Iran-Konflikt ruckt
in den Mittelpunkt

Chartbook

Investment Management & Strategy

Méirz 2026 empowering | % HypoVereinsbank
Communities to Progress. vernber of ¥ UniiCredit




>> Makro- und Marktumfeld
Zusammenfassung

Wirtschafts- und geldpolitisches Umfeld

Im Februar bleibt das Marktumfeld von geopolitischen Spannungen gepragt. Gegen Monatsende fUhren
die Eskalationen im Nahen Osten zu deutlichen Stérungen im Schiffsverkehr rund um die StraBe von
Hormus und iranischen Angriffen auf Energieinfrastruktur in der Golfregion — mit entsprechend spirbaren
realwirtschaftlichen Auswirkungen.

USA: Moderate Expansion, robuste Arbeitsmarktdynamik

Die US-Wirtschaft wachst moderat, bleibt aber spirbar unter ihrem friheren Momentum. Die Inflation
liegt im Januar bei 2,4 % (Kern: 2,5 %), jeweils leicht ricklaufig. Der Arbeitsmarkt Gberrascht mit
einem kraftigen Stellenzuwachs von 130 000 und einer auf 4,3 % sinkenden Arbeitslosenquote.
FrOhindikatoren senden verhalten positive Signale: Der S&P Global Manufacturing PMI steht im
Februar bei 51,6. Die Federal Reserve halt den Leitzinskorridor bei 3,50-3,75 % und betont ihren
datenabhangigen Kurs — wahrend die Fed-Protokolle zunehmende Meinungsunterschiede im FOMC
erkennen lassen.

Europa: Zarte Erholung setzt sich fort

In der Eurozone halt die zarte Konjunkturerholung auch im Februar an, wahrend die Preisdynamik
weiter nachldsst. Die Inflation liegt im Februar bei 1,9 %, die Kernrate bei 2,4 %. Der Industrie-PMI
steigt auf 50,8 und erreicht damit den hochsten Wert seit fast vier Jahren, gestitzt durch bessere
Auftragseingange insbesondere in Deutschland. Das ifo-Geschaftsklima verbessert sich im Februar auf
88,6 Punkte und signalisiert eine beginnende Bodenbildung in Industrie und Dienstleistungen. Die EZB
beldsst Anfang Februar die Zinssatze unverandert und betont ihren strikt datenabhangigen Kurs.

China/Schwellenldnder: Chinas Konjunktur steckt im Anpassungsprozess

In China bleibt die Industrieaktivitdt laut NBS-Daten auch im Februar im Kontraktionsbereich, belastet
durch schwache Binnennachfrage, vorsichtige Investitionen und einen moderaten Kreditimpuls. Die
Konjunktur zeigt sich als Wirtschaft im Ubergang: Exporte stabilisieren leicht, wahrend die
Binnendynamik trotz politischer Unterstitzung nur langsam Tritt fasst. Gleichzeitig rickt die
Energieabhangigkeit vieler asiatischer Volkswirtschaften starker in den Fokus, da anhaltende
Stérungen in der StraBe von Hormus insbesondere Siid- und Sidostasien empfindlich treffen wiirden,
die einen GroBteil ihres Ol- und LNG-Bedarfs aus dem Golf beziehen.

Markte
Renten/Anleihen: Iran-Schock kehrt Renditebewegung um

Globale Renditen tendieren zundchst moderat nach unten, da Risikoaversion und solide US-Daten die
Nachfrage nach sicheren Anlagen etwas erhdhen; die 10-jdhrigen US-Treasuries fallen bis Ende
Februar auf unter 4%.

Die Erwartunden fUr Zinssenkungen bleiben zurckhaltend, was die Kurve in den USA und der
Eurozone stabilisiert: Kurzldufer bleiben verankert, wahrend langere Laufzeiten von Disinflation und
stabilen Inflationserwartungen profitieren.

