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Erholung am Kreditmarkt setzt sich langsam fort

10% - 10%
8% - 8%
6% - 6%

4% - 4%

H |—| "’ + 2%
T T T T |:| ‘ Jﬂﬂﬁ—o'%
102 |1foB| i/ 4_||H4Du/04 1/05 11/05 1/06 111/06

+ -2%

2%

0%

N

-2%

Ver. gg. Vorjahr (gleitendes Jahresmittel), %

-4% + -4%
-6% ] + -6%
-8% + -8%

-10%

-10%
[ Unternehmensinvestitionen*, nominal
geschatztes Kreditneugeschéaft an Unternehmen und Selbststandige
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Am Markt fir Unternehmenskredite setzt sich die Erholungstendenz weiter fort. Das Neugeschaft mit
inlandischen Unternehmen und Selbststéndigen (lUber alle Kreditlaufzeiten) wuchs im zuletzt berechneten
1. Quartal 2006 im gleitenden Jahresmittel mit 3,2 % gegeniiber dem Vorjahresquartal. Allerdings ist ein
Groliteil des Zuwachses im 1. Quartal auf Wertpapierleihgeschafte mit nichtmonetaren Finanzintermedia-
ren zurtickzuflihren, ohne dass dem Unternehmenssektor daraus tatsachlich Mittel zugeflossen sind.
Bereinigt um diesen Effekt lag der Anstieg des gewerblichen Kreditneugeschéfts im gleitenden Mittel
unter einem Prozent. Dies verdeutlicht, dass sich die gute Investitionskonjunktur nur nach und nach in
einem anziehenden Kreditneugeschaft niederschlagt.

Der Kreditmarkt ist nach unserer Einschatzung nach wie vor auf einem Erholungspfad, auch wenn das
Ausmalfd der Expansion zuletzt etwas hinter den Erwartungen zurlickblieb. Fir das kommende Quartal
sollte ein Wachstum der Unternehmensneukredite im Bereich von etwa 2 bis 3 Prozent mdglich sein. Das
von uns fir 2006 prognostizierte Wachstum der Unternehmensinvestitionen wurde im aktuellen Kfw-
Investbarometer von kalenderbereinigt 3,8 Prozent auf 4,3 Prozent nach oben revidiert, sodass der Nahr-
boden fiir eine anhaltende Kreditexpansion um so mehr vorhanden sein sollte. Im weiteren Jahresverlauf
kénnte das Wachstum der Unternehmenskredite wieder etwas abflauen, wenn die Kreditnachfrage im

Hinblick auf die spatestens fiir 2007 erwartete Konjunkturabkiihlung leicht gedrosselt werden sollte.
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