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 Eskalierender Wettbewerb, sinkende Margen  

 

 Kreditmargen: Fallen stärker Chart 4 

 Nachfrage:  Schrumpft wieder  Chart 8 

 Kreditzinsen:  2%-Marke im Visier Chart 1 & 2  

 

Barkow Consulting 
 Credit News 2014-II 

 

- Großkredite (>1Mio.) mit starkem Rückgang von 
0,26%punkten (März ggü. Dezember) 

- Mittelgroße Kredite (<1Mio.) mit 0,18%punkten 
Rückgang 

- Kleinkredite (<250‘) ebenfalls mit 0,26%punkten 
im Minus 

- Aktuell Zinsen für alle Kreditsegmente 
0,24%punkte unter dem Niveau vom März 

- Durchschnittliche Zinsen der Bankkredite für 
Unternehmen mit 5-jähriger Laufzeit sind im 
März weiter auf 2,58% gefallen  

- Im Dezember lag der entsprechende Kreditzins 
noch bei 2,80%, im September sogar bei 3,01% 

- Aktuell schätzen wir die Kreditzinsen auf nur 
noch 2,34% 

- Kreditzinsen haben damit einen neuen  
historischen Tiefstand seit Beginn der 
Datenreihe im Jahr 1972 erreicht 

 

2,58 2,34 

Kreditzinsen/Unternehmen Neukredite, 5-J-Zinsbindung, alle Volumina, in % 

Quelle: Barkow Consulting ‚Credit Benchmark Model‘ 

2,80 2,63 

Kreditzinsen: Erneut historischer Tiefstand 

2,12 2,36 2,62 

 
 > EUR 1 Mio. 

Quelle: Barkow Consulting ‚Credit Benchmark Model‘ 

  
< EUR 1 Mio. 

 
 < EUR 250.000 

Kreditzinsen: Großkredite nur noch 2,1% 
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Kreditzinsen nach Volumen 5-J-Zinsbindung, in % 

3,19 3,42 3,60 3,86 4,09 4,35 

- 5-Jahreszins im März mit 0,18%punkten 
Rückgang ggü. Dezember auf 1,00% 

- Markt antizipiert weitere Maßnahmen der 
EZB, Zinsen daher auch zuletzt stark rückläufig,  

- Alte historische Tiefstwerte aus April 2013 
unterschritten 

- Aktuell 5-Jahreszins bei nur noch 0,76%  

 

Zinsentwicklung SWAP-Zinssatz, 5-J-Laufzeit, in % 

Quelle: Deutsche Bundesbank, Barkow Consulting 

5-Jahreszins: Weiter im Rückwärtsgang 
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< EUR 1 Mio. 

Bankmarge nach Volumen Alle Volumina, 5-J-Laufzeit, in % 

- Unternehmen beobachten weitere 
Verbesserung der Kreditverfügbarkeit in den 
letzten drei Monaten 

- Insbesondere mittelgroße Unternehmen sehen 
einen abermals verbesserten Kreditzugang 

- ifo ‚Kredithürde‘ für Unternehmen derzeit mit 
historischen Bestwert seit Beginn der 
Datenreihe im Jahr 2003 

 

Kreditverfügbarkeit Unternehmenssicht, 3-M-Trend 

Quelle: CES ifo Institut ‚Kredithürde‘, Barkow Consulting 

Kreditzugang: Erneut historischer Bestwert | Unternehmenssicht 

Quelle: Deutsche Bundesbank ‚Bank Lending Survey‘, Barkow Consulting 

- Banken erwarten zukünftig unveränderte 
Kreditkonditionen 

- Für große Unternehmen und lange Laufzeiten 
werden schlechtere erwartet 

- Banken erwarten bessere Kreditkonditionen für 
mittlere/kleine Unternehmen 

Ausblick Kreditkonditionen Bankensicht, 3-M-Ausblick 

Quelle: Deutsche Bundesbank ‚Bank Lending Survey‘, Barkow Consulting 

Kreditvergabe: Auch zukünftig unverändert | Bankenprognose 

- Durchschn. Kreditmargen der Banken in den 
letzten drei Monaten wieder stärker gesunken 

