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Ruckblick auf das Jahr 2025

Deutsches Wachstumsmodell bleibt erheblichen Belastungen ausgesetzt

Das deutsche Wachstumsmodell bleibt im aktuellen geopolitischen Umfeld weiterhin erheblichen
Belastungen ausgesetzt. Faktoren wie die zunehmenden globalen Handelskonflikte sowie die Riickkehr
von Donald Trump ins Prédsidentenamt in den USA verstarken den Druck auf viele Wirtschaftszweige,
allen voran die exportorientierte Industrie. Die Unsicherheit tiber die US-Handelspolitik war nie so grof3
wie im ersten Jahr der Ara Trump 2.0. Die multilaterale Welthandelsordnung steht massiv unter Druck,
und auch die geopolitischen Spannungen - etwa in der Ukrainefrage - fithren zu einer Neuordnung der
internationalen Beziehungen. Die wirtschaftspolitische Unsicherheit hat daher 2025 neue H6hen
erreicht und bleibt auch im Jahr 2026 eine Konstante.

Vor diesem Hintergrund tiberrascht es kaum, dass die konjunkturelle Erholung wie erwartet bislang
ausblieb und die deutsche Wirtschaft auch im Jahr 2025 in der Stagnation verharrte. Nach zwei Jahren
mitrickldaufiger Wirtschaftsleistung konnte der Abwaértstrend zwar gestoppt werden, doch liegt das reale
Bruttoinlandsprodukt weiterhin unter dem Vorkrisenniveau von 2019.

Die Hoffnungen auf eine breiter angelegte Belebung der Gesamtwirtschaft in 2026 liegen vor allem auf
der Neuausrichtung der deutschen Fiskalpolitik und einer Steigerung der Investitionen. Die
fiskalpolitische Wende ist nicht nur eine Antwort auf den Investitionsstau der vergangenen 20 Jahre,
sondern auch eine Reaktion auf die geopolitische Lage und die Ara Trump 2.0 mit ihren negativen
Auswirkungen auf das exportorientierte deutsche Geschaftsmodell. Erste positive Impulse fiir die
Realwirtschaft sind aus dem Sondervermégen ,Infrastruktur und Klimaneutralitat* (SVIK) bereits im
Jahr 2026 zu erwarten. Entscheidend wird jedoch sein, wienachhaltig und zusatzlich diese Investitionen
wirken. Flankierende MaRnahmen zur Steigerung von Effektivitat, Effizienz und Arbeitsangebot sowie
zusatzlicheInvestitionsanreize sind fiir den Gesamterfolg essenziell. Die Umsetzung bleibt ambitioniert,
da ein deutlich hoheres Investitionsvolumen effizient und zielgerichtet verbaut werden muss, ohne

Uberhitzung oder Fehlsteuerungen zu riskieren.

BIP-Entwicklung Niedersachsen und Deutschland
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Niedersachsen: Gesamtjahr 2025 und Ausblick 2026

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Niedersachsen freundlicher als der Bundestrend
Niedersachsen konnte sich im schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld im ersten Halbjahr 2025
positiv abheben. Den Angaben des Landesamtes fiir Statistik Niedersachsen (LSN) zufolge wuchs die
reale Wirtschaftsleistung gegeniiber dem Vorjahr um 1,0% und lag damit deutlich tiber dem
bundesdeutschen Durchschnitt (0,0% Y/Y).

Wichtige Wachstumsimpulse kamen dabei insbesondere aus dem Verarbeitenden Gewerbe und dem
Bauhauptgewerbe, die schwachere Bereiche ausgleichen konnten. Erste positive Effekte der
bundesweiten fiskalpolitischen Wende konnten sich bereits in den niedersachsischen Wirtschaftsdaten
fur das Jahr 2025 spiegeln. Auch der Arbeitsmarkt entwickelte sich robuster als auf Bundesebene. So
befand sich die Arbeitslosenquote im Jahresverlauf 2025 konsequent unterhalb des
Bundesdurchschnitts und lag per Dezember 2025 bei 6,0% (Deutschland: 6,2%).

