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Ausgangslage (aus kommerzieller Banksicht):

e Wallet”-Modell als Ausgangspunkt, wieviel ist Uberhaupt statistisch ,verdienbar”?
* Welche Segmente und Produkttypen haben welchen Anteil?

* Es bestehen deutliche regionale Unterschiede.

Herausforderungen:

* Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland ist seit Jahren stagnierend bis riicklaufig mit hohem Finanzierungsbedarf
(Beispiel Energiewende).

* Die Bankenregulation kdnnte einen groB3en Einfluss auf die Portfoliostruktur der Banken haben (High-Yield, NPL).
* Die Profitabilitat sinkt (,Overbanking”, héhere Kreditausfalle).

Thesen:

* NPL-Quoten steigen, auch NPL-Transaktionen werden zunehmen (NPL-"Back-Stop”).

* Der Gesamtfinanzierungsbedarf kann nicht von den Banken allein gestemmt werden (,Debt-Fonds").

* Die Refinanzierungskosten fiir Mittelstandler steigen Uber Jahre (Lage schwieriger als in anderen Krisen).
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Corporate-Banking-Markt in Deutschland wachst im Jahresvergleich um 1,5% auf ca.
34,3 Mrd. EUR - Zwei gegenldufige Effekte erkennbar

Wallet-Entwicklung nach Unternehmenssegmenten

Segment # Unternehmen O Wallet Gesamtwallet Marktanteil Kommentierung
in MEUR in MEUR in MEUR in %
¢ Im Vergleich zum Vorjahr sind zwei gegenlaufige
Effekte erkennbar:
>250 3.300 6,4 20.900 61 * Positiver Effekt — Anstieg der Anzahl an
(-0.9) Unternehmen tiber alle Segmente durch eine
bessere Marktabdeckung.
* Negativer Effekt — Riickgang der
100-250 4.300 08 3.600 10 durchschnittlichen Wallets, bedingt durch
R (-200) niedrigere Margen und eine stagnierende
Kreditvergabe.
e Gesamtmarktwachstum — Der positive Effekt
50-100 >400 0557 2.900 8 Uberwiegt, was zu einem Anstieg des Corporate-
R Banking-Markts in Deutschland (Segment ab 15
Mio. EUR) um 2% auf ca. 34,3 Mrd. EUR fihrt.
e Wallet-Verteilung - Es zeigt sich eine leichte
. . 2 . .
15-50 28.500 & 6900 ? Verschiebung der Wallets vom unteren in das obere
= R (1600 2 Marktsegment
Y 41.500 20,8 Y 34.300
(Differenz zum Vorjahr) (-0,1)

Fir alle Produkte wurde eine Commerzbank-spezifische Margenstruktur hinterlegt, Segment 15-50m aus Basis von Modell 1 (Top-Down, ohne Investment Banking und Strukturierte Finanzierung) und Segment >50m auf Basis von Modell 2 (Bottom-Up);
Werte gerundet
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GroBte Differenzen im Vergleich zum Vorjahr auf Produktebene sind der zinsbedingte
Margenriickgang im Einlagengeschift, sowie ein Margenanstieg im Leasing-Wallet
Wallet-Entwicklung nach Produkten

Gesamtwallet: 34,4 Mrd. EUR" Differenz zum Vorjahr  Wesentliche Treiber
20,6 20 30 23 6.5 . * (-) Margenabschlag fiir Kommunalnahe Unternehmen sorgt fir
Lending gesamthaften Riickgang des Lending Wallets (,KNU-Effekt")
Str.uctured 5 e n/a
Finance
H e [o)
Dfeslits: 1177 Leasing & ” e (+) Margenerhdhung um durchschnittlich ca. 50 bps
Corporate Lending: 45% Factoring ! e (+) Erhdhtes Leasingvolumen industriedifferenzierte Berechnung
Investment ® (+) Mehr M&A Deals identifiziert
Banking ® (-) Margenriickgang im DCM-Geschaft
Derivatives e (+) Hoheres zu verteilendes Derivate-Volumen
Structured Finance: 3%?
Trade 05 e (+) Anstieg des deutschen AuBenhandels (Import und Exportvolumen)
Finance ! um ca. 7%
Leasing & Factoring: 12%
/1
Deposits  -3,3 2) Zi i M ck i Sichteinl . 50%
Finanzierung Investment Cash & Liquidity /] ® (-) Zinsbedingter Margenriickgang bei Sichteinlagen um ca. 50%
Banking? Management
Derivate Trade CLM &
Finance Payments ® (+) Anstieg des Payment-Volumens

1) Unternehmen in Deutschland ab einem Umsatz von 15 Mio. EUR, exkl. Investment Banking und Structured Finance im Umsatzsegment 15-50m EUR. 2) Structured Finance und Investment Banking Werte zeigen nicht das Gesamtmarktpotential. Die
Werte basieren auf 6ffentlichen, den Unternehmen zugeschlisselten Deals. Nicht gemeldete Deals bzw. Deals ohne Transaktionsvolumen werden implizit im Corporate Lending tber die bilanzierten Finanzverbindlichkeiten bericksichtigt.;
Werte gerundet



