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Die Anleihen-Woche im Rückblick – Umsatzspitzenreiter 

 
Deutschlands Schuldenquote dürfte in den kommenden Jahren deutlich steigen. Hintergrund ist 
der Kurswechsel der Bundesregierung hin zu höheren Ausgaben für Verteidigung und 
Infrastruktur. “Wir erwarten, dass größere Defizite und steigende Finanzierungskosten die 
Schuldenquote in den nächsten zehn Jahren von derzeit 63% auf über 80% treiben werden. 
Dennoch dürfte Europas größte Volkswirtschaft fiskalisch vergleichsweise stabil bleiben”, 
schreibt Bloomberg-Economics-Volkswirt Martin Ademmer. Die Verschuldung läge weiterhin klar 
unter dem Niveau vieler Euro-Staaten und der USA, wie Bloomberg berichtet. 
 
Deutschland: IFO-Geschäftsklima: 84,9 vs. 84,2 erwartet; IFO Aktuelle Bewertung: 86,1 vs. 
85,1 erwartet 
Euroraum: Verbrauchervertrauen: -19,0  
USA: Konsumentenausgaben: 0,5% vs. 0,5% erwartet; Kern-PCE Preisindex (Jahr): 3,8% vs. 
3,8% erwartet; Erstanträge Arbeitslosenhilfe: 215k vs. 211k erwartet; Auftragseingang langlebige 
Güter: 7,9% vs. 4,0% erwartet 
 
Der Bund Future hielt sich zwischen 125,54 und 126,48, aktuell notiert der Future bei 126,09. 
Die Rendite für 5-jährige Bunds liegt momentan bei 2,674%, für 10-jährige bei 2,971% und für 
30-jährige bei 3,525%. 
 
Der Euro startete mit $1,1636 in die Woche und hielt sich zu Beginn der Woche stabil. Danach 
ging es für die Währung nach unten bis zum Tief am Donnerstagmorgen bei $1,1587. Im 
restlichen Verlauf der Woche erholte sich das Währungspaar. Aktuell liegt der Euro bei $1,1643. 
 
Das Öl bewegte sich diese Woche in einer Range von $87,37 bis $94,57. Aufgrund von 
Fortschritten bei den Friedensverhandlungen zwischen den USA und dem Iran liegt das 
schwarze Gold aktuell bei $87,88. 
 
Der Bitcoin startete die Woche mit $76.515,84 und erreichte bis am Dienstag den Höchstwert 
von $77.888,70. An den nächsten Tagen verlor die Kryptowährung jedoch wieder und notiert 
aktuell bei $73.505,12. 
 
Gold handelte in dieser Woche zwischen $4.368,55 und $4.579,16. Der aktuelle Kurs liegt bei 
$4.515,31. 
 
„Weise Lebensführung gelingt keinem Menschen durch Zufall. Man muss, solange man lebt, 

lernen wie man leben soll.“ – Seneca, römischer Philosoph (4 v. Chr. bis 65 n.Chr.) 



                                                                                                                                               

Bitte beachten Sie unseren Disclaimer am Ende des Dokuments 
Impressum: 
Herausgeber:  ICF BANK AG, Neue Mainzer Strasse 32-36, 60311 Frankfurt am Main 
Vorstand:  Sascha Rinno (Sprecher), Oliver Szabries (stv. Sprecher), Dr. Carsten Rößner 
 
 

 

 

  Umsatzspitzenreiter Börse Quotrix 
      

 Emittent ISIN Fälligkeit Kupon Kurs Rendite 

  Deutsche Telekom - EUR XS3244707272   04.12.2029 2,625%    98,487   3,086% 

  E.ON SE - EUR XS2791960664  25.03.2044 4,125%    98,400   4,260% 

  Mercedes-Benz Int. - EUR DE000A4ET6P9  13.05.2029 3,200%    99,985   3,205% 

    Volkswagen Int. Fin. - EUR XS1206541366  Perpetual 3,500%    96,259   4,594% 

  Sixt SE - EUR DE000A3827R4  25.01.2029 3,750%  101,306   3,176% 
 

Hinweis: Diese Zusammenstellung dient nur der Unterstützung Ihrer selbstständigen Anlageentscheidung. Sofern 

Beratungsbedarf besteht, wenden Sie sich bitte an Ihren Anlageberater. Bei den angegebenen Preisen handelt es 

sich um den letzten, auf QUOTRIX festgestellten Preis. Dies stellt eine Momentaufnahme dar. 

