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Weekly Market Update

Primdrmarktumfeld: Beim Dax bleibt der Hochststand in Sichtweite. In den USA ergreift die Fed

MaRnahmen, um einen Missbrauch des Bank Term Funding Programms zu verhindern. Die EZB lieB

die Zinsen auf ihrer heutigen Sitzung erwartungsgemaf unverdandert. Der Primdrmarkt zeigte sich

weiterhin sehr aktiv. Bemerkenswert war die hohe Anzahl von Emissionen mit langen Laufzeiten, die
Uberwiegend problemlos (iber die Ziellinie gingen.

Emissionsbarometer

SSAs Covered Bonds Senior Unsecured

Die laufende Quartalsberichtssaison

Mit einem kumulierten Orderbuch
von 160 Mrd. EUR stellte die EU alle
anderen Emissionen dieser Woche in
den Schatten. Die gute Verfassung

Die Emissionen im Covered Bond-
Segment laufen weiterhin sehr gut
und die Neuemissionspramien sin-
ken allméahlich. Diese Woche hat zu-

der Banken sorgt dafiir, dass die Pri-
marmarktaktivitat geringer ausfallt,
auch wenn der Markt aufnahmebereit

des Primdrmarktes spiegelt sich auch dem gezeigt, dass auch lange Lauf- bleibt.
in den anderen Emissionen wider, die zeiten auf grofRes Investoreninte-
tberwiegend sehr erfolgreich waren. resse stoBen. Mit der Shinhan Bank
war auch ein koreanischer Emittent
mit einer EUR-Benchmark aktiv.
Risiko-Trendindikator: Bild hellt sich auf
Relative* ASW-Spread Verdnderung
IBOXX EURO 1Tag 1 Woche 4 Wochen 13 Wochen 52 Wochen 104 Wochen

Germany 0,01

European Union -0,02
Germany Covered -0,03

EU Covered -0,02

Banks senior preferred
Banks senior bail-in (SNP)
Banks subordinated
Supranational

Agencies
Sub-Sovereigns Germany
Sub-Sovereigns

stark mittel
Spreadausweitung*

schwach mittel stark
Spreadeinengung*

schwach unverdndert

*ASW-Level standardisiert und 2T-geglattet
Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory
Unsere Heatmap hat sich in letzter Zeit deutlich nach griin verschoben. Ob dies eine nachhaltige Entwicklung ist,

bleibt abzuwarten.
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SSAs

Der SSA-Primdrmarkt legte am Montag eine Pause ein, bevor am Dienstag die EU mit der Emission

einer Dual-Tranche in den- Mittelpunkt riickte. Die Anleihe mit Falligkeit im Dezember 2030 wurde
um 3 Mrd. EUR und die Anleihe mit Falligkeit im M&rz 2053 um 5 Mrd. EUR aufgestockt. Das Orderbuchvolumen
explodierte férmlich und erreichte kumuliert 160 Mrd. EUR. Die finalen Spreads engten sich um 3 bzw. 2 Bp. ge-
geniber der Vorgabe ein. Die lle de France (10 Jahre, Sustainable), Province of Ontario (10 Jahre) und Kommu-
neKredit (500 Mio. EUR, 15 Jahre, WNG) hatten ebenfalls keine Probleme, ihre Auftragsbiicher zu fiillen. Das Land
Bremen (750 Mio. EUR, 8 Jahre, WNG) hatte es zwar etwas schwerer, ging aber schlieRlich mit einem Buch von 810
Mio. EUR Uber die Ziellinie.

Ausblick: Das Primarmarktumfeld bleibt konstruktiv und die Dynamik im SSA-Segment diirfte insgesamt anhalten.
Fir die kommenden Wochen befinden sich bereits verschiedene Projekte in der Pipeline, u.a. ist mit weiteren Lan-
deremissionen zu rechnen.

