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Marktdaten 23102025  22.10.2025

DAX 24.207,79 24.151,13
MDAX 30.010,29 30.007,74
TECDAX 3.741,05 3.750,39
EURO STOXX 50 5.668,33 5.639,21
STOXX 50 4.786,47 4.770,14
DOW JONES IND. 46.734,61 46.590,41
S&P 500 6.738,44 6.699,40
MCSI World 4.343,58 4.322,93
MSCI EM 1.381,37 1.380,07
NIKKEI 225 48.641,61 49.307,79
Euro in USD 1,1617 1,1608
Euro in YEN 177,30 176,40
Euro in GBP 0,8717 0,8693
Bitcoin (USD) 110.054,51 107.436,00
Gold (USD) 4.115,50 4.089,26
Rohdél (Brent ICE USD) 65,99 62,59
Bund-Future 129,97 130,10
Rex 125,80 125,85
Umlaufrendite 2,50 2,47
3M Euribor -0,214 2,066
12M Euribor 2,156 2,156
Bund-Rendite 10J. 2,583 2,563
Bund-Rendite 20J. 3,064 3,046
US-Treasuries 10J. 4,001 3,949
CO2 Emissionsrechte 78,44 78,46
Quelle: Bloomberg
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Marktumfeld

i
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Immer mehr Unternehmen in Deutschland sehen sich durch
Mangel in der Verkehrsinfrastruktur behindert. 84% machen sie
fur eine Beeintrachtigung ihrer Geschaftstatigkeit verantwortlich,
wie aus einer Umfrage des Instituts der deutschen Wirtschaft Kéln
(IW) unter fast 1.100 Betrieben hervorgeht. (2013: 60%). Aus dem
einstigen Standortvorteil Infrastruktur sei inzwischen ein Hemm-
schuh fir die Wirtschaft geworden, heifdt es. Strale und Schiene
verursachten die gré3ten Probleme.

Tagesausblick: Aus Europa werden heute einige PMI-Daten ge-
meldet, welche ein Stimmungsbild quer durch die Dienstleistungs-
und Industrieunternehmen abgeben. Mit etwas Verspatung, auf-
grund des Shutdowns, werden wir heute voraussichtlich Inflati-
onszahlen aus den USA gemeldet bekommen. Bei dem zustéandi-
gen Statistikamt wurde ein Notfallteam aufgestellt, welches ein
abgespecktes Datenset bereitstellt, da nicht zuletzt nachgelagerte
Stellen diese Daten bendétigen und dies keinen weiteren Aufschub
dulden kann. Wir gehen aktuell von allenfalls moderaten Preis-
steigerungsraten aus.

Aktienmarkte

i
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Der deutsche Leitindex konnte nach einem durchwachsenen
Handelstag diesen mit positivem Vorzeichen beenden und die
24.000-Marke halten. Schwergewicht SAP erlebte nach dessen
Quartalsbilanz ein Auf und Ab, profitierte aber letztlich von den
Optimisten und den positiven Signalen der Nasdag.

DAX +0,23%, MDAX +0,01%, TecDAX -0,25%

Die Wall Street schloss nach einer Reihe wichtiger Konzernbilan-
zen (z.B. Tesla u. IBM) im Plus. So gingen nach positiv aufgenom-
menen Geschéftszahlen z.B. die Aktien des Chemiekonzerns
Dow mit +12,9% und die des Mischkonzerns Honeywell + 6,8%
aus dem Handel. Insgesamt tbertrafen viele Unternehmen in die-
ser Woche die Erwartungen der Analysten, doch eine Reihe vor-
sichtiger Ausblicke lie Anleger hinterfragen, ob die hohen Index-
stande noch gerechtfertigt sind. Dow +0,3%, Nasdaq C. +0,89%

Unternehmen
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Der Konsumguterkonzern Beiersdorf leidet unter der Konsum-
flaute und muss seine Umsatzprognose erneut senken. V.a. die
Kernmarke Nivea geriet von Juli bis September unter Druck. "Im
dritten Quartal 2025 haben wir eine weitere Abschwéachung des
Hautpflegemarkts beobachtet, insbesondere in den Schwellen-
landern", raumte Beiersdorf-Chef Warnery ein.

