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ARAMEA | WILLKOMMEN

2007 gegriindet & 25 Jahre Erfahrung unabhangig Assets under Management
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ARAMEA | WIR...
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...ARBEITEN UNABHANGIG, PROFESSIONELL & MIT VIEL ERFAHRUNG

. ARAMEA ist ein von Banken und anderen
Finanzinstitutionen unabhangiger Asset
Manager

‘ Die Wurzeln von ARAMEA liegen in der
jahrzehntelangen erfolgreichen Tatigkeit fiir
institutionelle Kunden.

MCORNINGSTAR

ARAMEA Rendite Plus %k
Balanced Conv. A Yk
ARAMEA Strategie | 2. 8.8.81

Ve
LIPPER

v A THOMSON REUTERS COMPANY

Vs

‘ ARAMEA wird von beteiligten Unternehmern
gefihrt.

Im ARAMEA-Team arbeiten mit langjahriger
Kontinuitat erfahrene Mitarbeiter, die jahrelang
verantwortungsvoll Publikums- und

Spezialfonds gemanagt haben.

September 2025




ARAMEA RENDITE PLUS | WKN: AONEKQ | A141WC

() KENNZAHLEN AGGREGIERT MOTIVATION

@ Rendite inkl. Kasse 4,38% Emittenten setzen Nachranganleihen ein:

@ Emittentenrating A- = temporare Aufbesserung der
Eigenkapitalquote
@ Kupon 4,69 % Banken Corporates
. Regulatorische Anforderung bei Banken
@ Duration in Jahren 3,11 und Versicherungen
. Wahrung oder Verbesserung des Ratings

@ Modified Duration 2,96 % Versicherungen

Stand: 31.08.2025 Senior-Anleihen

. glinstiger als ein Mix aus Eigenkapital &

RENDITEKOMPONENTEN
PORTFOLIO-MANAGEMENT-TEAM
[
- Sven Pfeil, Vorstand & Lead-Fondsmanager
° - = 2008 Eintritt ARAMEA Asset Management AG
35 5 > 20 Jahre Erfahrung
ol
3
5 Nachrang-
3 I s
< Kompensation
i Fiete Fischer, ClIA, Fondsmanager
% . = 2021 Eintritt ARAMEA Asset Management AG
‘ = >9 Jahre Erfahrung
Basiszins Senior Laufzeit Kupon Nachrangigkeit Event Call

September 2025



ARAMEA RENDITE PLUS NACHHALTIG | WKN: A2DTL7 | A2DTLS8

() KENNZAHLEN AGGREGIERT

@ Rendite inkl. Kasse 4,10 %
@ Emittentenrating A-

@ Kupon 4,73 %
@ Duration in Jahren 3,51
@ Modified Duration 3,35 %

Stand: 31.08.2025

RENDITEKOMPONENTEN
]
E -
b=
C
7}
o
]
3 Nachrang
5 -
3 . :
< Kompensation
Basiszins Senior Laufzeit Kupon Nachrangigkeit Event Call

September 2025

MOTIVATION

Emittenten setzen Nachranganleihen ein:

. temporare Aufbesserung der
Eigenkapitalquote
Corporates
. Regulatorische Anforderung bei Banken
und Versicherungen
. Wahrung oder Verbesserung des Ratings

Versicherungen
. glinstiger als ein Mix aus Eigenkapital &

Senior-Anleihen

PORTFOLIO-MANAGEMENT-TEAM

Sven Pfeil, Vorstand & Lead-Fondsmanager
. 2008 Eintritt ARAMEA Asset Management AG

n = > 20 Jahre Erfahrung

d Fiete Fischer, ClIA, Fondsmanager
‘e = 2021 Eintritt ARAMEA Asset Management AG
‘ = >9 Jahre Erfahrung
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NACHRANGANLEIHEN | INVESTMENTSTORY

VORTEILE FUR EMITTENTEN & INVESTOREN

Emittenten setzen Nachranganleihen ein:

= wenn es nur einer temporaren Aufbesserung der =  weil die Kuponzahlungen steuerlich absetzbar sind
Eigenkapitalquote bedarf

= weil die Regulatorik bei Banken und Versicherungen dies = 3|5 weiteres Refinanzierungsinstrument
vorschreibt

" wenn das Rating bewahrt werden soll =  weil es glnstiger ist als ein Mix aus ,,EK + Senior”

[ Kostenanalyse (illustrativ) ]

13,5%

7,9%
5,3%

n B

Senior bond Equity Equity & debt 50 % each Hybrid bond

3,4%

Quelle: Aramea
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NACHRANGANLEIHEN | INVESTMENTSTORY

VORTEILE FUR EMITTENTEN & INVESTOREN

Nachranganleihen mit einem sehr interessanten Chancen- | Risikoprofil:

Hohe Kupons und Renditen im Rentensegment
Geringe Zinssensitivitat bei steigenden Kapitalmarkten
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NACHRANGANLEIHEN | INVESTMENTSTORY

SAG MIR, WO DIE RENDITEN SIND...LAUFZEITBAND 5-7 JAHRE

Bundesanleihe (AAA) 2,31
EUR Swapsadtze M 2 39

’

Niederlande Gov. (AAA) - 2 49

7

Spanien Gov. (BBB+) mmmmmmmmmmmmmmmmmn 2 62

’

EUR Covered Bonds (AAA) s 2 79

’

Italien Gov. (BBB-) mmmmmmmmn 2 87

’

Frankreich Gov. (AA) - 2 95

’

Corporate Senior (A-) " 3 36

’

Financial Senior (BBB+) M 3 .43

’

Emerging Market Corporates (BBB) mmmmmmm e 3 52

’

Finanzen Nachrang (BBB+) s 3 64

’

Emerging Market Gov. (BBB) mmm e 4,11

’

Industrie Nachrang (BBB) e 4,41

7

High i 0 ( BB-) 500 518

’

Aramea Rendite Plus Nachhaltig* (BBB- / A-) IS 4 30

’

Aramea Rendite Plus* (BBB-/ A-) e 4 63

’

* Ohne Kasse / nach Hedge / auf Basis erwarteter Kiindigungen Stand: 31.08.2025; Quelle: Aramea, Bloomberg

September 2025 8



NACHRANGANLEIHEN | AUSFALLWAHRSCHEINLICHKEITEN

NACHRANG- & HIGH YIELD EMITTENTEN

Auf den Emittenten kommt es an...
8,0

7,0
6,0

5,0

in %

4,0

3,0

Ausfallwahrscheinlichkeit

2,0

0,0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Laufzeit in Jahren

Ratingklassen A & BEE: Im Investment Grade Bereich finden sich mehrheitlich die Emittenten von Nachranganleihen wieder.
Ratingklasse BE: In dieser Ratingkategorie bewegen sich die Emittenten aus dem Bereich ,High Yield’

Schlechtere Bonitdten zeigen héhere Ausfallwahrscheinlichkeiten. Mit zunehmender Duration steigt das Risiko gegeniiber
guten Bonitdten aus dem Investment-Grade-Bereich.