- Marge für Großkredite deutlich rückläufig 

- Bei mittleren Krediten minimaler Anstieg, bei 
Kleinkrediten signifikanter Rückgang 

- Gem. unserer Beobachtung vergeben Banken 
derzeit wieder riskantere Kredite, risiko-
adjustierte Margen daher stärker rückläufig  

- Banken berichten über stärksten Anstieg des 
Wettbewerbs seit Mitte 2007, mittelfristig 
weiterer Margenrückgang daher wahrscheinlich 

1,36 1,45 

 
 > EUR 1 Mio. 

Quelle: Barkow Consulting ‚Credit Benchmark Model‘ 

 
 < EUR 250.000 

Bankmargen: Rückgang wieder beschleunigt 

2,43 2,42 3,10 3,17 

1,2 3,2  2,1 0,0  1,3 

- Banken haben, nach eigenen Aussagen, den 
Kreditzugang für Unternehmen in den letzten 
drei Monaten nicht verändert 

- Kreditzugang für Unternehmen aber 
unverändert sehr gut 

- Unterschiede zwischen Großunternehmen 
(Verbesserung des Kreditzuganges) und kleinen 
Unternehmen (Verschlechterung) 

- Kreditzugang für langlaufende Kredite weiter 
verbessert 

 

 

Entwicklung Kreditkonditionen Bankensicht, 3-M-Trend 

Kreditverfügbarkeit: Unverändert sehr gut | Bankensicht 

-1,7 1,6 0,0 0,0 

-3,4 3,3 -1,6 0,0 0,0 

Barkow Consulting: 
Fortsetzung des Margenrückgangs 
aufgrund steigendem Preiskampfs 

 
L Historischer Wert  Aktueller Wert/Prognose 

Legende 

2 Negativer Trend Positiver Trend Neutraler Trend 
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- Die Wachstumsrate des Kreditbestandes dt. Banken an deutsche Unternehmen 
ist im März wieder ins Negative (-0,3% ggü. Vj.) abgerutscht. Zuvor war sie im 
Dezember erstmalig seit längerer Zeit wieder positiv ausgefallen. Auch der 
Monatswert für Januar ist noch marginal positiv gewesen. Im Februar stagnierte 
der Bestand an Unternehmenskrediten ggü. Vj. jedoch bereits wieder. 
 

- Generell erwartet Barkow Consulting kein starkes Kreditwachstum für 2014/15. 
Dies liegt im wesentlichen an den rekordhohen Liquiditätsreserven der 
Unternehmen. Diese sind derzeit zu Zinssätzen unterhalb der Inflation angelegt 
und indizieren daher extrem ineffizienten Kapitaleinsatz. Eine Nutzung zur 
Rückführung von Krediten oder für Wachstumsinvestitionen liegt daher nahe. 
Beides wirkt sich abschwächend auf das Kreditwachstum aus.  
 

- Nichtdestotrotz überrascht die zuletzt wieder negative Entwicklung des 
Unternehmenskreditbestandes. Allenthalben wird über ein anziehendes 
Wirtschaftswachstum berichtet. So legte das Bruttoinlandsprodukt im ersten 
Quartal um 0,8 ggü. Vj. Zu. Dies geht typischerweise mit höheren  
Anlageinvestitionen und steigendem Working Capital und damit für sich 
genommen einer steigenden Kreditnachfrage einher. 
 

- Interessanterweise ist der Bestand an ausländischen Unternehmenskrediten 
deutscher Banken sowohl im Februar als auch März erstmals seit 09/2012 wieder 
gestiegen (jeweils 0.4% ggü. Vj.). Dies könnte bedeuten, dass deutsche Banken 
auf der Suche nach Wachstum wieder vermehrt Kredite an ausländische 
Unternehmen vergeben. Wir werden diesen möglichen Trend in den nächsten 
Monaten weiter beobachten.   

