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Unternehmenskredite im Winterschlussverkauf

v Kreditzinsen:  Zeitweise < 2% Chart 1
v BC Credit Index: Aktuell exakt 2% Charts 9&1
v" Ausblick: Neues Zinstief moglich  charts

Kreditzinsen: BC Credit Index auf historischem Tiefstand

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

Barkow Consulting Credit Index (durchschnitt-
liche Zinsen von Bankkrediten fir

Unternehmen mit 5-jahriger Laufzeit) im
Dezember weiter auf 2,09% gefallen
- Aktuell liegt Barkow Consulting Credit Index
nochmals niedriger, namlich bei exakt 2%
- EZB-Entscheidung tiber Ankauf von
5 0% T 3T ST T T T L o% oS5 oF = Staatsanleihen driickt Barkow Consulting
5§ £ 58 8 5 = 2 5 £ 3 8 £ Credit Index zeitweise bis auf 1.96%
Quelle: Barkow Consulting Credit Index

Neue Zinstiefstdnde moglich, zum Barkow
R . . . Consulting Credit Index siehe S.3
- Kreditzinsen: GroBkredite zeitweise < 1,8% oneUing Credi aexsiene

Kreditzinsen nach Volumen s-j-zinsbindung, in %
> EUR 1 Mio. < EUR 1 Mio. < EUR 250.000

Zinsen fur GroRkredite (>1Mio.) fallen um
0,06%punkte (Dezember ggli. September)

- Zinsen fur mittelgroRe Kredite (<1Mio.) mit
0,08%punkten Riickgang

- Kleinkredite (<250‘) mit 0,11%punkten im Minus
- |:| |:| I - Aktuell Zinsen fur alle Kreditsegmente
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durchschnittlich nochmals um 0,09%punkte unter
dem Septemberniveau
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Quelle: Barkow Consulting ,Credit Benchmark Model

5-Jahreszins (SWAP): Erneut historischer Tiefstand
_ Zinsentwicklung swap-zinssatz, 5-I-Laufzeit, in %

- 5-Jahres SWAP-Zinssatz im Dezember mit

0,09%punkten Riickgang auf 0,40% ggu.
September

- Seitdem weiterer Riickgang auf aktuelle 0,31%

- EZB-Entscheidung Gber Ankauf von
Staatsanleihen fuhrte zwischenzeitlich zu
historischen Tiefstanden von 0,27%
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u Bankmargen: Erneut geringer Anstieg

Bankmarge nach Volumen s-j-Laufzeit, alle Volumina, in %
> EUR 1 Mio. <EUR 1 Mio. < EUR 250.000

- Durchschnittliche Kreditmargen der Banken in
den letzten drei Monaten marginal gestiegen
- Stark sinkende Zinsen fiihren oft zu steigenden
Kreditmargen

Banken geben sinkende Zinsen aber wiederum
mehrheitlich weiter, was den anhaltenden
I Preiswettbewerb unterstreicht

- Marge fur GroRRkredite leicht gestiegen
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Quelle: Barkow Consulting ,Credit Benchmark Model” - Bei Kleinkrediten erneut leichter R(]ckgang

5 Kreditzugang: Neue Bestwerte | Unternehmenssicht

Kreditzuga NG Unternehmenssicht, 3-M-Trend

[ 1,9 ] [ 0,1 ] [ 0,9 ] [ 0,1 ] m - Unternehmen beobachten eine weiter

verbesserte Kreditverfligbarkeit in den letzten
drei Monaten

- Insbesondere groRe und kleine Unternehmen
sehen einen merklich leichteren Kreditzugang

- MittelgrofRe Unternehmen dagegen stellen
- einen nahezu unverédndert (guten) Kreditzugang
fest
GroR Mittel Klein Bau Gesamt => ifo ,Kredithiirde’ fir Unternehmen auf
Quelle: CES ifo Institut Kredithiirde’, Barkow Consulting historischem Bestwert