September 2025

Stand: Mdrz 2025; Quelle: Fitch
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NACHRANGANLEIHEN | PRAMIEN

LAUFZEITRISIKO = Unsichere Laufzeit (Calls vs. Perpetual)

=  Ausstattung bedingt
Kindigungswahrscheinlichkeit

Anrechenbarkeit auf das Eigenkapital

KUPON-RISIKO = Kuponausfall bzw. Zahlungsaufschub

= Kein Kreditereignis

Werden ausgefallene Kupons
nachgezahlt | kumulativ?

NACHRANGRISIKO =  Bedienungim Insolvenzfall erst nach vorrangigen

Forderungen
= Niedrige Recoveryquoten

Systematischer Ausschluss der
schlechtesten Kreditrisiken

. Kiindigung bei Trigger-Events | Covenant-

EVENT-CALL-RISIKO Risk | z.B. Change of Control, Tax Event

| Risiko existiert nur, wenn der aktuelle Preis > des vertraglichen Rickkaufwertes ist |

Analyse der Trigger-Events | ggfs.
Frihzeitiger Verkauf wenn Kurs
deutlich Gber Par

September 2025
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NACHRANGANLEIHEN | PRAMIEN

RENDITE VON NACHRANGANLEIHEN AUFSCHLUSSELN

- — Kompensation

Absolute Rendite

Basiszins Senior Laufzeit Kupon Nachrangigkeit Event Call

Renditekomponenten

Quelle: Aramea

September 2025 11



NACHRANGANLEIHEN | CALLWAHRSCHEINLICHKEIT

EINFLUSSFAKTOREN

REGULATORIK

Gilt fur Banken und Versicherungen
Regulatorische Anrechenbarkeit auf das Eigenkapital ist teilweise befristet
Okonomische Effizienz sinkt bei Umwidmung in vorrangige Zahlungsriange nach erstem

Kiindigungsdatum

RATING

Gilt vorrangig fiir Corporates
Ratingagenturen rechnen Nachranganleihen mehrheitlich zu 50% als EK bei den Emittenten an

Verlust der Anrechenbarkeit meist mit dem ersten Kiindigungsdatum

REPUTATION

Gilt fur Banken, Versicherungen und Corporates
Kapitalmarktfahigkeit ist unabdingbar fiir die Emittenten und eine diversifizierte Liquiditatsbeschaffung
Lunrihmliches” Verhalten kann mit riicklaufigem Refinanzierungsvolumen bzw. héheren Kosten bestraft

werden

September 2025
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FUNKTION | NACHRANGANLEIHEN

;f" BNP PARIBAS @ | Allianz @

=) =)

P
Moody's
TIER 2 BBB+ Baa2 RESTRICTED TIER 1 A A3
ADDITIONAL-TIER 1 BBB- Bal

Yelefonica

BB Ba2

Hybrid

Ratingagenturen

Stand: 12.2024; Quelle: Bloomberg

September 2025 13
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NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

DIE WELT DER BANKEN
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NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

FINANZIERUNGSINSTRUMENTE

BASEL Il

Pfandbriefe

Senior-Preferred Anleihen

Geringes Risiko

Senior-Non-Preferred

TIER 2 ANLEIHEN

ADDITIONAL-TIER 1 ANLEIHEN | CoCo

Vorzugsaktien | Preferred’s

Hohes Risiko

Aktien

September 2025 15



NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

BASEL Ill: VERSCHARFTE EK-ANFORDERUNGEN | BANKEN SICHERER

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 .
bis heute

Systemischer Risikopuffer

18 %

Puffer globale Relevanz

Puffer sonstige Relevanz

Antizyklischer Puffer

VM Kapitalerhaltungspuffer

4,0% 45% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%  Hartes Kernkapital

1,5 % _ _
5% D 1,5% bD % 15%  Zusitzliches Kernkapital

Quelle: Aramea, Boersen-Zeitung

September 2025 16



NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

FUNDAMENT | | POSITIV FUR ANLEIHEGLAUBIGER

Kontinuierlicher Anstieg der Kernkapitalquote seit
2014

Eine hohe Quote steht fiir eine solide
Kapitalausstattung und finanzielle Stabilitat

Puffer gegen unerwartete Verluste und finanzielle
Schocks

Kernkapital dient als Polster fiir Nachranginvestoren
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September 2025

Anteil notleidender Kredite im Portfolio sinkt seit
Jahren kontinuierlich

Die Quote befindet sich derzeit auf einem historisch
niedrigen Niveau

Eine niedrige NPL-Quote flihrt zu héherer
Rentabilitat und geringeren Rickstellungen
Abnehmende notleidende Kredite signalisieren ein
stabiles konjunkturelles Umfeld

Quelle: EBA, Stand: Q1 2025
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NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

FUNDAMENT Il | POSITIV FUR ANLEIHEGLAUBIGER

1,0%
0,9%
0,8%

Cost of Risk

0,7%
0,6%
0,5%
0,4%
0,3%
0,2%
0,1%
0,0%

2018
2019
2020
2021
2022
2023

2024

0,57%

2025

Cost of Risk (CoR) misst die Risikovorsorge einer Bank
im Verhaltnis zum Kreditvolumen — also die Kosten,
die durch erwartete oder tatsachliche Kreditausfalle
entstehen.

