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Unsere Routenempfehlung fur lhr Eigengeschaft

1. Die Zinsstrukturkurve bietet Chancen am
kurzen Ende

2. Big Tech neu im DZ BANK Research

3. Anleiheportfoliooptimierung mit Leitplanken
aus der Gesamtbankwelt

Page 2 20.07.2026 Leitzinswende und flache Zinskurve: wie kbnnen Sie im Eigengeschaft profitieren? m DZ BAN K
LW |



Auch im herausfordernden Umfeld die Zinskurve richtig nutzen
Die Zinsstrukturkurve bietet Chancen am kurzen Ende
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Zinsstrukturkurve mit DZ BANK Zinsprognose zum 31.12.2026
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Volatilitat uber dem 1-Jahres-Durchschnitt
far eine Swaption am Geld in 2 Jahr fur 4 Jahre

Implizite Zinsvolatilitat 2J+4J
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Quelle: Bloomberg
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Kundbare Termingelder (bzw. Anleihen)

Angebot, Stand 16.07.2026
Konditionen indikativ und freibleibend. Stand Bund 124,88%, Bobl 114,13%, Schatz 105,56%.

Laufzeit Kupon Step-Up-Kupon

1. Kupon 2. Kupon
1 Jahr+ 1 Jahr 3,02 2,97 313
1 Jahr + 2 Jahre 3,22 3,07 3,42
1 Jahr + 3 Jahre 3.34 319 W 3.49
1 Jahr + 5 Jahre 3:55 3,40 3,65
1 Jahr + 9 Jahre 3,84 3,69 3,91
2 Jahre + 2 Jahre 323 3,08 3,60
2 Jahre + 4 Jahre 3,47 332 * 3,68
2 Jahre + 6 Jahre 3,66 3:51 3,81
3 Jahre + 3 Jahre 3,40 3,25 3,77
3 Jahre + 5 Jahre 3,61 3,46 3,84
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MaRgeschneidert fur lhre Kunden — Das MeinZinsKonto
Vorschlag fur Ihre Werbung

o

TermineMg@’o
max. 2 Jahregkauizeit
Begreng ntmsént

fiir néal

SR per Quickcode D250,
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MeinZinsKonto

Laufzeit durchgehender mit Step-up Kupon

Kupon 1.Kupon 2. Kupon
0.5 Jahre + 1 Jahr 2,35% 2,36% 2,35%
0.5 Jahre + 2 Jahre 2,50% 2,51% 2,50%
1 Jahr + 1 Jahr * 2,45% 2,40% 2,55%
1 Jahr + 2 Jahre 2,58% 2,55% 2,64%
1 Jahr + 3 Jahre 2,65% 2,60% 2,72%
2 Jahre + 1 Jahr 2,45% 2,40% 2.81%
2 Jahre + 2 Jahre 2,58% 2.50% 2.84%
2 Jahre + 3 Jahre 2,67% 2,55% 2,96%
Berechnungsgrundlage:

Valuta: t+14 Tage / Klndigungsfrist 30 Tage/ Refinanzierungslewel: 6-ME-50BP

Stand: 13.07.2026

Als befristete Termineinlage mit einem einfachen
oder mehrfachen Kuindigungsrecht durch Ihr
Haus ermdglicht das MeinZinsKonto (MZK) bei
vergleichsweise kurzer Gesamtlaufzeit eine sehr
attraktive Verzinsung im Kundengeschaft.

Beispielhafte Produktausgestaltungen sowie
aktuelle Verzinsungsindikationen finden Sie im
VR Bankenportal unter dem QuickCode D250.

Erganzende Informationen zum Nutzen des MeinZinsKontos und dessen méglichen
Einbettung in die Passivstrategie erhalten Sie in der Folge 21 "Endlich wieder Zinsen!"
unseres Podcast Eigengeschéft kompakt (QuickCode DZ233).

Zur Unterstitzung des Neue Produkte/Neue Markte-Prozesses (NPP) in lhrem Haus
finden Sie auf unter dem QuickCode DZ185 Videos zu den wichtigsten betroffenen
Funktionsbereichen.