Kreditverfligbarkeit: Unverandert (gut) | Bankensicht
Tatsdchliche Kreditkonditionen Bankensicht, 3-M-Trend
1,7 0,0 0,0 0,0 0,0 - Banken haben, nach eigenen Aussagen, die
[ ] [ J [ ] [ J - Kreditkonditionen (Marge, Besicherung etc.) fur

Unternehmen in den letzten drei Monaten
nicht verandert

- Kreditverfligharkeit bei GroRunternehmen
weiter verbessert, bei kleinen und mittelgroRen
Unternehmen angabegemal keine Verandung

- Kreditkonditionen sowohl fiir lange als auch fir

kurze Laufzeiten unverandert
GroR Mittel/Klein Lang Kurz Gesamt

Quelle: Deutsche Bundesbank ,Bank Lending Survey’, Barkow Consulting

Kreditvergabe: Zukinftig deutlich besser | Bankenprognose
Erwartete Kreditkonditionen Bankensicht, 3-M-Ausblick

[ 3,4 } [ 6,9 } [ 4,7 ] [ 6,2 } - Banken erwarten zukiinftig weiter deutlich
' verbesserte Kreditkonditionen

- Gilt insbesondere fiir mittelgroRe und kleine
Unternehmen sowie fur kurze Laufzeiten

Barkow Consulting:
Kunftiger Margenriickgang & EZB-
Anleihekaufe driicken Kreditzinsen weiter

GrofR Mittel/Klein Lang Kurz Gesamt

Quelle: Deutsche Bundesbank ,Bank Lending Survey’, Barkow Consulting
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_ Barkow Consulting Credit Index

B Kreditnachfrage wachst langsamer BC Credit Index: 1. Kreditkostenindex

Wachstum Unternehmenskredite Kreditzinsen/Unternehmen
(Kreditbestand dt. Banken an dt. Unternehmen, Verdnderungsraten in %, (Neukredite, 5-J-Zinsbindung, alle Volumina, in %)

kurzfr. Raten annualisiert, ‘Index of Notional Stocks-Konzept‘ der EZB)
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Source: ECB, Barkow Consulting 'EU Credit Benchmark Model' Source: Barkow Consulting Credit Index

Kreditnachfrage: Wachst wieder weniger

- Die Wachstumsrate des Kreditbestandes deutscher Banken an deutsche Unternehmen ist
im Dezember zurlickgegangen (+1,1% ggu. Vj./A12m). Im November betrug die
Wachstumsrate noch 1,5% ggu. Vj. Die kurzfristigeren Wachstumsraten sind noch geringer
(A3m bei 0,5% annualisiert) oder gar Null (A6m).

NEU: Kreditkostenindex Barkow Consulting Credit Index

- Ab sofort startet Barkow Consulting als auf Unternehmensfinanzierungen spezialisiertes
Beratungsunternehmen mit dem Barkow Consulting Credit Index, den ersten
Kreditkostenindex fir deutsche Unternehmen. Der Index berechnet Kreditkosten fir
Unternehmen als Zinssatz in %. Er bildet einen Neukredit mit 5-jahriger Laufzeit und fester
Zinsbindung ab. Beziglich Volumen und Bonitdat werden Marktdurchschnittswerte
verwendet.

- Erweiterte Indizes, die Unternehmenskreditkosten nach unterschiedlichen Laufzeiten,
Bonitdten oder Volumina abbilden, sind in Planung und auf Anfrage erhaltlich.

- Der Barkow Consulting Credit Index zeigt eindeutig, dass Unternehmen bereits jetzt einer
der Hauptprofiteure der Niedrigzinspolitk der EZB und dem kirzlich entschiedenen
Quantitative Easing sind.

=>Die Kreditkosten fiir Unternehmen kénnten mit dem Beginn der Staatsanleihekdufe durch
die EZB und starkem Wettbewerb unter den Banken kiinftig sogar noch weiter sinken

Wochentliche Index-Aktualisierung im Blog & auf Twitter

- Der Barkow Consulting Credit Index wird zuklnftig wochentlich in Barkow‘s Blog
(http://www.barkowconsulting.com/publikationen/blog/) und bei Twitter (@Creditindex)
veroffentlicht, um Unternehmern insbesondere dem Mittelstand eine bessere
Orientierung im intransparenten Kreditmarkt zu ermoglichen.