€ SSA Emissionen in der Woche vom 22. Januar 2024

. Rating Volumen i Begebungs-Spread erste Spread-
Kupon Emittent (MIS&P/F) in€ Tap Félligkeit 2u Swaps ESG Begebung Orderbuch indikation
3,125% EU Aaa /AAA/AAA 2,203 Mrd. v 04.12.2030 Auction 23.10.2023 2,696 Mrd. Auction
3,000% EU Aaa/AA+/AAA  5,000Mrd. v 04.03.2053 ms +86 Bp 24.01.2023 51,900 Mrd. ms + 88 area
2,750% Bremen - I-IAAA 0,750 Mrd. 31.01.2032 ms +13 Bp 24.01.2024 0,810 Mrd. ms + 13 area
3,100% Ontario Aa3 /A+/AA- 1,250 Mrd. 31.01.2034 ms +44 Bp 24.01.2024 2,900 Mrd. ms + 45 area
3,200% Region lle de France Aa2 /-IAA 0,800 Mrd. 25.05.2034 FRTR +36 v 24.01.2024 2,350 Mrd. FRTRs + 39 area
3,125% KommuneKredit Aaa /AAA/- 0,500 Mrd. 24.11.2038 ms +45 Bp 24.01.2024 1,000 Mrd. ms +47 area

Quellen: Bloomberg, Helaba DCM

Covered Bonds

Die rege Emissionstatigkeit im Covered Bond Segment halt unvermindert an. Am Montag eroffneten

die Oldenburgische Landesbank (OLB) ( 500 Mio. EUR, 8 Jahre, WNG), Credit Mutuel Home Loan
SFH (BMK, 7 Jahre) und die koreanische Shinhan Bank (500 Mio. EUR, 3 Jahre, WNG, green) den Primdrmarkt. CM
Home Loan stach mit einem Orderbuch von mehr als 2,8 Mrd. EUR und einer Spreadeinengung von 8 Bp.
gegeniiber der Vorgabe heraus. Auch die Neuemissionspramie von nur 2 Bp. unterstreicht den Erfolg der
Emission. Aber auch die Biicher der beiden anderen Transaktionen kénnen sich mit 1,25 Mrd. EUR bei der OLB und
1,75 Mrd. EUR bei der Shinhan sehen lassen. Nach Angaben der Bank sind die griinen Covered Bonds die ersten
ihrer Artin Korea.

Die Auswirkungen der Turbulenzen im Roten Meer haben den Pfandbriefmarkt erreicht. Sie verteuern zum einen
die Schiffs- und Versicherungskosten und zum anderen die Kreditvergabe an Reeder. Dies bekam die Hamburg
Commercial Bank bei der Emission eines zweijdhrigen, mit Schiffskrediten besicherten Pfandbriefs zu spiiren. Das
finale Pricing von MS+73 Bp.lag 23 Bp. Giber dem 12-jdhrigen Covered Bond der SocGen. Fiir Investoren war die
Transaktion sehr lukrativ, wie das enorme Bookbuilding von tiber 4 Mrd. EUR fiir das 500 Mio. EUR-Angebot zeigt.

Die Transaktion der SocGen, eine duale Tranche, beinhaltete zusatzlich einen Covered Bond mit einer Laufzeit von
3 Jahren. Die Rabobank und die MiiHyp (500 Mio. EUR, WNG, green) wdhlten beide lange Laufzeiten von 10
Jahren, die ebenfalls sehr gut platziert werden konnten. Die Blicher waren mit jeweils knapp 3 Mrd. EUR deutlich
Uberzeichnet, die finalen Spreads engten sich um 6 bzw. 7 Bp gegentiber der Vermarktung ein.

Damit bestatigt sich der zuletzt gewonnene Eindruck, dass ldngere Laufzeiten bei Covered Bond-Emissionen

wieder problemlos mdéglich sind und weitere Emittenten, im 12-Jahresbereich insbesondere aus den
Niederlanden, Frankreich und Spanien, den positiven Beispielen folgen dirften.
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Auf grol3es Investoreninteresse stield auch der dreijahrige EUR Covered Bond Floater der Nordea Mortgage Bank
Plc., der bei einem Orderbuch von tiber 3 Mrd. EUr ein finales Pricing von 3€+ 20 Bp. (Start 3€ + 25 Bp.) erzielte.