 

Fed-Vizechef Philip Jefferson erwartet, dass die Inflation im Laufe des Jahres nachlässt, sobald 

die Auswirkungen von Zöllen und höheren Energiekosten abklingen. In einer Rede in Tokio 

warnte er jedoch, dass die Inflationsrisiken weiterhin nach oben gerichtet seien. Zudem 

beobachte er Anzeichen dafür, dass die wegen des Iran-Kriegs gestiegenen Energiekosten den 

Konsum belasten und sich der Arbeitsmarkt abschwäche, wie Bloomberg berichtet. 

Die Europäische Zentralbank sollte die Leitzinsen im kommenden Monat laut Isabel 

Schnabel anheben, selbst wenn der Konflikt im Nahen Osten rasch beendet wird. Angesichts 

des Ausmaßes und der Dauerhaftigkeit des aktuellen Schocks sei es keine Option mehr, darüber 

hinwegzusehen, sagte das EZB-Direktoriumsmitglied im Reuters-Interview. “Selbst wenn der 

Krieg heute enden würde, ist der Energieinfrastruktur und den globalen Lieferketten bereits 

erheblicher Schaden zugefügt worden”, führte sie aus. “Aus heutiger Sicht halte ich eine 

Zinserhöhung im Juni für nötig”, so Schnabel. Über den Juni hinaus sollten sich die 

Währungshüter indessen nicht festlegen, wie Bloomberg mitteilt. 

Die Notenbank Südkoreas hat ihren Leitzins am Donnerstag wie erwartet bei 2,5% belassen. 

Doch der neue Zentralbankchef Shin Hyun Song nutzte die Entscheidung, um einen klaren 

Kurswechsel in Falken-Richtung zu unterstreichen. Mit Verweis aufzunehmende Risiken für die 

Finanzstabilität sowie steigende Inflation infolge der Nahost-Krise sprach sich Shin für höhere 

Zinsen aus. Die Entscheidung zur Zinspause fiel im geldpolitischen Ausschuss nicht einstimmig, 

wie Bloomberg berichtet. 

Japans Notenbankchef hat vor den Folgen steigender Ölpreise für den zugrunde liegenden 

Inflationstrend gewarnt. “Japans Erfahrung zeigt, dass Ölpreisschocks niemals nur 

Ölpreisschocks sind. Sie sind ein Test für das gesamte Inflationsregime”, sagte Kazuo Ueda am 

Mittwoch zum Auftakt einer zweitägigen internationalen Bankenkonferenz in Tokio. Mit Verweis 

auf die 1970er-Jahre sagte er: “Wir stehen derzeit tatsächlich vor einem fünften Ölpreisschock.”, 

so Bloomberg. 

https://www.quotrix.de/anleihen/XS3244707272/deutsche-telekom-ag-mtn-v-20252029-2029/
https://www.quotrix.de/anleihen/XS2791960664/e-on-se-medium-term-notes-v-2443-44/
https://www.quotrix.de/anleihen/DE000A4ET6P9/mercedes-benz-int-fin-b-v-eo-medium-term-notes-202629/
https://www.quotrix.de/anleihen/XS1206541366/volkswagen-intl-finance-n-v-eo-flr-notes-201530-und/
https://www.quotrix.de/anleihen/DE000A3827R4/sixt-se-mtn-v-20242028-2029/
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Anleihen im Fokus – Neuemissionen 

  

 

Neue Euro – Werte an den Börsen Quotrix und Düsseldorf 
   

  
 

 Emittent ISIN Fälligkeit Kupon Kurs Rendite  

   E.ON Int. Finance - EUR XS3386749025 27.05.2036 4,053% 101,268 3,898%  

   E.ON Int. Finance - EUR XS3386748993 27.05.2031 3,475% 100,499 3,369%  

   Volkswagen Bank - EUR XS3386742285 26.11.2030 4,000% 101,038 3,749%  

   Adidas AG - EUR XS3388179676 26.05.2031 3,500% 100,808 3,315%  

   Rheinmetall AG - EUR XS3344481935 28.05.2031 3,375% 100,138 3,349%  

Neue Währungsanleihen an den Börsen Quotrix und Düsseldorf 
 

  