- Weitere Informationen zur Methodologie finden sich auf unserer Website:
http://www.barkowconsulting.com/wp-content/uploads/2016/01/BC_Credit Index Methode_Final.pdf
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Barkow Consulting - Uber uns

Barkow Consulting bietet strategische Finanzierungsberatung sowie zielorientierte
Investor Relations-Unterstiitzung. Wir helfen bei Finanzierungen mit Eigen- bis
Fremdkapital von Private bis Public und sind ausschlieRlich dem Erfolg unserer
Kunden verpflichtet. Unsere Kunden reichen von klein bis groB, von Null Euro
Umsatz bis EUR 50 Mrd. Borsenwert.

Barkow Consulting spricht die Sprache Ihrer Kapitalgeber und denkt exakt wie sie,
d.h. nicht zuletzt in Finanzmodellen. Wir ibersetzen lhre Unternehmenstrategie in
Business Plan, Finanzmodell, Unternehmenswert und Investment Case (Equity
oder Credit Story) und finden so die ideale Finanzierungslosung fir Sie.

Glossar

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

SWAP-Zinssatz
Der SWAP-Satz bezeichnet den Zinssatz zu dem Banken variable gegen fixe Zinszahlungen tauschen. Der
SWAP-Satz ist zudem die wesentliche ReferenzgrofRe fur die Preisgestaltung bei (Unternehmens-) Krediten
und Anleihen aller Art. SWAP-Satze werden kontinuierlich wahrend des Borsenhandels fir Laufzeiten von
einem bis 50 Jahre ermittelt.

Kreditkosten der Unternehmen
Kreditkosten der Unternehmen umfassen nur die laufende Zinsbelastung der Unternehmen. Zusatzliche
Geblhren oder Einmalzahlungen werden nicht erfasst und erhdhen die Kreditkosten der Unternehmen
zusatzlich. Es gilt daher: SWAP-Satz + (Kredit-) Marge = Zinsbelastung/Kreditzins.

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

ifo Kredithiirde
Die Kredithirde wird vom CES ifo Institut in Rahmen seiner regelmaRigen 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 Europaische Zentralbank fiihrt vierteljahrlich eine Umfrage zur historischen und zukinftigen
Kreditvergabe der Banken an private Unternehmen sowie deren Kreditnachfrage durch. Die fiir die
Bundesrepublik Deutschland relevanten Daten werden von der Deutschen Bundesbank jeweils separat
veroffentlicht.




Nutzungsregelungen der Barkow Consulting Newsletter ,,Credit News” und ,Real Estate News*

Geistiges Eigentum

Dieser Newsletter ist mit allen seinen Inhalten und Bestandteilen, wie Analysen, Bildern, Daten, Graphiken, Texten, Ton- und Videosequenzen, Ubersichten,
Meinungen, Kommentaren, Zitaten, Zeichnungen, Layouts und sonstigen Elementen geistiges Eigentum von Barkow Consulting GmbH (,,Barkow Consulting“)
und urheberrechtlich geschitzt. Verwertungen gleich welcher Art sind nur unter Angabe der vollstdndigen Quelle ,Barkow Consulting Credit News “ und der
Internetadresse ,,www.BarkowConsulting.com* gestattet. Dies gilt insbesondere fiir die Verwendung in Form von Kopien, Ubersetzungen,
Mikroverfilmungen und der Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Systemen sowie bei der Verwendung in Prasentationen, als sonstiges
Informationsmaterial und bei Weiterleitungen des Newsletters an Dritte. Die vorgenannten Verwendungen und Weiterleitungen sind unzuldssig, wenn diese
den Ruf von Barkow Consulting, z.B. aufgrund der Art und Weise der Verwendung, insbesondere in Verbindung mit Inhalten des Dritten, offensichtlich
schadigen konnen.

