 /
-0,30%-Punkte zum Januar 2024)

» Zinstal im Vergleich zu Mai 2024 rd. 2 Jahre
friher erwartet mit reduzierten Zinssatzen

Quellen: Deutsche Bundesbank, CapitallQ, www.chathamfinancial.com
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Entwicklung EZB Zinssatze, Inflation & Konjunktur

EZB Zinssatze Inflation Deutschland (VPI) Konjunktur Deutschland
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EZB Zinssatz Hauptrefinanzierungsgeschéfte
EZB Zinssatz Spitzenrefinanzierungsfazilitat

= Inflation DE (VPI, Verénderung zum Vorjahresmonat)
EZB Zinssatz Einlagefazilitat

Inflation DE (VPI, Veranderung zum Vormonat)

ifo Geschéftsklima Deutschland (saisonbereinigt)
BIP (preis-, saison- und kalenderbereinigt)

Kommentar: Kommentar: Kommentar:

» EZB Zinssatz fur Hauptrefinanzierungsgeschafte Inflation in Deutschland (VPI) per Ende Q2 2024: + Ifo Geschéftsklimaindex per Ende Q2 2024: 88,6
(,Leitzins*) per Ende Q2 2024: 4,25% 2,20%

* Ifo Geschéftsklimaindex im Juni 2024 um 0,70-
Inflation in Deutschland (VPI) im Juni 2024 Punkte zum Méarz 2024 gestiegen (unverandert zum
unverandert zu Méarz 2024 (Reduktion zum Vorjahresmonat)

. L . . Vorjahresmonat um 4,20%-Punkte)
» Erste Reduktion der EZB Zinssatze wurde im Juni

2024 um 0,25%-Punkte beschlossen Steigende Lohne fir Dienstleistungen haben im . .
_ _ _ _ } Juli 2024 zu einem Anstieg auf 2,30% gefiihrt » BIP in Deutschland in Q2 2024 um 0,08-Punkte
» Weiterer Zinsschritt (-0,25%) der EZB Zinssatze

zum Vorquartal gesunken (Riickgang zum
fur 2024 zu erwarten / Dariberhinausgehende Mehrheit der Okonomen rechnet 2024 mit einer Vorjahresquartal um 0,06-Punkte)
Senkungen der EZB Zinssatze fur 2024 fraglich Inflationsrate tGber mittelfristigem EZB-Ziel (2%)

» EZB Zinsséatze zum Vorquartal gesunken (-0,25%-
Punkte zu Méarz 2023)

» BIP in Deutschland per Q2 2024: 104,96

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, ifo Institut Baker Tilly « Finanzierungskompass Q2 2024 + August 2024 5
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Ihre Ansprechpartner
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Bulow

Markus
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Partner, Director Director
Head of Debt Advisory

+49 (0)40 600880-479 +49 (0)40 600880-356 +49 (0)211 6901-2504
Markus.Paffenholz@bakertilly.de Jan-Philipp.Bilow@bakertilly.de Stefan.Lengermann@bakertilly.de
Baker Tilly Baker Tilly Baker Tilly

Valentinskamp 88 Valentinskamp 88 Cecilienallee 6-7

20355 Hamburg 20355 Hamburg 40474 Dusseldorf
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