Das Produkt MeinZinsKonto wurde mit dem Upgrade 3.22 allen Genossenschaftsbanken
zur Verfugung gestellt. Den Anwenderleitfaden zum Produkt wurde durch die Atruvia im
VR-Info Forum zur Verfuigung gestellt. Zur Vereinfachung des durch lhr Haus durch-
zufihrenden Neue Produkte / Neue Markte Prozesses (NPP) stellen wir lhnen gerne ein
mit dem DGRV und den genossenschaftlichen Prifungsverbdnden abgestimmtes Muster-
NPP-Dokument zur Verfigung.
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Das MeinZinsKonto — Einlage und Zinsswap ergeben eine variable
Refinanzierung mit attraktiver Marge

Ein Konditionsbeispiel: 1 Jahr + 1 Jahr

Abschluss eines kiindbaren Festzinsempfangerswaps Vertrieb des MeinZinsKontos an lhre Kunden
mit Nominalvolumen in Hohe geplanten Produktabsatzes als Kundeneinlage mit attraktiver Kondition

2,45% [ 2,45% 2,45% [ 2,45%

l ®_©o
’/'/L ...................................................
< variabler Zins - Marge ;
e e
6 Monats-EURIBOR - 50 BP
1 _— .
l::» Kiindigungsrecht fir DZ BANK I? Klndigungsrecht flir Genossenschaftsbank

Stand: 06.07.2026, aktuelle Indikationen im VR-BankenPortal unter Quickcode D250
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Die Bruckenbauer in die neue Welt
Big Tech neu im DZ BANK Research
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Spread-Kompression und steile Kurven

Sonst eher teure ,AA" und ,A" Namen mit relativ attraktiven Spreads

Spread-Kompression zwischen den Ratingklassen (Z-Spread in Bp)

Die Spread-Differenzierung zwischen den Ratingklassen nimmt seit

150 : : Monaten ab. Wir sehen hierfur vor allem drei Grinde:
Beginn Iran-Krieg
125 ——BBB — Die Rendite-getriebene hohe Nachfrage nach
AN N, A A Unternehmensanleihen bringt Anleger dazu, in die wenigen
100 Y, 2l o \ V) \ "\, N . . . . .
\\\..A.,. - non Bonds mit sichtbarem Pickup zu investieren.
75 W L N W Financials . . .
AR ""‘\W —A — Insgesamt werden die Unternehmensbilanzen als robust mit
50 Ao 1 einem nur geringen Risiko einer Bonitits- und
25 , _ ——AA Ratingverschlechterung eingestuft.
,Liberation Day" . . ] ]
0 : : : : : ‘ ‘ : — In den Spreads der besseren Ratingsegmente schlagt sich die
01.24 04.24 07.24 10.24 01.25 04.25 07.25 10.25 01.26 04.26 zuletzt hohe Neuemissionstitigkeit von Tech-Unternehmen
nieder. Diese weisen in vielen Fallen erhohte Risikoaufschlage
Credit-Kurven bleiben eher steil (Z-Spread in Bp) im Vergleich zu anderen Bonds der gleichen Ratingkategorie auf.
140 A
120 : . .
100 10+ Aus unserer Sicht bieten einige sonst eher teure Namen
—7-10 innerhalb der Ratingklassen ,,AA“ und , A* attraktive
80 —57 Risikoaufschlige.
60 —35
40 berati ’ T WA 1-3
20 sLiberation Day 1 Auch die insgesamt doch eher steilen Credit-Kurven bieten
0. | | | | | | | | Mdglichkeiten, einen Spread-Pickup zu erzielen.
01.24 04.24 07.24 10.24 01.25 04.25 07.25 10.25 01.26 04.26
Quelle: S&P Global, DZ BANK, Stand: 30.06.2026 17:00 Uhr
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Erhohte Spreads sind nicht immer eine Chance
Nur in wenigen Branchen sind die Risikoaufschlage nicht nahe der Jahrestiefs

iBoxx € Non-Financials Senior Sektorspreads (in Bp)
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Quelle: S&P Global, DZ BANK, Stand. 30.06.2026 17:00 Uhr
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Hyperscaler Alphabet und Amazon 2026 am Euro-Bondmarkt aktiv

Nach der Premiere von Amazon.com im Marz folgte Alphabet im Mai zum zweiten Mal in Euro

Neuemissionen der Hyperscaler
Neuemissionsvolumen Big Tech in Mrd. Euro bzw. Mrd. USD
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» Amazon, Alphabet, Meta und Microsoft verfigen Uber Ratings im AA-
bzw. AAA-Bereich. Der Spielraum fur neue Schulden innerhalb der
aktuellen Ratingkategorie ist sehr hoch.

