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Finanzm�rkte
in Deutschland

Kapitalmarkt- und Bankzinsen

Die Umlaufsrendite zehnj(hriger Bundesanlei-

hen ist seit Mitte Mai im Ergebnis etwas ge-

sunken und lag bei Abschluss dieses Berichts

Mitte August bei gut 4 3/4%. Hinter dieser

Entwicklung steht eine uneinheitliche Auf-

und Abw(rtsbewegung, wie sie auch an den

ausl(ndischen Rentenm(rkten zu beobachten

war. Allerdings waren die Schwankungen der

deutschen Kapitalmarktzinsen im internatio-

nalen Vergleich recht gering. Dementspre-

chend deutet auch die implizite Volatilit(t des

Bund-Futures, die das Ausmaß der von den

Marktteilnehmern am Terminmarkt in n(chs-

ter Zeit erwarteten Kursschwankungen misst,

auf eine geringe Zinsunsicherheit hin. Zehn-

j(hrige Bundesanleihen rentierten bei Ab-

schluss dieses Berichts gut einen viertel Pro-

zentpunkt niedriger als der EWU-Durch-

schnitt. Die Zinsdifferenz zwischen zehnj(hri-

gen Schuldverschreibungen inl(ndischer Ban-

ken und vergleichbaren Bundesanleihen hat

sich seit Mitte Mai kaum ver(ndert. Sie lag

bei Berichtsabschluss unter einem halben Pro-

zentpunkt. Der Renditenvorsprung inl(ndi-

scher Industrieobligationen gegen@ber lang-

fristigen Staatsschuldtiteln blieb ebenfalls

weitgehend konstant und liegt derzeit bei

rund 80 Basispunkten. Insgesamt zeigt sich

der Markt f@r deutsche Rententitel somit ver-

gleichsweise stabil.

Die Renditen von Bundeswertpapieren mit

k@rzerer Restlaufzeit sind zuletzt etwas st(r-

ker gefallen, so dass die gesch(tzte Zinsstruk-

tur leicht steiler geworden ist. Mitte August

betrug der am Markt beobachtbare Zinsvor-

sprung zehnj(hriger Bundesanleihen gegen-
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@ber einj(hrigen Papieren gut drei viertel Pro-

zentpunkte, verglichen mit etwa zwei drittel

Prozentpunkten Mitte Mai. Im ein- bis zwei-

j(hrigen Bereich verl(uft die Zinsstrukturkurve

allerdings nach wie vor leicht invers. Im histo-

rischen Vergleich ist die Zinsstrukturkurve ins-

gesamt als flach zu bezeichnen. Damit schei-

nen die am Rentenmarkt vorherrschenden

Inflationserwartungen @ber die mittlere und

lange Frist recht verhalten zu sein. Der erwar-

tete reale Kapitalmarktzins f@r zehn Jahre

Laufzeit (errechnet auf Grundlage der nomi-

nalen Renditen abz@glich der in Umfragen er-

mittelten Inflationserwartungen) liegt mit

rund 3% weiterhin auf einem verh(ltnism(-

ßig niedrigen Niveau.

Die kurz- und langfristigen Bankzinsen haben

sich in der Berichtsperiode gegenl(ufig entwi-

ckelt. W(hrend die S(tze f@r langfristige Aus-

leihungen und Einlagen leicht angehoben

wurden, sanken die kurzfristigen S(tze im

Aktiv- und Passivgesch(ft der Banken gering-

f@gig. So verlangten die Banken beispiels-

weise im Juli f@r Kontokorrentkredite (von

1 Mio DM bis unter 5 Mio DM) im Durch-

schnitt knapp 83/4% und damit 15 Basis-

punkte weniger als im April. Die S(tze f@r Dis-

positionskredite an Privatkunden verringerten

sich dagegen nur minimal auf durchschnitt-

lich 122/3%. Die Verzinsung von Festgeldern

mit einmonatiger Laufzeit (Anlagebetrag

100 000 DM bis unter 1 Mio DM) war im Juli

mit knapp 33/4% ebenfalls etwa 15 Basis-

punkte niedriger als drei Monate zuvor. Bei

den langfristigen Bankzinsen war hingegen

ein moderater Zinsanstieg zu verzeichnen. So

kosteten Hypothekardarlehen mit zehnj(hri-

ger Zinsbindung im Juli durchschnittlich

knapp 61/2% und damit rund zehn Basis-

punkte mehr als im April. Langfristige Fest-

zinskredite an Unternehmen verteuerten sich

noch weniger. Hier betrugen die effektiven

S(tze im Durchschnitt etwa 63/4% (Kredit-

volumen 200 000 DM bis unter 1 Mio DM)

