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KOMMENTAR DES FONDSMANAGEMENTS

Die Kapitalmarkte entwickelten sich im Juni tiberwiegend freundlich. Europdische Aktien legten mit einem Plus von tiber 4 % starker zu als die US-Markte. Belastend wirkte in den USA
insbesondere die schwachere Entwicklung der groRen Technologiewerte (,Magnificent 7“), wahrend Halbleiterunternehmen von einer sektoralen Rotation profitierten. In Europa
sorgte zudem die Entspannung im Nahen Osten fiir Riickenwind, da der Riickgang des Olpreises in Richtung 70 US-Dollar je Barrel die Inflationserwartungen dampfte und die
Konjunkturaussichten verbesserte.

An den Rentenmarkten gaben die Renditen zehnjdhriger deutscher und US-amerikanischer Staatsanleihen leicht nach, was zu Kursgewinnen fiihrte. Gleichzeitig blieb die Zinskurve
flach, da die kurzfristigen Renditen weniger stark zuriickgingen. In den USA wurde die erste Sitzung des neuen Fed-Prasidenten Kevin Warsh als restriktiv interpretiert, sodass der Markt
inzwischen sogar eine Zinserhthung im weiteren Jahresverlauf einpreist.

Die Risikoaufschlage europaischer Banken- und Unternehmensanleihen engten sich im Juni weiter ein und erreichten nahezu wieder das Niveau vor dem Iran-Konflikt. Der US-Dollar
konnte gegeniiber dem Euro zulegen und profitierte von den gestiegenen Zinserwartungen in den USA

Entwicklung iBoxx-Indizes Nachranganleihen Juni 2026
Industrieunternehmen 0,60 %
Banken 0,49 %

Versicherungen 0,78 %

Nachranganleihen profitierten weiterhin von einem giinstigen Marktumfeld. Die Kombination aus weiter rickldufigen Renditen und engeren Risikoaufschlagen unterstutzte die
Wertentwicklung, wahrend die robuste Investorennachfrage sowohl bestehende Anleihen als auch Neuemissionen beglinstigte. Zu den erwahnenswerten Transaktionen im Juni zahlte
die zweite Hybridanleihe des franzésischen Schienenfahrzeugherstellers Alstom. Ausléser waren die enttduschenden vorldufigen Ergebnisse fir das Geschéaftsjahr 2025/26,
insbesondere der verhaltene Ausblick auf die kiinftige Cashflow-Entwicklung. Die Emission ist vor allem als vorsorgliche MaRnahme zur Stabilisierung des Investment-Grade-Ratings zu
werten und erinnert an die Situation der Jahre 2023/24, als Alstom nach operativen Herausforderungen erstmals Hybridkapital zur Starkung der Kapitalstruktur aufgenommen hatte.
Die neue Anleihe wurde mit einer attraktiven Rendite von rund 5,30 % p.a. bei einer erwarteten Mindestlaufzeit von funf Jahren emittiert.

Auch im Segment der Bankennachrédnge sorgten Neuemissionen fiir zusatzliche Diversifikationsmoglichkeiten. Mit der ungarischen OTP Bank und der polnischen PKO Bank begaben
erstmals zwei der groRten Kreditinstitute Osteuropas Tier-2-Anleihen in Euro. Wahrend OTP von den verbesserten politischen Rahmenbedingungen in Ungarn profitiert, verfigt PKO
aufgrund ihrer staatlichen Beteiligung von rund 30 % tiber eine starke institutionelle Unterstiitzung. Die beiden Debiitemissionen erweitern das bislang noch tberschaubare
Anlageuniversum osteuropadischer Bankennachranganleihen um zwei qualitativ attraktive Emittenten.