Der CoR liegt derzeit im historisch durchschnittlichen
Bereich, zeigt aber zuletzt wieder eine steigende
Tendenz.

Die Zahlen weisen auf eine sich verschlechternde
Kreditqualitat hin, flr die die Banken bereits
Vorkehrungen treffen.

1,8%

1,7%

1,6%

Net Interest Margin

1,5%

1,4%

1,3%

1,2%

2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022

2023

1,61%

2024

September 2025

Banken erwirtschaften im aktuellen Umfeld
tiberdurchschnittliche Zinsertrage

Eine hohe NIM unterstreicht die Rentabilitat und
Ertragskraft von Banken —auch in Zeiten flacher bzw.
inverser Zinskurven

Dies bestatigt ein historisch hoher RoE (Return on
Equity) von derzeit @ 10,5 %

Quelle: EBA, Stand: Q1 2025
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NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

BANKEN TIER 2 | UBERSCHAUBARES EXTENSION RISK

M Letzter Preis Volksbank Wien Tier 2 Anleihe (R) (R1) 103.77 | 105.00

MW Yield to Call Volksbank Wien Tier 2 Anleihe (L) (L1) 4.63
AM 104.00

A

RYAY
Vy
AN T A
N VAN Y
o VL

Wl
W

E=

4.404

97.00

Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug
2024 | 2025
YVW428765 Corp (VOWIBA 5 % 12/04/35) Volksbank Wien Tier 2 Daily 025EP2024-31AUG2025

CopyrightZ 2025 Bloomberg Finance L.P. 03-5ep-2025 13:51:32

Kuponformelplan

Stichtag Reset-Idx  Spread 1 Spread 2 Zinsrech.. ZahlFreq. Fix.-Freq

ACT/ACT Annually

ACT/ACT |Annually 5 Jahre

/30 EUAMDBO5 ' 3.0500

September 2025

VOLKSBANK
WIEN

A Jw N

Systematik von Banken Tier 2

= Mindestlaufzeit von 5 Jahren, z.B. 10NC5 (Non Call)
= Kuponzahlung obligatorisch
= Kindigungsrecht des Emittenten nach fiinf Jahren
=  Bei Nicht-Kiindigung:

= Reset des Kupons

= Anleihe nach weiteren flinf Jahren endfillig

= |inearer Verlust der Tier 2 Anrechenbarkeit

= Kurze/Mittlere Duration
= Anpassung an das aktuelle Zinsumfeld

= Kompensation fir Laufzeitverlangerung

Stand: 31.08.2025; Quelle: Bloomberg, Volksbank Wien
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NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

BANKEN TIER 2 | UBERSCHAUBARES EXTENSION RISK

M Letzter Preis Helaba Tier 2 Anleihe (R) (R1) 102.09
7.504| mYield to Call Helaba Tier 2 Anleihe (L) (L1) 3.28
I S (S
7.004
6-501 100.00
6.00-/\(\
i 98.00
5.504 —\’l
5.004
96.00
4-501\/j N k\'\/&\
4.004 % \'\/”AWM 94.00
3.504
e 92.00
3.004
Mar Jun Sep Dec Mar Jun

2024
BX042627 Corp (HESLAN 4 % 09/15/32) Helaba Tier 2 Daily 29DEC2023-31AUG2025

Coupon Formula Schedule

2025
CopyrightE 2025 Bloomberg Finance L.P.

03-5ep-2025 13:52:34

September 2025

/

/

Helaba|s

Landesbank
Hessen-Thiringen

Systematik von Banken Tier 2

= Mindestlaufzeit von 5 Jahren, z.B. 10NC5 (Non Call)
= Kuponzahlung obligatorisch
= Kindigungsrecht des Emittenten nach fiinf Jahren
=  Bei Nicht-Kiindigung:

= Reset des Kupons

= Anleihe nach weiteren flinf Jahren endfillig

= |inearer Verlust der Tier 2 Anrechenbarkeit

= Kurze/Mittlere Duration
= Anpassung an das aktuelle Zinsumfeld

= Kompensation fir Laufzeitverlangerung

Stand: 31.08.2025; Quelle: Bloomberg, Landesbank Hessen-Thiiringen
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NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

EMISSIONEN AUF BASIS ERWARTETER KUNDIGUNGEN*

I:-::f:cas + 2024 YTD 20:;“ 2025-24 FY Change
£bn Gross Redem. Net Gross Redem. Net Gross Redem. MNet Gross Redem. MNet
AT1s 37 -34 3 43 -29 14 44 -30 15 -T -4 -12
Bank LT2s 34 -51 =Ly 51 -33 18 51 -34 17 -17 -17T -34

We include EUR, GBP and USD bonds from European issuers, as well as EUR and GBP bonds from non-European issuers. ¥TD figures are as of November month-end whilst
2024 FY estimates are from our market expectations of the year remaining.
Source: Bloomberg, Barclays Research

AT1 Upcoming first calls (€bn equiv.) M Upcoming first calls {Cbn eguiv.h
23 A 60 -
40
35 -

i 40
12

] 2 iz 18 28 2
20 -
15 1
10 14
5 10 - & B
ﬂ - -

2025 2026 2027 2028 2029

u Bullet m Callakde =5

A

2025 2026 nz7 plukd:] 2023 Later

*Angaben sind in Mrd. Euro
Quelle: Barclays

September 2025 21
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NACHRANGANLEIHEN | BANKEN

REGULATORISCHER RUCKENWIND

EUROPAISCHE
KOMMISSION

EIOPA

DAS

RATINGAGENTUREN & UMFELD EBA | SRB
ASB STIMMT

BASLER AUSSCHUSS
FUR
BANKENAUFSICHT

AUCH IN ZUKUNFT SONDERSITUATION BEI NACHRANGANLEIHEN DURCH ANHALTENDE REGULATORIK

September 2025 22
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NACHRANGANLEIHEN | VERSICHERUNGEN

STABILITAT DURCH VERSICHERUNGEN
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NACHRANGANLEIHEN | VERSICHERUNGEN

FINANZIERUNGSINSTRUMENTE VERSICHERUNGEN

Senior-Anleihen

TIER 3 ANLEIHEN

)
=
2
(2

(%]