beziehungsweise gut 6 1/2% (Kreditvolumen

1 Mio DM bis unter 10 Mio DM). Sparein-

lagen mit vereinbarter Vertragsdauer von

@ber vier Jahren wurden im Juli nur minimal

hHher verzinst als im April und lagen bei

durchschnittlich 4 1/2% (bei vereinbarter K@n-

digungsfrist von drei Monaten).

Aktienkurse

Nach einer vor@bergehenden Kurserholung

zu Beginn des zweiten Quartals setzte sich
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am deutschen Aktienmarkt ab Mitte Mai die

Talfahrt fort. Gemessen am marktbreiten

CDAX-Kursindex gaben die Notierungen bis

zum Abschluss dieses Berichts Mitte August

um 9% nach. Gegen@ber ihrem historischen

HHchststand vom M(rz 2000 haben deutsche

Aktien mehr als ein Drittel ihres Werts verlo-

ren, verglichen mit einer Einbuße von @ber

einem Viertel des Dow-Jones-Euro-STOXX-

Kursindex. Mit der neuerlichen Baisse nahm

zeitweilig auch die Unsicherheit am Aktien-

markt zu. So stieg der VDAX, welcher auf

der Basis von Optionspreisen die erwarteten

Kursschwankungen der im DAX enthaltenen

deutschen Standardwerte misst, vor@berge-

hend recht deutlich an. Nicht alle Markt-

segmente waren allerdings von der einge-

tr@bten Stimmung in gleicher Weise betrof-

fen. Die Notierungen so genannter Neben-

werte blieben im Berichtszeitraum beispiels-

weise weitgehend stabil.

Als besonders labil zeigte sich jedoch nach

wie vor die Situation am Neuen Markt. Allein

im Juni und Juli verlor der NEMAX-Gesamt-

markt-Kursindex fast ein Drittel seines Wer-

tes. Gegen@ber seinem HHchststand im M(rz

2000 hat der Markt f@r vornehmlich techno-

logielastige „Wachstumswerte“ damit @ber

85% eingeb@ßt. Zuletzt lagen die Notierun-

gen im Durchschnitt nur noch knapp @ber

dem Niveau, zu dem im M(rz 1997 das ge-

samte BHrsensegment eingef@hrt wurde.

14 Unternehmen haben mittlerweile einen In-

solvenzantrag gestellt. Die hohen Renditener-

wartungen vieler Anleger an die oftmals sehr

jungen Unternehmen mit zum Teil schwer

vorhersagbaren Gewinnpotenzialen sind vor-

erst meist entt(uscht worden. Neben starken

spekulativen Momenten machte bisher auch

die große Abh(ngigkeit von Qnderungen in

der Risikobereitschaft der Investoren solche

Aktien ausgesprochen anf(llig f@r extreme

Kursschwankungen. Als die Euphorie und der

beispiellose HHhenflug der Notierungen ab

M(rz 2000 allm(hlich Zweifeln und Ern@chte-

rung Platz machten, sch(rfte sich auch der

Blick f@r die Unzul(nglichkeiten in diesem

Marktsegment. Auf die Vertrauenskrise am

Neuen Markt reagierte die Deutsche BHrse

bereits Anfang des Jahres mit strengeren Kri-

terien an die Quartalsberichte der notierten

Unternehmen und zuletzt mit einer Qnde-

rung des Regelwerks, um ab Herbst so ge-

nannte Billigaktien und insolvente Unter-

nehmen aus dem Handelssegment auszu-

schließen.

