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Primarmarkt Update EUR Benchmark Bankanleihen:
Starker Jahresabschluss 2021

= sk/ Das Volumen erstrangig unbesicherter Neuemissionen im EUR Benchmark Format mit Festzins belief sich
im Abschlussquartal 2021 auf rund 27 Mrd. EUR und war damit trotz der starken Emissionstdtigkeit im vorange-
gangen Jahresverlauf nochmals sehr solide. Im Gesamtjahr erreichte das Volumen bei bereits nach oben revi-
dierten Erwartungen tberraschend hohe 143 Mrd. EUR. Damit lag es 14 % lber dem Vorjahreswert. Haupttrei-
ber waren u.E. glinstige Refinanzierungskosten, der weitere Aufbau regulatorischen Bail-in-Kapitals und abseh-
bar steigende Falligkeiten. Dariiber hinaus fielen die bei der EZB im Rahmen der Gezielten Langerfristigen Refi-
nanzierungsgeschafte des Eurosystems (Targeted longer-term refinancing operations, TLTRO-11I) aufgenomme-
nen Mittel der Hauser geringer aus als im Jahr zuvor.
2022 konnte das Primdrmarktvolumen gemaB unserer Erwartung erneut die 140 Mrd. EUR-Marke knacken.
Insbesondere der Druck steigender Refinanzierungskosten vom zuletzt historisch niedrigen Niveau und das
Auslaufen der Sonderkonditionen bei den TLTROs im Juni 2022 werden wohl eine entscheidende Rolle spielen.
Hinzu kommen fortlaufend hohe Anforderungen an das regulatorische Bail-in-Kapital der Institute und die
deutlich steigenden Félligkeiten — etwa in Frankreich und GroRbritannien. Fiir US-Banken dirfte die Refinanzie-
rung in EUR giinstig bleiben. Weiterhin hohe Kundeneinlagen und eine verhaltene Kreditnachfrage der Unter-
nehmen kénnten leichte Dampfer fiir die Aktivitat sein.
Ab Juni 2022 missen grofRe Institute mit bérsengehandelten Emissionen ihre ESG-Risiken offenlegen, was die
Emission nachhaltiger Papiere weiter befliigeln sollte.

= sam/ Das Jahr 2021 schloss bei Covered Bonds mit einem guten vierten Quartal ab. Das EUR-Benchmark-Emis-
sionsvolumen der letzten drei Monate von 21,8 Mrd. EUR brachte das Gesamtvolumen des Jahres 2021 auf
95,2 Mrd. EUR und damit knapp liber das Primdrmarktvolumen des Vorjahres von 93,5 Mrd. EUR. Wie bei den
unbesicherten Bankanleihen diirfte das giinstige Marktumfeld die Banken zu der starken Emissionstédtigkeit
getrieben haben. Gleichzeitig brachte mit der Yorkshire Building Society (GB) ein weiterer Emittent seine Vor-
bereitungen fiir die Finanzierung tiber soziale Anleihen zum Abschluss. Mit einem Volumen von 3,8 Mrd. EUR
stellten samtliche nachhaltigen Papiere auch im vierten Quartal immerhin 17 % der EUR-Emissionstdtigkeit.
2022 ziigeln zwar die hohen Aufnahmen im Rahmen von TLTRO-III auf der Angebotsseite weiterhin die 6ffentli-
chen Platzierungen. Viele Banken verfligen nach wie vor tiber hohe Liquiditat. Allerdings wurde im Dezember
von der EZB keine neue TLTRO-Serie beschlossen und der TLTRO-IlI-Zinssatz von -1 % lauft im Juni 2022 aus.
So diirfte das Primdrmarktvolumen von EUR-Benchmark Covered Bonds den oberen Bereich von 110 bis
120 Mrd. Euro erreichen. Damit 1age es zwar iber dem Wert von 2021, aber aufgrund einiger Vorfinanzierungen
im Herbst 2021 und der Nachwirkungen der EZB-MaRnahmen wohl unter den Félligkeiten von 136 Mrd. Euro.