Mit dem Iran-Krieg drehen Renditen abrupt nach oben, da dieser die Olpreise stark steigen l3sst,
Inflationssorgen die sichere-Hafen-Kdufe Uberlagern und Marktteilnehmer Inflationsrisiken hoher
gewichten als den Flight-to-Quality-Impuls.

Aktien: Sektor-Rotation weiterhin intakt

Bis kurz vor Monatsende zeigen globale Aktien einen soliden, breit abgestitzten Verlauf, getragen von
robusten Makrodaten und einer ausgeweiteten Marktbreite jenseits der US-Mega-Caps.

Die Sektor-Rotation bleibt intakt: Energie, Industrials sowie Small- und Mid-Caps entwickeln sich
relativ stark, wahrend Tech weiterhin von erhéhter Volatilitdt gepragt bleibt.

Die Iran-Eskalation sorgt fUr einen abrupten Risk-off-Umschwund: Globale Aktien geben nach,
Energie- und RUstungswerte steigen deutlich, wahrend Airlines, Tourismus und zyklische
Konsumwerte unter Druck geraten.

Wiahrunden & Rohstoffe: Iran-Krieg Lost Rally bei Gold, Ol und US-Dollar aus

Gold bleibt bis Monatsende in einer geopolitikgetriebenen Aufwartsbewegung und springt infolge der
Iran-Eskalation deutlich nach oben.

Die Energiepreise ziehen im Februar spirbar an, bevor Brent nach dem Ausbruch der militarischen

Handlungen im Iran zweistellige Anstiege verzeichnet.

Der US-Dollar dreht nach friherer Schwache im Februar kraftig nach oben.



Makro & Geldpolitik

Robuste Konjunkturentwicklung im Schatten geopolitischer
Spannungen

Renten/Anleihen
Iran-Schock kehrt Renditebewegung um

Aktien
Sektor-Rotation bleibt intakt

Wahrundgen & Rohstoffe
Iran-Krieg st Rally bei Gold, Ol und US-Dollar aus



>> Makro & Geldpolitik: Robuste Konjunkturentwicklung im Schatten deopolitischer Spannungen
US-Industriesektor setzt Expansionstrend fort

US-Arbeitsmarkt startet stark ins Jahr Einkaufsmanaderindizes legen leicht zu
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Hinweis: Vergangenheitswerte, Simulationen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fUr eine zukUnftige Entwicklung.
Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 31.01.2023-31.01.2026 bzw. 31.01.2021-31.01.2026) r'
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>> Makro & Geldpolitik: Robuste Konjunkturentwicklung im Schatten deopolitischer Spannungen
Euroraum zeigt weiterhin moderate Expansion

Deutsches Konsumklima bleibt schwach Eurozonen-Aktivitat hellt sich im Februar weiter auf
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Hinweis: Vergangenheitswerte, Simulationen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fUr eine zukinftige Entwicklung.
Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.2021-28.02.2026 bzw. 28.02.2023-28.02.2026)
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>> Makro & Geldpolitik: Robuste Konjunkturentwicklung im Schatten deopolitischer Spannungen
Zunehmende Sorde um hohere Inflation infolde des Iran-Krieds

Euroraum-Inflation zieht wieder leicht an US-Inflation zuletzt weiter abgeflaut
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Hinweis: Vergangenheitswerte, Simulationen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fUr eine zukinftige Entwicklung.
Die zuletzt verfigbaren US-Inflationsdaten (rechte Grafik) stammen aus dem September. Aufgrund des verlangerten Government Shutdowns wurden keine aktuelleren Verdffentlichungen bereitgestellt.

Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.2021-28.02.2026) r'
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Makro & Geldpolitik: Daten bestimmen den Zentralbank-Kurs weiter

Vorsicht dominiert Geldpolitik beiderseits des Atlantiks

»

Zinspfad stabil: EZB halt Kurs, keine Senkungen in Sicht Auch Fed setzt datenabhangigen Kurs fort

5.0 6.0

45 i ——Hauptrefinanzierungssatz (MRO, in %) 5 —Fed Funds Zielsatz

' ——Einlagesatz (in %) Jl I.I : Obergrenze (in %)

4.0 5.0 —Fed Funds Zielsatz

35 J] LHL 45 Untergrenze (in %) 1
3.0 40

2.5 \:' 3.5

2.0 3.0

15 2.5

1.0 i 2.0 L

0.5 15

0.0 1.0

-0.5 0.5

-1.0 0.0

LSRN - R ST R S S Ll VI o I SN O T R A N Lol o

Hinweis: Vergangenheitswerte, Simulationen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fUr eine zukinftige Entwicklung.

Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.2016-28.02.2026)
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>> Anleihen: Iran-Schock kehrt Renditebewedgung um
Renditen fallen im Februar zunachst spurbar zuruck
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Hinweis: Vergangenheitswerte, Simulationen und Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir eine zukinftige Entwicklung. Um die Entwicklung von Staatsanleihen in einem festen Laufzeitbereich abzubilden, werden so genannte synthetische Anleihen berechnet. Dabei wird
jeweils die zum relevanten Zeitpunkt "passendste” reale (echte) Bundesanleihe herangezogen und als Referenz fUr die Renditechance der synthetischen Anleihe genommen. Abgebildet ist die Entwicklung der erwarteten Rendite bis zur Endfalligkeit (Yield to maturity) unter
folgenden Voraussetzungen: bedingungsgerechte Bedienung der Zinszahlungen und Einlésung sowie Halten bis Endfalligkeit. Insoweit handelt es sich um eine Renditechance. Die Renditechancen spiegeln die unterschiedlichen Risikoeinschatzungen der Anleger zu den jeweiligen r

Produkten bzw. Landern wieder (h6here Renditechance=hohere Risikoeinschdtzung). Die synthetischen Anleihen kdnnen nicht erworben werden und beinhalten daher keine Kosten. Bei einer Anlage in Wertpapieren fallen Kosten an, welche die Wertentwicklung reduzieren.
Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.2021-28.02.2026)
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»

Anleihen: Iran-Schock kehrt Renditebewedgung um
Renditedefalle verendt sich zum Monatsende

Spread-Einendgung: Deutlicherer Rickgang in den USA als im Euroraum

Hinweis: Vergangenheitswerte, Simulationen und Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir eine zukinftige Entwicklung. Um die Entwicklung von Staatsanleihen in einem festen Laufzeitbereich abzubilden, werden so genannte synthetische Anleihen berechnet. Dabei wird
Jjeweils die zum relevanten Zeitpunkt "passendste” reale (echte) Bundesanleihe herangezoden und als Referenz fir die Renditechance der synthetischen Anleihe genommen. Abdebildet ist die Entwicklung der erwarteten Rendite bis zur Endfalligkeit (Yield to maturity) unter
folgenden Voraussetzunden: bedingungsgerechte Bedienung der Zinszahlungen und Einldsung sowie Halten bis Endfalligkeit. Insoweit handelt es sich um eine Renditechance. Die Renditechancen spiegeln die unterschiedlichen Risikoeinschatzungen der Anleger zu den jeweiligen
Produkten bzw. Landern wieder (héhere Renditechance=hohere Risikoeinschatzung). Die synthetischen Anleihen kénnen nicht erworben werden und beinhalten daher keine Kosten. Bei einer Anlage in Wertpapieren fallen Kosten an, welche die Wertentwicklung reduzieren.
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>> Aktien: Sektor-Rotation weiterhin intakt
Solider Februar an den Aktienmarkten - vor dem Iran-Schock

Breite Aktiengewinne, bevor Iran-Konflikt die Stimmung eintribt
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Hinweis: Die Indizes kdnnen nicht erworben werden und beinhalten daher keine Kosten. Bei einer Anlage in Wertpapieren fallen Kosten an, welche die Wertentwicklung reduzieren. Frihere Wertentwicklungen,
Simulationen und Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur eine kiinftige Wertentwicklung. Die Rendite kann auch infolge von Wahrungsschwankunden steigen oder fallen.

Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.2021-28.02.2026) r'
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>> Aktien: Sektor-Rotation weiterhin intakt
US-Bewertungs-Pramie kommt leicht zuruck

Europa, Asien-Pazifik und Schwellenlander weiterhin deutlich ginstiger als USA
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Hinweis: Die Indizes kdnnen nicht erworben werden und beinhalten daher keine Kosten. Bei einer Anlage in Wertpapieren fallen Kosten an, welche die Wertentwicklung reduzieren. Frihere Wertentwicklungen,
Simulationen und Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur eine kiinftige Wertentwicklung. Die Rendite kann auch infolge von Wahrungsschwankunden steigen oder fallen.
Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.2021-28.02.2026)
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>> Aktien: Sektor-Rotation weiterhin intakt
Langfristiger Trend zeigt trotz immer neuer Krisen nach oben

Aktien bleiben — mit einem ausgewodenen Gewicht im Multi-Asset-Portfolio — strategisch interessant
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Hinweis: Die Indizes kdnnen nicht erworben werden und beinhalten daher keine Kosten. Bei einer Anlage in Wertpapieren fallen Kosten an, welche die Wertentwicklung reduzieren. Frihere Wertentwicklungen,
Simulationen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fur eine kinftige Wertentwicklung. Die Rendite kann auch infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen.
Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.1965-28.02.2026)
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>> Wahrungen und Rohstoffe: Iran-Krieg [0st Rally bei Gold, Ol und US-Dollar aus
Ol- und Gaspreise ziehen massiv an

Gold erholt sich von Korrektur Iran-Konflikt: US-Dollar als Liquiditatsanker
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Hinweis: Verdangenheitswerte, Simulationen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fir eine zukUnftige Wertentwicklung. Bei der Wadhrungs- und Rohstoffpreisentwicklung sind anfallende Erwerbs- und
Verwahrkosten nicht bericksichtigt.

Quelle: LSEG Datastream, UniCredit Investment Management & Strategy (Zeitraum: 28.02.2021-28.02.2026) r'
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> Rechtliche Hinweise

Marketingmitteilung

Diese Verdffentlichung stellt eine Marketingmitteilung der UniCredit 5.p.A., der UniCredit Bank Austria AG, der Schoellerbank AG und der UniCreditBank GmbH (im Folgenden gemeinsam als ,,UniCredit Group*“ bezeichnet) dar, richtet sich an die breite Offentlichkeit und wird ausschlieBlich zu Informationszwecken kostenlos zur Verfiigung gestellt. Sie
stellt weder eine Anlageempfehlung noch eine Beratungstatigkeit der UniCredit Group und schon dar nicht ein Angebot an die Offentlichkeit oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren dar. Die hierin enthaltenen Informationen stellen keine Finanzanalyse dar, da sie nicht nur inhaltlich unvollsténdig sind, sondern auch nicht in
Ubereinstimmung mit den desetzlichen Bestimmungen zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt wurden und keinem Handelsverbot vor der Verbreitung von Finanzanalysen unterworfen sind.