Monatsdurchschnitte
%

Kontokorrentkredite 1)

Hypothekar-
kredite 2)

Festgelder 4)

Rendite von
Bankschuld-
verschreibungen 3)

Bankzinsen in Deutschland

1 Von 1 Mio DM bis unter 5 Mio DM. —
2 Auf Wohngrundstücke; Effektivverzin-
sung, zu Festzinsen auf 10 Jahre. — 3 Mit
mittlerer Restlaufzeit von über 9 bis 10
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unter 1 Mio DM mit vereinbarter Laufzeit
von 1 Monat.
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Mittelbeschaffung  ber die

Wertpapierm�rkte

Am deutschen Rentenmarkt war die Mittel-

aufnahme im zweiten Quartal recht gering.

Der zu Kurswerten berechnete Brutto-Absatz

von Schuldverschreibungen inl(ndischer Emit-

tenten betrug 178 Mrd Euro (Vorquartal:

216 Mrd Euro). Obwohl auch die Tilgungen

und Aufstockungen der Eigenbest(nde nied-

riger ausfielen, ging das Mittelaufkommen

aus dem Verkauf inl(ndischer festverzinslicher

Wertpapiere recht deutlich von 201/2 Mrd

Euro in den ersten drei Monaten des Jahres

auf 9 1/2 Mrd Euro zur@ck. Insbesondere redu-

zierten inl(ndische Emittenten ihre Verbind-

lichkeiten aus kurzfristigen Papieren mit Lauf-

zeiten von bis zu einem Jahr; der Umlauf ent-

sprechender Titel sank um 14 Mrd Euro. Der

Netto-Absatz ausl(ndischer Rentenwerte

blieb dagegen mit 29 Mrd Euro gegen@ber

dem ersten Vierteljahr (311/2 Mrd Euro) fast

konstant. Ausl(ndische Anleihen waren – wie

schon in den Monaten zuvor – zum weit

@berwiegenden Teil in Euro denominiert

(26 Mrd Euro). Insgesamt belief sich der

Netto-Absatz von Schuldverschreibungen am

deutschen Rentenmarkt damit im zweiten

Vierteljahr 2001 auf 381/2 Mrd Euro.

Das geringere Mittelaufkommen ist im

Wesentlichen auf die stark eingeschr(nkte

Emissionst(tigkeit der Kreditinstitute zur@ck-

zuf@hren. Sie begaben von April bis Juni

eigene Anleihen f@r lediglich netto 2 Mrd

Euro, verglichen mit 361/2 Mrd Euro im ersten

Quartal. Wie schon damals f@hrten die Ban-

ken in hohem Maße den Umlauf kurzlaufen-

der Anleihen zur@ck. Die Emissionst(tigkeit

der Kreditinstitute konzentrierte sich auf die

Begebung Sonstiger Bankschuldverschreibun-

gen (netto 61/2 Mrd Euro), die in erster Linie

der Refinanzierung von Wirtschaftskrediten

dienen. Der Absatz von Hypothekenpfand-

briefen betrug nur etwas mehr als 1/2 Mrd

Euro netto. Tffentliche Pfandbriefe und

Schuldverschreibungen von Spezialkreditins-

tituten wurden im Ergebnis f@r 4 Mrd Euro

beziehungsweise 11/2 Mrd Euro getilgt. Die

Hffentliche Hand nahm von April bis Juni wie-

der Netto-Mittel f@r 5 1/2 Mrd Euro am Ren-

tenmarkt auf, nachdem sie im ersten Quar-

tal ihre Anleiheverschuldung im Zusammen-

hang mit der R@cknahme von Anleihen des

Ausgleichsfonds „W(hrungsumstellung“ um

21 Mrd Euro abgebaut hatte. Der Bund be-

gab per saldo f@r 5 1/2 Mrd Euro Schuldver-

schreibungen, die L(nder setzten f@r 2 1/2 Mrd

Euro festverzinsliche Wertpapiere ab. Indus-

trieobligationen wurden netto f@r 2 Mrd Euro

verkauft und damit um einiges weniger als im

ersten Vierteljahr (5 Mrd Euro).