Wallet-Entwicklung nach Regionen

Regionale Verteilung GroBregions-Split

PLZ-basiert
Schleswig
Holstein Nord/WeSt
> Markt: 14.600 m EUR
Bremen h -0,7m EUR
(Differenz zum Vorjahr)
Niedersachsen,
Bielefeld
Ruhrgebiet Mitte/Ost
Diisseldorf Sachsen
> Markt: 9.200 m EU
(%)
LT Nirnberg
|z Saar,
Stutgl Miinchen Sﬁd
> 9.900 m EUR
Augsburg +0,8 m EUR

Wallet (in m EUR)

LT T .

<500 <1.500 >3.000
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1 | Regionale Unterschiede sind signifikant, besonders im Siiden

Regions-Split Wallet
PLZ-basiert in m EUR
Ruhrgebiet 2.266
KoIn/Bonn 2.227
Niedersachsen 2114
Schleswig-Holstein 951
Berlin 1.927
Sachsen 1.098
Nordbaden-Pfalz-Saar 1.486
Thiringen 279
Minchen 4334
Stuttgart 2977
Nirnberg 1.323

Freiburg 329

Delta Vorjahr
inm EUR

-0,TmEUR

+0,8 m EUR
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1 | Einzelkunden Wallet - Beispiel -

Einzelkundenebene

Produkt Zins Provision
. Long Term Lending 12,7 Tsd.
Corporate Lending ,
Short Term Lending 2,3 Tsd.
DCM 0
. ECM 0
Investment Banking
M&A Buy 130,0 Tsd.
M&A Sell 0
. . Factoring 34,5 Tsd.
Leasing & Factoring )
Unternehmen X — eaeing 705 Ted
Liquidity & Cash Management 32,1 Tsd.
Cash & Liquidity Management  Payments 10,9 Tsd.
Deposits 101,7 Tsd.
Fixed Income Derivatives 0
. FX Derivatives 1,7 Tsd.
Derivate
FY Spot 11,1 Tsd.
Other Derivatives 1,2 Tsd.
. Specialized Lending 0 0
Structured Finance _ ,
Syndicated Lending 0 0
Trade Finance  Trade Finance 13,7 Tsd.
Total 221,7 200,7
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Herausforderungen fiir Banken

Regulatorik:

e Die Aufsicht mochte das von Banken finanzierte Risikokapital fir Unternehmen senken (LBOs, MBOs, Akquisitionsfinanzierungen)
und hat dafuir entsprechende ,Anreize” gesetzt.

* Der Regulator will méglichst keine NPLs mehr in den Bankbilanzen sehen (NPL-"Back Stop”-Mechanismus).

e Lange Finanzierungslaufzeiten werden schwieriger bis wirtschaftlich unmaoglich fir Banken auf der Bilanz darzustellen (,Output-
Floor").

Performance
* Die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland ist seit Jahren stagnierend bis rlicklaufig mit hohen Finanzierungsbedarfen, dabei

nehmen die Kreditausfalle zu.

* Es besteht eine gewisse Skepsis im Markt, ob der deutsche Mittelstand so robust durch die Krise kommen wird wie 2008, dadurch
war eine Investitionszurtickhaltung institutioneller Investoren (NBFI) in den letzten zwei Jahren splrbar.

* Die Margen in Deutschland sind durch den historisch von Banken dominierten Markt vergleichsweise niedriger als in den USA
oder UK. Es wird die Frage bleiben, ob die zu erwartenden Ausfalle von der vereinnahmten Marge gedeckt werden kénnen.

Marktentwicklungen

* NPL-Quoten steigen, es gibt erste NPL-Transaktionen (NPL-"Back-Stop”).
* Marktvolumen fir alternative Finanzierungsanbieter steigt (z.B. ,Debt-Fonds").

* Banken verkaufen vermehrt risikoreichere Unternehmenskreditportfolien auf dem Sekundarmarkt und stellen die
Geschaftsaktivitat in diesen Feldern mitunter komplett ein.
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5 Beispiel: Energieunternehmen, diese konnen 30-55 Mrd. EUR tragfahig aufnehmen bei
einem Gesamtinvestitionsbedarf von >900 Mrd. EUR

Bilanzkennzahlen nach GroBenklassen

Umsatz- Anzahl Eigenkapital- Schuldentil- Dynamischer Zusatzliche Wesentliche Aspekte
segment KEVU Quote ungsdauer Verschuldungsgrad Verschuldungskapazitat .. ‘
in l\/Igio. EUR ° in SJJahren in Jahre?w ° in Mrd?EURp e Z}Jr spgteren Etmlttlung dgr
Finanzierungsliicke wird die
A zusatzliche Verschuldungskapazitat
> 2.000 23 auf Basis der aggregierten Passiv-
[\ Seiten der Unternehmen ermittelt.

e Die Hochrechnung ergibt ein
zusatzliches tragbares Fremdkapital
250-2.000 l von 30-55 Mrd. EUR — ohne weitere
Eigenkapital-erhohende MaBnahmen

und ohne wesentliche Ausweitung des
> Risikoappetits auf Bankseite.
100-250  Die Ableitung erfolgt u.a. auf Basis
von Schuldentilgungsdauer und dem
Einsatz konservativer Schwellenwerte.