Die UniCredit Group, einschlieBlich aller ihrer Konzerngesellschaften, kann ein spezifisches Interesse an den hier genannten Emittenten, Finanzinstrumenten oder Transaktionen haben. Angaben zu der Offenlegung zu den von der UniCredit Group gehaltenen Interessen und Positionen sind abrufbar unter: https://www.the-investment-
institute.unicredit.eu/en/conflictsofinterest-positiondisclosures. Die in dieser Publikation enthaltenen Einschatzungen und/oder Beurteilungen stellen die unabhangige Meinung der UniCredit Group dar und werden, wie alle darin enthaltenen Informationen, nach bestem Wissen und Gewissen auf der Grundlage der zum Zeitpunkt der Veréffentlichung
verfiigbaren, aus zuverldssigen Quellen stammenden Daten gegeben, haben jedoch lediglich indikativen Wert und kdnnen sich nach der Veréffentlichung jederzeit andern, fur deren Vollstandigkeit, Richtigkeit und Wahrheitsgehalt die UniCredit Group keine Gewdhr Ubernimmt. Der Interessent muss daher in vélliger Eigensténdigkeit und
Unabhangigkeit seine eigene Anlagebeurteilung vornehmen und sich dabei ausschlieBlich auf seine eigenen Uberlegungen zu den Marktbedingungen und den insgesamt verfiigbaren Informationen stiitzen, auch im Hinblick auf sein Risikoprofil und seine wirtschaftliche Situation. Investitionen sind mit Risiken verbunden. Vor jeder Transaktion mit
Finanzinstrumenten lesen Sie bitte die entsprechenden Angebotsunterlagen. Ferner ist zu beachten, dass:

1. Informationen, die sich auf die frihere Wertentwicklung eines Finanzinstruments, eines Index oder einer Wertpapierdienstleistung beziehen, sind kein Hinweis auf zukiinftige Ergebnisse.

2. Wenn die Anlage auf eine andere Wahrung als die des Anlegers lautet, kann der Wert der Anlage aufgrund von Wechselkursanderungen stark schwanken und sich unerwiinscht auf die Rentabilitat der Anlage auswirken.

3. Anlagen, die hohe Renditen bieten, kdnnen nach einer Herabstufung der Kreditwirdigkeit erheblichen Kursschwankunden unterliegen. Im Falle eines Konkurses des Emittenten kann der Anleger sein gesamtes eingesetztes Kapital verlieren.

4. Bei Anlagen mit hoher Volatilitat kann es zu plétzlichen und erheblichen Wertverlusten kommen, die zum Zeitpunkt des Verkaufs zu erheblichen Verlusten bis hin zum Verlust des gesamten investierten Kapitals fihren kdnnen.

5. Bei auBergewdhnlichen Ereignissen kann es fir den Anleger schwierig sein, bestimmte Anlagen zu verkaufen oder zu liquidieren oder verldssliche Informationen Gber deren Wert zu erhalten.

6. Wenn sich die Informationen auf eine bestimmte steuerliche Behandlung beziehen, ist zu beachten, dass die steuerliche Behandlung von der individuellen Situation des Kunden abhdngt und sich in Zukunft andern kann.

7. Beziehen sich die Informationen auf kiinftige Ergebnisse, so ist zu beachten, dass sie keinen zuverldssigen Indikator fir diese Ergebnisse darstellen.

8. Diversifizierund garantiert weder einen Gewinn noch schitzt sie vor Verlusten. Die UniCredit Group kann in keiner Weise fir Tatsachen und/oder Schaden verantwortlich gemacht werden, die jemandem aus der Verwendung dieses Dokuments entstehen kdnnen, einschlieBlich, aber nicht beschrénkt auf Schaden aufgrund von Verlusten, entgangenen
Gewinnen oder nicht realisierten Einsparungen. Der Inhalt der Publikation - einschlieBlich Daten, Nachrichten, Informationen, Bilder, Grafiken, Zeichnungen, Marken und Domainnamen - ist, sofern nicht anders angegeben, Eigentum der UniCredit Group und unterliegt dem Urheberrecht und dem gewerblichen Rechtsschutz. Es wird keine Lizenz oder ein

Nutzungsrecht gewahrt, und daher ist es nicht gestattet, den Inhalt ganz oder teilweise auf irgendeinem Medium zu reproduzieren, zu kopieren, zu verdffentlichen und fir kommerzielle Zwecke zu nutzen ohne die vorherige schriftliche Genehmigung der UniCredit Group, mit Ausnahme der Maglichkeit, Kopien fir den personlichen Gebrauch zu
erstellen.