Am deutschen Aktienmarkt hielt die r@ckl(u-

fige Emissionst(tigkeit auch im zweiten Quar-

tal an. Inl(ndische Unternehmen platzierten

von April bis Juni junge Aktien im Kurswert

von 3 Mrd Euro, verglichen mit gut 4 Mrd

Euro in den ersten drei Monaten des Jah-

res. Die Anzahl von Neuemissionen blieb mit

neun Gesellschaften gegen@ber dem Vor-

quartal zwar konstant, doch lag sie damit

gegen@ber den beiden vorangegangenen

Rekordjahren auf einem sehr niedrigen

Niveau. Ausl(ndische Unternehmen konnten

zwar f@r 44 1/2 Mrd Euro Dividendenwerte am

heimischen Markt absetzen. Dieses Ergebnis

geht jedoch im Wesentlichen auf die Uber-

Absatz von
Rentenwerten

Deutlicher
Absatzeinbruch
bei Bankschuld-
verschreibun-
gen

Mittelaufnahme
am Aktien-
markt
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nahme einer amerikanischen Aktiengesell-

schaft durch ein großes deutsches Telekom-

munikationsunternehmen zur@ck.

Mittelanlage an den Wertpapierm�rkten

Auf der K(uferseite des Rentenmarkts domi-

nierten auch im zweiten Quartal inl(ndische

Investoren; sie legten insgesamt knapp 41

Mrd Euro in Schuldverschreibungen an, nach

60 Mrd Euro im ersten Quartal. Diesmal stan-

den allerdings die Kreditinstitute im Vorder-

grund; sie stockten ihre Anleiheportefeuilles

um 23 Mrd Euro auf. Ihr Interesse konzen-

trierte sich weiterhin auf ausl(ndische Ren-

tenwerte (14 Mrd Euro); inl(ndische Bank-

schuldverschreibungen kauften sie per saldo

f@r rund 7 Mrd Euro. Das Engagement der

inl(ndischen Nichtbanken am Rentenmarkt

hat dagegen nachgelassen; ihre Mittelanlage

nahm von 37 Mrd Euro im ersten Quartal auf

weniger als 18 Mrd Euro von April bis Juni ab.

Der R@ckgang betraf praktisch ausschließlich

Anleihen inl(ndischer privater Schuldner, die

Nichtbanken im zweiten Quartal f@r 1/2 Mrd

Euro abgaben. Ausl(ndische Titel erwarben

sie dagegen fast unver(ndert f@r 141/2 Mrd

Euro. Ausl(ndische Anleger standen erneut

auf der Verk(uferseite des Rentenmarkts; ihre

Best(nde inl(ndischer Rentenwerte sanken

um 21/2 Mrd Euro.

In deutschen Dividendenwerten haben Aus-

l(nder hingegen im zweiten Quartal 71 Mrd

Euro angelegt, verglichen mit 9 Mrd Euro von

Januar bis M(rz. Inl(ndische Nichtbanken ver-

kauften demgegen@ber per saldo deutsche

Aktien im Betrag von 391/2 Mrd Euro und

@bernahmen ausl(ndische Unternehmensan-

teile in HHhe von 42 Mrd Euro – weit @ber-

wiegend in Form von Direktinvestitionen.

Ebenso gaben heimische Kreditinstitute im

Berichtszeitraum f@r insgesamt 28 1/2 Mrd

Euro deutsche Unternehmensanteile ab und

kauften f@r 2 1/2 Mrd Euro ausl(ndische Titel.

Die hohen Netto-Verk(ufe deutscher Aktien

durch Inl(nder beziehungsweise Netto-K(ufe

durch Ausl(nder beruhten zu einem großen

Teil auf der oben erw(hnten Ubernahme

eines US-Unternehmens durch einen großen

deutschen Konzern und der damit verbunde-

nen Ubertragung von Beteiligungswerten an

ausl(ndische Anleger. Portfolioumschichtun-

gen von Inl(ndern an Ausl(nder in einem be-

tr(chtlichen Umfang erfolgten ferner infolge

von Abnahmeverpflichtungen aus Terminge-

sch(ften.