 

Neue Währungsanleihen an den Börsen Quotrix und Düsseldorf  
   

  
 

 Emittent ISIN Fälligkeit Kupon Kurs Rendite  

   Merck & Co. Inc. – USD US58933YCH62 22.05.2046 5,750%  101,078  5,662%  

   Amazon.com Inc. – CHF CH1538715330 28.05.2032 1,200%    99,958  1,211%  

   Amazon.com Inc. - CHF CH1538715363 25.05.2044 1,939%    98,978  2,009%  

   BMW Int. Investment - GBP XS3389229900 27.11.2032 5,500%  101,218  5,287%  

   Australien - AUD AU3TB0000291 21.06.2036 5,000%  100,838  4,897%  
 

Hinweis: Diese Zusammenstellung dient nur der Unterstützung Ihrer selbstständigen Anlageentscheidung. Sofern 

Beratungsbedarf besteht, wenden Sie sich bitte an Ihren Anlageberater. Bei den angegebenen Preisen handelt es 

sich um den letzten, auf QUOTRIX festgestellten Preis. Dies stellt eine Momentaufnahme dar. 

 

Photon Energy verschiebt die Kuponzahlung seiner Green Bond-Anleihe Ende Mai – und 

bereitet zugleich eine Restrukturierung vor. Der Solarkonzern verschiebt die eigentlich für den 

23. Mai vorgesehene Zinszahlung seines Green Bond 6,5% 2021/27 (DE000A3KWKY4) 

nunmehr offiziell und arbeitet parallel an einer umfassenden finanziellen Neuaufstellung. Konkret 

betrifft die Maßnahme eine fällige Kuponzahlung von rund 1,3 Mio. EUR, die nicht wie geplant 

geleistet wird. Als Begründung nennt Photon Energy laufende interne 

Restrukturierungsprozesse. Das Unternehmen prüfe derzeit die Liquiditätssituation und arbeite 

gemeinsam mit rechtlichen und finanziellen Beratern an einer Lösung zur Stabilisierung der 

Finanzlage. Ziel sei es laut Gesellschaft, langfristige Werte für sämtliche Stakeholder – 

ausdrücklich auch die Anleiheinhaber – zu erhalten. Photon Energy bereitet bereits eine 

Gläubigerversammlung nach dem Schuldverschreibungsgesetz (SchVG) vor. Dort sollen 

Änderungen der Anleihebedingungen vorgeschlagen und zur Abstimmung gestellt werden. 

Damit verdichten sich die Maßnahmen für eine mögliche Restrukturierung der Green Bond-

Anleihe. Verschobene Kuponzahlungen und parallel vorbereitete Anpassungen von 

Anleihebedingungen gehen am Kapitalmarkt häufig mit umfassenderen finanziellen 

Neuordnungen einher. Photon Energy kündigte an, den Markt über wesentliche Entwicklungen 

fortlaufend gemäß den regulatorischen Anforderungen zu informieren. 

 

https://www.quotrix.de/anleihen/XS3386749025/e-on-intl-finance-b-v-eo-med-term-notes-202636-36/
https://www.quotrix.de/anleihen/XS3386748993/e-on-intl-finance-b-v-eo-med-term-notes-202631-31/
https://www.quotrix.de/anleihen/XS3386742285/volkswagen-bank-gmbh-med-term-nts-v-2630/
https://www.quotrix.de/anleihen/XS3388179676/adidas-ag-anleihe-v-20262026-2031/
https://www.quotrix.de/anleihen/XS3344481935/rheinmetall-ag-anleihe-v-20262031-2031/
https://www.quotrix.de/anleihen/US58933YCH62/merck-und-co-inc-dl-notes-202626-46/
https://www.quotrix.de/anleihen/CH1538715330/amazon-com-inc-sf-anleihe-202632-32/
https://www.quotrix.de/anleihen/CH1538715363/amazon-com-inc-sf-anleihe-202644-44/
https://www.quotrix.de/anleihen/XS3389229900/bmw-internat-investment-b-v-ls-medium-term-notes-202632/
https://www.quotrix.de/anleihen/AU3TB0000291/australia-commonwealth-of-ad-treasury-bonds-202636/
https://www.quotrix.de/anleihen/DE000A3KWKY4/photon-energy-n-v-eo-schuldv-202125-27/
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Die Südzucker AG hat erfolgreich eine neue Unternehmensanleihe mit einem Volumen von 400 