EUR Benchmark*-Emissionen Q4 2021: Fortgesetzt robuste Marktaktivitat
EUR-Benchmark-Emissionsvolumen (fix, gedeckt und ungedeckt) in Mrd. EUR
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1. Erstrangig unbesicherte Festzins-Anleihen

Q4 2021: Sehr solides Schlussquartal

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen kumuliert in Mrd. EUR
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Langere Laufzeiten im Angebot

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen nach Laufzeiten in Mrd. EUR
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Anteil Non-preferred bei rund 60 %

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen nach Haftungsrang in Mrd. EUR
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Franzésische Banken liegen vorne

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen 2021 nach Landern
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Rating-Mix von Krise unberiihrt

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen nach Rating* in Mrd. EUR
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Regulatorische Kiindigungs-Option erwiinscht

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen nach Ruckzahlungsartin Mrd. EUR
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Nachhaltige Emissionen machen ein Viertel aus

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen nach ESG-Kriterien in Mrd. EUR
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2. Covered Bonds mit Festzins
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EUR-Benchmark-Emissionsvolumen kumuliertin Mrd. EUR
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Emissionen aus Asien unter den Top 10 Landern

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen Q4 2021 nach Landern
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Aussicht auf deutlich steigende Falligkeiten*
EUR-Benchmark-Félligkeitsvolumen in Mrd. EUR
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2022 mit hohem Félligkeitsvolumen
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Laufzeiten in Q4 durchschnittlich bei 7,7 Jahren
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Hochster Anteil an ‘Aaa‘-Ratings seit Jahren Anteil nachhaltiger Emissionen 2021 beachtlich
EUR-Benchmark-Emissionsvolumen nach Rating* in % Emissionsvolumen nach ESG-Kriterien und sonstige in Mrd. EUR
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3. Gezielte langerfristige Refinanzierungsgeschifte der EZB

TLTRO llI: Gezielte 1angerfristige Refinanzierungsgeschafte der EZB

Ubersicht

Erste fre_ivs_lillige Zugeteilter Be- Ausstehender

Zuteilung Abwicklung R‘éggﬁ:}gﬁg Falligkeit (MrgalgUR) (M?'gtrEal?R)

(Abwicklung) : '
TLTRO-III.1 19.09.2019 25.09.2019 29.09.2021 28.09.2022 3.4 2,0
TLTRO-III.2 12.12.2019 18.12.2019 29.09.2021 21.12.2022 97,7 83,9
TLTRO-III.3 19.03.2020 25.03.2020 29.09.2021 29.03.2023 115,0 95,2
TLTRO-III.4 18.06.2020 24.06.2020 29.09.2021 28.06.2023 1.308,4 1.216,8
TLTRO-IIL.5 24.09.2020 30.09.2020 29.09.2021 27.09.2023 174,5 161,8
TLTRO-III.6 10.12.2020 16.12.2020 22.12.2021 20.12.2023 50,4 49,3
TLTRO-III.7 18.03.2021 24.03.2021 30.03.2022 27.03.2024 330,5 330,1
TLTRO-IIL.8 17.06.2021 24.06.2021 29.06.2022 26.06.2024 109,8 109,6
TLTRO-IIL.9 23.09.2021 29.09.2021 29.06.2022 25.09.2024 97,57 97,57
TLTRO-111.10 16.12.2021 22.12.2021 29.06.2022 18.12.2024 51,97 51,98

Quellen: Deutsche Bundesbank Eurosystem, EZB Eurosystem, Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omo/html/index.en.html
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Disclaimer

Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt
bearbeitet worden. Sie enthalt jedoch le-
diglich unverbindliche Analysen und
Prognosen zu den gegenwartigen und zu-
kiinftigen Marktverhaltnissen. Die Anga-
ben beruhen auf Quellen, die wir fiur zu-
verlassig halten, fiir deren Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber
keine Gewdhr iibernehmen kénnen. Samt-
liche in dieser Publikation getroffenen
Angaben dienen der Information. Sie diir-
fen nicht als Angebot oder Empfehlung
fur Anlageentscheidungen verstanden
werden.
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