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Marktdaten 15.12.2025 12.12.2025
DAX 24.229,91 24.186,49
MDAX 30.214,61 29.959,19
TECDAX 3.550,59 3.552,44
EURO STOXX 50 5.752,52 5.720,71
STOXX 50 4.852,71 4.814,15
DOW JONES IND. 48.416,56 48.458,05
S&P 500 6.816,51 6.827,41
MCSI World 4.408,60 4.407,82
MSCI EM 1.373,88 1.389,99
NIKKEI 225 50.031,37 50.836,55
Euro in USD 1,1757 1,174
Euro in YEN 182,01 182,94
Euro in GBP 0,8786 0,878
Bitcoin (USD) 86.310,73 90.363,85
Gold (USD) 4.306,61 4.299,63
Rohdl (Brent ICE USD) 60,56 61,12
Bund-Future 127,58 127,43
Rex 124,22 124,12
Umlaufrendite 2,78 2,80
3M Euribor 2,072 2,082
12M Euribor 2,31 2,294
Bund-Rendite 10J. 2,853 2,857
Bund-Rendite 20J. 3,37 3,385
US-Treasuries 10J. 4,168 4,184
CO2 Emissionsrechte 87,28 83,79
Quelle: Bloomberg
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Termine

Zeit

CET Land Indikator
Konjunktur/Sektor

08:00 GB  Arbeitslosenquote sa

09:15 FR  HCOB France PMI Composite, vorl.

09:15 FR  HCOB France PMI Industrie,
09:15 FR HCOB France PMI Services,

vorl.
vorl.

09:30 DE HCOB Germany PMI Composite, vorl.
09:30 DE HCOB Germany PMI Industrie, vorl.
09:30 DE HCOB Germany PMI Services, vorl.
10:00 EU  HCOB Eurozone PMI Composite, vorl.
10:00 EU  HCOB Eurozone PMI Industrie, vorl.
10:00 EU  HCOB Eurozone PMI Services, vorl.
10:30 GB  S&P Global/CIPS UK PMI Manufactur-

ing, vorl.

10:30 GB  S&P Global/CIPS UK PMI Services, vor.

11:00 DE  ZEW Konjunkturerwartungen
11:00 DE  ZEW Lagebeurteilung

11:00 EU  ZEW Konjunkturerwartungen
14:30 US  Arbeitslosenquote

14:30 US  Beschéaftigte Verarb. Gewerbe

14:30 US  D'schn. Stundenlohn M/M

14:30 US  Neugeschaffene Stellen ex Agrar

14:30 US  D'schn. wochentl. Stunden

Unternehmen/Sektor
12:00 US  Pfizer
17:45 US  Cisco Systems
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Marktumfeld

it

Griechenland hat Kredite aus seinem ersten Rettungspaket sei-
ner Euro-Partner in Hohe von 5,3 Mrd. EUR vorzeitig zuriickge-
zahlt. Das Land habe die Summe beglichen, obwohl die Schulden
eigentlich erst nach 2031 fallig gewesen waren, sagten Regie-
rungsvertreter in Athen. Regierungssprecher Marinakis zufolge
spart Griechenland damit bis zum Jahr 2041 Zinszahlungen in
Hoéhe von 1,6 Mrd. EUR. Zudem kdnne das Land seine Schulden-
quote bis 2029 auf unter 120% der Wirtschaftsleistung senken.
Die Deutsche Glasfaser hat ihre Ausbauziele einem Medienbe-
richt zufolge nahezu halbiert und kénnte in 2 Jahren den weiteren
Netzausbau ganz stoppen. Urspriinglich wollte das Unternehmen
6 Mio. Haushalte mit dem Hochleistungsnetz erschlieRen. Nun
soll die Zielmarke bei 3,2 Mio. liegen, wie das Handelsblatt berich-
tet. Ein Grofteil davon sei bereits erreicht. Zuletzt hatte die Firma
2,8 Mio. erschlossene Haushalte mitgeteilt.