»Der seit zwei Wochen vorherrschende Trend sich einengender Covered Bond Swapspreads ist weiterhin
intakt. Die wieder starker gefillte Emissionspipeline sowie die abschmelzenden NIPs kénnen diese Entwick-
lung (vorerst) nicht stoppen. Offensichtlich gibt es eine positive Wechselwirkung zwischen Primarmarkt
(hohe Beteiligung am Bookbuilding auch bei letztlich deutlich engeren Reoffer Levels) und Sekundarmarkt
(gute Anschlussperformance der neuen Anleihen von durchschnittlich 3 Bp - Range 1 bis 10 Bp). Beide Sei-
ten befeuern sich gegenseitig, erzeugen ein konstruktives Momentum und sorgen im Ergebnis fiir sinkende
Niveaus gegeniliber dem Ausgangspunkt Ende 2023/Anfang 2024. Dass die Entwicklung keineswegs homo-
gen verlduft und eine individuelle Betrachtung zwingend erforderlich ist, 1dsst sich mit dem Stichwort ,Se-
lektion* gut zusammenfassen.”

Einschdtzungen aus dem Handelsraum der Helaba

Ausblick: Die derzeitige Dynamik im Covered Bond-Segment diirfte anhalten. Die erfolgreichen Emissionen von
Covered Bonds mit langen Laufzeiten sollten andere Emittenten ermutigen, diesem Beispiel zu folgen.

€ Covered Bond Emissionen in der Woche vom 22. Januar 2024

Kupon Emittent (MR/;tsl(';?F) Voli:néen Tap  Faélligkeit Bege::r;a,sa-::read ESG  Begebung Orderbuch e:i:::;i?‘d-
3,125% Oldenburgische Landesbank AG Aal /-I- 0,500 Mrd. 29.01.2032 ms +59 Bp 22.01.2024 1,300 Mrd. ms + 65 area
3,000% Credit Mutuel Home Loan SFH Aaa /AAA/AAA 1,500 Mrd. 03.02.2031 ms +40 Bp 22.01.2024 2,600 Mrd. ms + 48 area
3,320% Shinhan Bank Aaa /-IAAA 0,500 Mrd. 29.01.2027 ms +54 Bp v 22.01.2024 2,000 Mrd. ms + 62 area
3,625% Hamburg Commercial Bank AG Aa3 /-/- 0,500 Mrd. 30.01.2026 ms +73 Bp 23.01.2024 4,000 Mrd. ms + 83 area
3,000% Societe General SFH Aaa /-IAAA 1,250 Mrd. 01.02.2027 ms +20 Bp 23.01.2024 3,500 Mrd. ms + 27 area
3,125% Societe General SFH Aaa /-IAAA 1,000 Mrd. 01.02.2036 ms +50 Bp 23.01.2024 2,300 Mrd. ms +57 area
3,064% Rabobank Aaa /-I- 1,500 Mrd. 01.02.2034 ms +37 Bp 23.01.2024 3,000 Mrd. ms + 43 area
3,000% Munchener Hypothekenbank eG Aaa /-I- 0,500 Mrd. 01.02.2034 ms +34 Bp v 24.01.2024 2,900 Mrd. ms + 41 area
3m€ +20 bps Nordea Mortgage Bank Plc Aaa/-I- 0,750 Mrd. 31.01.2027 ms +20 Bp 24.01.2024 3,700 Mrd. 3m€ + 25 area
3,000% Nordea Mortgage Bank Plc Aaa /-I- 1,000 Mrd. 31.01.2031 ms +35 Bp 24.01.2024 1,800 Mrd. ms +41 area