]

Q0o

c
=

()
O

TIER 2 ANLEIHEN

RESTRICTED-TIER 1 ANLEIHEN

Vorzugsaktien | Preferred’s

Hohes Risiko

Aktien

September 2025 24
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NACHRANGANLEIHEN | VERSICHERUNGEN

VERSICHERUNGEN TIER 2 MIT LAUFZEITENPRAMIE

|

220.04- Rt e Bk

210.04
200.04
190.04
180.0+4
170.04
160.04
= 150.04
g P
S 140.04
o _
™ 130.04
120.04
110.0+4
100.04
90.04

80.04
70.04
60.04
50.04

Y
10Y

=
&2
o
=

\ A S SR 4 Y
W 34 6M 9M 1Y 2Y 3y 4y 5Y &Y
Laufzeit

Stand: 31.08.2025; Quelle: Bloomberg
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NACHRANGANLEIHEN | VERSICHERUNGEN

ALLIANZ TIER 2 | QUALITAT MIT DURATIONSAUFSCHLAG

ooy (W]

160.04
150.04
140.04
130.04

_ |
% 120.04
E_ j
2 110.04
100.04
90.04

80.0+4

70.04 ALVGK 3.099 2047

60.0+4

]
ALVGR 45972038

ALVGR™4.252 2052

@
LVGR 2.121 2050

AYGR 4.431 2055

Allianz )

Kuponformelplan
Stichtag Reset-Idx

06/05/23
07/25/33/EURO0O3M

September 2025

Y

Y 4 sy ey 7Y 8 9
Jahre bis ndchsten Call

Spread 1 Spread 2 Zinsrech... ZahlFreq.
5.82400% ACT/ACT Annually
ACT/360 Quarterly

Y
10Y

Fix.-Freq

Vierteljahrlich

Systematik von Versicherung Tier 2

= Bspw. Mindestlaufzeit von 10 Jahren, z.B. 20NC10
=  Kuponzahlung kumulativ
= Kindigungsrecht des Emittenten nach zehn Jahren
= Bei Nicht-Kiindigung:

= Reset des Kupons

= Quartalsweise Kiindigungs-Option

= Anleihe spatestens nach zehn Jahren endfillig

=  Kurze/Mittlere Duration
= Anpassung an das aktuelle Zinsumfeld

= Kompensation fir Laufzeitverlangerung

Stand: 31.08.2025; Quelle: Bloomberg, Allianz
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NACHRANGANLEIHEN | VERSICHERUNGEN

VERSICHERUNGEN: SOLVENCY II | ATTRAKTIVE SONDERSITUATION

HYBRIDANLEIHEN |
EMITTIERT VOR 100% EIGENKAPITAL

01.01.2016

KEINE ANRECHENBARKEIT ALS EK

VOLLE ANRECHBARKEIT ALS EK

DIE (ZU) TEUREN NACHRANGANLEIHEN WERDEN VOM EMITTENTEN GEKUNDIGT BZW. ZURUCKGEKAUFT

27
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NACHRANGANLEIHEN | VERSICHERUNGEN

SOLVENCY II | ATTRAKTIVE SONDERSITUATION

{ M Letzter Preis AXA Legacy J

100.00

A\'/4 /’ﬂ\\,f

95.00

90.00

W Y

85.00

L

80.00

2023 | 2024 2025

ED653180 Corp (AXASA Float PERP) AXA Legacy Daily 01JAN2023-31AUG2025 Copyrightg 2025 Bloomberg Finance L.P. 03-Sep-2025 16:20:53

September 2025

Legacy Bond | AXA

= A- Rating (S&P)

= 375 Mio. € ausstehendem Volumen

=  Retail-Stlickelung (1.000 €)

=  Variablem Kupon (10 J. Swap + 5 Bp.)

= Verlust der Anrechenbarkeit auf das
Eigenkapital Ende 2025 (halbjahrlich
kiindbar)

=  Rendite zum Call am 29.10.2025:

15,54 %

= Rendite zum Call am 29.04.2026:

5,75 %

Stand: 31.08.2025; Quelle: Bloomberg
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NACHRANGANLEIHEN | CORPORATES

DIVERSIFIKATION DURCH CORPORATE HYBRIDS

L
|_
pa
L
>
O
L
P
O
Z
<
oc
T
O
<
Z

September 2025 29



P emonno o Y
/4
NACHRANGANLEIHEN | CORPORATES

FINANZIERUNGSINSTRUMENTE CORPORATES

BILANZSTRUKTUR

HYBRIDANLEIHEN

Vorzugsaktien | Preferred’s

Aktien

Hohes Risiko  Geringes Risiko

September 2025 30
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NACHRANGANLEIHEN | CORPORATES

ATTRAKTIVE SONDERSITUATION BEI HYBRIDEN

Bsp: Anrechenbarkeit bis zum

ersten Kiindigungstermin |

Emission in N und Kiindigung 50% EIGENKAPITAL

nach 5 Jahren | N+5

ANRECHBARKEIT ALS EK KEINE ANRECHENBARKEIT ALS EK

KONSEQUENZ: NACH VERFALL DER EK-ANRECHNEBARKEIT, WERDEN DIE (ZU) TEUREN NACHRANGANLEIHEN

VOM EMITTENTEN GEKUNDIGT BZW. ZURUCKGEKAUFT.

*1.d.R. bewerten Ratingagenturen Hybridanleihen mit einer EK-Anrechenbarkeit von 50%.