Mio. EUR am Kapitalmarkt platziert. Die über die niederländische Finanzierungstochter 

begebene und von Südzucker garantierte Anleihe richtet sich ausschließlich an institutionelle 

Investoren. Die neue Anleihe hat eine Laufzeit von fünf Jahren und ist mit einem Kupon von 

4,375% ausgestattet. Die Notierung soll nach der Valutierung am regulierten Markt der 

Luxemburger Börse erfolgen. Mit dem Emissionserlös verfolge Südzucker vor allem 

Refinanzierungsziele. Ein Teil der Mittel soll für die Rückzahlung der im Oktober 2027 fälligen 

Nachhaltigkeitsanleihe verwendet werden. Bereits wenige Tage vor der Neuemission hatte der 

Konzern ein Rückkaufangebot für die ausstehende Nachhaltigkeitsanleihe gestartet. Begleitet 

wurde die Platzierung von Deutsche Bank, LBBW und UniCredit als Global Coordinators. 

Weitere Joint Bookrunner waren Bank of America, DZ Bank und SEB. Mit der erfolgreichen 

Emission nutzt Südzucker das weiterhin aufnahmefähige Marktumfeld für 

Unternehmensanleihen und verlängert zugleich die Fälligkeitsstruktur seiner Finanzierung. Die 

frühzeitige Refinanzierung reduziere künftige Kapitalmarktrisiken und erhöht die finanzielle 

Planungssicherheit. 

Die UBM Development AG ist mit einem positiven Ergebnis ins Geschäftsjahr 2026 gestartet. 

Sowohl vor als auch nach Steuern schrieb der Immobilienentwickler im ersten Quartal wieder 

schwarze Zahlen und verbesserte zugleich seine Finanzkennzahlen deutlich. Die 

Gesamtleistung stieg im ersten Quartal um fast zwei Drittel auf 95,3 Mio. EUR. Das Ergebnis vor 

Steuern (EBT) drehte von minus 6,3 Mio. EUR im Vorjahr auf plus 0,3 Mio. EUR. Auch nach 

Steuern erzielte UBM mit 0,3 Mio. EUR wieder ein positives Ergebnis nach einem Verlust von 

6,6 Mio. EUR im Vorjahresquartal. Die Eigenkapitalbasis wurde weiter gestärkt: Das Eigenkapital 

erhöhte sich um 8% auf 376,9 Mio. EUR, während die Nettoverschuldung um 8% auf 483,6 Mio. 

EUR sank. Damit liege die Verschuldung laut Unternehmen auf dem niedrigsten Niveau seit 

2021. Besonders deutlich fiel der Anstieg der Liquidität aus: Die liquiden Mittel erhöhten sich um 

43% auf 168,4 Mio. EUR. Die Eigenkapitalquote liegt mit 33,7% bereits am oberen Ende der 

Zielspanne von 30 bis 35%. CEO Thomas G. Winkler sieht UBM damit wieder „in einer Position 

der Stärke“. Die Gesellschaft wolle nun das angekündigte Portfolio-Rebalancing weiter 

vorantreiben. Dank der verbesserten Finanzlage plant UBM neben der Rückzahlung der fälligen 

Sustainability-Linked-Anleihe 2021 auch die vorzeitige Rückzahlung der Hybridanleihe 2021 

noch vor dem Step-up-Termin. Weitere größere Anleihefälligkeiten stünden erst wieder zwischen 

2027 und 2029 an. Operativ profitiere UBM weiterhin von einer robusten Nachfrage im Premium-

Wohnsegment. Gleichzeitig verweist das Unternehmen auf einen grundlegenden Wandel am 

Wohnungsmarkt. Steigende Baukosten und regulatorische Anforderungen machten Wohnen 

zunehmend schwerer bezahlbar. UBM setzt deshalb weiterhin auf Holz-Hybrid-Projekte sowie 

energieeffiziente Wohnkonzepte. Parallel sollen Verkäufe von Bestandsimmobilien und nicht-

strategischen Assets zusätzlichen Cash für Projekte im Bereich „Bezahlbares Wohnen“ 

freisetzen. 

