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KfW-Kreditmarktausblick Marz 2015

Kreditneugeschaft ohne Schwung

e Das Kreditneugeschift lag im vierten Quartal 2014 um 2,2 % liber dem Vorjahr.

e Im Jahr 2015 diirfte der Kreditmarkt wieder nachlassen.
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‘Wachstum: Unternehmensinvestitionen®, nominal (links)

===achstum: geschatztes Kreditneugeschaft an Unternehmen und Selbststandige** (links)

Volumen: Kreditobligo (Kredite an Unternehmen und Selbststandige) (rechts)™

* nicht-tffentliche Investitionen in Ausriistungen, Wirtschaftsbauten und sonstige Anlagen
** ausgenommen gewerbliche Wohnungsbaukredite sowie Kredit an das Versicherungsgewerbe und an Finanzierungsinstitutionen

Das von der KfW geschatzte Kreditheugeschaft der Kreditinstitute mit Unternehmen und
Selbststéandigen ist im vierten Quartal 2014 um 2,2 % gegenuber dem Vorjahresquartal gel’
wachsen, weiterhin gestiitzt durch die Entwicklung langfristiger Kredite. Fir das erste Quartal
erwarten wir noch leichtes Wachstum von etwa 0,5 % gegenuber dem Vorjahresniveau (gleil’
tende Zuwachsrate Uber zwei Quartale), insgesamt durfte das Kreditneugeschaft in Deutsch(
land 2015 aber schwacher werden.

Das Kreditangebot ist sehr gut und wird es auf absehbare Zeit auch bleiben. Die Banken hal

ben ausreichend Eigenkapital und genligend Liquiditat, um Kredite zur Verfligung zu stellen.

Die erneute Verlangsamung des Wachstums, die ja schon im vierten Quartal 2014 einge!!
setzt hat, ist daher wieder auf die schwache Nachfrage der deutschen Unternehmen zurtick(
zufihren. Die Unternehmen werden nach unserer Einschatzung ihre aktuelle Investitions(
schwache nur nach und nach tGberwinden. Sie haben zudem durch solide Gewinne und hohe

Ersparnisse in den letzten Jahren ein komfortables Polster, um ihre Investitionen selbst zu

finanzieren. Die Banken planen laut Bank Lending Survey eine Lockerung der Kreditrichtlil]
nien, was darauf hindeutet, dass sie ebenfalls mit schwacherem Wachstum rechnen.
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Anhang

Zur Konstruktion des KfW-Kreditmarktausblicks:

Zur Ermittlung des Kreditneugeschafts wird der quartalsweisen Anderung des Kreditbestandes (Anga(’
ben der Deutschen Bundesbank zu Krediten der deutschen Banken an inlandische Unternehmen und
Selbststandige, ohne Wohnungsbaukredite und ohne die Kredite an Finanzinstitutionen und Versichel]
rungsgewerbe) ein simuliertes planmafiges Tilgungsverhalten (pro Quartal) hinzugerechnet. Die Ver[]
offentlichung erfolgt als Veranderungsrate des auf diese Weise berechneten Neugeschafts gegeniiber
dem Vorjahresquartal, wobei die Veranderungsrate im gleitenden Zwei-Quartals-Durchschnitt darge(
stellt wird.

Die Prognose des Kreditneugeschéafts erfolgt anhand eines VAR-Modells, in das als wichtigste erklar]
rende Variablen das BIP, der Zwdlf-Monats-Satz am Geldmarkt und die Unternehmensinvestitionen
eingehen. Die Unternehmensinvestitionen umfassen alle nicht-6ffentlichen Investitionen in Ausristun(]
gen, Wirtschaftsbauten und sonstige Anlagen. Sie werden von der KfW vierteljahrlich anhand der
VGR-Daten des Statistischen Bundesamtes berechnet und unter Verwendung finanzieller und real(’
wirtschaftlicher Frihindikatoren mithilfe eines vektorautoregressiven Modells in die Zukunft projiziert.
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