Mittelanlage an den deutschen
Wertpapierm�rkten

Mrd Euro

2001 2000

Position

Jan.
bis
M�rz

April
bis
Juni

April
bis
Juni

Rentenwerte 1)

Inl�nder 59,6 40,9 19,0
Kreditinstitute 2) 22,8 23,1 22,2
darunter:
ausl�ndische Renten-
werte 3) 17,5 14,1 5,6

Nichtbanken 4) 36,8 17,8 – 3,1
darunter:
inl�ndische Rentenwerte 22,8 3,1 – 5,0

Ausl�nder 3) – 7,4 – 2,7 40,7
Aktien
Inl�nder 4,3 – 23,6 – 5,8
Kreditinstitute 2) 29,8 – 26,1 – 28,1
darunter:
inl�ndische Aktien 23,3 – 28,4 – 31,7

Nichtbanken 4) – 25,5 2,4 22,3
darunter:
inl�ndische Aktien – 28,1 – 39,6 – 3,3

Ausl�nder 3) 8,9 70,9 42,9
Investmentzertifikate
Anlage in Spezialfonds 12,2 2,9 8,5
Anlage in Publikumsfonds 12,1 5,6 8,0
darunter: Aktienfonds 2,8 2,0 9,1

1 Seit Anfang 2000 mit Schuldverschreibungen von
Nichtbanken bis einschl. einem Jahr Ursprungslaufzeit
sowie Commercial Paper. — 2 Buchwerte, statistisch be-
reinigt. — 3 Transaktionswerte. — 4 Als Rest errechnet.
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Der Absatz von Zertifikaten inl(ndischer In-

vestmentgesellschaften fiel im zweiten Quar-

tal auf den niedrigsten Wert seit f@nf Jahren.

Deutsche Kapitalanlagegesellschaften gaben

von April bis Juni per saldo Zertifikate f@r

8 1/2 Mrd Euro aus, verglichen mit 241/2 Mrd

Euro in den ersten drei Monaten des Jahres

2001. Auch der Netto-Absatz ausl(ndischer

Investmentzertifikate ging von 6 Mrd Euro im

ersten auf 4 1/2 Mrd Euro im zweiten Quartal

zur@ck.

Die inl(ndischen Publikumsfonds setzen f@r

netto 51/2 Mrd Euro Anteilscheine ab, nach-

dem sie im ersten Quartal 2001 noch Mittel-

zufl@sse in HHhe von @ber 12 Mrd Euro ver-

zeichnen konnten. Die Investmentsparer be-

vorzugten zwar nach wie vor Aktienfonds,

dotierten diese aber nur noch mit 2 Mrd

Euro. Im ersten Halbjahr betrug das Mittelauf-

kommen inl(ndischer Aktienfonds mit weni-

ger als 5 Mrd Euro nur noch einen Bruchteil

der Rekordsumme von 22 Mrd Euro im glei-

chen Vorjahrszeitraum. Nach der allgemeinen

Aktieneuphorie Anfang letzten Jahres hinter-

l(sst nun offensichtlich die aus Sicht vieler pri-

vater Anleger entt(uschend verlaufende BHr-

senentwicklung Spuren in der Mittelanlage.

Dies zeigt sich unter anderem auch darin,

dass die @ber lange Zeit kaum beachteten

und weniger riskanten Offenen Immobilien-

fonds und Geldmarktfonds in der Gunst der

Anleger zuletzt deutlich zugelegt haben. Ent-

sprechende Investmentzertifikate wurden im

zweiten Quartal f@r jeweils rund 11/2 Mrd

Euro und damit im ersten Halbjahr 2001 f@r

bereits jeweils 4 1/2 Mrd Euro verkauft. Im Jahr

2000 waren Anteilscheine von Geldmarkt-

fonds und Offenen Immobilienfonds noch f@r

2 Mrd Euro beziehungsweise 3 Mrd Euro zu-

r@ckgegeben worden. Auch das Mittelauf-

kommen inl(ndischer Spezialfonds, die An-

lagegelder institutioneller Kunden verwalten,

war mit knapp 3 Mrd Euro von April bis Juni

niedriger als in den vorangegangenen Quar-

talen. Im Ergebnis entfiel es fast ausschließ-

lich und zu etwa gleichen Teilen auf Aktien-

und Gemischte Wertpapierfonds.