Glossar

Ein umfassendes Glossar zu vielen in diesem Bericht verwendeten Fachbedriffe finden Sie auf unserer Website: https://www.the-investment-institute.unicredit.eu/en/glossar
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> Haftungsausschluss

Diese Verdffentlichung wird Ihnen prasentiert von:
Client Solutions

Investment Management & Strategy

UniCredit Bank GmbH

Arabellastr. 12

D-81925 Minchen

Die in dieser Verdffentlichung enthaltenen Angaben basieren auf sorgfaltig ausgewahlten Quellen, die als zuverldssig gelten. Wir geben jedoch keine Gewahr fir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der Angaben. Hierin zum Ausdruck gebrachte Meinungen geben unsere derzeitige Ansicht wieder und kénnen ohne vorherige Ankiindigung gedndert
werden. Anlagemadglichkeiten, die in diesem Bericht dargestellt werden, sind je nach Anlageziel und Finanzlage nicht fir jeden Anleger geeignet. Die hierin bereitdestellten Berichte dienen nur allgemeinen Informationszwecken und sind kein Ersatz fUr eine auf die individuellen Verhdltnisse und Kenntnisse des Anlegers bezogene Finanzberatund.
Private Investoren sollten den Rat ihrer Bank oder ihres Brokers zu den betreffenden Investitionen einholen, bevor sie diese tatigen. Kein Bestandteil dieser Verdffentlichung soll eine vertragliche Verpflichtung begrinden. Unter der Bezeichnung Client Solutions der UniCredit treten die UniCredit Bank GmbH, Minchen, die UniCredit Bank Austria AG,
Wien, die UniCredit S.p.A. sowie weitere Gesellschaften der UniCredit auf.

Die UniCredit Gruppe unterliegt der Aufsicht der Europdischen Zentralbank. Dariber hinaus untersteht die UniCredit Bank GmbH der Aufsicht der BaFin, die UniCredit Bank Austria AG der Aufsicht der dsterreichischen Finanzmarktbehdrde (FMA) und die UniCredit S.p.A. der Aufsicht der Banca d’ltalia und der Commissione Nazionale per le Societa e la
Borsa (CONSOB).

Hinweis fir Kunden mit Sitz in GroBbritannien:

In GroBbritannien wird diese Verdffentlichung auf vertraulicher Basis nur an Kunden von Client Solutions der UniCredit (handelnd durch die UniCredit Bank GmbH, Zweigniederlassung London) Gbermittelt, die (i) als professionelle Investoren im Sinne von Artikel 19 (5) der englischen Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order
2005 (,FPO*) Erfahrung mit Anlagen haben; und/oder (ii) unter Artikel 49 (2) (a) — (d) (,high net worth companies, unincorporated associations etc.”) der FPO fallen (oder insoweit diese Veréffentlichung sich auf ein ,unregulated collective scheme* bezieht, an professionelle Anleger im Sinne von Artikel 14 (5) der englischen Financial Services and
Markets Act 2000 (Promotion of Collective Investment Schemes) (Exemptions) Order 2001); und/oder (iii) die zum Erhalt dieser Mitteilung berechtigt sind, mit Ausnahme von privaten Investoren (diese Kunden werden nachstehend als ,,MaBgebliche Personen” bezeichnet). Diese Verdffentlichung ist nur fir MaBgebliche Personen gedacht. Anlagen oder
Investmentaktivitéten, auf die sich diese Verdffentlichung bezieht, sind nur fir MaBgebliche Personen verfiigbar bzw. werden nur mit MaBgebliche Personen abgewickelt. Anfragen, die sich aus dieser Verdffentlichung ergeben, werden nur beantwortet, wenn es sich bei der betreffenden Person um eine MaBgebliche Person handelt. Andere Personen
sollten sich nicht auf diese Verdffentlichung oder ihre Inhalte verlassen oder danach handeln.