Verarbeitendes Gewerbe prdsentiert sich vergleichsweise resilient

Niedersachsens Industrie erlebte im Frithjahr eine leichte Erholung, wahrend sich die bundesweite
Industriekonjunktur noch iberwiegend seitwéarts bewegte. Insgesamt sind die Umsétze im
Verarbeitenden Gewerbe in den ersten neun Monaten 2025 um 4,7% gegeniiber dem Vorjahreszeitraum
gestiegen. Treibende Krafte waren dabei vor allem die Automobil- und Fahrzeugindustrie, die in
Niedersachsen traditionell einen groRen Anteil der industriellen Wertschépfung stellt. So konnten
Hersteller ihre Produktion wieder hochfahren, nachdem sich zwischenzeitliche Lieferkettenprobleme
und die massive Unsicherheit infolge der US-Handelspolitik abmilderten und damit Auftragsbestande
abgearbeitet werden konnten. Auch andere Industriezweige, wie die Nahrungs- und
Futtermittelindustrie, verzeichneten wieder mehr Dynamik als im Vorjahr.

Bei den Umsadtzen im Verarbeitenden Gewerbe steht fiir Q3 immerhin ein Wachstum von 2,3% im
Vergleich zum Vorjahresquartal zu Buche. Insgesamt kann die Umsatzentwicklung im Verarbeitenden
Gewerbe Niedersachsens im Jahr 2025, gemessen an der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in
Deutschland, somit als vergleichsweise resilient bezeichnet werden.

Umsatzentwicklung Verarbeitendes Gewerbe
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Bauhauptgewerbe als zweite wichtige Konjunkturstiitze

Parallel zur Industrie hat sich das Bauhauptgewerbe als wichtige Wachstumsstiitze in Niedersachsen
prdasentiert. Dermonatlich vom Landesamt fiir Statistik berichtete Index der Auftragseingange zeigt, dass
die Bauwirtschaft bereits vergleichsweise frithzeitig in eine Phase moderater Erholung eingeschwenkt
ist. Besonders der 6ffentliche Hochbau zeigt in den ersten neun Monaten des Jahres 2025 im Vergleich
zum Vorjahreszeitraum ein kraftiges Auftragswachstum von 24,5%, gefolgt vom Wohnungsbau mit
beachtlichen 17,4%. Bei diesem Anstieg haben vor allem eine breit angelegte Investitionsausweitung der
offentlichen Hand sowie zusétzliche Forderimpulse fiir bezahlbaren Wohnraum eine Rolle gespielt.
Hinzu kamen regulatorische Erleichterungen, die Genehmigungs- und Planungsverfahren sptirbar
beschleunigten und mehr Projekte in die Umsetzung brachten. Zudem diirften auch Nachholeffekte aus
zurlickgestellten Vorhaben die Erholung in beiden Segmenten gestiitzt haben.

3-monatiger Durchschnitt der Auftragseingange im Baugewerbe
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Arbeitsmarkt prasentiert sich robuster als der Bundesdurchschnitt

Der niedersdchsische Arbeitsmarkt spiegelt die konjunkturelle Entwicklung im abgelaufenen Jahr wider.
Im Dezember 2025 lag die Arbeitslosenquotebei 6,0% und damit unterdem Wert fiir den Bund von 6,2%.
Uber den gesamten Jahresverlauf 2025 hinweg befand sich die Arbeitslosigkeit dariiber hinaus
durchgehend unterhalb des Bundesniveaus. In Summe zeigten sich Stabilisierungstendenzen fiir die
Beschiftigung in 2025. Die Dynamik in der Industrie und Bauwirtschaft diirfte dabei auch in 2026

zusammen mit dem Hochlauf von Investitionen im Kontext des Sondervermoégens ein stabilisierender
Faktor fiir die Beschaftigung in Niedersachsen bleiben.

Entwicklung der Arbeitslosenquote (nicht-saisonbereinigt)
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Fazit: Genugend Grunde fur mehr Zuversicht

Vorsicht bleibt geboten, doch Hochlauf der Investitionsmittel weckt Zuversicht

Die fiskalpolitische Wende in Deutschland ist ein entscheidender Schritt. Mit dem Sondervermégen fiir
Infrastruktur und Klimaneutralitdt, dem Sondervermégen Bundeswehr sowie der Bereichsausnahme fir
Verteidigungsausgaben werden umfangreiche Finanzmittel bereitgestellt, um Infrastruktur,
Digitalisierung, Dekarbonisierung und die Verteidigungsfahigkeit voranzutreiben. Im Jahr 2025
spiegelte sich die Wirkung dieser Malinahmen jedoch erst in Ansatzen wider, da der Mittelabfluss und die
Umsetzung vieler Projekte gewisse Vorlaufzeiten bendétigen.

