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PRIMARMARKT-UPDATE

EUR-CORPORATE BONDS*

Emittenten hamstern Liquiditat

Nach kurzer Verschnaufpause war am Primarmarkt fiir EUR-Corporate Bonds zum Ende des
Quartals wieder eine kraftige Erholung der Emissionstatigkeit zu beobachten. Insbesondere
einige GroRemissionen in den letzten eineinhalb Wochen sorgten dafir, dass das Emissions-
volumen im Méarz auf rund 48 Mrd. EUR und damit den héchsten Wert seit 2016 stieg. In der
Summe wurden seit Jahresanfang 120 Mrd. EUR begeben, rund 20 Mrd. EUR mehr als im
Vergleichszeitraum des Vorjahres.

Der krisenbedingte Anstieg der Unsicherheit sorgte gleichwohl dafiir, dass sich der Bran-
chenmix in Q1 zugunsten nichtzyklischer Branchen verschob. Seit Anfang Januar gerechnet
begaben Telekommunikationsunternehmen und die Nahrungsmittelbranche das hdchste Vo-
lumen. Der Telco-Sektor platzierte zudem auch die grote Anzahl an Titeln. Etwas weniger
Emissionen kamen mit 9,6 % Marktanteil hingegen aus der Automobil-Branche, die 2019
noch auf dem Treppchen stand.

Deutlich riicklaufig entwickelten sich die Platzierungen aus der europaischen Peripherie (8 %
des Marktvolumens). Fast jeder vierte Euro wurde hingegen von franzdsischen Unternehmen
eingesammelt. Mit Blick auf die GréRenverteilung der platzierten Bonds waren sehr grofRe An-
leihen etwas gefragter als noch 2019. Der Marktanteil von Nachrang-Titeln nahm auf 4,3 %
ab. Ebenso spielten High-Yield-Emissionen mit knapp 15 % in Q1 eine etwas geringere Rolle
als im Vorjahr.

Die ,A'-Ratingklassen waren in den ersten drei Monaten mit einem Volumenanteil von 41,5 %
das bedeutendste Emittenten-Segment. Langlaufer mit einer Falligkeit von mehr als 7 Jahren
waren deutlicher gefragter als 2019. Die durchschnittliche Emission lag mit 672 Mio. EUR
Uber dem Niveau des vorangegangenen Jahres. Auch Emissionen ohne Agenturen-Rating
waren im Schnitt grofRer als im abgelaufenen Turnus. Das Interesse an variabel verzinslichen
Titeln blieb in Q1 gering (Marktanteil 3 %).

Durch die Corona-Krise haben die Risikopramien in allen Segmenten merklich angezogen.
Wir erwarten, dass die Emittenten auf absehbare Zeit deutlich héhere Spreads als noch vor
einigen Wochen bieten missen. Dies hat der Platzierungsaktivitat in den letzten Tagen aller-
dings keinen Abbruch getan. Die hohe Uberzeichnung vieler Deals zeigt zudem, dass die
Marktnachfrage insbesondere nach soliden IG-Titeln nach wie vor vorhanden ist. Unserer
Meinung nach bestehen somit gute Aussichten fiir eine dynamische Marktentwicklung in Q2.

Hochstes Q1-Volumen seit funf Jahren
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*Emissionen mit einem Mindestvolumen von 50 Mio. EUR
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Q1-Platzierungsvolumen auf hohem Niveau
Emissionstatigkeit in Q1 nach Jahren (Volumen in Mrd. EUR)
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Emissionsdynamik im Marz uber Vorjahr
Emissionstatigkeit nach Monaten (Volumen in Mrd. EUR)
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Kraftige Emissionstatigkeit Ende Marz

Emissionstatigkeit nach Monatswochen (Volumen in Mio. EUR)
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Griine Bonds weiter im Trend

Corporate Green Bond Platzierungen in Mrd. EUR bzw. Marktanteil in %
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Nicht-Zykliker in der Pole-Position beim Volumen
Emissionstatigkeit nach Sektoren Q1 2020 (Aufteilung nach Volumen)
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Telco-Sektor platziert die meisten Bonds
Emissionstatigkeit nach Sektoren Q1 2020 (Aufteilungen nach Anzahl)
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Weniger Emissionen aus der europaischen Peripherie
Emissionstatigkeit nach Region Q1 2020 (Aufteilung nach Volumen)
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Franzosen wichtigste Emittentengruppe
Emissionstétigkeit nach Herkunftsland Q1 2020 (Aufteilung nach Volumen)
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GrolRe Benchmarktitel mit hdherem Marktanteil

Platzierungen nach EmissionsgroRe (Aufteilung nach Volumen in Mio. EUR)
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Nachrang-Papiere weniger beliebt

Rang der Neuemissionen Q1 2020 (Aufteilung nach Volumen)
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IG-Emissionen weiterhin mit 80 % Marktanteil

Emissionen nach Bonitatsgruppen (Aufteilung nach Volumen)
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Uber 40 % der Emissionen aus den ,A*-Klassen

Emissionen nach Ratingklassen Q1 2020 (Aufteilung nach Volumen)
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Lange Laufzeiten mit kraftig gestiegenem Marktanteil
Emissionen nach Laufzeiten Q1 2020 (Aufteilung nach Volumen)
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Durchschnittsvolumina etwas tber Vorjahreswert
Durchschnittliche EmissionsgréRe nach Laufzeit (Mio. EUR)
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Ungeratete Bonds in Q1 mit hdherem @J-Volumen

Durchschnittliche EmissionsgroRe von Nicht-gerateten Emittenten (Mio. EUR)
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Floater weiterhin kaum gefragt

Fixkupon- und Floating-Emissionen in Q1 2020 (Volumina in %)
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Float

Q12019: 4% 3%
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