Quellen: Bloomberg, Helaba DCM

Senior Unsecured

Am Primarmarkt fir erstrangig unbesicherte Bankanleihen ist es aufgrund der laufenden Berichtssai-

son und der damit verbundenen Blackout-Phasen spiirbar ruhiger geworden. Einige Emittenten aus
der zweiten Reihe und Hauser, die ihre Zahlen relativ spat veroffentlichen, nutzen das aufnahmebereite Marktum-
feld fur Transaktionen. Insgesamt erreicht das im bisherigen Wochenverlauf begebene Neuemissionsvolumen an
EUR Benchmark Papieren 4,1 Mrd. EUR. Seit 1. Januar summiert sich das Volumen somit auf 34,1 Mrd. EUR, deut-
lich weniger als in den ersten vier Wochen des Vorjahres mit 47,4 Mrd. EUR. Nach dem deutlichen Ubergewicht an
Non-preferred Anleihen letzte Woche halten sich Preferred und Non-preferred Rang diese Woche die Waage.

Mit Ausnahme der Rabobank-Transaktion dominierten Deals mit relativ kleinen Volumina, so dass sich das Ge-
samtvolumen von 4,1 Mrd. EUR auf insgesamt 7 Neuemissionen verteilte. Wahrend die Laufzeit der neuen
Rabobank-Anleihe 10,5 Jahre betrdgt, lagen die prdferierten Laufzeiten in einer Spanne zwischen 2 und 5 Jahren
und somit wieder kiirzer als in den ersten Wochen 2024.
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Auffallig sind die hohen Uberzeichnungsquoten, die die Transaktionen diese Woche erreichten. Beispielhaft seien
Erste & Steiermark Bank mit einer 7,3-fachen Uberzeichnungsquote und Ibercaja Banco mit dem 9.8-fachen ge-
nannt. Bei beiden war die erste Spreadindikation sehr attraktiv, so dass die Begebunsspreads merklich niedriger,
aber immer noch recht attraktiv ausfielen, wie man von der guten Sekunddrmarkt-Performance ableiten kann.

»Am Primérmarkt gingen die Emissionsvolumina im Bereich Seniors weiter zuriick. Am Montag konnte die
Rabobank noch mit einem 10,5-jéhrigen Non Preferred erfolgreich an den Markt kommen. Auch diese Neu-
emission konnte sekunddr direkt 3-4 Bp. einengen. Insgesamt bleibt die Performance der diesjdhrigen Neu-
emissionen stark. Besonders jene mit Félligkeiten iiber 2031 hinaus konnten im Schnitt bereits rund 15 Bp.
einengen. Doch auch die Performance der jiingsten Floater ist mit einem Tightening von durchschnittlich 7
Bp. beachtlich. Outperformer hier ist der 2-jdhrige Preferred Floater der Deutschen Bank mit einer Einengung
von 11 Bp. Der Hauptfokus der Investoren liegt ungebrochen auf dem Primédrmarkt.“

Einschdtzungen aus dem Handelsraum der Helaba

Nachdem die US-Banken die Berichtssaison fiir das 4. Quartal 2023 bereits vorletzte Woche er6ffnet hatten,
schlossen sich diese Woche u.a. Swedbank und SEB aus Schweden an. Die Ergebnisse sind recht unterschiedlich
ausgefallen, tbereinstimmend zeigt sich jedoch das Zinsergebnis der Institute weiterhin hoch. JP Morgan bspw.
gab nochmals einen liberraschend guten Ausblick fiir das Zinsergebnis im Jahr 2024. Die SEB hingegen gab sich
beim Ausblick fiir den Zinstiberschuss deutlich vorsichtiger, zeigte sich aber beziiglich der Provisionseinnahmen
recht optimistisch, falls die Zinsen wieder sinken. In Einzelfdllen waren erste groRBere Kreditausfalle zu verkraften.
Die Belastungen durch Bankabgaben bleiben hoch. (siehe unsere Publikation Europdische GrofRbanken: Mit ho-
hen Risikopuffernins Jahr 2024 vom 10.1.2024)

Berichtstermine ausgewdhlter Banken

Emittent Datum Emittent Datum
BBVA 30.1. DEUTSCHE BANK 1.2.
DNB BANK 31.1. SPAREBANKEN VEST 1.2.
BANCO SANTANDER 31.1. BNP PARIBAS 1.2.
RAIFFEISEN BANK INTERNATIONA 31.1. ING GROEP 1.2.
BAWAG GROUP 1.2. DANSKE BANK 2.2.