25-100 321 @ 0 e * Die Validierung/das Backtesting der
Ergebnisse erfolgt tiber
____________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________ industrielibliche EK-Quoten und
EBITDA-Multiples.
< 25 497 e » e Der Gesamtbedarf kann nicht allein
aus dem Bankensektor befriedigt

werden (Alternativen sind notig z.B.
Y 1.017 9 29% 215 93,6 Y 30-55 Debt Fonds).
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5 Beispiel Energiewirtschaft: Es ergibt sich ceteris paribus eine Finanzierungsliicke von
45-100 Mrd. EUR. Die Finanzierung muss vom Nichtbanken-Markt mitgetragen werden.

Finanzierungsliicke

Gesamtinvestitionen Anteil Grundsitzliche Finanzierungsoptionen in Mrd. EUR
bis 2030 KEVU

i Bei 60-95 Mrd. Finanzierungsvolumen
----- e > inkl. erwartbarer Férderung ergibt sich eine
| Finanzierungsliicke von 45-100 Mrd. EUR

Y 700-900 140-160

Mrd. EUR Mrd. EUR

_________________________________________

,,Off-Balance”
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Der Markt fiir Debt Fonds ist liber die Jahre weltweit stark gestiegen mit "Non-Bank-
Financial-Institutions” (NBFI) als Investoren

Private debt fund market and investor development Kommentare
Private debt: Global fundraising and AUM (in bn USD) ® Der Markt fur Debt Fonds steigt rund 15% p.a.
I Global assets under management (AUM) e Die Grinde hierfur liegen im Diversifikationsbedurfnis der
— Global fundraising 200 204 259 Investoren und dem sukzessiven Ausfall der Banken als
e Finanzierer, insbesondere bei hoheren Risiken (LBO,
127——137 s . . i
o 7= J1gy 2274 Akquisitionsfinanzierungen, lange Laufzeiten).
45— o . . . .
-1 o2l * In Deutschland gab es jetzt erste Pilottransaktionen wie bspw.

311 372 445 561
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024F  2026F

von der Helaba, wo zeb auch mandatiert war.

NBFI market share and asset holding (in trn USD) * Die Bedeutung der NBFIs nimmt seit Jahren zu (z.B. im Bereich
— NBFimarketshare Bl Assets held by NBFIs 49% Energiewende, Unternehmensfinanzierungen, ebenso
Assets held by banks" HH H
\/484 Immobilienkredite).
o 455 461 . . . ..
454,\/356 . * NBFIs gehen vermehrt Kooperationen mit Banken ein (Uber
o 282 3V 234 242 %6 Debt Fonds und Managed Accounts).

166 184 195

e Institutionelles Kapital kann leichter mit schwierigen Situationen
umgehen als Banken (z.B. NPLs).

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2023

Sources: Preqgin, FSB ,Global Monitoring Report on Non-Bank Financial Intermediation 2024", zeb-analysis; 1) Including private banks, public/ state-owned banks and central banks
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Thesen

Der Anteil von NPLs in den Bankbilanzen fiir Unternehmensfinanzierungen kann steigen. Der NPL-Back-Stop-Mechanismus wird
den Anteil von NPL-Transaktionen wahrscheinlich erhéhen.

Banken werden nicht mehr alle Finanzierungsformen, Volumina und Laufzeiten wie historisch anbieten (kdnnen). Um den
Finanzierungsbedarf insbesondere in wirtschaftlich herausfordernden Zeiten zu decken, sind der Aufbau von alternativen Quellen

notig (wie z.B. Debt-Fonds). Diese ,Plattformen” kdnnen sehr effizient von Banken und Investoren gemeinsam aufgebaut werden.

Die Refinanzierungskosten fir Unternehmen steigen wahrscheinlich, da Deutschland nicht mehr unbedingt als ,Lender of last

resort” wahrgenommen wird. Das insgesamt gestiegene Risiko flr eine schwachere wirtschaftliche Entwicklung kann zu héheren
Risikoaufschlagen fihren. Der ,Overbanking”-Effekt kann Uber die Jahre sinken, da Banken sich aus einzelnen Marktsegmenten

zurlickziehen und sich der Bankenmarkt insgesamt weiter konsolidieren wird. Eine Folge kdnnen hdhere Refinanzierungskosten sein.
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