Die hohe Nachfrage nach Kosmetikprodukten hat dagegen dem
Konsumguterriesen Unilever in Q3 zu einem Umsatzschub ver-
holfen. Das bereinigte Umsatzwachstum stieg auf 3,9% und uber-
traf damit die Analystenerwartung von 3,7%. Besonders stark war
die Sparte fur Kosmetik und Korperpflege (+ 5,1%). Regional
stach Nordamerika mit einem Zuwachs von 5,5% als wesentlicher
Wachstumstreiber heraus. Auch in China und Indonesien gelang
die Ruckkehr auf einen Wachstumskurs.

Beim Miinchner Triebwerksbauer MTU Aero Engines wéachst die
Zuversicht fur das laufende Jahr. Das bereinigte Ergebnis vor
Steuern und Zinsen (EBIT) werde 2025 um etwa 25% zulegen.
Der operative Mittelzufluss (Free Cashflow) soll mit 350 bis 400
Mio. EUR um 50 Mio. EUR hoher ausfallen als geplant. Die Aus-
wirkungen der US-Zollpolitik seien darin bereits enthalten.

Die Plane fur einen grofRen europdischen Satellitenkonzern
werden zunehmend konkret. Airbus, Thales aus Frankreich und
Leonardo aus Italien haben eine Grundsatzvereinbarung (Memo-
randum of Understanding) unterzeichnet, mit der sie ihre jeweili-
gen Satelliten-Sparten und Tochterfirmen zusammenfiihren wol-
len. Unter dem Projektnamen ,Bromo* arbeitet das Trio bereits
seit Uber 1 Jahr an der Fusion ihrer defizitdren Satellitenbereiche.
Das neue Unternehmen soll 2027 den Betrieb aufnehmen und mit
rund 25.000 Mitarbeitenden einen Jahresumsatz von etwa 6,5
Mrd. erzielen. Laut Mitteilung reichen die bestehenden Auftrage
aus, um die ersten 3 Jahre auszulasten. Ziel ist es, ,einen verein-
ten, integrierten und widerstandsfahigen européaischen Wettbe-
werber zu schaffen, der Uber die kritische GroR3e verfugt, um glo-
bal konkurrenzféhig zu sein und im Export zu wachsen.”

Devisen und Rohstoffe

i
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Der EUR verteidigte im US-Handel seinen leichten VVorsprung aus
dem spaten europdaischen Geschaft.

Die Sorge vor Lieferengpassen nach neuen US-Sanktionen ge-
gen Russland trieb indes die Olpreise erneut nach oben. Grund
ist, dass indische Raffinerien ihre Kaufe von russischem Ol (iber-
prufen, nachdem die USA wegen des Ukraine-Konflikts Sanktio-
nen gegen die grofl3en russischen Anbieter Rosneft und Lukoil
verhangt hatten.

NORD/LB am Morgen stellt eine Ubersicht und Zusammenfassung ausgewéhlter Berichte und Meldungen dar.
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Wichtige Hinweise:

Dieses Informationsschreiben (nachfolgend als ,,Information* bezeich-
net) ist von der NORDDEUTSCHEN LANDESBANK GIROZENTRALE
(,NORD/LB*) erstellt worden. Die fiir die NORD/LB zustandigen Auf-
sichtsbehorden sind die Europdische Zentralbank (,EZB“), Sonne-
mannstrale 20, D-60314 Frankfurt am Main, und die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleitungsaufsicht (,BaFin*“), Graurheindorfer Str. 108, D-
53117 Bonn und Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. So-
fern Ihnen diese Information durch lhre Sparkasse uberreicht worden
ist, unterliegt auch diese Sparkasse der Aufsicht der BaFin und ggf.
auch der EZB. Eine Uberpriifung oder Billigung dieser Information oder
der hierin beschriebenen Produkte oder Dienstleistungen durch die zu-
standige Aufsichtsbehdrde ist grundsatzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an Empfanger in Deutschland
(nachfolgend als ,relevante Personen“ oder ,Empfanger” bezeichnet). Die
Inhalte dieser Information werden den Empfangern auf streng vertraulicher
Basis gewahrt und die Empféanger erklaren mit der Entgegennahme dieser
Information ihr Einverstandnis, diese nicht ohne die vorherige schriftliche Zu-
stimmung der NORD/LB an Dritte weiterzugeben, zu kopieren und/oder zu
reproduzieren. Andere Personen als die relevanten Personen dirfen nicht
auf die Angaben in dieser Information vertrauen. Insbesondere darf weder
diese Information noch eine Kopie hiervon nach Japan oder in die Vereinig-
ten Staaten von Amerika oder in ihre Territorien oder Besitztimer gebracht
oder Ubertragen oder an Mitarbeitende oder an verbundene Gesellschaften
in diesen Rechtsordnungen ansassiger Empfanger verteilt werden.

Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine Anlageempfehlung/An-
lagestrategieempfehlung, sondern um eine lediglich lhrer allgemeinen Infor-
mation dienende Kundeninformation. Aus diesem Grund ist diese Informa-
tion nicht unter Berucksichtigung aller besonderen gesetzlichen Anforderun-
gen an die Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfeh-
lungen/Anlagestrategieempfehlungen erstellt worden. Ebenso wenig unter-
liegt diese Information dem Verbot des Handels vor der Veréffentlichung, wie
dies fur Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieBlich zu Informations-
zwecken erstellt und werden ausschlie3lich zu Informationszwecken bereit-
gestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fur In-
vestitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fir die personliche Information des
Empféngers mit dem ausdricklichen, durch den Empfanger anerkannten
Versténdnis bereitgestellt, dass sie kein direktes oder indirektes Angebot,
keine Empfehlung, keine Aufforderung zum Kauf, Halten oder Verkauf sowie
keine Aufforderung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Wertpapieren oder
anderen Finanzinstrumenten und keine MaRnahme, durch die Finanzinstru-
mente angeboten oder verkauft werden kdnnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatséchlichen Angaben, Informationen und getroffe-
nen Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB fiir zuverlas-
sig erachtet wurden. Fir die Erstellung dieser Information nutzen wir emit-
tentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, eigene Schatzungen, Unter-
nehmensangaben und &ffentlich zugéngliche Medien. Da insoweit allerdings
keine neutrale Uberpriifung dieser Quellen vorgenommen wird, kann die
NORD/LB keine Gewahr oder Verantwortung fur die Richtigkeit und Vollstan-
digkeit der hierin enthaltenen Informationen ubernehmen. Die aufgrund die-
ser Quellen in der vorstehenden Information gedufRRerten Meinungen und
Prognosen stellen unverbindliche Werturteile der Mitarbeitenden der
NORD/LB dar. Veranderungen der Pramissen konnen einen erheblichen
Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen haben. Weder die NORD/LB,
noch ihre Organe oder Mitarbeitenden koénnen firr die Richtigkeit, Angemes-
senheit und Vollstandigkeit der Informationen oder fur einen Renditeverlust,
indirekte Schaden, Folge- oder sonstige Schaden, die Personen entstehen,
die auf die Informationen, Aussagen oder Meinungen in dieser Information
vertrauen (unabhangig davon, ob diese Verluste durch Fahrlassigkeit dieser
Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewahr, Verantwor-
tung oder Haftung tibernehmen.

Friihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kunftige
Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Finanzinstru-
mente und &hnliche Faktoren kdnnen den Wert, Preis und die Rendite der in
dieser Information in Bezug genommenen Finanzinstrumente oder darauf
bezogener Instrumente negativ beeinflussen. Im Zusammenhang mit Wert-
papieren (Kauf, Verkauf, Verwahrung) fallen Gebuihren und Provisionen an,
welche die Rendite des Investments mindern. Die Bewertung aufgrund der
historischen Wertentwicklung eines Wertpapiers oder Finanzinstruments
lasst sich nicht zwingend auf dessen zukiinftige Entwicklung ubertragen.
Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuer-
beratung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder eine Stra-
tegie fur die individuellen Verhéltnisse des Empféngers geeignet oder ange-
messen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine personliche Empfeh-
lung an einen Empfénger der Information dar. Auf die in dieser Information
Bezug genommenen Wertpapiere oder sonstigen Finanzinstrumente sind
moglicherweise nicht fir die personlichen Anlagestrategien und -ziele, die
finanzielle Situation oder individuellen Bedirfnisse des Empféangers geeig-
net.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im Ganzen oder in Tei-
len um einen Verkaufs- oder anderweitigen Prospekt. Dementsprechend
stellen die in dieser Information enthaltenen Informationen lediglich eine
Ubersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer méglichen Kauf- oder
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Verkaufsentscheidung eines Investors. Eine vollstandige Beschreibung der
Einzelheiten von Finanzinstrumenten oder Geschéften, die im Zusammen-
hang mit dem Gegenstand dieser Information stehen kénnten, ist der jewei-
ligen (Finanzierungs-) Dokumentation zu entnehmen. Soweit es sich bei den
in dieser Information dargestellten Finanzinstrumenten um prospektpflichtige
eigene Emissionen der NORD/LB handelt, sind allein verbindlich die fir das
konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der jewei-
lig veroffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt unter
www.nordlb.de heruntergeladen werden kénnen und die bei der NORD/LB,
Friedrichswall 10, 30159 Hannover kostenlos erhéltlich sind. Eine eventuelle
Anlageentscheidung sollte in jedem Fall nur auf Grundlage dieser (Finanzie-
rungs-) Dokumentation getroffen werden. Diese Information ersetzt nicht die
personliche Beratung. Jeder Empfénger sollte, bevor er eine Anlageent-
scheidung trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von Investitionen in Fi-
nanzinstrumente oder Anlagestrategien, die Gegenstand dieser Information
sind, sowie fir weitere und aktuellere Informationen im Hinblick auf be-
stimmte Anlagemdglichkeiten sowie fiir eine individuelle Anlageberatung ei-
nen unabhangigen Anlageberater konsultieren.

Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument kann ein
hohes Risiko einschlie3lich des Kapital-, Zins-, Index-, Wahrungs- und Kre-
ditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufwei-
sen. Die Finanzinstrumente kdnnen einen ploétzlichen und groBen Wertver-
lust bis hin zum Totalverlust des Investments erfahren. Jede Transaktion
sollte nur aufgrund einer eigenen Beurteilung der individuellen finanziellen
Situation, der Angemessenheit und der Risiken des Investments erfolgen.
Die in dieser Information enthaltenen Angaben ersetzen alle vorherigen Ver-
sionen einer entsprechenden Information und beziehen sich ausschlie3lich
auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zukunftige Versionen die-
ser Information ersetzen die vorliegende Fassung. Eine Verpflichtung der
NORDI/LB, die Angaben in dieser Information zu aktualisieren und/oder in
regelmafigen Abstanden zu Uberpriifen, besteht nicht. Eine Garantie fir die
Aktualitat und fortgeltende Richtigkeit kann daher nicht gegeben werden. Mit
der Verwendung dieser Information erkennt der Empfanger die obigen Be-
dingungen an.

Die NORD/LB gehort dem Sicherungssystem der Deutschen Sparkassen-
Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhalt der Empfanger unter Nr. 28
der Allgemeinen Geschaftsbedingungen der NORD/LB oder unter
www.dsgv.de/sicherungssystem.

Redaktionsschluss: 24. Oktober 2025

Fir die in unseren Studien verwendeten sprachlichen Formulierungen
verweisen wir auf die Erklarung zur gendersensiblen Sprache auf
www.nordlb.de/impressum

Ansprechpartner:
Silke Giinther: +49 511 361 — 2413
Wolfgang Donie: +49 511 361 — 5375

Martin Strohmeier: +49 511 361 — 4712

NORD/LB am Morgen stellt eine Ubersicht und Zusammenfassung ausgewahiter Berichte und Meldungen dar.

Weitergabe am: 24.10.2025 07:06:29


http://www.nordlb.de/
http://www.dsgv.de/sicherungssystem
http://www.nordlb.de/impressum

