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Marktdaten 14.01.2026 13.01.2026
DAX 25.286,24 25.420,66
MDAX 31.774,24 32.237,31
TECDAX 3.769,08 3.827,50
EURO STOXX 50 6.005,05 6.029,83
STOXX 50 5.116,59 5.113,70
DOW JONES IND. 49.149,63 49.191,99
S&P 500 6.926,60 6.963,74
MCSI World 4.508,85 4.519,08
MSCI EM 1.479,39 1.472,29
NIKKEI 225 54.022,70 53.796,86
Euro in USD 1,1644 1,1639
Euro in YEN 184,60 185,36
Euro in GBP 0,8666 0,8671
Bitcoin (USD) 96.983,39 95.497,37
Gold (USD) 4.615,78 4.605,96
Rohdél (Brent ICE USD) 66,52 65,47
Bund-Future 128,36 128,09
Rex 124,53 124,40
Umlaufrendite 2,75 2,76
3M Euribor 2,016 2,016
12M Euribor 2,251 2,25
Bund-Rendite 10J. 2,814 2,847
Bund-Rendite 20J. 3,321 3,352
US-Treasuries 10J. 4,134 4,177
CO2 Emissionsrechte 91,82 90,74
Quelle: Bloomberg
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Marktumfeld
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Am Markt fur Immobilieninvestitionen in Deutschland werden
nach einer Studie von EY Real Estate auch 2026 die Baume nicht
in den Himmel wachsen. Fir das laufende Jahr rechne die Mehr-
heit der befragten Marktteilnehmer mit einer weitgehenden Stag-
nation der Transaktionsumsatze, sagte Schwalm von EY Real Es-
tate. "Der immobilienwirtschaftliche Frihling lasst auf sich war-
ten", bilanzierte er. Steigende Preise wirden fir Wohnimmobilien
erwartet, Sorgen bereiteten der Branche dagegen Biroimmobilien
und Shopping-Center in schlechteren Lagen. Eine Linderung der
Krise beim Wohnungsbau erwarteten die Befragten nicht - dazu
fehle es den beschlossenen Reformen an Durchschlagskraft.
Tagesausblick: Die spannendsten 6konomischen Daten des
heutigen Handelstages sind aus Deutschland zu erwarten, das
Statistische Bundesamt wird namlich die vorlaufige Schatzung fir
das deutsche BIP-Wachstum prasentieren. Wir gehen hierbei von
einem ,Mini-Wachstum® von 0,2% fur das Gesamtjahr 2025 aus.
Die Stagnation der jungeren Vergangenheit scheint damit zwar
noch nicht vollends abgeschittelt, komplementare Indikatoren
lassen am aktuellen Rand aber auf ein Anziehen der wirtschaftli-
chen Aktivitat hoffen. In unserer Neujahrsprognose stellt eine dy-
namischer werdende Konjunktur jedenfalls das sog. ,Baseline-
Szenario® dar.

Renten- und Aktienmarkte
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Die Berichte tiber Neuwahlen in Japan haben an den Finanzmark-
ten Unruhe ausgel6st. Die Rendite der richtungsweisenden zehn-
jahrigen japanischen Staatsanleihe (JGB) erreichte den hochs-
ten Stand seit 27 Jahren. "Angesichts der zunehmenden politi-
schen Unsicherheit gibt es wenig Grund, fir den Anleihemarkt op-
timistisch zu sein", erklarte Keisuke Tsuruta, Anleihestratege bei
Mitsubishi UFJ Morgan Stanley Securities.

Nach sieben Handelstagen mit Rekorden in Folge wurde die Rally
beim DAX unterbrochen. Auf die Stimmung driickten Konjunktur-
daten aus den USA, die Beobachtern zufolge eher gegen Zins-
senkungen durch die US-Notenbank sprechen.

DAX -0,53%; MDAX -1,44%; TecDAX -1,53%

An der Wall Street ging es erneut bergab. Dabei fiihrten Techno-
logiewerte die Liste der Verlierer an. Ebenfalls in schwacher Ver-
fassung zeigten sich einige Bankenaktien nach der Bekanntgabe
von Quartalszahlen. Dampfend wirkten die US-Erzeugerpreise,
die im November stérker als erwartet zulegten. Die Einzelhandels-
umsétze stiegen im November etwas mehr als prognostiziert.
Dow Jones -0,09%; S&P 500 -0,53%; Nasdag Comp. -1,00%

Unternehmen
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Bayer will seine Pharmasparte spatestens 2027 wieder auf einen
Wachstumskurs im mittleren einstelligen Prozentbereich bringen.
Die operative Marge soll zudem von 2028 an steigen und bis 2030
einen Wert um die 30% erreichen, wie Pharmachef Oelrich an-
kiindigte.

Ein starkes Handelsgeschéft hat der Bank of America in Q4 zu
einem Gewinnsprung verholfen. Der Nettogewinn stieg auf 7,6
(Vorjahr: 6,8) Mrd. USD, wie die zweitgro3te US-Bank mitteilte.
Die Ertrage aus dem Handel legten um 10% auf 4,5 Mrd. USD zu
und entsprachen damit der Prognose von Vorstandschef Moy-
nihan. Auch die Nummer Vier der USA, Wells Fargo, berichtete
zuvor von einem Gewinnanstieg. Ebenso hatte Konkurrent
JPMorgan am Dienstag einen Gewinn gemeldet, der von einem
starken Handelsgeschaft getragen wurde.

Der britische Olkonzern BP rechnet wegen seines Schwenks zu-
riick zu Ol und Gas in Q4 mit Abschreibungen von bis zu 5 Mrd.
USD. Mit Auswirkungen auf den Gewinn sei nicht zu rechnen,
teilte das Unternehmen mit. (Geschéftszahlen 10.02.)

Rohstoffe

)
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Die Olpreise fielen deutlich. Dies diirfte auf Aussagen von US-
Prasident Trump zuriickzufuhren sein, der erklarte, ihm sei zuge-
sichert worden, dass der Iran die Tétung von Demonstranten ein-
stellen werde. Dies deutet womdglich darauf hin, dass er von ei-
ner angedrohten militarischen Reaktion auf die Niederschlagung
der landesweiten Demonstrationen absehen kénnte.

Getrieben vom Energiehunger der Rechenzentren fur Kunstliche
Intelligenz und Kryptowahrungen diirfte der Stromverbrauch in
den USA weitere Rekorde brechen. Nach einem bisherigen H6-
hepunkt von 4.198 Terawattstunden (TWh) im Jahr 2025 werde
die Nachfrage 2026 auf 4.256 TWh klettern, teilte die US-Energie-
behdrde EIA mit. Fur 2027 sei ein weiterer Anstieg auf 4.364 TWh
zu erwarten. Auch die zunehmende Elektrifizierung von Warme
und Verkehr bei Privathaushalten und Unternehmen trage zu die-
sem Trend bei.

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



Weitergabe am: 15.01.205

Research

NORD/LB am Morgen

15. Januar 2026

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 persénliche 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: 15. Januar 2026

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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