» Aufgrund der riesigen Investitions-Pipeline der

Hyperscaler erwarten wir weiter hohe
Emissionsvolumina im Tech-Sektor. Da die
meisten Tech-Emittenten aus den USA stammen,
bevorzugen sie zwar ihre Heimatwahrung far
Emissionen. Aufgrund des groRen Kapitalbedarfs
sehen wir aber zunehmend auch Euro-
Emissionen amerikanischer Tech-Giganten.

Nachdem Amazon.com im Marz 2026 mit einem
Volumen von 14,5 Mrd. Euro Premiere am
europaischen Neuemissionsmarkt feierte, kam
Alphabet im Mai zum zweiten Mal in der
Firmengeschichte mit einer Euro-Tranche im
Volumen von insgesamt 9 Mrd. in Euro.

Quelle: Dealogic, DZ BANK, Stand 30.06.2026
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US Big Techs: Microsoft, Apple und Alphabet
Renditevergleich Bond versus DZ CLN

Microsoft
Rating: [Aaa { AAA / WDT
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* Moody's Senior Unsecured Debt / S&P LT Foreign Issuer Credit § Fitch Senior Unsecured Debt

Q: Bloorrberg, eigene Berechnung (jew. Brief-Renditen)

Anmerkung:
Dargestellt werden in ORANGE die Renditen von Anleihen des Referenzschuldners. Evtl. vorhandene Anleihen, die in Bloomberg als "green" deklariert sind, werden dagegen in GRUN dargestellt.
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Indik per 10.07.2026

In BLAU sind die Renditen der dazugehdorigen idealisierten CLNs abgetragen. (Idealisierte CLNs sind CLNs, die den gleichen festen Kupon und die gleiche Laufzeit aufweisen wie die jeweils betrachtete
Anleihe des Referenzschuldners. Diese idealisierten CLNs sind so in der Regel nicht darstellbar, da eine reale CLN nur auf die Standardlaufzeiten Anfang Juli und Anfang Januar eines jeden Jahres
emittiert werden kann.)

In ROT werden die Renditen evil. bereits existierender CLNs auf den Referenzschuldner gezeigt.

In GRAU werden fiir ausgewahlte Laufzeiten evtl. noch Renditen von méglichen CLN Neuemissionen bei pari dargestellt.
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Unternehmensanleihen - neu im Research: Microsoft

Microsoft
Rating: [Aaa / AAA [ WDT
4.5%

o, 3.93%
4.0% 375% 3.90/00 A
3598 71% *
3.5% LU
3.12%
3.0% . A LJ
®

2.5% Konditionen indikativ und freibleibend. Stand Bund 125,41%, Bobl 114,42%, Schatz
105,68%.

o 0% Emittent WKN Rating Rating Rating Falligkeit Ausstattung Kupon Kurs Rendite Spread

o 5 4 6 ) Moody's S&P Fitch in% in% in%

eBond  e.geemBond - eCLNideal.  #CLNf, o0 oSOFT CORP A1ZATO Asa AAA WD 06.12.2028 Festverzinslich 3125 10067 280 -8BP
* Moody's Senior Unsecured Debt f S&P LT Foreign Issuer Credit / Fitch Senior
Q: Bloorrbergy, eigene Berechnung (jew. Brief-Renditen)

MICROSOFT CORP ATHKEB Aaa AAA WD 02.05.2033 Festverzinslich 2625 97,15 3,10 +10BP
DZ BANK CLN auf Microsoft Corp DP9A59 Aaa AAA WD 07.07.2032 Festverzinslich 3,200 97,59 3,66 +69BP
DZ BANK CLN auf Microsoft Corp DP9ASY Aaa AAA WD 06.01.2034 Festverzinslich 3,440 97,63 3,81 +79BP
DZ BANK CLN auf Microsoft Corp DPSA7T Aaa AAA WD 08.01.2036 Festverzinslich 3,950 99,96 3,96 +86BP
DZ BANK CLN auf Microsoft Corp DPSASX Aaa AAA WD 08.01.2036 Festverzinslich 3,630 97,50 3,85 +85BP
DZ BANK CLN auf Microsoft Corp DP9A8D Aaa AAA WD 09.07.2036 3ME + 78 3,166 99,12 3,29 +88BP
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Unternehmensanleihen - neu im Research: Alphabet