Im Vergleich zum Bundestrend prasentierte sich Niedersachsens Wirtschaftsleistung im Jahr 2025
vergleichsweiserobust. Mit einem realen BIP-Wachstum von 1,0% im ersten Halbjahr und einer stabilen
Arbeitsmarktentwicklung konnte sich das Bundesland ein Stiick weit absetzen. Treiber dieser
Entwicklung waren vor allem das Verarbeitende Gewerbe sowie das Bauhauptgewerbe, das von einer
deutlichen Ausweitung 6ffentlicher Investitionen und regulatorischen Erleichterungen profitierte.
Allerdings deuten aktuelle Berechnungen und Schatzungen des ifo-Instituts darauf hin, dass der
Unterschied im ersten Halbjahr 2025 erheblich von dem guten Schlussquartal 2024 beeinflusst wurde.
Zum zweiten Halbjahr 2025 ist daher zu erwarten, dass sich der Abstand zur gesamtdeutschen
Jahreswachstumsrate wieder spuirbar verringert.

Diebislang vorliegenden Konjunkturdaten fiirdas Jahr 2025 deuten darauf hin, dass Niedersachsen fiir
das Gesamtjahr eine leicht positive Dynamik erzielen konnte. Zwar hat das Verarbeitende Gewerbe seit
dem starken Jahresstart voriibergehend an Schwung verloren, doch die soliden Auftragseingange im
Bauhauptgewerbe und die stabile Arbeitsmarktlage sprechen fiir eine fortgesetzte gesamtwirtschaftliche
Erholung. Zusammenfassend rechnen wir fiir die deutsche Wirtschaft insgesamt fiir das Jahr 2025 mit
einem realen BIP-Wachstum von 0,2%. Fiir Niedersachsen erwarten wir angesichts der vorstehenden
Ausfihrungen ein etwas héheres BIP-Wachstum von 0,4%.

Ausblick und Prognose 2026

Die fiskalischen Impulse diirften im Jahresverlauf 2026 eine zunehmende Wachstumsdynamik in der
deutschen Wirtschaft entfalten. Auch fiir die stark industriell gepragte Wirtschaftstruktur
Niedersachsens bedeutet dies zusdtzliche Chancen, vor allem aufgrund der erwartbar stabileren
Auftragslage und einer verbesserten Planungssicherheit fiir Unternehmen. Auch die Geldpolitik im
Euroraum wirkt fiir die Realwirtschaft dank ihrer neutralen Ausrichtung in diesem Jahr - im Gegensatz
zu den Vorjahren — nicht mehr bremsend. Gleichwohl bleibt das Umfeld herausfordernd, die
Unsicherheit ist nicht zuletzt im Kontext von geopolitischen Risiken und Handelskonflikten
gewissermalien die Konstante.

Insgesamt ist fiir 2026 eine moderate Erholung wahrscheinlich, getragen von Investitionsprogrammen
und einer wieder anziehenden Binnenkonjunktur. Mit Blick auf 2026 hangt vieles davon ab, wie schnell
und effizient die Projekte aus dem Sondervermdgen in die Umsetzung kommen kénnen — denn es
braucht nicht nur die Finanzmittel, sondern vor allem auch ziigigere Planungsverfahren und
Planungssicherheit. Entscheidend wird sein, dass der Funke von der Ausweitung der 6ffentlichen
Investitionen moglichst zigig und umfassend auch auf die private Investitionstatigkeit tiberspringt.
Zusammenfassend rechnen wir fiir die deutsche Wirtschaft insgesamt fiir das Jahr 2026 mit einem
realen BIP-Wachstum von 1,1%. Fiir Niedersachsen erwarten wir angesichts der vorstehenden
Ausfiuhrungen ein Wachstum der realen Wirtschaftsleistung von 1,0%.
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Wichtige rechtliche Rahmenbedingungen