Die hier bereitgestellten Informationen (einschlieBlich der hierin enthaltenen Berichte) stellen weder eine Aufforderung zum Kauf noch ein Angebot zum Verkauf von Wertpapieren dar. Die Informationen in dieser Veréffentlichung basieren auf sorgfaltig ausgewahlten Quellen, die als zuverldssig gelten, wir geben jedoch keine Gewahr fiir ihre
Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Die hierin enthaltenen Meinungen geben unsere Auffassung zum Zeitpunkt dieser Veroffentlichung wieder und kdnnen ohne Mitteilung geandert werden.

Wir kénnen von Zeit zu Zeit in Bezug auf Wertpapiere, die in dieser Veréffentlichung genannt werden: a) Long- oder Short-Positionen eingehen und die entsprechenden Wertpapiere kaufen oder verkaufen; b) als Investment- und/oder Geschéftsbank fir die Emittenten dieser Wertpapiere fungieren; c) im Aufsichtsrat von Emittenten dieser Wertpapiere
vertreten sein; d) als Market Maker fUr diese Wertpapiere fungieren und e) gegeniiber dem Emittenten Beratungsdienstleistungen erbringen.

Anlagemdglichkeiten, die in einem der hier wiedergegebenen Berichte besprochen oder empfohlen werden, sind je nach Anlageziel und Finanzlage maglicherweise nicht fir alle Anleger geeignet. Die hier bereitgestellten Berichte dienen nur allgemeinen Informationszwecken und sind kein Ersatz fir die Einholung einer unabhangigen Finanzberatung.
UniCredit Bank GmbH London Branch, 22 Bishopsgate, London EC2N 4BQ, unterliegt der Aufsicht der Europdischen Zentralbank (EZB) und ist von der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) amtlich zugelassen und unterliegt nur in beschrankter Umfang der Regulierung durch die Financial Conduct Authority (FCA) und Prudential
Regulation Authority (PRA). Einzelheiten zum Umfang der Redulierung durch die Financial Conduct Authority und Prudential Regulation Authority sind auf Anfrage bei uns erhdltlich. Ungeachtet des Vorgenannten gilt: Wenn diese Prasentation/Veréffentlichung sich auf Wertpapiere bezieht, die unter die Prospekt-Richtlinie (2005) fallen, wird sie auf
der Grundlage geschickt, dass Sie im Sinne der Prospekt-Richtlinie oder der maBdeblichen Gesetzgebung innerhalb eines Mitgliedsstaates des Europaischen Wirtschaftsraumes (EWR), der die Prospekt-Richtlinie umgesetzt hat, ein ,Qualified Investor* sind. Diese Verdffentlichung ist nicht an Personen auszuhandigen, die keine ,, Qualified Investors* sind.
Mit Erhalt dieser Verdffentlichung sichern Sie zu, dass Sie die in dieser Verdffentlichung genannten Wertpapiere nur unter den Umstanden zum Kauf oder Verkauf anbieten werden, die keine Erstellung eines Prospekts nach Artikel 3 der Prospekt-Richtlinie oder der maBgeblichen Gesetzgebung eines Mitgliedsstaates des EWR verlangen, der die
Prospekt-Richtlinie umdesetzt hat.