Inhalte Dritter

Soweit die Inhalte in diesem Newsletter nicht vom Barkow Consulting erstellt wurden, werden die Urheberrechte Dritter beachtet, insbesondere werden die
Inhalte Dritter als solche gekennzeichnet. Sollten Sie auf eine Urheberrechtsverletzung aufmerksam werden, bittet Barkow Consulting unter
Legal@BarkowConsulting.com um entsprechenden Hinweis, so dass dieser tiberpriift und der Inhalt entfernt werden kann.

Haftungsausschluss

Alle Angaben im Newsletter erfolgen ausschlieBlich zu allgemeinen und grundsatzlichen Informations- und Weiterbildungszwecken. Sie stellen keine
rechtliche, steuerrechtliche oder finanzielle Beratung dar. Insbesondere ist in den Inhalten kein Angebot, keine Empfehlung und keine Aufforderung zum
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zu sehen. Die Inhalte dieses Newsletters ersetzen keine geeignete Finanzierungsberatung. Vergangene Entwicklungen sind kein zuverlassiger Indikator fur
zukilnftige Trends. Aussagen Uber zuklnftige Entwicklungen unterliegen einem HochstmaR an Unsicherheit. Fur Entscheidungen, die auf Basis der in diesem
Newsletter bereitgestellten Inhalte getroffen werden, ist allein der Anwender verantwortlich. Barkow Consulting empfiehlt bei Fragen zu Rechts-, Steuer-,
und Finanzangelegenheiten entsprechend spezialisierte und qualifizierte Berater konkret zu konsultieren.

Inhalte Dritter, wie Daten, Graphiken, Texte, Interviews, Kommentare und Zitate spiegeln deren Meinung wider und entsprechen nicht zwingend der
Meinung von Barkow Consulting. Aktualitdt, Fehlerfreiheit, Genauigkeit, Richtigkeit, Qualitdt, Wahrheitsgehalt und Vollstandigkeit der Ansichten Dritter
werden seitens Barkow Consulting nicht zugesichert. Fur in diesem Newsletter genannte Inhalte Dritter, einschlieRlich zugehoriger Angaben wie Quellen,
Links und Internetprasenzen ist mangels Einflusses auf diese nicht Barkow Consulting, sondern der jeweilige Anbieter inhaltlich verantwortlich.

Barkow Consulting ist darum besorgt, dass die im Newsletter bereitgestellten Inhalte, wie Analysen, Bilder, Daten, Graphiken, Texte, Ton- und
Videosequenzen, Ubersichten, Meinungen, Kommentare, Zitate, Zeichnungen, Layouts und sonstigen Elemente zutreffend sind. Daher werden diese Inhalte
nach bestem Wissen und mit groRtmoglicher Sorgfalt erstellt und Gberprift. Dennoch kénnen sich diese inzwischen verdandert haben, unvollstandig oder gar
falsch sein, weshalb Barkow Consulting keine Garantie oder Haftung fiir die Aktualitat, Fehlerfreiheit, Genauigkeit, Richtigkeit, Qualitat und Vollstandigkeit
dieser bereitgestellten Inhalte Gbernimmt. Jegliche Gewdhrleistung, ob ausdriicklich oder stillschweigend, fir die erwdhnten Inhalte wird ausgeschlossen,
insbesondere die Gewahrleistung in Bezug auf die Nichtverletzung von Rechten Dritter, Eigentum, Marktgangigkeit, Eignung fur einen bestimmten Zweck
sowie Freiheit von Computerviren bei der Versendung des Newsletters. Daher Gibernimmt Barkow Consulting keinerlei Haftung oder Verantwortung gleich
aus welchem Grund fur direkte, indirekte und mittelbare Schaden oder Folgeschaden materieller oder ideeller Natur, die aufgrund der von Barkow
Consulting in diesem Newsletter zur Verfligung gestellten Inhalte oder deren Nichtnutzung entstehen, , wie z.B. Anlageentscheidungen die im Vertrauen auf
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Verbreitung und Verfiigbarkeit des Newsletters

Der Newsletter wird von Barkow Consulting zu unregelméRigen Zeitpunkten zur Verfiigung gestellt. Barkow Consulting widmet der Verbreitung dieses
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