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Ausblick: Der Refinanzierungsbedarf der Banken in Europa bleibt 2024 hoch. Griinde sind vor allem hohe Fillig-
keiten und riickldufige Kundeneinlagen (siehe unsere Publikation Primdrmarkt Update EUR Benchmark Bankan-
leihen vom 9.1.2024). Aufgrund der laufenden Veré6ffentlichung der Quartalsberichte und der damit verbundenen
Blackoutperiode diirfte die Aktivitat am Primdrmarkt fiir Senior Unsecured Anleihen in den ndchsten Wochen je-
doch relativ gering sein.

€ Senior Prefered Emissionen in der Woche vom 22. Januar 2024

Kupon Emittent (h;aSt&i(:?F) Vo::rgen Tap  Faélligkeit Bege:::a;—:sread ESG  Begebung Orderbuch e':;s:;:‘d-
4,875% Erste & Steier. Bank (,E. B. Croatia”) - I-IA- 0,400 Mrd. 31.01.2028 ms +220 Bp v 22.01.2024 3,000 Mrd. ms +280/290 area
4,500% National Bank of Greece S.A. Bal/-/- 0,600 Mrd. 29.01.2029 ms +0 Bp 22.01.2024 2,200 Mrd. 5,000%
4,375% Ibercaja Banco, S.A. Baa2 /-/BBB- 0,500 Mrd. 30.07.2028 ms +165 Bp v 23.01.2024 4,900 Mrd. ms + 210 area
5,000% OTP Bank Nyrt. Baa3 /-/- 0,600 Mrd. 31.01.2028 ms +230 Bp 23.01.2024 1,300 Mrd. ms + 260 area
Quellen: Bloomberg, Helaba DCM

€ Senior Non-preferred Emissionen in der Woche vom 22. Januar 2024

Kupon Emittent (Msgtlj:l:gF) Voil:n€|en Tap  Faélligkeit Bege::rsra,sa-::read ESG  Begebung Orderbuch er;t:i::;i:d-
3m€+70Bp Canadian Imperial Bank of Commerce A2 [A-IAA- 0,500 Mrd. 29.01.2027 ms +70 Bp v 22.01.2024 2,400 Mrd. 3m€ +100
3,750% Rabobank A3 /A-IA+ 1,000 Mrd. 26.07.2034 ms +115 Bp 22.01.2024 6,500 Mrd. ms + 150 area
3m€ +57 bps Bayerische Landesbank A2 [-IA- 0,500 Mrd. 31.01.2026 ms +57 Bp 24.01.2024 2,400 Mrd. 3m€+ 85 area

Quellen: Bloomberg, Helaba DCM

4von 8


https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/632206/0f69d8b423b5765dccd9aec7046e4742/europaeische-banken-20240110-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/632206/0f69d8b423b5765dccd9aec7046e4742/europaeische-banken-20240110-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/632158/2537fa5f33070fca4873221503469920/primaerm-banken-20240109-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/632158/2537fa5f33070fca4873221503469920/primaerm-banken-20240109-data.pdf

Im Fokus: SSAs & Financials — Weekly Market Update

Chart of the Week

Der seit einiger Zeit vorherr-
schende Trend zu engeren

- I =1 ?
Bund-Swap Spread: Einengungstrend gestoppt? Bund/Swap-Spreads ist nach wie
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hen sukzessive verringert haben.
In dieser Konstellation sind En-
gagements in Covered Bonds
und deren teilweise deutliche Spreadaufschldge fiir Investoren sehr attraktiv, wie das Beispiel HCOB zeigt.
Im Umkehrschluss kdnnte dies die Marktteilnehmer zu der Annahme verleiten, dass der Widening-Trend bei
Covered Bonds vs. Swaps (als Umkehrfunktion des Bund/Swap Tightening) ebenfalls ausgereift erscheint.
Die Korrelation zwischen Bund/Swap Spreads und swapbasierten Bewertungen von Covered Bonds ist jedoch nur
ein Teilaspekt zur Erkldrung der starken Spreadausweitungen im vergangenen Jahr. Strukturelle Probleme, wie ein
Uberangebot bei gleichzeitiger Riicknahme der quantitativen Lockerung oder mangelnde Marktliquiditét, um nur
einige zu nennen, haben sicherlich ihren Teil dazu beigetragen.