Hinweis fir Kunden mit Sitz in den USA:

Die hier bereitgestellten oder in einem hier wiedergegebenen Bericht enthaltenen Informationen sind institutionellen Kunden der UniCredit Bank GmbH, Minchen, handelnd durch die Zweigniederlassung der UniCredit Bank GmbH in New York in den Vereinigten Staaten vorbehalten und dirfen nicht von anderen Personen zu irgendwelchen Zwecken
genutzt oder herangezogen werden. Die Verdffentlichung stellt weder eine Aufforderung zum Kauf noch ein Angebot zum Verkauf von Wertpapieren im Sinne des US-Wertpapierdesetzes von 1933 (in der jeweils geltenden Fassung) oder im Sinne anderer amerikanischer Wertpapierdesetze, -Vorschriften oder Bestimmungen auf einzel- oder
bundesstaatlicher Ebene dar. Anlagemdglichkeiten in Wertpapiere, die hier besprochen oder empfohlen werden, sind je nach Anlageziel, Risikobereitschaft und Fi maglicherweise nicht fir alle Anleger geeignet.

In Rechtsordnunden, in denen die UniCredit Bank GmbH, Miinchen nicht zum Handel mit Wertpapieren, Waren oder anderen Finanzprodukten eindetragen oder zugelassen ist, diirfen Transaktionen nur in Ubereinstimmung mit geltenden Gesetzen vorgenommen werden. Diese Gesetze kdnnen je nach Rechtsordnung unterschiedlich lauten und
eventuell vorschreiben, dass eine Transaktion gemaB deltenden Freistellungen von Registrierungds- oder Zulassungspflichten vorgenommen wird.

Samtliche in dieser Veréffentlichung enthaltenen Informationen basieren auf sorgféltig ausgewahlten Quellen, die als verldsslich gelten. Es gibt jedoch keine Gewahr fir deren Richtigkeit oder Vollstandigkeit. Die hier dargelegten Meinungen geben die Ansichten zum urspringlichen Zeitpunkt der Veréffentlichung wieder, unabhangig davon, wann Sie
diese Informationen erhalten, und kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung andern.

Unter Umstanden wurden andere Berichte herausgegeben, die den Angaben in hierin enthaltenen Berichten widersprechen oder zu anderen Ergebnissen gelangen. Diese Berichte spiegeln die unterschiedlichen Annahmen, Ansichten und Analysemethoden der Analysten wider, die diese erstellt haben. Wertentwicklungen der Vergangenheit sind nicht
als Hinweis oder Garantie fUr die weitere Wertentwicklung zu betrachten. Fir die kiinftige Wertentwicklung wird keine ausdriickliche oder stillschweigende Zusicherung oder Gewahr gegeben.

Die UniCredit Bank GmbH, Minchen kann von Zeit zu Zeit in Bezug auf hier besprochene Wertpapiere: a) Long- oder Short-Positionen eingehen und die entsprechenden Wertpapiere kaufen oder verkaufen; b) als Investment- und/oder Geschaftsbank fir die Emittenten dieser Wertpapiere fungieren; c) im Aufsichtsrat von Emittenten dieser Wertpapiere
vertreten sein; d) als Market Maker fir diese Wertpapiere fungieren und e) gegeniiber dem Emittenten entdeltliche Beratungsdienstleistungen erbringen.

Die in einem hier wiedergegebenen Bericht enthaltenen Informationen beinhalten eventuell Prognosen im Sinne der US-Wertpapiergesetze, die Risiken und Unwagbarkeiten unterliegen. Faktoren, durch die die tatsachlichen Ergebnisse

und die Finanzlage eines Unternehmens von den Erwartungen abweichen kdnnten, sind insbesondere: politische Unsicherheiten, Verdnderungen der Wirtschaftslage mit negativen Auswirkungen auf die Nachfrage nach Produkten oder Dienstleistungen des Unternehmens, Verdnderungen an den Devisenmarkten, Veranderungen an den internationalen
und nationalen Finanzmérkten, das Wettbewerbsumfeld sowie andere, damit einhergehende Faktoren. Alle in diesem Bericht enthaltenen Prognosen werden in ihrer Vollstandigkeit durch diesen Warnhinweis erfasst.

Client Solutions
UniCredit Bank GmbH
Stand: 09/03/26
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