September 2025 31



NACHRANGANLEIHEN | CORPORATES

TELEFONICA | AKTIVE NACHRANGKURVE UND ATTRAKTIVER SPREAD

260.04
240.04
220.0+4

200.04

@
180.04 TELEFD 6,135 PERP

TELEFO 2.37i

160.04

B8 PERP : +121 Bp: Nachrangprﬁmie

TELEFD 2,875 PERP

140.04

7-Spread

] TELEFD 3.724 2034
120.0 4 TELEFO 7.125 PERP °

TELE

100.04 TELEFO 3.875 PERP

80.04 Q

TELEFO 2.592 2031.
TELEFD 1.93 2031

LEFD 0.664 2030

TELEFD 2.932 2029

60.04
40.0 4

20.04
TELEFD 1.46 2026 1) prp 1,447 2027

=
o
=<
0
2

L, S SU S 4 Y
W 3M 6M ©SM 1Y 2Y 3Y 4 5Y &Y
Jahre bis Call/Filligkeit

107

Stand: 31.08.2025; Quelle: Bloomberg
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NACHRANGANLEIHEN | CORPORATES

AKTIVE NACHRANGKURVE | SPANNENDE RENDITE

Yelefonica

9.007

il

M Letzter Preis Telefonica Hybrid Anleihe (R)
M Yield to Call Telefonica Hybrid Anleihe (L)

8.004

h V

100.00

7.004

6.004

i
e

o
oo

95.00

5.004

o

90.00

4.00+

85.00

3.00-‘]?}]

I

Vi

80.00

75.00

2022

2023

B5478008 Corp (TELEFO 2.88 PERP) Telefo Sub Daily 08NMOV2021-31AUG2025

2024 2025

CopyrightZ 2025 Bloomberg Finance L.P. 03-Sep-2025 14:50:50

Kuponformelplan
Stichtag Reset-Idx

1

September 2025

Fix.-Freq

Systematik von Corporate Hybrids

N

Mindestlaufzeit von 5 Jahre (in der Praxis haufig 5-7 Jahre)
Es existieren verschiedene Ausgestaltungen hinsichtlich
der Gesamtlaufzeit
Ewig laufende Anleihen (Perpetual): PNC5
Endfallige Anleihen: z.B 30NC5 | 60NC5
Kuponzahlung sind kumulativ
Kindigungsrecht des Emittenten erstmalig zum Ende der
Mindestlaufzeit
Bei S&P: EK-Anrechenbarkeit i.d.R. bis zum ersten
Kindigungstermin
Bei Nicht-Kindigung:

= Reset des Kupons

=  Weitere Kiindigungs-Option z.B. jahrlich

Stand: 31.08.2025; Quelle: Bloomberg
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NACHRANGANLEIHEN | CORPORATES

NEUES NACHRANG-REGELWERK VON MOODY‘S AM BEISPIEL VON BAYER AG

LAUFZEIT

= Maximale Laufzeit auf 30 Jahre statt bisher
60 Jahre begrenzt
- Frihere Endfilligkeit

RATING

= Baa3 (Investmentgrade) statt Bal (High
Yield)

- Besseres Bonitidtsnote von Moody’s

KUPON

= Bei Kuponaufschub ist die Nachzahlung
spatestens nach finf Jahren obligatorisch

- Hoherer Ertragsschutz

GLAUBIGERSCHUTZ

= Vorrangige Behandlung bei Zahlungsausfall

- Hoéherer Insolvenzschutz

BOTGR .75 30er

o
SRR & 2026

i
o BATNGR 1 2686

— 71—
Mo oMLY

5 o
Jahrs bis Call/Fallighsit

Gute Nachrichten fiir Investoren: Das Uberarbeitete Regelwerk von Moody‘s ermdoglicht ein neues Format von Nachranganleihen, mit
investorenfreundlichen Eigenschaften Diese beinhalten eine friihere Endfalligkeit, bessere Bonitdtsnote sowie einen héheren Kupon- und
Insolvenzschutz als bei herkdmmlichen Nachranganleihen, ohne Verzicht auf Rendite. Beim Emittenten andert sich nichts, die
Anrechenbarkeit auf das Eigenkapital bleibt unverandert erhalten.

September 2025

Stand: 30.06.2025; Quelle: Bloomberg
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NACHRANGANLEIHEN | CORPORATES

NEUE EMITTENTEN ERBLICKEN DIE WELT DER HYBRIDS

Energie- und Telekommunikationsnetze

Emittent Sektor Land Kupon Volumen Rating* Besonderheit
Versorger 4,50% 1,0 Mrd. BBB+ Gasnetzinfrastruktur
iy l] ’ ’
.. . .
x Telekommunikation l] 4,75% 0,7 Mrd. BBB+ Uber 50% Staatsbesitz
pProximus
. i Versorger 7,875% 0,4 Mrd. BBB- Erster Emittent aus Estland
Eesti Energia
ALST@TM Transport -I 5,858% 0,75 Mrd. Baa3** Seltener Sektor im Hybrid-Universum
/"‘i a2a Versorger 5.0% 0,75 Mrd. BBB Integrierter Versorger mit We.lchstum bei
\\“\, erneuerbaren Energien
-
G Nahrungsmittel 5 494% 0,6 Mrd. BBB Innova:uonen bei c.ler Pflanzenverart?eltung
ROQUETTE far Lebensmittel und Pharmazie
Versorger 4,50% 0,5 Mrd. BBB Zu fast 50% im kommunalen B§S|tz der Stadte
I r e n Genua, Turin und weiteren
p prgsmlon Industrie l] 5,25% 1,0 Mrd. BBB- Hersteller von Kabeln und Systemen fiir

September 2025

*Emittentenrating von S&P / **Emittentenrating von Moody'‘s

Stand: 31.05.2025; Quelle: Bloomberg 35




NACHRANGANLEIHEN | UNIVERSUM

EIN BILLIONEN-MARKT | ZAHLREICHE CHANCEN

Unser Investmentfokus — 1,8 Bio. EUR ausstehendes Volumen in 4.010 Bonds
Europa, Nordamerika & Australien (in EUR / USD / GBP / CHF / CAD / AUD / NGL / DKK / NOK / SEK)

Banken:
1.218Mrd. EUR | 2.747 Bonds | 614 Emittenten

Banken

Tier 1
446 Mrd.
EUR

Tier 2
772 Mrd.
EUR

Versicherungen:
288 Mrd. EUR | 618 Bonds | 159 Emittenten

Versicherungen

Tier1 70
Mrd. EUR

Tier 2
218 Mrd.
EUR

Corporates:
320 Mrd. EUR | 645 Bonds | 262 Emittenten

Corporates
in Mrd. EUR

utilities |GG 113
Energy NN 78
Communications - 39
Consumer
B s

Discretionary

Real Estate 23

other [ 20

September 2025

Stand: 12/2024 Quelle: Bloomberg-Screening, Aramea
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NACHHALTIGKEIT | UMSETZUNG