Wir wünschen Ihnen ein schönes Wochenende. 

Ihre ICF – Anleihemarkt – Experten 
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Disclaimer 
Für die öffentliche Verbreitung verantwortlich:  
ICF BANK AG  
Neue Mainzer Strasse 32-36 
60311 Frankfurt am Main 
 
Telefon: 069 92877-0  
Telefax: 069 92877-333 
E-Mail-Adresse: info@icfbank.de 
Eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Registernummer HRB 43755. 
Die Bank hat ihren Sitz in Frankfurt am Main. 
 
Vorstand: Sascha Rinno (Sprecher), Oliver Szabries (stv. Sprecher), Dr. Carsten Rößner  
Vorsitzender des Aufsichtsrates: Prof. Dr. Rüdiger von Rosen 
 
Zuständige Aufsichtsbehörde  
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
Dienstsitz Bonn: 
Graurheindorfer Straße 108  
53117 Bonn 
Dienstsitz Frankfurt am Main: 
Marie-Curie-Straße 24-28 
60439 Frankfurt am Main  
Telefon: +49 (0) 228 / 4108-0 
Telefax: +49 (0) 228 / 4108-1550 
Internet: http://www.bafin.de/ 
Für den Inhalt verantwortlicher Ersteller:  ICF BANK AG 
 
Nutzungsbedingungen der ICF BANK AG  
Nutzungserlaubnis  
Die ICF BANK AG stellt die Inhalte Kunden und anderen Interessenten zur allgemeinen Information zur Verfügung. 
Die ICF BANK AG räumt natürlichen Personen, die diese Internetseiten besuchen, eine widerrufliche, nicht exklusive, nicht 
übertragbare und beschränkte Erlaubnis zum Zugang und zur Benutzung der Internetseiten der ICF BANK AG ein. Die Erlaubnis 
gilt nur insoweit, als der Nutzer sich an gesetzliche und in den Nutzungsbedingungen benannte Einschränkungen hält.  
Die Internetseiten sind nicht an Personen in Ländern gerichtet, die das Vorhalten bzw. den Aufruf der darin eingestellten Inhalte 
untersagen. Jeder Nutzer ist selbst dafür verantwortlich, sich über etwaige Beschränkungen vor Aufruf der Internetseiten zu 
informieren und diese einzuhalten.  
Die Inhalte der Internetseiten richten sich ausschließlich an Interessenten, die ihren Wohnsitz in Deutschland haben. Die 
Internetseiten sind daher in deutscher Sprache verfasst. Nur diesen Interessenten ist der Zugriff auf die nachfolgenden 
Informationen gestattet. Die nachfolgenden Informationen richten sich insbesondere nicht an US-Personen im Sinne der 
Regulation S des US Securities Act 1933 sowie Internetnutzer mit Wohnsitz in Großbritannien und Nordirland, Kanada und 
Japan. Die Inhalte der Internetseiten dürfen in anderen Ländern nur im Einklang mit dort geltendem Recht eingesehen werden. 
Die jeweiligen Nutzer sollten sich über die geltenden Rechtsvorschriften informieren und diese befolgen. 
 
