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MONAT JULI - KONSTRUKTIV, ABER SELEKTIV

MIT FOKUS AUF STRUKTURQUALITAT UND MANAGER-TRACK-RECORD
Liebe Leser,

der Monat Juli lautet in Europa wie auch in den USA die Sommerferien ein. Fiir den CLO-Markt bedeutet das in
der Regel: Es wird ruhiger.

Was war zu beobachten? Die CLO-Markte in Europa und den USA zeigten sich positiv, wenngleich regional
unterschiedliche Entwicklungen sichtbar wurden. In den USA fiihrten anhaltend stabile Makrodaten und eine
vorsichtig optimistische Haltung der Fed zu engeren Spreads bei neuen CLO-Emissionen.

Vor allem die Ratingkategorien unterhalb von A profitierten mit einer deutlichen Spreadeinengung.
In Europa war das Bild gemischter: Die Neuemissionstatigkeit war anfangs sehr stark, nahm jedoch deutlich in
Richtung August ab. Vor allem in den Ratingkategorien ab A konnten Investoren hohere Kreditaufschlage bei
einzelnen CLO-Neuemissionen vereinnahmen. Die zugrunde liegende Kreditqualitat zeigte sich in beiden
Regionen stabil, mit nur vereinzelten Ausfallen im breiteren Loan-Universum. Insgesamt bleibt das Sentiment
auf Investorenseite konstruktiv, aber selektiv - mit Fokus auf Strukturqualitat, Manager-Track-Record und
regulatorische Entwicklungen.

»Investieren heifdt fiir mich, im Streben nach
Perfektion nie aufzuhdren zu hinterfragen.«

- Christiane Wenzel -
Griinderin, Geschdftsfiihrung (CI0)
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CLO-RENDITE

Im Juli waren die durchschnittlichen CLO-Renditen tber alle Ratingklassen hinweg stabil bis leicht riicklaufig. In
Europa ist diese Entwicklung vor allem auf den weiterhin moderat tieferen 3-Monats-Euribor zuriickzufiihren.
Die Spreads blieben dabei groRtenteils stabil oder tendierten leicht enger - ein Zeichen fiir anhaltend solide
Nachfrage und ein ausgewogenes technisches Marktumfeld. Besonders im Investment-Grade-Bereich blieb die
Marktverfassung robust.
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TRADING AKTIVITATEN

Die Handelsaktivitaten im CLO-Sekundarmarkt haben im Juli sowohl in Europa als auch in den USA weiter
zugenommen - mit besonders deutlicher Dynamik auf dem US-Markt im Vergleich zum Vormonat.

In Europa war eine Zunahme des Auktionsvolumens {iber samtliche Ratingklassen hinweg zu beobachten.
Besonders kraftig fiel der Anstieg im Investment-Grade-Segment aus, das erneut signifikant zulegte. Auch der
Non-Investment-Grade-Bereich zeigte sich belebt, wenngleich das CLO-Equity-Volumen im Vergleich zum
Vormonat leicht riicklaufig war.

In den USA setzte sich die Erholung mit noch grofierer Intensitat fort. Beide Segmente - IG und Non-IG -
verzeichnen deutliche Volumenzuwachse. Besonders hervorzuheben ist die Entwicklung im CLO-Equity-
Segment, das im Juli ein nahezu dreifach hoheres Auktionsvolumen gegeniiber dem Vormonat aufwies.
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CLO-NEUEMISSIONEN UND REFINANZIERUNGEN

Im Juli 2025 zeigte sich am CLO-Primarmarkt ein moderater Riickgang der Neuemissionstatigkeit, was auf eine
sich allmabhlich einstellende saisonale Beruhigung hindeutet. Wahrend die Anzahl neuer Transaktionen etwas
hinter dem Vormonat zuriickblieb, blieb die Aktivitat bei Resets und Refinanzierungen auf hohem Niveau.

Am europaischen CLO-Markt wurden im Juli 23 neue Transaktionen mit einem Gesamtvolumen von 9,18 Mrd.
EUR platziert. Zusatzlich wurden 20 Resets und Refinanzierungen im Umfang von insgesamt 7,5 Mrd. EUR
durchgefiihrt.

Seit Jahresbeginn summiert sich die Neuemissionstatigkeit in Europa auf 95 Deals mit einem kumulierten
Volumen von 40,1 Mrd. EUR. Im Bereich der Transaktionsanpassungen wurden dariiber hinaus 72 Resets und
Refinanzierungen mit einem Gesamtvolumen von knapp 26 Mrd. EUR realisiert.

Der US-amerikanische CLO-Markt setzte seine dynamische Entwicklung im Juli fort: Es wurden 51
Neuemissionen mit einem Gesamtvolumen von iber 25 Mrd. USD abgeschlossen. 73 Resets und
Refinanzierungen im Juli summierten sich auf 29,3 Mrd. USD.

Seit Jahresbeginn wurden in den USA insgesamt 273 neue Deals im Volumen von 131,53 Mrd. USD begeben. Die
Zahl der Resets und Refinanzierungen belduft sich auf 419 Transaktionen mit einem Gesamtvolumen von lber
171 Mrd. USD.
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Quelle: CLO-Marktdaten
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CLO-BESICHERUNGSPOOLS (BESICHERTE UNTERNEHMENSKREDITE)

Die Leveraged-Loan-Markte setzten ihren Aufwartstrend im Juli fort. In Europa legte der Leveraged Loan Total
Return Index um 0,51% zu, wahrend der US-Markt mit einem Zuwachs von 0,88% eine deutlich starkere
Performance verzeichnete.

Quellen: Bloomberg, CLO-Marktdaten, Infinigon.

Die enthaltenen Aussagen zur Marktlage stellen unsere eigene Ansicht der geschilderten Umsténde dar. Hiermit ist
weder eine Allgemeingliltigkeit noch eine Anlageberatung oder -empfehlung verbunden.
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