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Die Anleihen-Woche im Ruckblick — Umsatzspitzenreiter

Deutschland plant dem Vernehmen nach fir 2027 eine Nettokreditaufnahme von 118 Milliarden
Euro. Dies wéren rund 7% mehr als noch im April prognostiziert. Hinter dem hoheren
Finanzierungsbedarf stehen nach Angaben von Vertretern des Finanzministeriums, die anonym
bleiben wollten, geringere Steuereinnahmen als erwartet, steigende Kosten fiur den
Schuldendienst infolge héherer Zinsen sowie zusatzlicher Finanzbedarf der Bundesagentur flr
Arbeit, wie Bloomberg mitteilt.

Deutschland: Industrieproduktion (Monat): 0,9% vs. 0,1% erwartet; Inflationsrate (Monat): -0,3%
vs. -0,3% erwartet; Inflationsrate (Jahr): 2,3% vs. 2,3% erwartet

Euroraum: PPl (Monat): 0,2% vs. 0,2% erwartet; PPI (Jahr): 5,9% vs. 5,8% erwartet

USA: Handelsbilanz: -$77,6 Mrd. vs. -$78,4 Mrd. erwartet; Erstantrage Arbeitslosenhilfe: 217k
vs. 217k erwartet

Der Bund Future hielt sich zwischen 125,05 und 126,80, aktuell notiert der Future bei 125,63.
Die Rendite fiur 5-jahrige Bunds liegt momentan bei 2,751%, fur 10-jahrige bei 3,035% und flr
30-jahrige bei 3,612%.

Der Euro startete mit $1,1436 in die Woche und erreichte das Wochentief von $1,1393 am
Mittwochmittag. Anschlieend konnte sich das Wahrungspaar wieder erholen und notiert aktuell
bei $1,1439.

Das Ol bewegte sich diese Woche in einer Range von $67,92 bis $75,97. Aufgrund von erneuten
Eskalationen im Iran-Konflikt legte der Kontrakt etwa 5% zur Vorwoche zu. Aktuell liegt das
schwarze Gold bei $72,04.

Der Bitcoin startete die Woche mit $63.006,65 und erreichte das Wochenhoch von $64.437,46 in
der Nacht zum Dienstag. An den nachsten Tagen verlor die Kryptowéhrung jedoch wieder und
notiert aktuell bei $63.800,34.

Gold handelte in dieser Woche zwischen $4.024,91 und $4.200,16. Der aktuelle Kurs liegt bei
$4.111,16 und damit ca. 1,5% leichter im Vergleich zur Vorwoche. Auch Silber verlor diese
Woche rund 4% und notiert aktuell bei $60,01.

,Wie wenig Larm machen die wirklichen Wunder.“ — Antoine de Saint-Exupéry, franzosischer
Schriftsteller (1900-1944)
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Umsatzspitzenreiter Borse Quotrix

Emittent ISIN Falligkeit Kupon Kurs Rendite
Bundesschatzanw. - EUR DE0O00BU22072 10.12.2026 2,000% 99,824 2,404%
Apple Inc. — USD US037833ELO6 05.08.2061 2,850% 56,128 5,757%
Deutsche Borse AG - EUR  DEOOOA4600QR6 24.03.2031 3,250% 100,131 3,228%
Hochtief AG - EUR DEOOOA46ZW17 15.04.2034 4,000% 99,443 4,061%

Deutsche Post AG - EUR XS3320729869 23.12.2030 3,250% 100,018 3,243%

Hinweis: Diese Zusammenstellung dient nur der Unterstitzung lhrer selbststdndigen 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.

Die inflationsbereinigten Renditen von US-Staatsanleihen sind auf den hochsten Stand seit mehr
als einem Jahr gestiegen. Steigende Olpreise und eine weiterhin robuste US-Wirtschaft nahren
Spekulationen, dass die US-Notenbank Fed in den kommenden Monaten die Zinsen wieder
anheben konnte. Die Rendite zehnjahriger TIPS stieg am Mittwoch auf rund 2,3% und erreichte
damit den hochsten Stand seit April 2025, so Bloomberg.

Deutschlands Schuldenberg muss langfristig aufhéren zu wachsen, wenn das Land seine
Spitzenbonitat behalten will. Davor warnt Scope Ratings. Nach den neuen Haushaltsplanen bis
2030 rechnet die Ratingagentur mit durchschnittlichen jahrlichen Defiziten von fast 4% der
Wirtschaftsleistung. Ob die Staatsfinanzen tragféahig bleiben, hange davon ab, wie stark die
Investitionen das Wirtschaftswachstum ankurbeln, wie Bloomberg berichtet.