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

v — Kurzmeldungen
 —
v — 24.1. Green Asset Ratio: Einige Banken warnen davor, der neue griine Kennzahl, die in den kom-

menden Wochen veroéffentlicht werden soll, zu viel Aufmerksamkeit zu schenken. Denisa Avermaete,
Senior Policy Adviser fur nachhaltiges Finanzwesen bei der European Banking Federation, sagt, die Kennzahl
werde "einstellig sein und wahrscheinlich unter 7% liegen". In einer neuen Analyse, die Bloomberg vorliegt, warnt
die EBF davor, diese Zahl iiberzubewerten. Die Quote kann nur ein Teil der Bilanzen abbilden. (zur Green Asset Ra-
tio und weiteren neueren Transparenzvorschriften zum Thema ESG siehe auch unsere Publikation ,,ESG-Offenle-
gung gewinnt an Profil“ vom 28.11.2023).

23.1. Neues Covered Bond Label-Mitglied: Die Covered Bond Label Foundation (CBLF) hat bekannt gegeben,
dass die Banca Popolare di Sondrio S.p.A. dem Covered Bond Label beigetreten ist, das nun insgesamt 139 Emit-
tenten und 175 Deckungsstdcke in 24 Landern umfasst.

23.1. BaFin richtet Fokus zunehmend auf IT-Risiken: Cyber-Attacken oder IT-Pannen sind aus Sicht der Finanz-
aufsicht BaFin eines der groBten Risiken fiir den Finanzsektor. Diese Stérungen miissen nicht einmal bei Banken
oder Versicherern selbst auftreten. Auch plétzliche Probleme bei von ihnen beauftragten Dienstleistern kénnen
das ganze System beeintrachtigen. Das geht aus dem Bericht ,,Risiken im Fokus der BaFin 2024“ hervor.

23.1. Ergebnisse der Umfrage zur Kreditvergabe der Banken in Europa (Bank Lending Survey) - Q4 2023: Die
Ergebnisse der Umfrage der EZB zur Kreditvergabe an Unternehmen zeigen eine weitere moderate Verscharfung