Naclfrang- Nachhaltigkeit
anleihen

September 2025 37



NACHHALTIGKEIT | PROZESS

September 2025

Gesamtes Anlageuniversum 100%
Zd( | G o xavetion
=
9 4 x Ausschlusskriterien | Exclusion Screening -29%
00
% el . . Evangelischo
H % United Nations iy

é g@g Glottaal Corapact E(D In Deutsehland
3
=z

Prime-Rating Ansatz | Positive Screening -11%
d
© Finales Anlageuniversum 60%
S
o
e
o ARAMEA Rendite Plus Nachhaltig

N SIEGe,

Evangelische
i Zd¢
in Deutschiand

Zentralkomites
der deutschen Katholiken

= Tabakwaren = Alle Formen der Korruption

= Genetisch verandertes Saatgut = Atomenergie
: Herte"ung | Entwicklung von = Embryonale Stammzellenforschung
Rustung
ARAMEA Rendite Plus Nachhaltig
= Keine Mitschuld an = Forderung von Kohle
Menschenrechtsverletzung = Forderung von Erdgas | Erdol

= Abschaffung von Kinderarbeit

durch Fracking und Olsand

i,
;@"g United Nations

4 ¢ Global Compact

Durch die Einhaltung gleich mehrerer Richtlinien und

Anforderungskataloge an nachhaltige Investitionen soll eine
Berlicksichtigung  der
nachhaltige Geldanlage garantiert werden. Es wird eine

vollumfangliche

Kriterien

an

konsequente Beriicksichtigung verfolgt, um Investitionen in

nachhaltige Emittenten zu gewahrleisten.
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ARAMEA | FONDSDETAILS

DIE FONDS

R-Tranche I-Tranche R-Tranche I-Tranche I-Tranche
Auflegung 09.12.2008 18.04.2016 30.11.2017 30.11.2017 02.01.2023
WKN AONEKQ A141WC A2DTL7 A2DTL8 A3E3Y7
ISIN DEOOOAONEKQS DEOO0A141WC2 DEOOOA2DTL78 DEOOOA2DTL86 DEOOOA3E3Y79
Fondswahrung Euro CHF
Mindestanlagesumme 100,- EUR 100.000,- EUR 100,- EUR 100.000,- EUR 100.000,- CHF
Fondstyp Rentenfonds (Nachrang- & Hybridanleihen)
Ertragsverwendung Ausschuttend (1x/Jahr)
Sparplanfahig Ja Nein Ja Nein Nein
Fondsmanagement ARAMEA Asset Management AG
Kapitalverwaltungsgesellschaft HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH
Verwahrstelle DONNER & REUSCHEL AG
Laufende Kosten (TER) 1,37% 1,07% 1,35% 1,04% 1,05%
Ausgabeaufschlag Bis zu 5% (in Abhangigkeit der jeweiligen Bank)
Riicknahmeaufschlag Keiner
Verwahrstellenvergiitung 0,05%
Verwaltungsvergiitung 1,25% 0,95% 1,25% 0,95% 0,95%

Erfolgsabhdngige Verglitung

bis zu 15% ab 3% + 3Monats-Euribor (High-Watermark - max. 1% des FV)

September 2025




ARAMEA | RENDITE PLUS

SENSITIVITAT ZU AKTIEN & RENTEN

ARAMEA RENDITE PLUS- A| ESTX Banks NRt [ ESTX 50 € NRt REXP Balanced
Rendite Wertentwicklung 187,9% 257,8% 250,3% 28,2% 97,6%
Rendite p.a. 6,5% 7,9% 7,8% 1,5% 4,2%
Volatilitat 7,0% 26,6% 17,8% 3,5% 6,9%
Tracking Error 22,7% 14,1% 7,7% 5,8%
Maximum Drawdown -14,4% -56,4% -26,0% -15,4% -19,1%
Risiko Value-at-Risk* Daily -1,7% -12,4% -9,2% -1,7% -3,1%
Conditional Value-at-Risk* -1,9% -14,2% -10,6% -1,9% -3,5%
Beta 0,17 026 4 004 N 065
Korrelation 0,66 066 M. 002 UV o065
Sharpe Ratio 0,86 0,28 0,41 0,27 0,52
Performance |Alphap.a. 4,3% 3,9% 6,2% 3,7%
Information Ratio 0,19 0,28 0,80 0,63

Zeitraum: 30.12.08 bis 31.08.25 Balanced: 30% ESTX 50 (EUR) NRt/ 70% IBOXX (EUR) EZSOV OA TR; monatliche Daten

*99%, 10 Tage

Risikoloser Zins: Euribor 1M

September 2025

Stand: 31.08.2025



ARAMEA | RENDITE PLUS

FONDSCHARAKTERISTIK UND FONDSBEZOGENE DATEN

Performance Aramea Rendite Plus A (09.12.2008 - 29.08.2025)
300
280
260
240
220
200
180
160
140
120
100

80
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

1,48

2009

Jahrliche Ausschiittungenin EUR

7,67
7,36

6,25 630 6,35

5,84 5,75

550 550 5,50 5,60

4,63 4,80

0,59

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Wertentwicklung seit Auflage 189,75%

Wertentwicklung p.a. 6,56%

2009 2010 2011 2012 2013

2018 2019

21,4% 22,1% -1,4% 25,0% 13,4% 6,0% 0,8% 3,9% 10,5%

-8,7% 11,2% 2,6% 3,1% -12,5% 7,5% 8,7% 3,3%

Ausschiittung und Ausschiittungsrendite (jahrlich

2009 2010 2011 2012
1,48 5,84 7,67 4,63 7,36 4,26 6,25 6,30 6,35
1,3% 3,9% 5,4% 3,0% 4,2% 2,3% 3,4% 3,5% 3,4%

4,99 5,50 5,50 5,50 4,80 5,60 5,75

2,8% 3,1% 3,1% 3,0% 3,0% 3,6% 3,4%

September 2025

Stand: 31.08.2025
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ARAMEA | RENDITE PLUS