Die erste Auktion 30-jahriger japanischer Staatsanleihen mit einem 4%-Kupon hat bei Investoren
starke Nachfrage ausgeldst. Das Bid-to-Cover-Verhdltnis erreichte den hochsten Stand seit
2019, wahrend der Tail ungewdhnlich klein ausfiel. Selbst der niedrigste akzeptierte Preis lag
deutlich Uber den Schatzungen vor der Auktion. Japans Regierung hat au3erdem den Entwurf
ihrer jahrlichen wirtschafts- und finanzpolitischen Agenda angepasst und dabei den Verweis auf
die Geldpolitik veréndert. Neu ist eine Formulierung, die eine angemessene Geldpolitik fordert,
die zu einer stabilen Inflation beitragt — ein Schritt, der der Bank of Japan Spielraum fir weitere
Zinserhéhungen geben kénnte und Sorgen uber politischen Druck auf die Notenbank mindern
soll, wie Bloomberg berichtet.

Erstmals seit drei Jahren hat die Notenbank Neuseelands ihre Geldpolitik gestrafft. Der Leitzins
steigt wie von den meisten Okonomen erwartet um 25 Basispunkte auf 2,5%. Die Notenbank
signalisiert damit eine Abkehr von der besonders lockeren Geldpolitik, um den Inflationsdruck
einzudammen, so Bloomberg.

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hélt an seiner globalen Wachstumsprognose fiir 2026
weitgehend fest. Der KI-Boom gleiche die wirtschaftlichen Belastungen durch den Konflikt im
Nahen Osten teilweise aus. “Die weltweite Wirtschaftsaktivitat und der Ausblick werden von zwei
grof3en Kraften gepragt, die in entgegengesetzte Richtungen wirken und sich asymmetrisch auf
die Lander auswirken”, erklarte der IWF. Fir 2026 erwartet der Fonds ein Wachstum von 3%. Im
April waren 3,1% prognostiziert worden, wie Bloomberg mitteilt.
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Anleihen im Fokus — Neuemissionen

Neue Euro — Werte an den Borsen Quotrix und Disseldorf

Emittent ISIN Falligkeit Kupon Kurs Rendite
Bundesanleihe - EUR DE000BU2Z072 15.08.2036 3,000% 99,451 3,063%
Européische Union - EUR  EUOOOA4EW8B9 09.07.2027 0,000% 97,408 2,661%
Fresenius SE - EUR XS3435670222 08.07.2034 3,750% 98,666 3,948%
Fresenius SE - EUR XS3435668325 08.07.2031 3,375% 99,197 3,554%
Déanemark - EUR XS3425713792 30.06.2028 2,625% 99,776 2,743%

Neue Wahrungsanleihen an den Borsen Quotrix und Dusseldorf

Emittent ISIN Falligkeit Kupon  Kurs Rendite
Duke Energy Car. - USD US26442CBR43 15.06.2031 4,650% 99,665 4,726%
John Deere Capital - USD  US24422EYP86 15.06.2029 4,400% 99,788 4,478%
Lincoln National Corp. - USD US534187CA58 15.07.2056 6,800% 98,928 6,953%
Provinz Quebec — GBP XS3429232674 02.07.2031 4,375% 98,618 4,693%

Ford Credit Canada - CAD  CA34527ADG28 24.06.2030 4,450% 99,728 4,525%

Hinweis: Diese Zusammenstellung dient nur der Unterstitzung lhrer selbststdndigen Anlageentscheidung. Sofern
Beratungsbedarf besteht, wenden Sie sich bitte an lhren Anlageberater. Bei den angegebenen Preisen handelt es
sich um den letzten, auf QUOTRIX festgestellten Preis. Dies stellt eine Momentaufnahme dar.