Dieses Informationsschreiben (nachfolgend als
»Information“ bezeichnet) ist von der NORDDEUTSCHEN
LANDESBANK  GIROZENTRALE (,NORD/LB*) erstellt
worden. Die fir die NORD/LB zustindigen
Aufsichtsbehérden sind die Europdische Zentralbank
(,EZB"), SonnemannstraBe 20, D-60314 Frankfurt am Main,
und die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleitungsaufsicht
(,BaFin“), Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn und
Marie-Curie-Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main. Sofern
Thnen diese Information durch Ihre Sparkasse iiberreicht
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
zustandige Aufsichtsbehorde ist grundsiatzlich nicht
erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieBlich an Empfanger in
Deutschland (nachfolgend als ,relevante Personen“ oder
LJEmpfanger bezeichnet). Die Inhalte dieser Information
werden den Empfangern auf streng vertraulicher Basis
gewdhrtund die Empfénger erkldren mit der Entgegennahme
dieser Information ihr Einverstindnis, diese nicht ohne die
vorherige schriftliche Zustimmung der NORD/LB an Dritte
weiterzugeben, zu kopieren und/oder zu reproduzeren.
Andere Personen als die relevanten Personen diirfennicht auf
die Angaben in dieser Information vertrauen. Insbesondere
darf weder diese Information noch eine Kopie hiervon nach
Japan oder in die Vereinigten Staaten von Amerika oder in ihre
Territorien oder Besitztiimer gebracht oder iibertragen oder an
Mitarbeitende oder an verbundene Gesellschaften in diesen
Rechtsordnungen anséssiger Empfanger verteilt werden.

Bei dieser Information handelt es sich nicht um eine
Anlageempfehlung/Anlagestrategieempfehlung, sondern um
eine lediglich Ihrer allgemeinen Information dienende
Kundeninformation. Aus diesem Grund ist diese Information
nicht unter Beriicksichtigung aller besonderen gesetzlichenn

Anforderungen an die Gewéhrleistung der
Unvoreingenommenheit von
Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen erstellt

worden. Ebenso wenig unterliegt diese Information dem
Verbot des Handels vor der Verdffentlichung, wie dies fur
Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieRlich
zu Informationszwecken erstellt und werden ausschlieRlich zu
Informationszwecken bereitgestellt Es ist nicht beabsichtigt,
dass diese Information einen Anreiz far
Investitionstitigkeiten  darstellt. Sie wird fiir die personlich e
Information des Empfangers mit dem ausdriicklichen, durch
den Empfanger anerkannten Verstindnis 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
MaBnahme, durch die Finanzinstrumente angeboten oder
verkauft werden kénnten, darstellt.

Alle hierin enthaltenen tatsichlichen Angaben, Informationen
und getroffenen Aussagen sind Quellen entnommen, die von
der NORD/LB fur zuverldssig erachtet wurden. Fiir die
Erstellung dieser Information nutzen wir emittentenspezifisch
jeweils Finanzdatenanbieter, eigene Schéatzungen,
Unternehmensangaben und 6ffentlich zugéngliche Medien.
Da insoweit allerdings keine neutrale Uberpriifung dieser
Quellen vorgenommen wird, kann die NORD/LB keine Gewahr
oder Verantwortung fiir die Richtigkeit und Vollstindigkeit
der hierin enthaltenen Informationen tbernehmen. Die
aufgrund dieser Quellen in der vorstthenden Information
gedufBerten Meinungen undPrognosen stellen unverbindlich e
Werturteile  der Mitarbeitenden der NORD/LB  dar.
Verdnderungen der Pramissen koénnen einen erheblichen
Einfluss aufdie dargestellten Entwicklungen haben. Weder die
NORD/LB, noch ihre Organe oder Mitarbeitende kénnen fiirdie
Richtigkeit, ~Angemessenheit und Vollstindigkeit der
Informationen oder fiir einen Renditeverlust, indirekte
Schdden, Folge- oder sonstige Schdden, die Personen
entstehen, die auf die Informationen, Aussagen oder
Meinungen in dieser Information vertrauen (unabhangig
davon, ob diese Verluste durch Fahrldssigkeit dieser Personen
oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewdhr,
Verantwortung oder Haftung iibernehmen.

