Madrkte und Trends 2023

Credits: Anhaltend hohe Refinanzierungskosten

O/ Steigender Liquiditatsbedarf wird das Engagement der Corporates am Bondmarkt 2023 erhéhen.
o Banken profitieren von steigenden Zinsen, zunehmende Kreditausfille sind aber absehbar.

Die kraftig gestiegenen Swapsadtze sowie die starke Ausweitung der Credit-Spreads haben die Refinanzierungsko-
sten im Laufe des Jahres 2022 fiir viele Unternehmen vervielfacht. In der Folge ist der Primdrmarkt fiir EUR Cor-
porate Bonds regelrecht abgestiirzt. Bis zum Jahresende erwarten wir nur ein Emissionsvolumen in Hé6he von 250
Mrd. Euro, im Jahr zuvor waren es noch 360 Mrd. Euro.

Auch 2023 werden die hohe Inflation und die entspre-
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Quellen: Refinitv, Helaba Research & Advisory nehmen in nachhaltige Wirtschaftsprozesse und ver-

dnderte Lieferketten nur begrenzt verschieben. Zudem
dirften einige Adressen gendétigt sein, bis dato unterlassene Kapitalmarktrefinanzierungen nachzuholen. In der
Summe werden sich die Corporates auch bei weiter steigenden Kuponsatzen wieder starker am EUR Bondmarkt
engagieren. Wir rechnen mit einem Emissionsvolumen von iiber 300 Mrd. Euro.

Banken im Spannungsfeld zwischen steigenden Zinsiiberschiissen und hoheren Kreditausfdllen

Die Gewinnaussichten der Banken fiir 2023 befinden sich aufgrund des geanderten Zinsumfeldes im Spannungs-
feld zwischen steigenden Zinsiiberschiissen und Sorgen iiber h6here Kreditausfdlle. Grundsatzlich zahlt die
Branche auf der Ertragsseite aber zu den Gewinnern steigender Zinsen, da Kundeneinlagen und Liquiditdtsport-
folien zu auskommlicheren Konditionen angelegt werden kdonnen. Dies haben die Institute bereits eindriicklich
unter Beweis gestellt. Dieser Trend dirfte sich angesichts der allgemeinen Notenbankpolitik fortsetzen.

Schnell steigende Zinsen wirken sich jedoch negativ auf die Qualitdt der Kreditengagements aus. Hinzu kommen
die diversen weiteren Belastungsfaktoren fiir die Kundenforderungen. Herausgegriffen seien die hohen Energie-
kosten als Herausforderung fiir die Unternehmenskunden. Bisher waren die notleidenden Kredite (also die, bei
denen Zahlungsausfalle bereits eingetreten sind) stabil niedrig. Der Anteil der Kredite, bei denen sich Probleme
erst abzeichnen (sogenannte Stage 2-Kredite) hat jedoch bereits leicht zugenommen. Ferner belasten steigende
Zinsen u.a. die Ertrage aus Wertpapiergeschaft, Vermégensverwaltung und Investment Banking.

Ein weiteres Fokus-Thema diirfte 2023 die allgemeine Liquiditdatsversorgung sein. Wahrend Unternehmen wohl
weiterhin stark Kredite nachfragen, konnten die Liquiditdtskennziffern der Banken aufgrund der monetéaren Straf-
fung und ablaufender TLTRO-Mittel ebenfalls sinken. Immerhin verfiigen die Banken noch tiber sehr gute Liquidi-
tatskennziffern und weisen dariiber hinaus hohe Eigenkapitalquoten aus, was nicht zuletzt auf die regulatorischen
Reformen im Bankensektor zurtickzufiihren ist. Anleihegldaubiger gehen dennoch zunehmend selektiv vor, da ihre
Forderung je nach Rang auch hdheren Risiken ausgesetzt ist (sogenanntes Bail-in-Kapital).

Ulrich Kirschner, CFA, Dr. Susanne Knips
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Disclaimer

Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt
bearbeitet worden. Sie enthélt jedoch le-
diglich unverbindliche Analysen und Pro-
gnosen zu den gegenwdrtigen und zu-
kiinftigen Marktverhaltnissen. Die Anga-
ben beruhen auf Quellen, die wir fiir zu-
verldssig halten, fiir deren Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber
keine Gewdhr Gibernehmen kénnen.
Samtliche in dieser Publikation getroffe-
nen Angaben dienen der Information. Sie
diirfen nicht als Angebot oder Empfeh-
lung fiir Anlageentscheidungen verstan-

den werden.

Hier konnen Sie sich fiir unsere Newsletter anmelden:
https://news.helaba.de/research/
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