Insgesamt unterstrich die anhaltend hohe Nachfrage nach Nachrangkapital die robuste Verfassung des Marktes und ermoglichte Emittenten weiterhin attraktive
Refinanzierungsbedingungen. Der Aramea Rendite Plus erreichte im Mai eine Wertentwicklung von 0,56 % und weist zum Monatswechsel eine erwartete Rendite von 4,56 % p.a. auf
(nach Abzug der Wahrungssicherungskosten). Auch in Zeiten volatiler Kapitalmarkte bleiben Nachranganleihen ein lohnender Baustein in jedem Rentenportfolio: Die Kombination aus
hohen laufenden Ertragen (Durchschnittskupon: 4,78 % p.a.), kurzer Duration sowie der hohen Bonitat der Emittenten (Durchschnittsrating: A-) spricht fir ein anhaltend attraktives
Investment.

GLOSSAR

Covered Bond: Eine gedeckte Schuldverschreibung (englisch: Covered Bond)
zeichnet sich dadurch aus, dass sie den Anlegern einen doppelten
Ausfallschutz bietet. Fiir eine gedeckte Schuldverschreibung haftet zum einen
das ausgebende Finanzinstitut (meist eine Bank), zum anderen schiitzt die
Gldubiger ein Bestand an Sicherheiten, auf welchen sie bevorrechtigt
zugreifen koénnen. Diese Sicherheiten bestehen haufig aus erstklassigen
Hypotheken oder Anleihen des &ffentlichen Sektors.

Credit Spread: Der Credit Spread ist ein Renditezuschlag, den Investoren bei
einer Anlage in ausfallrisikobehaftete Anleihen erhalten. Der Credit Spread
kompensiert den Anleger fiir die mit der Investition verbundenen Risiken. Der
Credit Spread wird in Basispunkten angegeben.

Duration: Die Duration ist eine Sensitivitatskennzahl, die die durchschnittliche
Kapitalbindungsdauer einer Geldanlage in einem festverzinslichen Wertpapier
bezeichnet. Genauer genommen und allgemein formuliert ist die Duration der
gewichtete Mittelwert der Zeitpunkte, zu denen der Anleger Zahlungen aus
einem Wertpapier erhalt.

Gesamtkostenquote: Die Gesamtkostenquote wird auch als Total Expense
Ratio (TER) bezeichnet. Sie beschreibt die Summe der Kosten und Gebihren
eines Fonds als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermdégens innerhalb
eines Geschaftsjahres. Beriicksichtigt werden dabei alle Kosten, die zu Lasten
des Fondsvermdgens entnommen wurden, mit Ausnahme von
Transaktionskosten.

Maximum Drawdown: Der Maximum Drawdown gibt den Maximalverlust an,
den ein Anleger innerhalb eines Betrachtungszeitraumes hdtte erleiden
konnen. Namlich wenn er zum Hochststand gekauft und zum Tiefststand
verkauft hatte. Er stellt somit den maximal kumulierten Verlust innerhalb

einer betrachteten Periode dar und wird in aller Regel als Prozentwert
dargestellt.

Rangstruktur Senior: Senior Bonds sind Unternehmens-Anleihen, die im
Konkursfall im ersten Rang bedient werden. Die Anleihe ist "senior"
(bessergestellt) gegeniiber nachrangigen Forderungen.

Rangstruktur Subordinated: Subordinated Bonds (nachrangige Anleihen) sind
Unternehmensanleihen, die im Konkursfall erst im zweiten Rang bedient
werden. Die Anleihe ist "nachrangig" (schlechtergestellt) gegeniber
erstrangigen Forderungen.

Sharpe Ratio: Wichtige Kennziffer zur Bewertung des Anlageerfolges
insbesondere von Fonds. Die Sharpe Ratio berlcksichtigt neben der
Wertentwicklung auch die Schwankungsbreite (Volatilitdt) eines Fondspreises
und setzt beide GroRen ins Verhdltnis. Sie gibt also an, wieviel Rendite ein
Fonds pro Risikoeinheit bietet. Je hoher die Sharpe Ratio, desto mehr
entschadigt der Fonds fiir das eingegangene Risiko.

Value-at-Risk: Der Value at Risk stellt eine Risikokennzahl dar, mit der der
maximale Verlust eines Fonds ermittelt wird, der unter Normalbedingungen
innerhalb eines vorgegebenen Zeitraums unter Berlicksichtigung einer
Irrtumswahrscheinlichkeit eintreten kann. Anders formuliert, lasst sich durch
diese Risikokennzahl mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit angeben,
welche Hohe der maximale Verlust des Fonds innerhalb eines Zeitraumes
nicht Uberschreiten wird.