der Kreditvergabestandards. Die Kreditnachfrage von Unternehmen und privaten Haushalten ging deutlich, wenn
auch weniger stark als zuvor, zuriick.
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https://www.bloomberg.com/news/articles/2024-01-24/banks-are-asking-investors-to-look-past-a-dreaded-esg-metric?utm_source=European+Banking+Federation+newsletters+and+updates&utm_campaign=0c070f5f50-EMAIL_CAMPAIGN_2018_01_17_COPY_01&utm_medium=email&utm_term=0_088668d33b-0c070f5f50-80222235&mc_cid=0c070f5f50&mc_eid=e43c99b57d
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/629944/e59dbadae66541434f08085baf5c15f0/banken-und-esg-berichterstattung-20231128-data.pdf
https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/629944/e59dbadae66541434f08085baf5c15f0/banken-und-esg-berichterstattung-20231128-data.pdf
https://event.hypo.org/e3t/Ctc/RJ+113/d2Y8h904/VXgSKf8TSn1GW60R2mW1_R60KW7dH9HJ58Dq71N6mkvpC3qgyTW6N1vHY6lZ3pLW7ccMCr691FH2W699Jtx871X0hW9hmGLv5Q7pP3W8J1dmB24bw2LW6Kl0Yb8Qqp4vW2LX8Lk5vcVZvW2dnRKJ4MkW2jN8XrJ70L-J8bN63_CcKBqzDxW78tGvs3GJTtXW6zp2806tFX3WW3HWZrF5vQBStW19Bvx-5l_nh8W3XNV438krRxKW7hphjD8WfrWVN7-Twrtjm-jXW67zP5552Hqv2W65xBbN1sk64NW1b1DX69fnx0kW259HsK5lbGVwW6NXk7c58dp_gW6cWSrV8Wwgqnf1Kby9q04
https://www.bafin.de/SharedDocs/Downloads/DE/RIF/Risiken_im_Fokus_2024.html
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/index.en.html?utm_source=European+Banking+Federation+newsletters+and+updates&utm_campaign=745eb68f94-EMAIL_CAMPAIGN_2018_01_17_COPY_01&utm_medium=email&utm_term=0_088668d33b-745eb68f94-80222235&mc_cid=745eb68f94&mc_eid=e43c99b57d
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22.1. Italienische Banken kénnten mit ihren Gewinnen 2024 die europdischen Konkurrenten iibertreffen: Laut
S&P Global Market Intelligence konnten die italienischen Banken im Jahr 2024 ihre europdischen Konkurrenten in
Bezug auf die Rentabilitat Gibertreffen. Laut Mirko Sanna, leitender Analyst fur Finanzinstitute bei S&P Global Ra-
tings, wird die gewichtete durchschnittliche Eigenkapitalrendite fiir bewertete italienische Banken in diesem Jahr
voraussichtlich rund 14% betragen.

19.1. EU fordert Banken auf, Kapitalplanung in den Mittelpunkt der Transformationspldne hin zu mehr Nach-
haltigkeit zu stellen: Die europdischen Bankenaufsichtsbehdrden bereiten eine Reihe von ESG-Vorschriften vor,
die sich direkt auf die Kapitaladdquanz konzentrieren, da es immer wieder Hinweise darauf gebe, dass die zuneh-
menden Risiken des Klimawandels bisher nicht genug Berlicksichtigung fanden. Die Behdrde hat demnach bereits
eine Empfehlung ausgesprochen, ESG in das Risikomanagement zu integrieren. Die Branche hatlaut Bloomberg
bis zum 18. April Zeit, darauf zu reagieren.

18.1. EBA berdt zu Leitlinien fiir das Management von ESG-Risiken: Die Europdische Bankenaufsichtsbehoérde
(EBA) hat eine 6ffentliche Konsultation zum Entwurf von Leitlinien fiir das Management von Umwelt-, Sozial-
und Governance-Risiken (ESG-Risiken) eingeleitet. Der Leitlinienentwurf enthalt Anforderungen an Institute fiir
die Ermittlung, Messung, Steuerung und Uberwachung von ESG-Risiken, unter anderem durch Pline, die darauf
abzielen, die Risiken zu bewiltigen, die sich aus dem Ubergang zu einer klimaneutralen Wirtschaft in der EU erge-
ben. Die Konsultation 1auft bis zum 18. April 2024.

Marktdaten (aktuell*, ggii. 1 Woche, ggii. 4 Wochen)

E-STOXX 600 Banken 168 2,87% -0,50% iBoxx € Cov. Germany 25,3 -0,1 3,0 iTraxx Senior Financial 67,8 -4,9 0,6
10J-Rendite 2,34 0,06 0,44 iBoxx € Cov. Bonds 357 -0,3 1,6 iBoxx € Supranational 28,1 -0,2 0,8
Swap 10J 2,73 0,04 0,35 iBoxx € Banks PS 82,5 ~-11,5 0,9 iBoxx € Agencies 14,4 -0,7 3,9
iBoxx € Germany -26,77 -0,75 8,16 iBoxx Banks NPS 106,2 -13,0 -0,3 iBoxx € Sub-Sov. Germany 20,7 0,0 -0,1
iBoxx € EU 34,08 -0,36 0,97 iBoxx Banks Subordinated 168,3 -17,0 3,5 iBoxx € Sub-Sovereign 36,3 -0,4 0,8