Aroundtown SA ist mit einer grofRvolumigen Neuemission an den Euro-Anleihemarkt
zuriickgekehrt. Der Immobilienkonzern hat eine neue unbesicherte Senioranleihe tber 850 Mio.
EUR mit einer Laufzeit von funf Jahren und einem Kupon von 3,625% auf den Weg gebracht
(ISIN: XS3440165937). Es handelt sich um die erste EUR-Senior-Emission des Unternehmens
im laufenden Jahr. Nach Angaben der Gesellschaft traf die Transaktion auf starke
Investorennachfrage; das Orderbuch sei deutlich Uberzeichnet gewesen. Die Neuemission folgt
auf mehrere erfolgreiche Kapitalmarkttransaktionen in anderen Wahrungen innerhalb des
vergangenen Jahres, darunter zuletzt eine CHF-Anleihe tber 180 Mio. CHF. Aroundtown sieht
darin zugleich eine Bestatigung seiner breiten Investorenbasis und diversifizierten
Finanzierungsquellen. Parallel zur Neuemission hat Aroundtown ein Rickkaufangebot fur drei
ausstehende Anleihen gestartet. Adressiert werden die mit 0,375% verzinsten Notes mit
Falligkeit 2027 sowie zwei 2029 fallige Anleihen mit Kupons von 5,375% beziehungsweise
4,800%. Das zusammen ausstehende Volumen der drei Bondserien belduft sich auf 1,5 Mrd.
EUR. Mit der Kombination aus frischem Senior-Bond und Rickkaufangebot will der
Immobilienkonzern seine Kapitalstruktur weiter optimieren. Im Fokus stehen dabei insbesondere
kirzer laufende sowie vergleichsweise hoch verzinste Altanleihen. Damit setzt Aroundtown sein
aktives Management des Falligkeitenprofils fort und will zugleich die Fremdkapitalkosten stabil
halten. Das Rickkaufangebot soll voraussichtlich am 15. Juli 2026 auslaufen. Die Transaktion
reiht sich in die Bemihungen grof3er Immobilienunternehmen ein, nach den Belastungen durch
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hohere Zinsen und veranderte Refinanzierungsbedingungen ihre Laufzeiten aktiv zu steuern und
Finanzierungsquellen breiter aufzustellen. Fir Aroundtown bietet die Neuemission zugleich die
Maoglichkeit, bestehende Falligkeiten frihzeitig zu adressieren und hdher verzinste
Verbindlichkeiten zuriickzufuhren.

Die HMS Bergbau AG hat ihre 10,00% Anleihe 2025/2030 im Rahmen einer institutionellen
Privatplatzierung um 25 Mio. Euro auf 95 Mio. Euro aufgestockt (ISIN: DEOOOA4DFTU1L). Der
Emissionserl6s soll die Ausweitung des operativen Handelsgeschafts, insbesondere im Segment
fliussige Brennstoffe, sowie die Finanzierung von Abnahmevertragen unterstitzen, die dem
Unternehmen margenstarke Handelsgeschafte erméglichen. Die Transaktion richtete sich an
institutionelle Investoren. Die Mindestorder betrug 100.000 Euro, die Anleihe ist mit einer
Stuckelung von 1.000 Euro handelbar. Montega Markets begleitete die Transaktion als Global
Coordinator. Als Joint Lead Manager fungierten Montega Markets und das Bankhaus Metzler.
Die Aufstockung erfolgt als Reaktion auf Ruckmeldungen von Investoren, die eine Kklare
Praferenz fur eine Erhdhung der bestehenden Anleihe gegenlber der Emission einer neuen
Anleihe signalisierten. Im Juni ist die Emission einer neuen funfjahrigen Anleihe mit einem Kupon
von 8,00% p.a. und einem Emissionspreis zwischen 98,00% und 100,00% gescheitert. Die
Anleihe sollte ein Volumen von bis zu 50 Mio. Euro haben.

The Platform Group (TPG) hat einen Finanzierungsvertrag tber ein Volumen von bis zu 80 Mio.
EUR unterzeichnet. Die Mittel sind zweckgebunden fur die Finanzierung weiterer Akquisitionen
vorgesehen und sollen damit den bisherigen Wachstumskurs der Dusseldorfer Plattformgruppe
flankieren. Als Darlehensgeber fungieren eine international tatige Finanzgruppe sowie eine mit
dem Hauptaktionar verbundene Gesellschaft. Die Finanzierung steht noch unter marktiblichen
aufschiebenden Bedingungen, die an Umsetzung und Auszahlung der Mittel geknipft sind. Nach
Angaben von TPG steht die Vereinbarung im Einklang mit den Regelungen der bestehenden
Unternehmensanleihe. Mit der zusatzlichen Finanzierung schafft sich The Platform Group
weiteren Spielraum fir ihre aktive Buy-and-Build-Strategie. Das Unternehmen biindelt eigene
Plattformlésungen mittlerweile in 26 Branchen und verbindet Uber sein Netzwerk mehr als
16.600 Partner mit B2B- und B2C-Kunden. Zum Portfolio zéhlen unter anderem Luxusgiter,
Optik und Horgerate, Mobel, Maschinenhandel, Dentaltechnik und Elektronik.