Alphabet
Rating: [Aa2 f AA+ /-]
4.5%
4.00% 4'0‘7% .
4.0% 0 3-82% *
361% 3..7?/“ P Py
" A* o ®
A 323% o o °
* ‘ ® .
3.0% o ®
Konditionen indikativ und freibleibend. Stand Bund 125,41%, Bobl 114,42%, Schatz
2.5% 105,68%.
Emittent WKN Rating Rating Rating  Falligkeit \_—"  Ausstattung Kupon  Kurs Rendite Spread
2.0% Moody's S&P Fitch in% in% in%
0 2 4 6 8
eBond ——— + CLN Ideal +CLN b ALPHABET INC A4EUPJ Aa2  AA+ 11.05.2030 Festverzinslich 3,200 99,97 3,21 +30BP
& s e Eamcieris G et oy Crovik [Fiich Senior N aLPHABET ING A4EUPK Aa2  AA+ 11.05.2032 Festverzinslich 3450 9999 345 +49BP
ALPHABET INC A4EUPL Aa2  AA+ 11.05.2034 Festverzinslich 3,625 100,08 3,61 +58BP
ALPHABET INC A4EUPM Aa2  AA+ 11.05.2039 Festverzinslich 4,100 100,05 4,09 +89BP
DZ BANK CLN auf Alphabet Inc DPgABU Aa2  AA+ 06.01.2033 Festverzinslich 3,170 96,19 3,84 +86BP
DZ BANK CLN auf Alphabet Inc DPSA8S Aa2  AA+ 09.07.2035 Festverzinslich 4,020 99,70 406 +99BP
DZ BANK CLN auf Alphabet Inc Produktidee Aa2  AA+ 08.01.2035 Variable 3SME+81BP 3,420 100,00 3,42 +101BP
DZ BANK CLN auf Alphabet Inc Produktidee Aa2  AA+ 08.01.2036 Festverzinslich 3,900 98,48 4,09 +101BP
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DZ BANK Bonitatsstrukturen

Rating*/DZ CLN Rendite — 10J-Vergleich — Technologie & Software
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Unternehmensanleihen - demnachst im Research: Amazon

Amazon
Rating: [A1/ AA / AAT*
4.5%
4.06%
4 0% e, A \-/7
362% A o
A *
35% 327% . @
A ®
% *

3.0% PY

2.5%

2.0%

0 2 4 6 8 Kondifionen indikativ und freibleibend. Stand Bund 125,41%, Bobl 114,42%, Schalz
105,68%.
eBond @ green” Bond + CLN ideal *CLN bEmittent WKN Rating Rating Rating  Falligkeit Ausstattung Kupon Kurs Rendite Spread
* Moody's Senior Unsecured Debt f S&P LT Foreign Issuer Credit / Fitch Senior Uj Moody's S&P Fitch in% in % in%
Q: Bloorrberg, eigene Berechnung (jew. Briet-Renditen)

AMAZON.COM INC A4ERV3 Al AA  AA- 16.03.2028 Festverzinslich 2,800 99,74 296 +9BP
AMAZON.COM INC A4ERV4 Al AA  AA- 16.03.2030 Festverzinslich 3,100 99,59 3,22 +31BP
AMAZON.COM INC A4ERV5 A1l AA  AA- 16.03.2032 Festverzinslich 3,350 99,26 3,49 +54BP
AMAZON.COM INC A4ERVE Al AA  AA- 16.03.2035 Festverzinslich 3,700 99,34 3,79 +73BP
AMAZON.COM INC A4ERV7 A1l AA  AA- 16.03.2039 Festverzinslich 4,050 99,09 414 +94BP

Aktuell liegt nur das Aktienresearch fir Amazon vor, in den Kommenden Wochen folgt das Rentenresearch.
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Jetzt mit der Optimierung starten!
Anleiheportfoliooptimierung mit Leitplanken aus der Gesamtbankwelt
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Hieran haben wir fur Sie gearbeitet

Strategische Vermogensallokation auf Optimierung des Rentenportfolios auf
Assetklassenebene, Parameter: Konstant WKN-Ebene mit aktuellen Renditen (= Konstant)
Zins-
Zins-Assetklassen Staatsanleihen, .
Staatsanleihen, Verbund, Verbund, entfaltet den grofiten
Bankanleihen,... Bankanleihen, Nutzen?
Ihre Neben-
bedingungen
Nicht-Zins-Assetklassen Emittenten- “ DZ BANK
Aktien, Private Equity,... limite,...
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Rentenportfolio optimieren — Nebenbedingungen im Blick

