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Corporate Schuldschein: Primarmarkt Q3 2025
Ungebremstes Momentum

In Q3 konnte der Schuldscheinmarkt die dynamische Entwicklung des zweiten Quartals fort-
setzen. Stand heute wurden in 33 Transaktionen knapp 7 Mrd. EUR valutiert — rund 800 Mio.
EUR mehr als in den Monaten April bis Juni. Allerdings fiel in diesen Zeitraum auch der
Schuldschein der Porsche Automobil Holding in Héhe von 1,5 Mrd. EUR, dessen Vermark-
tungsphase bereits im zweiten Quartal abgeschlossen war. Zu den librigen gré3eren Platzie-
rungen des dritten Quartals gehéren der Schuldschein der ésterreichischen OBB-Personen-

il ' verkehr AG (650 Mio. EUR) sowie der italienischen Fincantieri SpA (395 Mio. EUR). Gegenwar-
lsjl:]c:rlf;;?;;ter e tig befinden sich nach unserem Kenntnisstand 11 Transaktionen mit einem Startvolumen von
T 069/91 32-28 39 1,1 Mrd. EUR in der Vermarktungsphase. Bei weiteren 5 Deals (Startvolumen 700 Mio. EUR)
ist die Vermarktungsphase bereits abgeschlossen. Trotz der schwachen Entwicklung in den ersten drei Monaten des
Jahres rechnen wir in Summe damit, dass das Platzierungsvolumen 2025 die Gr6Renordnung von 20 Mrd. EUR errei-
chen wird.

Emissionsvolumen nochmals gestiegen

Corporate Schuldscheine: Valutiertes Emissionsvolumen* in Mrd. EUR
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*Vorquartalswerte ggf. angepasst, Stand 01.10.2025
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Sustainable Finance steigert Marktanteil leicht auf 13 %

Zwei Deals wurden wie im Vorquartal mit Nachhaltigkeitskomponente platziert. Sowohl die Emission der OBB Per-
sonenverkehr als auch der Schuldschein der Stadtwerke Diisseldorf wurden im Sustainability-linked Format mit
KPI-Bezug begeben. Das hohe Emissionsvolumen der OBB-Transaktion sorgte dafiir, dass sich der Marktanteil von
ESG-Transaktionen auf 13 % des Emissionsvolumens leicht erholte, aber weiterhin deutlich unter dem Niveau in
den vorangegangenen Jahren blieb.

Handelsunternehmen waren seit Jahresbeginn gerechnet ungewdhnlich stark vertreten. Mit 12 Deals nahmen sie
zusammen mit den Versorgern nach industriellen Dienstleistern (13 SSD) den zweiten Platz bei der Transaktions-
zahl ein. Auch beim Platzierungsvolumen sammelte der Sektor die zweithéchste Summe ein (3,1 Mrd. EUR bzw.

19%). Die Branche industrielle Dienstleistungen brachte es auf eine Emissionssumme in Héhe von 3,3 Mrd. EUR.
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Im Fokus: Corporate Schuldschein - Primdarmarkt im 3. Quartal 2025

Geratete Unternehmen waren im dritten Quartal mit 9 von 33 valutierten SSD-Tranchen wieder etwas stédrker enga-
giert. In den ersten neun Monaten wurde nun jede fiinfte Transaktion von einem Unternehmen mit 6ffentlichem
Agenturen-Rating an den Markt gebracht.

Franzosische Corporates fiihren das internationale Emittentenfeld an

Knapp ein Drittel der Platzierungen (24 Transaktionen) bzw. rund 30 % des Marktvolumens wurden seit Jahresan-
fang gerechnet von Unternehmen jenseits der deutschen Grenze begeben. Franzdsische Corporates brachten mit
insgesamt neun Deals die mit Abstand hochste Zahl an Schuldscheinen an den Markt. Fiinf davon wurden erstim
dritten Quartal valutiert. Die Platzierung des Automobilzulieferers Forvia beinhaltete zudem auch zwei US-Dollar-
Abschnitte.

Schuldschein-Tranchen in der Gr63enordnung 100 bis 250 Mio. EUR blieben auch in Q3 das populdrste Emissions-
format. Kleinere Schuldscheine von bis zu 50 Mio. EUR spielten hingegen nur eine untergeordnete Rolle.
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Chartbook: Corporate Schuldschein-Emissionen

Dealzahl gegeniiber Vorquartal konstant

Corporate Schuldscheine: Anzahl* der valutierten Emissionen
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*Vorquartalswerte ggf. angepasst, Stand: 01.10.2025
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

@-Volumen inzwischen deutlich iiber Vorjahr ESG-Marktanteil etwas gestiegen
Corporate SSD: Durchschnittliches Emissionsvolumen* in Mio. EUR Corporate SSD: ESG-Emissionsvolumen* in Mio. EUR bzw. %
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Handel mit ungew6hnlich hoher Beteiligung Geratete Emittenten weiterhin weniger engagiert
Corporate SSD: Anzahl der valutierten Emissionen*, 9M 2025 Corporate SSD: Anzahl der Deals mit und ohne Agenturen-Rating*
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30 % des Marktvolumens von jenseits der Grenze

Corporate SSD: Valutiertes Emissionsvolumen*
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* Daten bis 01.10.2025
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Ein Drittel der SSD von ausldandischen Emittenten
Corporate SSD: Anzahl der valutierten Emissionen*, 9M 2025

Frankreich 9

Niederlande 3
Osterreich 3

Deutschland 54 Italien 2

Luxemburg 2

Andere 3

* Daten bis 01.10.2025
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

Transaktionen in der Gr6Benordnung von 100 bis 250 Mio. EUR weiterhin mit groBem Marktanteil

Corporate SSD: Valutiertes Emissionsvolumen nach TranchengréRen*
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* Daten bis 01.10.2025
Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Disclaimer

Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt bearbeitet
worden. Sie enthdlt jedoch lediglich unverbindliche
Analysen und Prognosen zu den gegenwartigen und
zukiinftigen Marktverhéltnissen. Die Angaben beru-
hen auf Quellen, die wir fiir zuverlassig halten, fur
deren Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat wir
aber keine Gewahr iibernehmen kénnen. Sdmtliche
in dieser Publikation getroffenen Angaben dienen
der Information. Sie dirfen nicht als Angebot oder
Empfehlung fiir Anlageentscheidungen verstanden
werden.
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