Wir wiinschen lhnen ein schones Wochenende

lhre ICF — Anleihemarkt — Experten
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Disclaimer

Fir die 6ffentliche 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 Ro3ner
Vorsitzender des Aufsichtsrates: Prof. Dr. Riidiger von Rosen

Zustandige Aufsichtsbehorde

Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht
Dienstsitz Bonn:

Graurheindorfer StraRe 108

53117 Bonn

Dienstsitz Frankfurt am Main:
Marie-Curie-StralRe 24-28

60439 Frankfurt am Main

Telefon: +49 (0) 228 / 4108-0

Telefax: +49 (0) 228 / 4108-1550

Internet: http://www.bafin.de/

Fir 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 Verfigung.

Die ICF BANK AG raumt natirlichen Personen, die diese Internetseiten besuchen, eine widerrufliche, nicht exklusive, nicht
Ubertragbare und beschrankte 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 Einschrankungen halt.

Die Internetseiten sind nicht an Personen in Landern gerichtet, die das Vorhalten bzw. den Aufruf der darin eingestellten Inhalte
untersagen. Jeder Nutzer ist selbst dafur verantwortlich, sich Uber etwaige Beschrankungen vor Aufruf der Internetseiten zu
informieren und diese einzuhalten.

Die Inhalte der Internetseiten richten sich ausschlief3lich 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 GroRbritannien und Nordirland, Kanada und
Japan. Die Inhalte der Internetseiten dirfen in anderen Landern nur im Einklang mit dort geltendem Recht eingesehen werden.
Die jeweiligen Nutzer sollten sich tber die geltenden Rechtsvorschriften informieren und diese befolgen.

Keine Gewahr fur Inhalte

Die ICF BANK AG ist bemiiht, daflir Sorge zu tragen, dass die Inhalte auf den Internetseiten zeitnah, vollstandig und richtig sind.
Da Informationen jedoch raschen Anderungen unterliegen kénnen, sind die Inhalte nicht notwendigerweise stets zeitnah, richtig
und vollstandig. Insbesondere die auf dieser Website enthaltenen Informationen bezlglichWertpapieren basieren auf
Informationen Dritter.

Das Datenmaterial, welches Grundlage dieser Verdffentlichung ist, wurde sorgféltig ausgewabhlt. Die Veréffentlichung wurde mit
Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit und ausschlieflich auf Basis 6ffentlich zugénglicher Informationen erstellt. Die
Vollstandigkeit und die Richtigkeit des Datenmaterials kann von der ICF BANK AG nicht gewéahrleistet werden. Abgesehen von
der Haftung fur eigenes grob fahrlassiges Verhalten oder Vorsatz gilt Folgendes:

Die ICF BANK AG ubernimmt keine Haftung fir Schaden, die infolge oder im Zusammenhang mit der Verteilung und / oder mit
der Verwendung dieser Inhalte entstehen.

Es wird keine Gewahr fur die Aktualitdt, die Richtigkeit, die Vollstandigkeit oder die Qualitdt der bereitgestellten Inhalte
Ubernommen. Zudem wird jede Gewahr der ICF BANK AG fir Widerspruchsfreiheit der Inhalte, Freiheit von Rechten Dritter
sowie fur die Madglichkeit zum unterbrechungsfreien und ungehinderten Zugang zu den Inhalten ausgeschlossen.
Haftungsanspriche, die ihren Ursprung in den benannten Punkten bzw. in der Unrichtigkeit, der Unvollstandigkeit oder der
Missverstandlichkeit der Informationen haben, sind grundsatzlich ausgeschlossen. Die ICF BANK AG udbernimmt keine
Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Veroffentlichung. Die Internetseiten kdnnen Links zu Internetseiten anderer Anbieter
enthalten, deren Inhalte nicht notwendigerweise von der ICF autorisiert bzw. fortlaufend kontrolliert werden. Fir die Inhalte von
Internetseiten fremder Anbieter tibernimmt die ICF BANK AG demgemaR keine Haftung.

Die ICF BANK AG behalt sich das Recht vor, ihre Internetseiten jederzeit ohne vorherige Ankiindigung ganz oder teilweise
anzupassen, zu léschen und/oder zu &ndern.
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Kein Angebot / Keine Anlageberatung

Die Inhalte dienen ausschlieflich 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 Verfligung gestellten Borsen- und Wirtschaftsinformationen, Kurse, Indizes, Preise, Nachrichten, allgemeine
Marktdaten sowie die mit Hilfe von Softwaretools generierten und angezeigten Ergebnisse ausschlie3lich der Information des
jeweiligen Interessenten.