Mit welchen 10 Transaktionen im Direktbestand lasst
sich unser Ertrag am meisten steigern?

|

Gesamtkapitalquote

| |
|

Ratings

—

Zinsanderungsrisiko

| |
=

LCR

n—

L(\)a,shﬂow

Emittentenlimite

|
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v Verkaufe diese 5 WKN

v Kaufe jene 5 WKN

v" Du kannst inkl. Geld/Brief einen
Mehrertrag von 46 TEUR p.a. erzielen.

v" Alle Deine Nebenbedingungen werden
eingehalten.
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Ein Blick in den ,,Maschinenraum® der Anleiheportfoliooptimierung

1. VerkanSkr|ter|en festlegen 3 Nebenbedingungen definieren
Méogliche Verkédufe 90
Kaufdatum < 30.04.2026 IST OPT NB IST OPT
Vermogensart = Liqui/AV/HB
Nachranganleihen = nein Ziel: Ertfrag 6,339 6,391 Hauptassetklassen Min Max
. Staatsanleihen 41,0 34,0 =2 0,0 < 91,0
E.?"S’akto"e" (Stk) 10 = 10 Gedeckte Anleihen 290 36,9 > 00 < 790
aufe 5 < 3] .
= <
2. Kaufkriterien eingrenzen \I\jI?r:k\E/ch)llf_eje Anleihe ° N 1’3
Max Vol. je Anleihe < 50
Mogliche Kaufe 466
DI BAREEL = L Marktwert 1891 1891 = 1891 Cashflow-Kalenderjahre Min Max
RLZ in Jahren 2 2 2026 16,0 181 =2 00 < 66,0
Kalenderjahre S 2036 2027 13,0 80 = 00 =< 63,0
Kurs Min 2 98 .
Kurs Max < 103 Zinsertrag 6,1 62 = 6,2
Kupon Min > 2,0% ZAR 16,4 17,0 < 17,0
Kupon Max < 5,0% EMA (Solva) 2,1 2,1 < 2,1
Kuponart =  Fix&Floater LCR 142% 143% =2 130%
Kundbare Anleihen = nein Ratings Max
CLN (emittiert) = ja AAA bis AA- 87,0 920 < 190,0
CLN Produktidee = nein A+ bis A- 85,0 89,9 < 103,0
Nachranganleihen = nein BBB+ bis BBB- 180 14,0 < 18,0
BB+ und schlechter 0,0 0,0 < 0,0
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Beispiel: Optimierungsergebnis

Ist Opt Delta Der Ertrag lhres Hauses kann um 52 TEUR p.a.
Ertrag p.a. 492 544 52 gesteigert werden.
Rendite p.a. 3,09% 3,41% 0,32%
Zinsertrag 502 544 42 Daflr sind 5 Verkaufe und 5 Kaufe
ZAR (+200 BP) 1.126 1.711 584 mit einem Marktwert von 15,9 Mio. EUR
EMA (Solva) 304 304 0 durchzufthren.
LCR 142% 143% 0% I
Anleihen (Stk.) 5 5 0
Reservenrealisation 0 -95 -95
Marktwert 15.944 15.944 0

Freibleibende Simulation. Alle Werte in TEUR, sofern nicht anders dargestellt.
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Praxisbeispiel: Welche Verkaufe empfiehlt die Optimierung?