Weitergabe am: 13.01.2026 10:51:35

Frithere Wertentwicklungen sind kein verldsslicher
Indikator fir kiinftige Wertentwicklungen. Wahrungskurse,
Kursschwankungen der Finanzinstrumente und dhnliche
Faktoren konnen den Wert, Preis und die Rendite der in
dieser Information in Bezug genommenen
Finanzinstrumente oder darauf bezogener Instrumente
negativ beeinflussen. Im Zusammenhang mit Wertpapiere n
(Kauf, Verkauf, Verwahrung) fallen Gebihren und
Provisionen an, welche die Rendite des Investments
mindern. Die Bewertung aufgrund der historischen
Wertentwicklung einesWertpapiers oder Finanzinstrumen ts
lasst sich nicht zwingend aufdessen zukiinftige Entwicklun g
ubertragen.

Diese  Information stellt keine Anlage-, Rechts-,
Bilanzierungs- oder  Steuerberatung sowie  keine
Zusicherung dar, dass ein Investment oder eine Strategie fiir
die individuellen Verhiltnisse des Empfiangers geeignet oder
angemessen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine
persénliche Empfehlung an einen Empfdanger der
Information dar. Auf die in dieser Information Bezug
genommenen Wertpapiere oder sonstige n
Finanzinstrumente sind mdéglicherweise nicht fiur die
personlichen Anlagestrategien und -ziele, die finanzielle
Situation oder individuellen Bediirfnisse des Empfangers
geeignet.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Information im
Ganzen oder in Teilen um einen Verkaufs- oder
anderweitigen Prospekt Dement-sprechend stellen die in
dieser Information enthaltenen Informationen lediglich eine
Ubersicht dar und dienen nicht als Grundlage einer
moglichen Kauf-oder Verkaufsentscheidung eines Investors.
Eine vollstindige Beschreibung der Einzelheiten von
Finanzinstrumenten oder Geschiften, die im
Zusammenhang mit dem Gegenstand dieser Information
stehen koénnten, ist der jeweiligen (Finanzierungs-)
Dokumentation zu entnehmen. Soweit es sich bei den in
dieser Information dargestellten Finanzinstrtumenten um
prospektpflichtige eigene Emissionen der NORD/LB handelt,
sind  allein  verbindlich die far das konkrete
Finanzinstrument geltenden Anleihebedingungen sowie der
jeweilig veréffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesam t
unter www.nordlb.de heruntergeladen werden kénnen und
die bei der NORD/LB, Friedrichswall 10, 30159 Hannover
kostenlos erhaltlich sind. Eine eventuelle
Anlageentscheidung sollte in jedem Fall nur auf Grund-lage
dieser (Finanzierungs-) Dokumentation getroffen werden.
Diese Information ersetzt nicht die persénliche Beratung.
Jeder Empfénger sollte, bevor er eine Anlageentscheidung
trifft, im Hinblick auf die Angemessenheit von Investition en
in  Finanzinstrumente oder Anlage-strategien, die
Gegenstand dieser Information sind, sowie fiir weitere und
aktuellere Informationen im Hinblick auf bestimmte
Anlagemoglichkeiten sowie fir eine individuelle
Anlageberatung einen unabhdngigen Anlageberater
konsultieren.

Jedes in dieser Information in Bezug genommene
Finanzinstrument kann ein hohes Risiko einschlieBlich des
Kapital, Zins-, Index-, Wahrungs- und Kreditrisikos,
politischer Risiken, Zeitwert, Rohstoff- und Marktrisiken
aufweisen. Die Finanzinstrumente konnen einen plotzlich en
und groRen Wertverlust 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 Versionen einer entsprechenden Information
und beziehen sich ausschlieRlich auf den Zeitpunkt der
Erstellung der Information. Zukiinftige Versionen dieser
Information ersetzen die vorliegende Fassung. Eine
Verpflichtung der NORD/LB, die Angaben in dieser
Information zu aktualisieren und/oder in regelméRigen
Abstinden zu uberpriifen, besteht nicht Eine Garantie fiir
die Aktualitdit und fortgeltende Richtigkeit kann daher nich t
gegeben werden. Mit der Verwendung dieser Information
erkennt der Empféanger die obigen Bedingungen an.

Die NORD/LB gehort dem Sicherungssystem der Deutschen
Sparkassen-Finanzgruppe an. Weitere Informationen erhélt
der Empfdénger wunter Nr. 28 der Allgemeinen
Geschiftsbedingungen der  NORD/LB oder  unter
www.dsgv.de/sicherungssystem.

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

Redaktionsschluss und letzte Aktualisierung aller Marktdaten :
Montag, 12. Januar2026, 18:00 Uhr

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