Mrd
Euro

Mrd 
Euro

... Geldmarkt- und Offenen
Immobilienfonds

Nettoanlagen
privater Ersparnisse
in ...

... Aktienfonds

DAX-Performanceindex 1)

Aktienkurse und
ausgewählte Fondsanlagen

1 Monatsendstände; Ende 1987=1000; Quel-
le: Deutsche Börse AG.
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Einlagen- und Kreditgesch�ft der

Monet�ren Finanzinstitute (MFIs) mit

inl�ndischen Kunden

Im Einlagengesch(ft deutscher MFIs wurden

die t(glich f(lligen Einlagen inl(ndischer Anle-

ger im zweiten Quartal 2001 in saisonberei-

nigter Betrachtung merklich ausgeweitet. Ob-

wohl zu Quartalsbeginn auch nichtfinanzielle

Unternehmen ihre Sichteinlagen aufstockten,

war der kr(ftige Anstieg insgesamt vor allem

auf die Zunahme der t(glich f(lligen Einla-

gen von Privatpersonen zur@ckzuf@hren. Wie

schon im Vorquartal d@rfte f@r diese Entwick-

lung neben der weiterhin großen Unsicher-

heit an den Aktienm(rkten der anhaltende

R@ckgang der Kurzfristzinsen verantwortlich

sein.

Die Pr(ferenz f@r liquide Anlageformen

schlug sich auch in einem saisonbereinigt

sp@rbaren Anstieg der Einlagen mit einer ver-

einbarten Laufzeit von bis zu zwei Jahren nie-

der, der im Ergebnis jedoch ausschließlich auf

die starke Dotierung dieser Einlagen im Juni

zur@ckzuf@hren ist. Wenngleich die Auswei-

tung im zweiten Quartal 2001 mit 1,8 Mrd

Euro hinter der im gleichen Vorjahrsquartal

(4,3 Mrd Euro) zur@ckblieb, so lag sie doch

deutlich @ber der Zunahme in fr@heren Jah-

ren. Insbesondere Privatpersonen haben im

zweiten Quartal 2001 umfangreiche kurzfris-

tige Termineinlagen gebildet. Einlagen mit

einer vereinbarten Laufzeit von @ber zwei

Jahren erhHhten sich von April bis Juni um

2,3 Mrd Euro, verglichen mit 2,6 Mrd Euro

vor Jahresfrist. Vorwiegend Versicherungsun-

ternehmen – die bei dieser Einlagenart tradi-

tionell die grHßte Anlegergruppe darstellen –

stockten ihren Bestand an l(ngerfristigen Ter-

mineinlagen auf.

Die Einlagen mit einer vereinbarten K@ndi-

gungsfrist wurden im Berichtszeitraum weiter

zur@ckgef@hrt. Von April bis Juni 2001 redu-

zierten inl(ndische Nichtbanken ihre kurzfris-

tigen Spareinlagen um 2,9 Mrd Euro und ihre

l(ngerfristigen um 4,0 Mrd Euro. Bei den

Spareinlagen mit dreimonatiger K@ndigungs-

frist fiel der R@ckgang damit allerdings erst-

mals seit dem dritten Quartal 1999 geringer

aus als jahreszeitlich @blich.