Freibleibende Simulation, Stand: 13.07.2026

No Akt Kupon- Spread e/ Nomi- EZB Ver-
Emittent WKN L Falligkeit Kiindbar P Kupon  Kurs Rendite _p Abschr. Detailasset nal LCR L Solva TLAC Rang mogens-
. Rating art in BP . fahig
TE€ Mio.€ art
DZ BANK AG Deutsche Zentral- Nicht Bankschuld Seni
1 Genossenschaftsbank, Frankfurt DFKOAA  AA  14.05.2029 - Floater 3,485% 101,91 279% 30  -14 _onecnudver 5,0 ja o Semor Liqui
am Main Kindbar schreibungen Preferred
2 European Investment Bank (EIB) A3LX09  AAA 15102031 N Fix  2875% 9957 296% 5  -30 Staatsanieihen 30 1A ja o Mient Liqui
Kindbar Relevant
3 BNGBank N.V. A3L23M  AAA 28082034 cht Fix 2750% 9627 328% 26  -1g oankenmit. 40 1A ia g0 Mcht Liqui
Kundbar Staatsgarantien Relevant
4 Vokswagen Financial Services o o6 BB+ 16.10.2026 oM Fix 2,250% 99,82 2,89% 14 p  Unternehmens- 1,0 nein 75 micht Liqui
AG Kindbar anleihen Relevant
5 Amprion GmbH ASB3BP  BBB 21052031 O Fix  3626% 10042 353% 63 33 lomehmens 4, 75 Meht Liqui
Kindbar anleihen Relevant
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Praxisbeispiel: Welche Kaufe empfiehlt die Optimierung?

Freibleibende Simulation, Stand: 13.07.2026

No Akt Kupon- Spread Nomi- EZB- Re- CLN- CLN-
Emittent WKN L Fiélligkeit Kiindbar P Kupon  Kurs Rendite -p Detailasset nal LCR s Solva TLAC Rang CLN-Referenzschuldner RS Akt. RS
. Rating art in BP . fahig rch .
Mio.€ Rating Solva
DZ BANK AG Deutsche Zentral- Nicht Senior
1 Genossenschaftsbank, Frankfurt DJ9AHJ AA 07.03.2036 . Floater 2,931% 101,62 2,74% 43  Bankschuldverschreibungen 2,1 ja 0
am Main Kiindbar Preferred
DZ BANK AG Deutsche Zentral- Nicht Senior
2 Genossenschaftsbank, Frankfurt DW6AK4  AA 28.12.2035 . Floater  3,543% 101,38 3,37% 108 CLN auf Unternehmen 1,1 nein 0 AXA S.A. AA- 100
am Main Kundbar Preferred
DZ BANK AG Deutsche Zentral- Nicht Senior
3 Genossenschaftsbank, Frankfurt DWG6ALN  AA 23.12.2033 " Fix 3,600% 99,00 3,75% 76  CLN auf Banken 4,9 nein 0 BNP Paribas S.A. AA- 30
am Main Kiindbar Preferred
4 Commonwealth Bank of Australia  A4EVKO ~ AA  01.06.2033 oMt Fix 3331% 10040 326% 30 LnPrivilegierte Covered 47 2A  nein g0 Mieht i
Kundbar Bonds Relevant
5 Compagnie de Financement MEUPQ A+ 1205203 ot Fix 3,500% 99,55 3,55% 47 Privilegierte Covered Bonds 3,2 1B ja 10 Mieht i
Foncier Kundbar Relevant
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Simulation: Veranderung des Zinsbindungscashflows nach Transaktionen
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Erfolgreich ins Ziel kommen
Zusammenfassung

1. Nutzen Sie das kurze Ende der
Zinsstrukturkurve in Kombination mit dem
Verkauf von Kundigungsrechten

2. Investieren Sie in Technologieunternehmen
mit sehr guten Ratings

3. Machen Sie mehr aus lhrem Anleihebestand
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lhre Ansprechpartner

IR\ -
T DZ BANK

Die Initiativbank

DZ BANK AG
Wolfgang Diirrschmidt Am Tullnaupark 4
Stv. Abteilungsdirektor 90402 Nirnberg
Senior Sales
Eigengeschatt Vertrieb Bayern Telefon +49 911 2016-250
Kapitalmérkte Institutionelle Kunden Mobil ~ +49 172 5271455

wolfgang.duerrschmidt
@dzbank.de
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Dieses Dokument wurde von der DZ BANK AG Deutsche Zentral- Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main (,DZ BANK") erstellt und ist ausschlieRlich zur Verteilung an geeignete
Gegenparteien im Sinne des § 67 WpHG mit Geschaftssitz in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Dieses Dokument dient ausschlie8lich Informationszwecken. Es darf nur von
denjenigen (juristischen) Personen genutzt werden, an die es von der DZ BANK verteilt wurde. Dieses Dokument stellt weder ein 6ffentliches Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe
eines Angebots zum Erwerb von Wertpapieren oder Finanzinstrumenten dar. Die DZ BANK ist insbesondere nicht aufgrund einer Vermdgensbetreuungspflicht tatig. Dieses Dokument ist
keine Finanzanalyse. Es kann eine eigenverantwortliche Priifung der Chancen und Risiken der dargestellten Produkte unter Beriicksichtigung der jeweiligen individuellen Investitionsziele
nicht ersetzen. Alle hierin enthaltenen Bewertungen, Stellungnahmen oder Erklarungen sind diejenigen des Verfassers des Dokuments und stimmen nicht notwendigerweise mit denen
der Emittentin oder dritter Parteien Uberein.