Tagesausblick: Am Vormittag werden fir einige Volkswirtschaf-
ten der Eurozone branchenubergreifend Einkaufsmanagerindizes
erwartet, wobei wir bei den Headline-Raten der Wahrungsunion
von verhaltener bis leicht sinkender Dynamik ausgehen. Auch
vom ZEW durften Impulse von den Markten kommen, mit ahnli-
chen Vorzeichen. Am frihen Nachmittag werden aufl3erdem die
langersehnten Arbeitsmarktdaten des Novembers und die Einzel-
handelsumsétze des Oktobers aus den USA zu erwarten sein. Es
wird spannend, was die Notenbanker aus Washington mit den
neuen Daten im kommenden Jahr machen werden, der Arbeits-
markt kénnte aber durchaus noch Sorgenfalten verursachen.
Heute will zudem die EU-Kommission in Brissel Vorschlage fur
eine umweltfreundliche Industrie vorstellen. Die EU-Kommission
wird ein Paket zur Umsetzung des sogenannten Clean Industrial
Deals prasentieren. Dafir will sie u. a. eine Anpassung des CO2-
Grenzausgleichsmechanismus (CBAM) vorschlagen — mit gean-
dertem Schwellenwert, spateren Fristen und vereinfachter Be-
richterstattung. Durch die Reform reduziert sich der Kreis der be-
troffenen Unternehmen deutlich: Insgesamt 90% der bisher be-
troffenen Unternehmen unterliegen ab 2026 nicht mehr der
CBAM-Verordnung und den damit verbundenen Pflichten. Trotz-
dem werden 99% der Emissionen erfasst. Denn nur wenige Im-
porteure sind fir den Grof3teil der erfassten Emissionen verant-
wortlich, wie eine Studie kirzlich ermittelte.

Aktienmarkte

it

it

Zum Start der letzten vollen Handelswoche in diesem Jahr haben
Anleger am deutschen Aktienmarkt Uberwiegend zugegriffen.
Ausnahme waren allerdings die Ristungswerte. Boérsianer ver-
folgten die begonnenen Gesprache zwischen den USA und der
Ukraine Uber einen modglichen Waffenstillstand im Krieg mit Russ-
land. Anleger nahmen hier Kursgewinne mit und driickten Aktien
von Rheinmetall um mehr als 3%. Der Panzergetriebe-Hersteller
Renk und Rustungszulieferer Hensoldt verbilligten sich &ahnlich
stark. DAX +0,18%; MDAX +0,85%; TecDAX -0,05%

Dow Jones -0,08%; S&P 500 -0,16%; Nasdaq Comp. -0,59%

Unternehmen

it

Die vom Staat gerettete Meyer Werft erhalt einen GroRRauftrag
von bis zu 10 Mrd. EUR. Das sichere die Auslastung des Unter-
nehmens aus Papenburg bis Mitte des nachsten Jahrzehnts,
sagte Bundeswirtschaftsministerin Reiche. Die Order fir 4 bis 6
Schiffe kommt von der Schweizer Kreuzfahrtreederei MSC Crui-
ses. Eine entsprechende Absicherungserklarung wurde unter-
schrieben. Die abschlieBenden Vertrage sollen im ersten Halbjahr
2026 folgen.

Der staatlich gestutzte chinesische Immobilienentwickler Vanke
k&mpft um die Zustimmung von Anleiheglaubigern fur einen Zah-
lungsaufschub und will so einen drohenden Zahlungsausfall ab-
wenden. Die Sorgen um den kriselnden Immobiliensektor des
Landes haben sich dadurch erneut verstérkt. Ein Zahlungsausfall
von Vanke kénnte nach Einschéatzung von Experten groRere Aus-
wirkungen haben als die anderer Bautréger, obwohl die Verbind-
lichkeiten des Unternehmens deutlich geringer sind als etwa die
von Evergrande. Vanke ist v. a. in Metropolen wie Shenzhen und
Peking aktiv. Ein Ausfall konnte das Vertrauen der Immobilienk&u-
fer in diesen wichtigen Mérkten erschittern, das sich gerade sta-
bilisiert hat. Banken kénnten ihre Finanzierungen fur den Sektor
drosseln und so weitere Unternehmen unter Druck setzen. 40%
der Kredite sind unbesichert, was fur die Glaubigerbanken ein er-
hebliches finanzielles Risiko darstellt.