FONDSKENNZAHLEN 31.08.2025

-fender Kupon 4,69 %- 3,11 Jahre
-ittsrating BBB-/A-

Kennzahlen

A\

Top 10 Emittenten

Top 10 Sektoren

Kupon 4,69% Commerzbank AG 34% Banken 30,8% [
Rendite (vor Hedge) 4,60% / CNP Assurances SACA 34% I Versicherung 27,3% I
Rendite (nach Hedge) 4,38% AXA SA 2,8% [ Versorger 8,6% |
Restlaufzeit (in Jahren) 4,00 Bayer AG 2,2% [ 0l & Gas 6,0% |
Duration (in Jahren) 3,1 Volkswagen AG 2,2% [ Telekommunikation 4,0% |
Spread vs. Gov. (in Bp.) 228 Telefonica SA 2,2% [ Gesundheit 3,0% |
Anzahl Anleihen (Emittenten) 255 (133) Allianz SE 2,0% [ Automobil 2.2% |
Deutsche Bank AG 2,0% [ Immobilien 1,7% |
Aegon Ltd 2,0% [ Nahrungsmittel und Getranke 1,6% |
Electricite de France SA 1,8% [ Industrie 1,2% |
Vermogensstruktur TOP 5 Lander Wahrungsstruktur (nach Hedge)
Banken 31,4% L Deutschland 235% | EUR B 99.6% |
Versicherungen 27,3% [ Frankreich 19,4% I UusD 0,0%
Hybridanleihen 32,5% I Niederlande 10,5% I GBP 0,1%
Kasse 8,9% | Spanien 6,9% I NLG 0,3%
USA 6,3% | Sonstige 0,0%
Ratingstruktur Anleihen** Rating_;stru ktur Emittenten** Laufzeitenstruktur
AAA 0,0% AAA 0,0% <1 Jahr 18,5% I
AA 0,0% AA 5,9% | 1 -3 Jahre 25,1% I©
A 8,7% ! A 39,6% [ 3-5Jahre 23,8% [0
BBB 50,1% I BBB 42,7% ¥ 5-7 Jahre 9,1% I
Non-IG 323% I Non-Investmentgrade 3,0%! 7 -10 Jahre 10,0% [
Kasse 89% | Kasse 8.9% | > 10 Jahre 46% |
|0 Rating BBB- | | [%) Rating A-

*Bei der Berechnung der Rendite und der Duration wurden die von ARAMEA Asset Management AG erwarteten Kiindigungstermine bzw. Laufzeiten der Wertpapiere zu Grunde gelegt.

**ausgewiesen wird die zusammengefasste Ratingnote. Beispielhaft umfasst die Ratingstufe BBB sowohl BBB+, BBB, BBB-. Als Rating-Agenturen wurden S&P, Moodys und Fitch verwendet. Die Beurteilung der ,not rated“ Papiere wurde in
diesem Fall vom Fondsmanagement selbst vorgenommen (sog. Implizite Bonitat). Bitte beachten Sie aber: Eine Rating-Agentur kann ein Finanzinstrument nur unter der Pramisse funktionierender Markte bewerten. Die Angaben zu einzelnen

Ratings entsprechen dem gegenwartigen Stand. Sie kénnen sich ohne Vorwarnung kurzristig andern.

September 2025
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ARAMEA | RENDITE PLUS NACHHALTIG

FONDSKENNZAHLEN 31.08.2025

-fender Kupon 4,73% - 3,51 Jahre
-ittsrating BBB-/A-

A

Kennzahlen Top 10 Emittenten Top 10 Sektoren
Kupon 4,73% CNP Assurances SACA 45% [ Versicherung 37,5%
Rendite (vor Hedge) 4,33% / AXA SA 4,0% [0 Banken 30,9% I
Rendite (nach Hedge) 4,10% Commerzbank AG 4,0% [ Telekommunikation 8,8% |
Restlaufzeit (in Jahren) 4,42 Telefonica SA 3,6% [ Industrie 3,5% |
Duration (in Jahren) 3,51 Allianz SE 3,6% 1 Versorger 3,2%|
Spread vs. Gov. (in Bp.) 197 ASR Nederland NV 2,8% [ Medien 2,1% |
Anzahl Anleihen (Emittenten) 190 (97) Achmea BV 27% [ Bauwesen und Materialien 1,3% |
La Mondiale SAM 2,5% [ Technologie 1,3% |
NN Group NV 24% [ Immobilien 1,1% |
Aegon Ltd 2,2% [ Reisen und Freizeit 1,0% |
Vermogensstruktur TOP 5 Lander Wéhrungsstruktur (nach Hedge)
Banken 31,6% 1. Frankreich 22,9% I EUR 100,0% I
Versicherungen 37,5% I° Deutschland 18,0% [ usD -0,4%
Hybridanleihen 23,3% [ Niederlande 16,1% I GBP 0,1%
Kasse 7,6% | Spanien 8,6% I NLG 0,3%
Vereinigtes Konigreich 6,4% [ Sonstige 0,0%
Ratingstruktur Anleihen** Ratingstruktur Emittenten** Laufzeitenstruktur
AAA 0,0% AAA 0,0% <1 Jahr 13,7% l
AA 0,0% AA 9,9% | 1 -3 Jahre 26,6% I
A 10,6% | A 44,7% I¥ 3-5Jahre 22,3% [
BBB 52,9% I© BBB 36,8% I 5-7 Jahre 10,1%
Non-IG 28,9% I Non-Investmentgrade 1,0% | 7 -10 Jahre 14,8% [
Kasse 7.6%! Kasse 7.6% | > 10 Jahre 4,8% |
|z Rating BBB- | @ Ratin A-

*Bei der Berechnung der Rendite und der Duration wurden die von ARAMEA Asset Management AG erwarteten Kiindigungstermine bzw. Laufzeiten der Wertpapiere zu Grunde gelegt.