Die DZ BANK hat die Informationen, auf die sich das Dokument stiitzt, aus als zuverlassig erachteten Quellen Gibernommen, ohne jedoch alle diese Informationen selbst zu verifizieren.
Dementsprechend gibt die DZ BANK keine Gewahrleistungen oder Zusicherungen hinsichtlich der Genauigkeit, Vollstandigkeit oder Richtigkeit der hierin enthaltenen Informationen oder
Meinungen ab. Die DZ BANK Ubernimmt keine Haftung fir unmittelbare oder mittelbare Schaden, die durch die Verteilung und/oder Verwendung dieses Dokuments verursacht werden
und/oder mit der Verteilung und/oder Verwendung dieses Dokuments im Zusammenhang stehen. Eine Investitionsentscheidung beziglich irgendwelcher Wertpapiere oder sonstiger
Finanzinstrumente sollte auf der Grundlage eines Prospekts oder Informationsmemorandums sowie der allein mafRgeblichen Emissionsbedingungen der Wertpapiere erfolgen und auf
keinen Fall auf Grundlage dieses Dokuments. Unsere Bewertungen kénnen je nach den speziellen Anlagezielen, dem Anlagehorizont oder der individuellen Vermdgenslage nicht oder
nur bedingt geeignet sein. Da Trading-Empfehlungen stark auf kurzfristigen technischen Aspekten basieren, kdnnen sie auch im Widerspruch zu anderen Aussagen der DZ BANK stehen.
Einschatzungen und Prognosen kénnen aufgrund sich im Zeitablauf verandernder Rahmenbedingungen méglicherweise nicht erreicht werden. Die Inhalte dieses Dokuments entsprechen
dem jeweils angegebenen Stand bzw. dem Stand zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments. Sie kdnnen aufgrund kiinftiger Entwicklungen Gberholt sein, ohne dass das Dokument
geandert wurde.

Aussagen zu friheren Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen zu Wahrungen / Devisen, Wahrungsrdumen, Waren, Rohstoffen, Finanzinstrumenten, Finanzindizes oder
Dienstleistungen stellen keinen verlasslichen Indikator fir kiinftige Wertentwicklungen dar. Soweit nicht ausdriicklich anders gekennzeichnet, werden Wertentwicklungen 'brutto’
angegeben, d.h. insbesondere ohne Berlicksichtigung von Kosten, Gebuihren, Provisionen und ggf. Steuern einer entsprechenden Investition. Dies bedeutet, dass eine tatsachlich
erzielbare Rendite der Investition deshalb niedriger sein kann. Sofern Finanzinstrumente oder Finanzindizes in Fremdwahrungen notieren, kbnnen Wahrungsschwankungen die Renditen
in Euro positiv oder negativ beeinflussen.
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DZ BANK AG
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main

Platz der Republik
60265 Frankfurt am Main
Telefon: 069 74 47-01
Telefax: 069 74 47-16 85

Vertreten durch den Vorstand:

Dr. Cornelius Riese, (Vorstandsvorsitzender)
Souad Benkredda (stv. Vorsitzende)

Michael Speth (stv. Vorsitzender)

Stefan Beismann

Dr. Christian Brauckmann

Ulrike Brouzi

Dr. Imke Jacob

Johannes Koch

Sitz:

Eingetragen als Aktiengesellschaft in

Frankfurt am Main, Amtsgericht

Frankfurt am Main, Handelsregister HRB 45651

Aufsicht:
Die DZ BANK wird beaufsichtigt durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und die Europaische Zentralbank (EZB).

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Graurheindorfer Str. 108

53117 Bonn

http://www.bafin.de

European Central Bank (ECB)

Sonnemannstrasse 20

60314 Frankfurt am Main, Germany
http://www.ecb.europa.eu/home/html/index.en.html
Umsatzsteuer Ident. Nr.:

DE114103491
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