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iTraxx Europe 5 Jahre (Basispunkte)
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iTraxx Crossover 5 Jahre (Basispunkte)
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Corporates BBB 5J und HY 5J (% p.a.)
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m Im Fokus: Der massive Schwenk der Kapitalmérkte zur Risikoaversion hat den
Kreditmarkten zugesetzt. Diese befanden sich ohnehin gerade im Abwartstrend,
nachdem klargeworden war, dass die EZBsich beschleunigt aus den Wertpapier-
kaufprogrammen verabschieden wird. Zum allgemeinen Renditeanstieg addierte
sich somit noch die Ausweitung der Risikoaufschldage in Erwartung nachlassender
EZB-Nettokaufe. Mit dem Einmarsch Russlands in die Ukraine haben sich die
Spreads nochmals ein Stiick ausgeweitet, allerdings ist die Spread-Ausweitung
angesichts der Bedrohungslage bisher nicht sonderlich hoch ausgefallen. Direkt
von Sanktionen betroffensind u.a. manche Unternehmen der Ol- und Gasférde-
rung, die sich von Beteiligungen in Russland trennen mussen. Auf dem nun er-
hohten Renditeniveau gibt es aber wieder erstes Kaufinteresse.

m Prognoserevision: —

m Perspektiven: An den Kreditmarkten findet eine Neubewertung statt. Die stark
erhéhte Risikoaversion legt sich negativ auf die Spreads und es ist noch nicht ab-
zusehen, wie lange und wie stark diese Belastung anhalten wird. Unabhéngig
davon fallen mit der quasi-Ankindigung der Leitzinswende durch die EZB auf
Sicht zwei wichtige Unterstitzungsfaktoren fur die Risikoaufschlage von Unter-
nehmensanleihen weg.Zum einen hatte das extrem niedrige Zinsniveau den Un-
ternehmen bisher auBergewohnlich glnstige Finanzierungsbedingungen be-
schert, zum anderen haben die Wertpapierkaufe von zuletzt 60 Mrd. EUR netto
im Jahr 2021 die Risikoaufschlage fur Unternehmen zusatzlich kraftig gedriickt.
Auf der anderen Seite sitzen viele Unternehmen auf prall gefuliten Auftragsbi-
chern und es hat sich gezeigt, dass Firmen durch geschickte Steuerung hin zu
Produkten mit héheren Margen, Produktionsanpassungen und Umstrukturierun-
gen in der Lage sind, mit weniger Umsatz hohere Gewinne zu erzielen.

Anmerkung: Der iTraxx Europe Index wird aus 125 europdischen Unternehmen
und Finanzinstituten verschiedener Branchen aus dem Investmentgrade-Bereich
zusammengestellt. Der Index bildet die durchschnittlichen Prémien ab, die im
Handel mit Credit Default Swaps (CDS) gezahlt werden. Er wird in Basispunkten
(Bp) notiert. Es gibt diverse Sub-Indizes, z.B. den iTraxx Financials oder den iTraxx
Crossover, der aus Unternehmen aus dem High Yield-Bereich gebildet wird.

Wichtige Daten im Uberblick

Unternehmensanleihen 02.03.2022 vor 1 Monat vor 1 Jahr
iTraxx Europe (Basispunkte) 75 57 48

iTraxx Crossover (High Yield; Basisp.) 364 281 249
Corporates BBB 5J (%) 1,03 0,71 0,14
Corporates HY 5J (%) 5,02 3,91 3,09
Prognosen DekaBank In 3 Monaten In 6 Monaten In 12 Monaten
iTraxx Europe (Basispunkte) 75 80 80

iTraxx Crossover (High Yield; Basisp.) 364 384 384
Corporates BBB 5J (%) 1,25 1,40 1,55
Corporates HY 5J (%) 5,24 5,54 5,64

Quellen: International Index Company, Prognose DekaBank; iTraxx-Indizes: CDS-Spread in Basispunkten
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Rechtliche Hinweise:

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers
erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch
eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fir irgendeine vertragliche oder ander-
weitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzenkeine (Rechts- und / oder Steuer-)Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen
stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgege-
benen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als
vertrauenswirdig erachteten, aber von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstéandigkeit,
Aktualitdt und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausfihrungen, ist ausgeschlos-
sen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschdtzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die
sich jederzeit ohne vorherige Anktindigung éndern konnen. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhangige Beurteilung, eine eigene
Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhéangige Prufung vorzuneh-
men und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile
und Risiken unter Bertcksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Soll-
ten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Die friihere Wertent-
wicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Einschdtzungen durfen
weder in Auszligen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen weiter-
gegeben werden.
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