**ausgewiesen wird die zusammengefasste Ratingnote. Beispielhaft umfasst die Ratingstufe BBB sowohl BBB+, BBB, BBB-. Als Rating-Agenturen wurden S&P, Moodys und Fitch verwendet. Die Beurteilung der ,not rated“ Papiere wurde in
diesem Fall vom Fondsmanagement selbst vorgenommen (sog. Implizite Bonitat). Bitte beachten Sie aber: Eine Rating-Agentur kann ein Finanzinstrument nur unter der Pramisse funktionierender Mérkte bewerten. Die Angaben zu einzelnen

Ratings entsprechen dem gegenwartigen Stand. Sie kdnnen sich ohne Vorwarnung kurzristig andern.
September 2025 43



ARAMEA | FONDSMANAGEMENT

ERFAHRENES MANAGEMENT TEAM

N
\

4

-
-

\

i

September 2025

/

Sven Pfeil | Vorstand & Senior Portfoliomanager | 040 866 488 105 | sven.pfeil@aramea-ag.de
Dipl.-Bankbetriebswirt, FRM

Aug. 1994 Commerzbank AG | Hamburg (Ausbildung Bankkaufmann)
Aug. 1997 — Jun. 2000 Commerzbank AG | Fixed Income Sales

Jul. 2000 — April 2008 Nordinvest / Portfoliomanagement Renten u. Wandelanleihen
Mai 2008 Eintritt ARAMEA Asset Management AG

Fiete Fischer | Portfoliomanager | 040 866 488 129 | fiete.fischer@aramea-ag.de

M.Sc. Risikomanagement, CIIA, CEFA

2016-2018 Hamburger Sparkasse | Treasury, Rentenhandel, Devisenhandel
2018- 2021 Hamburger Sparkasse | Kapitalanlage, Depot A Management
Juli 2021 Eintritt ARAMEA Asset Management AG - Portfolio Manager

Alexander Weil} | Portfoliomanager | 040 866 488 118 | alexander.weiss@aramea-ag.de

M.Sc. Financial Mgmt. & Accounting, CIIA, CEFA

2019-2022 Hamburger Sparkasse / Portfoliomanagement
Februar 2022 Eintritt ARAMEA Asset Management AG - Portfolio Manager
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ARAMEA | FONDSMANAGEMENT

ERFAHRENES MANAGEMENT TEAM

Claudia Erdmann | Portfoliomanagerin | 040 866 488 126 | claudia.erdmann@aramea-ag.de
Dipl.-Volkswirtin, CFA, CEFA

1998-2003 Hamburgische Landesbank / Research

2003 - 2018 HSH Nordbank / Research, Risikomanagement
2019 HCOB / Risikomanagement

Februar 2020 Eintritt ARAMEA Asset Management AG

Daniel Schommers | Portfoliomanager | 040 866 488 132 | daniel.schommers@aramea-ag.de

M.Sc. Wirtschaftswissenschaften, CIIA, CEFA
2019-2023 Swiss Life Deutschland | Mutual Fund Analyst
Juni 2023 Eintritt ARAMEA Asset Management AG
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PUNICA INVEST

POWERED BY ARAMEA & HANSAINVEST

September 2025

Stephan Lipfert | Managing Director

Kontakt:

>, Punica

PUNICA Invest GmbH Telefon: +49 (0) 40 866 488 120

Ménckebergstrake 31 Mobil:  +49 (0) 151 67 33 6316 .‘ ] nvest
20095 Hamburg Mail: stephan.lipfert@punica-invest.de

Lutz Bode | Managing Director

Kontakt >, Punica
PUNICA Invest GmbH Telefon: +49 (0) 40 866 488 109

MénckebergstraRe 31 Mobil:  +49 (0) 172 58 069 25 0‘ ] nvest
20095 Hamburg Mail: lutz.bode@punica-invest.de

Herbert Dietz | Managing Director

Kontakt: Punlca
PUNICA Invest GmbH Telefon: +49 (0) 40 866 488 123

MonckebergstraBe 31 Mobil: +49 (0) 173 56 53 781 .‘ InveSt
20095 Hamburg Mail: herbert.dietz@punica-invest.de
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PUNICA INVEST

POWERED BY ARAMEA & HANSAINVEST

Jens Wacker | Managing Director

Kontakt:

Punica Invest GmbH
MonckebergstralRe 31
20095 Hamburg

: +49 (0) 40 866 488 122

+49 (0) 151 566 966 89
jens.wacker@punica-invest.de

Victoria Hartmann | Sales Managerin

Kontakt:

Punica Invest GmbH
MonckebergstralRe 31
20095 Hamburg

: +49 (0) 40 866 488 117

+49 (0) 170 781 7155
victoria.hartmann@punica-invest.de

September 2025
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[ danka]

Monckebergstralie 31 P: +49 (0)40 — 866 488 — 0
20095 Hamburg, DE F: +49 (0)40 — 866 488 — 499

www.aramea—ag.de info@aramea—ag.de
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DISCLAIMER

Diese Publikation wird Ihnen ausschliellich zu Informationszwecken zur Verfligung gestellt und stellt weder ein Angebot noch eine
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf der in diesem Dokument genannten Investmentfonds dar oder einen Investmentempfehlung.
Vor Durchfliihrung einer Transaktion sollte das jeweilig Fondsprospekt gelesen werden.

Investoren sollten sich vor Durchfiihrung einer Transaktion Uber rechtliche Bedingungen und steuerliche Konsequenzen der
Transaktion informieren, um tGber Angemessenheit und Konsequenzen des Fondsinvestments urteilen zu kdnnen.

Die ARAMEA Asset Management AG gibt keine Garantie, weder explizit noch indirekt, und tragt weder Verantwortung noch Haftung
flr Exaktheit und Vollstandigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen.

Auf eine Anderung des Inhalts dieses Dokuments muss die ARAMEA Asset Management AG nicht hinweisen.

Die ARAMEA Asset Management AG ist ferner nicht verpflichtet, die in diesem Dokument enthaltenen Informationen zu
aktualisieren oder zu verandern. Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine Prognosen fir die Zukunft. Bei der
Berechnung der Wertentwicklung werden weder Vermittlerprovisionen noch die im Zusammenhang mit der Ausgabe und
Ricknahme der Fondsanteile angefallenen Kosten berlicksichtigt.
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