Nach einem deutlichen Anstieg in der Vorpe-

riode entwickelte sich die Kreditgew(hrung

der deutschen MFIs an inl(ndische Unterneh-

men und Privatpersonen im zweiten Quartal

2001 sp@rbar r@ckl(ufig. Dies ist auf einen

Entwicklung der Kredite und Einlagen
der Monet�ren Finanzinstitute (MFIs)
in Deutschland *)

Mrd Euro

2001 2000

Position
April –
Juni

April –
Juni

Einlagen von inl�ndischen Nicht-
MFIs 1)

t�glich f�llig + 21,0 + 0,6
mit vereinbarter Laufzeit
bis zu 2 Jahren + 1,8 + 4,3
 ber 2 Jahre + 2,3 + 2,6

mit vereinbarter K ndigungsfrist 2)

bis zu 3 Monaten – 2,9 – 20,1
 ber 3 Monate – 4,0 + 2,3

Kredite
Kredite an inl�ndische Unter-
nehmen und Privatpersonen
Buchkredite + 5,8 + 25,6
Wertpapierkredite – 22,7 – 22,1

Kredite an inl�ndische >ffentliche
Haushalte
Buchkredite – 13,2 – 2,1
Wertpapierkredite + 2,6 – 6,6

* Zu den monet�ren Finanzinstituten (MFIs) z�hlen hier
neben den Banken (einschl. Bausparkassen, ohne Bun-
desbank) auch die Geldmarktfonds, s.a.: Tabelle IV.1
im Statistischen Teil des Monatsberichts. — 1 Unterneh-
men, Privatpersonen und >ffentliche Haushalte (ohne
Bund). — 2 Spareinlagen.
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umfangreichen Verkauf von Wertpapieren

deutscher Unternehmen seitens inl(ndischer

MFIs im Zusammenhang mit Termingesch(f-

ten zur@ckzuf@hren. Insgesamt haben deut-

sche MFIs im zweiten Quartal ihren Bestand

an von inl(ndischen Unternehmen emittier-

ten Wertpapieren um 22,7 Mrd Euro verrin-

gert. Aber auch die Vergabe von Buchkredi-

ten an inl(ndische Unternehmen und Privat-

haushalte war im zweiten Quartal 2001 ge-

ringer als im ersten Vierteljahr. Ihre saisonbe-

reinigte Jahresrate sank von knapp 6% im

ersten Quartal 2001 auf knapp 1%. Mittel-

und langfristige Buchkredite wurden dabei

(hnlich wie im Vorquartal moderat ausgewei-

tet, kurzfristige Ausleihungen hingegen zu-

r@ckgef@hrt.

Unter den wichtigsten Kreditnehmergruppen

setzte sich bei den Wohnungsbaukrediten

das m(ßige Expansionstempo des Vorquartals

fort. Die unselbst(ndigen Privatpersonen lie-

ßen ihre ausstehende Verschuldung bei in-

l(ndischen MFIs im zweiten Vierteljahr 2001

nahezu unver(ndert. Demgegen@ber f@hrten

die Unternehmen, deren Kreditnachfrage im

Vorquartal kr(ftig zugenommen hatte, ihre

Verschuldung saisonbereinigt deutlich zur@ck.

Dies geht haupts(chlich auf einen merklichen

R@ckgang bei den Finanzierungsinstitutionen

zur@ck, deren Kreditaufnahme k@rzerfristig

recht volatil verl(uft. Jedoch haben auch die

anderen Unternehmenssektoren mit Aus-

nahme der Bereiche Verkehr- und Nachrich-

ten@bermittlung sowie Dienstleistungsge-

werbe ihre Kredite bei inl(ndischen MFIs ab-

gebaut.

Die Verschuldung der inl(ndischen Hffent-

lichen Haushalte bei deutschen MFIs ging im

zweiten Quartal 2001 um 10,6 Mrd Euro

zur@ck, verglichen mit einem Abbau um

8,7 Mrd Euro vor Jahresfrist. Dies war aus-

schließlich auf die Abnahme der Buchforde-

rungen um 13,2 Mrd Euro zur@ckzuf@hren.

Allein der Bund reduzierte seine Ausleihun-

gen bei deutschen MFIs um 11,6 Mrd Euro;

gleichzeitig baute er seine Einlagen bei deut-

schen MFIs im Berichtszeitraum um 1,0 Mrd

Euro ab. Verbriefte Verbindlichkeiten der in-

l(ndischen Hffentlichen Haushalte gegen@ber

deutschen Banken nahmen dagegen um

2,6 Mrd Euro zu.

saisonbereinigt
Mrd
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