Rohstoffe

it

Die Olpreise haben in Erwartung eines Rohdliiberangebots im
kommenden Jahr erneut nachgegeben.

NORD/LB am Morgen stellt eine Ubersicht und Zusammenfassung ausgewéhiter 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 flr
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 tUberreicht 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 grundsétzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an Empfanger in Deutschland
(nachfolgend als ,relevante Personen® oder ,Empfanger® bezeichnet). Die
Inhalte dieser Information werden den Empféngern auf streng vertraulicher
Basis gewahrt und die Empfénger erklaren mit der Entgegennahme dieser
Information ihr Einversténdnis, 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 durfen 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 Beriicksichtigung aller besonderen gesetzlichen Anforderun-
gen an die Gewabhrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfeh-
lungen/Anlagestrategieempfehlungen erstellt worden. Ebenso wenig unter-
liegt diese Information dem Verbot des Handels vor der Verdffentlichung, wie
dies fir Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieRlich zu Informations-
zwecken erstellt und werden ausschlieBlich 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 ausdriicklichen, durch den Empfénger anerkannten
Verstandnis 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 kénnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsachlichen Angaben, Informationen und getroffe-
nen Aussagen sind Quellen entnommen, die von der NORD/LB fur zuverlas-
sig erachtet wurden. Fur die Erstellung dieser Information nutzen wir emit-
tentenspezifisch jeweils Finanzdatenanbieter, eigene Schéatzungen, Unter-
nehmensangaben und &ffentlich zugangliche Medien. Da insoweit allerdings
keine neutrale Uberpriifung dieser Quellen vorgenommen wird, kann die
NORDI/LB keine Gewahr oder Verantwortung fir die Richtigkeit und Vollstan-
digkeit der hierin enthaltenen Informationen Ubernehmen. Die aufgrund die-
ser Quellen in der vorstehenden Information geduerten Meinungen und
Prognosen stellen unverbindliche Werturteile der Mitarbeitenden der
NORDI/LB dar. Veranderungen der Pramissen kénnen einen erheblichen
Einfluss auf die dargestellten Entwicklungen haben. Weder die NORD/LB,
noch ihre Organe oder Mitarbeitenden kdnnen fiir die Richtigkeit, Angemes-
senheit und Vollstandigkeit der Informationen oder fiir 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 Gibernehmen.

Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige
Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Finanzinstru-
mente und ahnliche 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 Gebiihren 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 Uibertragen.
Diese Information stellt keine Anlage-, Rechts-, Bilanzierungs- oder Steuer-
beratung sowie keine Zusicherung dar, dass ein Investment oder eine Stra-
tegie fir die individuellen Verhaltnisse des Empfangers geeignet oder ange-
messen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine persénliche Empfeh-
lung an einen Empfanger 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 Empfangers 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 vollsténdige Beschreibung der
Einzelheiten von Finanzinstrumenten oder Geschéaften, 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 fur das
konkrete Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der jewei-
lig verdffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt unter
www.nordlb.de heruntergeladen werden kdnnen 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 Empfanger 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 fiir weitere und aktuellere Informationen im Hinblick auf be-
stimmte Anlagemdglichkeiten sowie fiir eine individuelle Anlageberatung ei-
nen unabhéngigen Anlageberater konsultieren.

Jedes in dieser Information in Bezug genommene Finanzinstrument kann ein
hohes Risiko einschlief3lich des Kapital-, Zins-, Index-, Wahrungs- und Kre-
ditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufwei-
sen. Die Finanzinstrumente kénnen einen plétzlichen und groen 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 ausschlief3lich
auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zukinftige Versionen die-
ser Information ersetzen die vorliegende Fassung. Eine Verpflichtung der
NORD/LB, die Angaben in dieser Information zu aktualisieren und/oder in
regelméaRigen Abstanden zu Uberpriifen, besteht nicht. Eine Garantie fur 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 gehért 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: 16. Dezember 2025

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