Volatilitat: Die Volatilitdt ist die Schwankungsbreite eines Wertpapierkurses
oder Index um seinen Mittelwert in einem festen Zeitraum. Ein Wertpapier
wird als volatil bezeichnet, wenn sein Kurs stark schwankt.

RECHTSHINWEISE

Quelle aller Daten, sofern nicht anders angegeben: Aramea. Diese Informationen dienen Werbezwecken. Grundlage fiir den Kauf sind die jeweils giiltigen
Verkaufsunterlagen, die ausfuhrliche Hinweise zu den einzelnen mit der Anlage verbundenen Risiken enthalten. Der Verkaufsprospekt und die wesentlichen
Anlegerinformationen sind ausschlieBlich in deutscher Sprache in elektronischer Form unter www. hansainvest.com erhdltlich. Der Nettoinventarwert von
Investmentfonds unterliegt in unterschiedlichem MaRe Schwankungen und es gibt keine Garantie dafiir, dass die Anlageziele erreicht werden. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verldsslicher Indikator fur die zukiinftige Wertentwicklung. Die Bruttowertentwicklung bericksichtigt alle auf
Fondsebene anfallenden Kosten (z.B. die Verwaltungsvergiitung), die Nettowertentwicklung zusatzlich den Ausgabeaufschlag. Weitere Kosten kénnen auf
Kundenebene individuell anfallen (z.B. Depotgebiihren, Provisionen und andere Entgelte). Modellrechnung (netto): Ein Anleger mdchte fiir 1.000 Euro Anteile
erwerben. Bei einem max. Ausgabeaufschlag von z.B. 5,00% muss er dafiir einmalig bei Kauf 50,00 Euro aufwenden. Zusatzlich kénnen Depotkosten anfallen, die
die Wertentwicklung mindern. Die Depotkosten ergeben sich aus dem Preis- und Leistungsverzeichnis lhrer Bank. Beim Sparplan werden die monatlichen
Einzahlungen zum Ausgabepreis angelegt. Das Gesamtfondsvermégen bezieht sich auf das Fondsvermdégen aller zum Fonds zugehdorigen Anteilsklassen. Dabei
wird das Gesamtfondsvermogen in der Wahrung der Anteilsklasse ausgewiesen, die als erstes aufgelegt wurde. Die angegebenen laufenden Kosten
(Gesamtkostenquote) fielen im letzten Geschaftsjahr des Sondervermogens an. Die Gesamtkostenquote umfasst samtliche im vorangegangenen Geschaftsjahr
auf Ebene des Sondervermdégens und auf Ebene der vom Sondervermégen gehaltenen Investmentanteile ("Zielfonds") angefallenen Kosten und Zahlungen (ohne
Transaktionskosten). Die anfallenden Kosten kénnen von Jahr zu Jahr schwanken und verringern die Ertragschancen des Anlegers. Die in den gegebenenfalls
dargestellten Anlagestrukturen oder Vermoégensaufteilungen angegebenen Prozentwerte beziehen sich generell auf das gesamte Fondsvermdogen. Fur die
Darstellung einzelner Strukturen wird jeweils nur eine Teilmenge der Vermdogensarten als Basis verwendet (z.B. bei Branchen nur der Aktienanteil), so dass in der
Summe nicht zwingend 100% erreicht werden. Bei den dargestellten Werten handelt es sich um gerundete Werte, so dass die Summe der Werte von 100 %
abweichen kann. Die anlegerbezogene Risikoklasse beruht auf einer Prognose, wie sich der Fonds unter Berticksichtigung seiner Anlageziele zukuinftig entwickeln
wird. Es besteht keine Garantie dafiir, dass der Fonds seine Anlageziele erreicht. Die anlegerbezogene Risikoklasse weicht von dem fondsbezogenen
Risikoindikator ab. Dieser beruht auf Daten der Vergangenheit und wird in den Wesentlichen Anlegerinformationen veroffentlicht.
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