*Schlusskurse vom Vortag
Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory, * ASW-Spreads

Freizeittipp fiir's Wochenende: Fackelwanderung im Vogelsberg (Hessen)

Wenn im Winter die Nachte lang und dunkel sind, dann kannst du im Vogelsberg
eine Fackelwanderung machen. Mit jemandem, der sich hier auskennt und einer
hellen Fackel in der Hand, macht dieses Abenteuer richtig Spal3! Zum Beispiel die
Tour liber den Hoherodskopf: in sternenklaren Nachten, blickst du tiber die Felder
in die nachtliche Wetterau und siehst bis zur Skyline von Frankfurt! Die Fackelwan-
derungen werden nach individueller Anfrage angeboten. Das Infozentrum Ho-
herodskopf kann die Fiihrungen vermitteln.

Weitere Informationen: Fackelwanderung

Haben Sie Ideen fir Freizeittipps? Gerne nehmen wir lhre Anregungen unter research@helaba.de entgegen.

Quellen: www.ffh.de/ https://www.vogelsberg-touristik.de
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https://www.eba.europa.eu/publications-and-media/press-releases/eba-consults-guidelines-management-esg-risks
mailto:research@helaba.de
https://www.vogelsberg-touristik.de/entdecken/veranstaltungen/fuehrungen.html

Im Fokus: SSAs & Financials — Weekly Market Update

Chartbook SSAs, Covered Bonds, Senior Unsecured

SSAs: Emissionen

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen kumuliert nach Wochen, Mrd. EUR
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Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Covered Bonds: Emissionen

EUR-Benchmark-Emissionsvolumen kumuliert nach Wochen, Mrd. EUR

220 220
200 2022 200
180 180
160 160
140 140
120 2025 120
100 100
80 80
60 60
40 40
20 2024 20
0 0

1 4 7 101316 19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Senior Unsecured: Emissionen
EUR-Benchmark-Emissionsvolumen kumuliert nach Wochen, Mrd. EUR
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Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

SSAs: Spreadentwicklung
ASW-Spread in Bp.
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Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory

Covered Bonds: Spreadentwicklung
ASW-Spread in Bp.
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Senior Unsecured: Spreadentwicklung
ASW-Spread in Bp.
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Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory
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Im Fokus: SSAs & Financials — Weekly Market Update

<!, Neues von Research & Advisory

> WOCHENAUSBLICK
> MARKTE UND TRENDS: JANUAR 2024
EUROPAISCHE GRORBANKEN: MIT HOHEN RISIKOPUFFERN INS JAHR 2024
PRIMARMARKT UPDATE EUR BENCHMARK BANKANLEIHEN: 4. QUARTAL 2023
ESG-OFFENLEGUNG EUROPAISCHER BANKEN (VIDEO)
IM FOKUS: COVERED BONDS — ITALIENISCHE COVERED BONDS: START IN EINE NEUE ZEIT
IM FOKUS LANDER: FED UND EZB SORGEN FUR ENTSPANNUNG IN SCHWELLENLANDERN
IM FOKUS: AKTIEN
IM FOKUS CREDIT: EUROPAISCHE BANKEN — ESG-OFFENLEGUNG GEWINNT AN PROFIL
MARKTE UND TRENDS 2024 — DER JAHRESAUSBLICK FUR KONJUNKTUR UND KAPITALMARKTE
MARKTE UND TRENDS 2024 — DER JAHRESAUSBLICK FUR KONJUNKTUR UND KAPITALMARKTE (KERNAUSSAGEN -VIDEO)
IM FOKUS LANDER: USA RESTRIKTIVE GELDPOLITIK — NA UND?
IM FOKUS: BUNDESLANDER — ZAHLEN UND FAKTEN HESSEN

2R 28 25 25 20\ 2020\ 2 2 2 2 2

IM FOKUS CREDIT: ESG-RATINGS: RELEVANZ, REGULIERUNG UND REAKTIONEN"
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