 
 

Kreditbestand schrumpft wieder 

0,2 

Quelle: EZB, Barkow Consulting  

 

Sonderanalyse 
Kreditnachfrage der Unternehmen 

 
 
 

3 

-3,5 

Wachstum Unternehmenskredite ggü. Vj. 
(Kreditbestand dt. Banken an dt. Unternehmen, Veränderung ggü. Vorjahr, in %, ‘Index of Notional Stocks-Konzept‘ der 
EZB) 

Nachfrage wieder negativ 8 

-0,9 

2,2 

-0,3 



Barkow Consulting - Über uns 

Barkow Consulting ist vollkommen unabhängig und bietet strategische 
Finanzierungsberatung sowie zielorientierte Investor Relations-Unterstützung. Wir 
helfen bei Finanzierungen mit Eigen- bis Fremdkapital von Private bis Public. 
Barkow Consulting spricht die Sprache Ihrer Kapitalgeber und denkt exakt wie sie, 
d.h. nicht zuletzt in Finanzmodellen. Wir übersetzen Ihre Unternehmenstrategie 
zum Beispiel in Business Plan, Finanzmodell, Unternehmenswert und Investment 
Case (Equity oder Credit Story). Unsere Kunden reichen von klein bis groß, von Null 
Euro Umsatz bis EUR 50 Mrd. Börsenwert. 

Glossar 

Credit Benchmark Model® 

Das Credit Benchmark Model ist eine von Barkow Consulting entwickelte Datenbank, die Kredit- und 
Einlagendaten der Dt. Bundesbank sowie verschiedener anderer Quellen umfasst. Durch das Credit 
Benchmark Model werden diese Daten strukturiert, bereinigt und zu aussagefähigen Kennzahlen aggregiert. 
Auf Basis der Kennzahlen des Credit Benchmark Models lassen sich beispielsweise valide Aussagen zu 
Volumen-, Zins- und Margentrends für Kredite und Einlagen des deutschen Bankensystems treffen. 
 

SWAP-Zinssatz   
Der SWAP-Satz bezeichnet den Zinssatz zu dem Banken variable gegen fixe Zinszahlungen tauschen. Der 
SWAP-Satz ist zudem die wesentliche Referenzgröße für die Preisgestaltung bei (Unternehmens-) Krediten 
und Anleihen aller Art. SWAP-Sätze werden kontinuierlich während des Börsenhandels für Laufzeiten von 
einem bis 50 Jahre ermittelt.  
 

Kreditkosten der Unternehmen 
Kreditkosten der Unternehmen umfassen nur die laufende Zinsbelastung der Unternehmen. Zusätzliche 
Gebühren oder Einmalzahlungen werden nicht erfasst und erhöhen die Kreditkosten der Unternehmen 
zusätzlich. Es gilt daher: SWAP-Satz + (Kredit-) Marge = Zinsbelastung/Kreditzins.  
 

Kreditmargen 
Die von Barkow Consulting veröffentlichten Kreditmargen basieren auf dem Credit Benchmark Model® 
(Erklärung s.o.) und entsprechen der Differenz zwischen den Zinssätzen für neu ausgereichte Kredite und den 
jeweiligen SWAP- bzw. Euribor-Zinssätzen mit gleicher Laufzeit. Aus Bankensicht entspricht die Kreditmarge 
der Bruttomarge vor Refinanzierung, Kreditausfällen und sonstigen Kosten des Bankbetriebes. 
  

ifo Kredithürde 
Die Kredithürde wird vom CES ifo Institut in Rahmen seiner regelmäßigen Konjunkturumfragen bei deutschen 
Unternehmen monatlich erhoben. Im Rahmen der Umfragen werden ca. 4.000 Unternehmen der 
gewerblichen Wirtschaft zum Kreditvergabeverhalten der Banken befragt.  
 

Bank Lending Survey 
Die Europäische Zentralbank führt vierteljährlich eine Umfrage zur historischen und zukünftigen 
Kreditvergabe der Banken an private Unternehmen sowie deren Kreditnachfrage durch. Die für die 
Bundesrepublik Deutschland relevanten Daten werden von der Deutschen Bundesbank jeweils separat 
veröffentlicht.  
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