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Marktumfeld
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In Deutschland steigen die Mieten in den Stédten deutlich starker
als die Verbraucherpreise. Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
legten die Mietkosten in Q4/25 im Durchschnitt um 4,5% zu (die
Verbraucherpreise in Deutschland sind 2025 im Jahresdurch-
schnitt lediglich um 2,2% gestiegen). Laut dem Kieler Institut fur
Weltwirtschaft (If\W) haben es ,Wohnungssuchende aktuell
schwer*. Jonas Zdrzalek (IfW): ,Das klassische Angebot geht zu-
ruck, die Preise steigen und die Konditionen werden tGber immer
mehr befristete Vertrage oder méblierte Angebote harter.“ In Mun-
chen liegt die durchschn. Kaltmiete pro gm mit EUR 23,35 am
hochsten. Frankfurt/Main folgt mit EUR 17,36 auf Platz zwei.

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) erwartet trotz zuneh-
mender Handelsrisiken fur das Jahr 2026 ein Weltwirtschafts-
wachstum von 3,3% (fur 2027 geht man von 3,2% aus). Im lan-
gerfristigen Vergleich sind die Schatzungen zwar niedrig, laut IWF
zeigt sich die Weltwirtschaft aber erstaunlich robust. Ggu. der
Wachstumsschatzung aus dem Oktober 2025 wurde der Wert
jetzt fur das laufende Jahr um 0,2 Prozentpunkte nach oben an-
gehoben. Das Reich der Mitte, Indien und die Vereinigten Staaten
sind die Wachstumstreiber.

Die staatl. Forderbank KfW berichtet dartiber, dass Unternehmen
mit Finanzierungbedarf zunehmende Schwierigkeiten haben,
neue Kredite zu erhalten. Die sogenannte Kredithiirde von Mit-
telstandlern erreicht einen neuen Hochststand. In Q4/2025 mel-
den 37,8% der kleinen und mittleren Unternehmen erschwerte
Kreditvergabebedingungen. Besonders betroffen sind der Ein-
zelhandel (45,2%) sowie der Dienstleistungssektor (41,7%).
Tagesausblick: Neben den Entwicklungen rund um Davos wer-
den Marktbeobachter mit einem kurzzeitig entbehrlichen Auge si-
cherlich auch auf die ZEW-Befragungsergebnisse fiir Januar bli-
cken. Zwar hatten im Vorfeld die jungsten Daten zum sentix an-
gesichts der zuriickliegenden Aktienmarkt-Performance positive
Signale geliefert, doch besteht derzeit wohl hinreichend Unsicher-
heit darliber, inwieweit sich dies angesichts der geop. Entwick-
lungslinien auf die Stimmung der vom ZEW befragten Finanzex-
perten durchschlagen kann. Daneben kommen frische Preissig-
nale von den vorgelagerten Wirtschaftsstufen in Deutschland fir
Dezember, wobei allerdings keine grof3e Dynamik in Sicht ist.

Aktienmarkte

)

Der deutsche Aktienmarkt ist am Montag deutlicher unter Druck
geraten. Neue Zollandrohungen des US Prasidenten Trump im
Zusammenhang mit dem Streit Giber Gronland haben die Anleger
verunsichert und den DAX unter die wichtige psychologische
Marke von 25.000 Punkten gedriickt. Die EU steht vor der Her-
ausforderung, einerseits Starke zu demonstrieren, andererseits
aber eine Eskalation zu verhindern, die die wirtschaftliche Stabili-
tat gefahrden kénnte. Eine koordinierte européische Antwort er-
scheint wahrscheinlich — ob diplomatisch, handelspolitisch oder
strategisch. Klar ist: Die kommenden Wochen werden entschei-
dend sein fur die weitere Marktentwicklung und die Zukunft der
transatlantischen Beziehungen. Von der Wall Street kamen ges-
tern aufgrund des Martin Luther King Days keine neuen Impulse.
DAX -1,34%; MDAX -1,61%; TecDAX -2,06%

Unternehmen

I

Nordex (Windanlagenhersteller) und Verbund (Energiekonzern
aus Osterreich) schliessen einen mehrjahrigen Rahmenvertrag
Uber die Lieferung von Windturbinen mit einer Gesamtleistung
von bis zu 700 MW. Die Okostrom-Tochter von Verbund sichert
sich Uber die Partnerschaft mit einer Laufzeit bis zum Jahr 2030
die Lieferung von bis zu 105 Onshore-Windturbinen. Verbund
setzt traditionell auf Wasserkraft, mdchte seinen Anteil an Wind-
und Solarenergie aber auf 25% erhdhen (bis 2030). Die genann-
ten >100 Windturbinen sollen in den Kernmérkten (Osterreich,
Deutschland, Spanien, Italien, Rumé&nien & Albanien) installiert
werden.

Rohstoffe

)

)

Zu Beginn des neuen Jahres kennen die dt. Holzpreise weiter nur
eine Richtung — gen Norden. Der Bundesverband der Holzindust-
rie bezeichnet die aktuelle Sitution sogar als ,Rohstoffunterver-
sorgung*“. Fir Fichte und Kiefer wird so viel bezahlt wie nie. Der
Markt bleibt in einer Mangellage. Die Ursache der extremen
Knappheit ist sonderbar. Die geringe Menge an Kéferholz/Schad-
holz treibt die Preise und Waldbauern verkaufen einfach nicht.
Preise fir Stammbholz sind auf einem 35-Jahre-Hoch.

Sichere Hafen Wahrungen Gold und Silber stehen weiter hoch in
der Gunst der Investoren. Die Rekordrallye wird durch den Grén-
land Konflikt weiter befeuert.

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 lhnen diese Information durch Ihre 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 Aufsichtsbehodrde 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 Empfénger 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 anséassiger 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 Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfeh-
lungen/Anlagestrategieempfehlungen erstellt worden. Ebenso wenig unter-
liegt diese Information dem Verbot des Handels vor der Verdffentlichung, wie
dies fur Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlief3lich zu Informations-
zwecken erstellt und werden ausschlieRlich zu Informationszwecken bereit-
gestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fur In-
vestitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fir die personliche Information des
Empféangers 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 fuir 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
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 geduRRerten 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 fiir die Richtigkeit, Angemes-
senheit und Vollstéandigkeit 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 (unabhéngig davon, ob diese Verluste durch Fahrlassigkeit dieser
Personen oder auf andere Weise entstanden sind), die Gewéhr, Verantwor-
tung oder Haftung Gbernehmen.

Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kunftige
Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Finanzinstru-
mente und &hnliche Faktoren kénnen 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 Verhaltnisse des Empféangers geeignet oder ange-
messen ist, und kein Teil dieser Information stellt eine persdnliche Empfeh-
lung an einen Empféanger der Information dar. Auf die in dieser Information
Bezug genommenen Wertpapiere oder sonstigen Finanzinstrumente sind
maoglicherweise nicht fur die personlichen Anlagestrategien und -ziele, die
finanzielle Situation oder individuellen Bedurfnisse des Empféngers 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 plétzlichen und grof3en 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: 20. Januar 2026

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