Der Nutzer sollte eine selbststdndige Anlageentscheidung auf der Grundlage einer vollumfénglichen Information und nicht
gestitzt auf diese Inhalte treffen.

Samtliche Kursziele, welche fiir die in dieser Studie analysierten Unternehmen angegeben werden, kénnen auf Grund
verschiedener Risikofaktoren, wie z. B. Marktvolatilititen, Branchenvolatilititen, Wirtschaftslage, Nichterfiillung von Ertrags- und /
oder Umsatzprognosen oder auch Malnahmen der Unternehmen, mdoglicherweise nicht erreicht werden. Die in dieser
Veroffentlichung dargestellte Meinung gibt ausschlieRlich die persénliche Ansicht des Erstellers wieder. Einschatzungen und
Bewertungen reflektierten die Meinung des Erstellers zum Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung. Diese kann sich jedoch
ohne vorherige Ankiindigung &ndern.

Angabe zu Interessenkonflikten

Kein Teil der Vergitung des Erstellers war, ist oder wird direkt oder indirekt an den Erfolg der hier dargestellten Ausarbeitung
geknipft. Der Ersteller der Ausarbeitung erhélt eine Vergitung, die sich an der Gesamtrentabilitdt der ICF BANK AG orientiert.
Die ICF BANK AG ist Designated Sponsor und Spezialist an der Frankfurter Wertpapierbdrse und Spezialist auf Tradegate
Exchange sowie im Bereich Equity und Debt Capital Markets tatig. Die im Rahmen des Designated Sponsoring und als Spezialist
betreuten Finanzprodukte sind auf unserer Internetseite www.icfbank.de unter der Rubrik Global Markets / Spezialist Bérse
Frankfurt / Tradegate vollstandig benannt. Aufgrund ihrer Téatigkeit kann die ICF BANK AG kurzfristig Handelspositionen in den
besprochenen Produkten halten und im Rahmen der von ihr begleiteten Neuemissionen vorbdrslich 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 halt. Wir versichern ferner, dass weder die ICF BANK AG noch ein mit ihr
verbundenes Unternehmen innerhalb der letzten fiinf Jahre einem Konsortium angehérte, das eine Emission des Finanzprodukts
der betrachteten Gesellschaft ubernommen hat.

Die Organe, Fihrungskréfte sowie Mitarbeiter der ICF BANK AG halten mdéglicherweise Positionen in Finanzprodukten, die
Gegenstand der vorliegenden Ausarbeitung sind. Die Mitarbeitergeschéafte des Erstellers der Analyse werden durch unsere
Compliance Abteilung standig tGberwacht. Eventuelle eigene Bestande des Erstellers sind in der Analyse mit angegeben. Die
Mitarbeiter der Abteilungen Research und Compliance durfen bis zur Verodffentlichung keine Mitarbeitergeschéfte in den
analysierten Aktien tatigen. Auch durfen sich die Mitarbeiter der Research Abteilung keine Kenntnis Uber den aktuellen
Handelsbestand der ICF BANK AG verschaffen. Vor der Verotffentlichung der Analyse erhélt 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 Veréffentlichung erhalt.

Die ICF BANK AG verpflichtet sich, die von der Deutschen Vereinigung fir Finanzanalyse und Asset Management (DVFA)
aufgestellten ,Deutsche Grundsatze fir Finanz-Research’ in der jeweils giltigen Fassung zu beachten.

Bewertungsgrundlagen und Bewertungsmethoden / Definition von Empfehlungen:

Bewertungsgrundlagen und Bewertungsmethoden sind, soweit erforderlich in den jeweiligen Veréffentlichung angegeben.
Wir gehen grundséatzlich von einem Anlagehorizont von bis zu 6 Monaten aus. Empfehlungen sind durch folgende
Einschatzungen definiert:

Buy: Kurschance von tber 10% Reduce: Kursrisiko von 5% bis zu 10%
Add: Kurschance von 5% bis zu 10% Sell: Kursrisiko von tiber 10%
Hold: Kursschwankung von 5% um den Besprechungskurs

Nutzung der Internetseiten / Marken und Logos

Inhalt und Gestaltung der Internetseiten sind urheberrechtlich geschiitzt. 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
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