Keine Gewähr für Inhalte  
Die ICF BANK AG ist bemüht, dafür Sorge zu tragen, dass die Inhalte auf den Internetseiten zeitnah, vollständig und richtig sind. 
Da Informationen jedoch raschen Änderungen unterliegen können, sind die Inhalte nicht notwendigerweise stets zeitnah, richtig 
und vollständig. Insbesondere die auf dieser Website enthaltenen Informationen bezüglichWertpapieren basieren auf 
Informationen Dritter. 
Das Datenmaterial, welches Grundlage dieser Veröffentlichung ist, wurde sorgfältig ausgewählt. Die Veröffentlichung wurde mit 
Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit und ausschließlich auf Basis öffentlich zugänglicher Informationen erstellt. Die 
Vollständigkeit und die Richtigkeit des Datenmaterials kann von der ICF BANK AG nicht gewährleistet werden. Abgesehen von 
der Haftung für eigenes grob fahrlässiges Verhalten oder Vorsatz gilt Folgendes: 
Die ICF BANK AG übernimmt keine Haftung für Schäden, die infolge oder im Zusammenhang mit der Verteilung und / oder mit 
der Verwendung dieser Inhalte entstehen.  
Es wird keine Gewähr für die Aktualität, die Richtigkeit, die Vollständigkeit oder die Qualität der bereitgestellten Inhalte 
übernommen. Zudem wird jede Gewähr der ICF BANK AG für Widerspruchsfreiheit der Inhalte, Freiheit von Rechten Dritter 
sowie für die Möglichkeit zum unterbrechungsfreien und ungehinderten Zugang zu den Inhalten ausgeschlossen. 
Haftungsansprüche, die ihren Ursprung in den benannten Punkten bzw. in der Unrichtigkeit, der Unvollständigkeit oder der 
Missverständlichkeit der Informationen haben, sind grundsätzlich ausgeschlossen. Die ICF BANK AG übernimmt keine 
Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Veröffentlichung. Die Internetseiten können Links zu Internetseiten anderer Anbieter 
enthalten, deren Inhalte nicht notwendigerweise von der ICF autorisiert bzw. fortlaufend kontrolliert werden. Für die Inhalte von 
Internetseiten fremder Anbieter übernimmt die ICF BANK AG demgemäß keine Haftung. 
Die ICF BANK AG behält sich das Recht vor, ihre Internetseiten jederzeit ohne vorherige Ankündigung ganz oder teilweise 
anzupassen, zu löschen und/oder zu ändern.  
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Kein Angebot / Keine Anlageberatung  
 
Die Inhalte dienen ausschließlich Informationszwecken und stellen weder eine individuelle Anlageberatung noch ein individuelles 
Angebot oder eine Aufforderung zum Kauf, Verkauf oder Halten eines Finanzprodukts dar. Insbesondere dienen die von der ICF 
BANK AG zur Verfügung gestellten Börsen- und Wirtschaftsinformationen, Kurse, Indizes, Preise, Nachrichten, allgemeine 
Marktdaten sowie die mit Hilfe von Softwaretools generierten und angezeigten Ergebnisse ausschließlich der Information des 
jeweiligen Interessenten.  
Der Nutzer sollte eine selbstständige Anlageentscheidung auf der Grundlage einer vollumfänglichen Information und nicht 
gestützt auf diese Inhalte treffen.  
Sämtliche Kursziele, welche für die in dieser Studie analysierten Unternehmen angegeben werden, können auf Grund 
verschiedener Risikofaktoren, wie z. B. Marktvolatilitäten, Branchenvolatilitäten, Wirtschaftslage, Nichterfüllung von Ertrags- und / 
oder Umsatzprognosen oder auch Maßnahmen der Unternehmen, möglicherweise nicht erreicht werden. Die in dieser 
Veröffentlichung dargestellte Meinung gibt ausschließlich die persönliche Ansicht des Erstellers wieder. Einschätzungen und 
Bewertungen reflektierten die Meinung des Erstellers zum Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung. Diese kann sich jedoch 
ohne vorherige Ankündigung ändern. 
 
Angabe zu Interessenkonflikten  
Kein Teil der Vergütung des Erstellers war, ist oder wird direkt oder indirekt an den Erfolg der hier dargestellten Ausarbeitung 
geknüpft. Der Ersteller der Ausarbeitung erhält eine Vergütung, die sich an der Gesamtrentabilität der ICF BANK AG orientiert. 
Die ICF BANK AG ist Designated Sponsor und Spezialist an der Frankfurter Wertpapierbörse und Spezialist auf Tradegate 
Exchange sowie im Bereich Equity und Debt Capital Markets tätig. Die im Rahmen des Designated Sponsoring und als Spezialist 
betreuten Finanzprodukte sind auf unserer Internetseite www.icfbank.de unter der Rubrik Global Markets / Spezialist Börse 
Frankfurt / Tradegate vollständig benannt. Aufgrund ihrer Tätigkeit kann die ICF BANK AG kurzfristig Handelspositionen in den 
besprochenen Produkten halten und im Rahmen der von ihr begleiteten Neuemissionen vorbörslich zeichnen. Wir versichern, 
dass weder die ICF BANK AG noch ein mit ihr verbundenes Unternehmen eine Beteiligung von einem Prozent oder mehr am 
Grundkapital der analysierten Gesellschaft hält. Wir versichern ferner, dass weder die ICF BANK AG noch ein mit ihr 
verbundenes Unternehmen innerhalb der letzten fünf Jahre einem Konsortium angehörte, das eine Emission des Finanzprodukts 
der betrachteten Gesellschaft übernommen hat. 
 
Die Organe, Führungskräfte sowie Mitarbeiter der ICF BANK AG halten möglicherweise Positionen in Finanzprodukten, die 
Gegenstand der vorliegenden Ausarbeitung sind. Die Mitarbeitergeschäfte des Erstellers der Analyse werden durch unsere 
Compliance Abteilung ständig überwacht. Eventuelle eigene Bestände des Erstellers sind in der Analyse mit angegeben. Die 
Mitarbeiter der Abteilungen Research und Compliance dürfen bis zur Veröffentlichung keine Mitarbeitergeschäfte in den 
analysierten Aktien tätigen. Auch dürfen sich die Mitarbeiter der Research Abteilung keine Kenntnis über den aktuellen 
Handelsbestand der ICF BANK AG verschaffen. Vor der Veröffentlichung der Analyse erhält mit Ausnahme des Erstellers und 
der Abteilung Compliance keine Person Zugang zu der Analyse. Es wird ebenfalls darauf geachtet, dass die anderen 
Abteilungen, insbesondere der Handel, Empfehlungen der Research Abteilung nicht vor der Veröffentlichung erhält.  
Die ICF BANK AG verpflichtet sich, die von der Deutschen Vereinigung für Finanzanalyse und Asset Management (DVFA) 
aufgestellten ‚Deutsche Grundsätze für Finanz-Research’ in der jeweils gültigen Fassung zu beachten. 
 
Bewertungsgrundlagen und Bewertungsmethoden / Definition von Empfehlungen:  
Bewertungsgrundlagen und Bewertungsmethoden sind, soweit erforderlich in den jeweiligen Veröffentlichung angegeben. 
Wir  gehen grundsätzlich  von  einem  Anlagehorizont  von  bis  zu  6  Monaten  aus.  Empfehlungen  sind  durch  folgende 
Einschätzungen definiert: 
Buy: Kurschance von über 10% Reduce: Kursrisiko von 5% bis zu 10% 
Add: Kurschance von 5% bis zu 10% Sell: Kursrisiko von über 10% 

Hold: Kursschwankung von 5% um den Besprechungskurs   
 
Nutzung der Internetseiten / Marken und Logos  
Inhalt und Gestaltung der Internetseiten sind urheberrechtlich geschützt. Die ICF BANK AG und ihre jeweiligen Lieferanten 
behalten sich jeweils alle Rechte an allen Daten, Texten, Bildern, Software sowie sonstigen Elementen vor, die auf diesen 
Internetseiten angezeigt oder bereitgestellt werden. Durch die Benutzung der Internetseiten und des Inhalts erlangt der 
Interessent keine Rechte an den Internetseiten und deren Inhalt. Abgesehen von dem üblichen Zwischenspeichern im Rahmen 
des Betrachtens der Internetseiten zum privaten Gebrauch und von einer gesetzlichen Erlaubnis, ist es nicht gestattet, die 
Internetseiten sowie Inhalte im Ganzen oder einzelne Teile davon herunterzuladen, zu vervielfältigen und zu verbreiten. Die 
Verlinkung auf eine der Webseiten der ICF BANK AG ist unzulässig. Das Framen der Websites ist ebenfalls nicht gestattet.  
Die im Internetauftritt verwendeten Marken und Logos sind geschützt. Es ist nicht gestattet, diese Marken und Logos der 

jeweiligen Markenrechtinhaber zu nutzen, zu kopieren, zu verändern oder zu beseitigen. 
 
Verschiedenes  
Diese Nutzungsbedingungen unterliegen dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. 
Die Annahme dieses Dokuments gilt als Zustimmung zu den oben genannten Nutzungsbedingungen. 
Bitte beachten Sie, dass es sich um eine Werbemitteilung handelt, die nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur 
Gewährleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen genügt und die einem Verbot des Handels vor der 
Veröffentlichung von Finanzanalysen nicht unterliegt. 


