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Indikator

Konjunktur/Sektor:

08:00 DE  GfK Verbrauchervertrauen

20:00 US  Fed Zinsentscheidung
Unternehmen:

07:00 CH Lonza

07:00 SE Tele2 AB

07:00 NL  ASML Holding

07:20 SE  Volvo AB

07:30 NL  KPN

10:30 GB  Imperial Brands

12:30 US  GE Vernova

12:00 US  Danaher

13:00 Us  AT&T

17:45 DE  Continental

22:00 US  Starbucks

22:00 US Meta

22:00 us IBM

22:00 US  Lam Research

22:05 US  Microsoft
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Marktumfeld

i

Mercosur noch nicht ganz in trockenen Tuchern (EuGH — Pri-
fung), aber Game-Changer Freihandelsabkommen der EU mit In-
dien vollbracht. Wie sieht es mit China und den USA aus? Laut
Berechnungen des Instituts der deutschen Wirtschaft Kéln (IW)
haben sich die Investitionen dt. Unternehmen im Reich der
Mitte im Jahr 2025 signifikant erhdht. Mit zuatzlichen EUR 7,0
Mrd. an Direktinvestitionen (dies ist der héchste Wert seit 2021
und sogar ca. 50% mehr als 2024) notiert der Betrag deutlich iber
dem Durchschnitt der Jahre 2010 bis 2024 (EUR 6,0 Mrd.). Wéh-
rend China profitiert, nehmen die Investments dt. Unternehmen in
den Vereinigten Staaten indes ab. Im Zeitraum von Februar bis
November 2025 brachen die Direktinvestitionen auf rd. EUR 10,2
Mrd. ein. Dies korrespondiert mit einem Riickgang von 45%. Wie
ist das chinesisch-deutsche Wirtschaftsverhaltnis zu interpretie-
ren? Die Finanzierung der Direktinvestitionen von dt. Unterneh-
men in der Volksrepublik kommen zu einem GrofR3teil aus Gewin-
nen chinesischer Tochterfirmen (Reinvestment)! Uberdies
herrscht politischer Druck (Peking fordert immer starker die ge-
samte Wertschopfung in China anzusiedeln). Auch staatliche
Subventionen spielen eine nicht unwichtige Rolle. In der Konse-
quenz dirfte sich der Trend einer lokalen Produktion (,China flr
China*“ resp. ,China fur die Welt") mittelfristig negativ in der dt. Ex-
portbilanz bemerkbar machen. Jirgen Matthes (IW-Okonom)
fasst es sehr kritisch zusammen: ,Das alles wird unsere Export-
chancen nach China weiter verringern, die ohnehin schon stark
unter den chinesischen Wettbewerbsverzerrungen leiden ... noch
mehr schadet es der deutschen Industrie, wenn mit chinesi-
scher Staatsférderung hergestellte Produkte nach Europa expor-
tiert werden, weil dann subventionierte chinesische Jobs auf un-
faire Weise mit deutschen Arbeitsplatzen konkurrieren®.
Tagesausblick: Fur Deutschland wird heute das Verbraucher-
klima des GfK-Instituts gemeldet, wobei wir von einem leichten
Anstieg ausgehen. Der Index ist seit April 2020, lediglich unter-
brochen von zwei Monaten in 2021, stets negativ geblieben. Au-
Rerdem wird heute um 20:00 Uhr deutscher Zeit die Federal Re-
serve tagen und u. a. Uber den Leitzins der USA konferieren. Aus
unserer Sicht durfte die Fed Funds Target Rate zunachst nicht
angetastet werden, Zinssenkungen sollten in absehbarer Zeit
aber noch zum Zuge kommen.

Aktienmarkte

i

Der dt. Leitindex konnte gestern die 25.000er-Marke trotz mehre-
rer Anlaufe nicht tberspringen und schloss leicht im Minus.

Unternehmen

)

Die Glaubiger von ABO Energy GmbH & Co. KGaA (Projektent-
wicklungsunternehmen fir Anlagen der Energieversorgung aus
erneuerbaren Energiequellen) haben eine Stillhaltevereinba-
rung getroffen und gewéhren ABO die notwendige Zeit, um einen
tragféhigen Restrukturierungsplan zu entwickeln (ohne dabei
Rechte aus potenziellen Kindigungsgriinden geltend zu ma-
chen). ABO rechnet fiir 2025 mit einem Jahresverlust von rd. EUR
170 Mio. Der Projektentwickler fir Wind- Sonnenenergie, Batte-
riespeicher und Wasserstoff begriindet den Verlust hauptséch-
lich aufgrund drastisch veranderter Marktbedingungen. Hierdurch
kam es zu Sonderabschreibungen, Umsatzverschiebungen und
geringeren Gewinnmargen im Bereich erneuerbarer Energien.
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Raus aus dem USD, rein in den sicheren Hafen. Weltweite Geld-
anleger erfreuen sich immer mehr an dem gelben Edelmetall und
kehren der Weltleitwéhrung den Ricken zu. Gestern stieg der
Goldpreis den siebten Handelstag in Folge. Die USD 5.000 Marke
konnte spielend gehalten werden (Intraday ging der Anstieg sogar
bis uber USD 5.100, heute friih schon tber USD 5.200). Im Tan-
dem die Entwicklung beim EUR/USD. Fir einen Euro missen US-
Amerikaner jetzt wieder fast 1,20 US-Dollar auf den Tisch legen.
Innerhalb von 12 Monaten liegt die Spannbreite ggu. der europ.
Gemeinschaftswéahrung bei rd. 19 US-Cent (Tief: 1,0210 — Hoch:
1,2078). Wahrend der Greenback innerhalb eines Jahres ca. 15%
an Wert verlor, haussierte der Preis fur eine Feinunze um beein-
druckende 88%. Das Verhaltensmuster ist offensichtlich, man
nennt es Flucht. Die geopol. Risiken nehmen stetig weiter zu,
wahrend die USA sich abschottet und als verlésslicher Partner der
westlichen Welt hinterfragt wird.

Das kalte Winterwetter in Europa zeigt sich verstarkt in den Gas-
speicherstanden. Die Tavernen sind in Deutschland nur noch zu
rd. 36% gefillt (Stand 26.01.2026). Der EU-Durchschnitt liegt bei
44%. Zum Vergleich: Genau vor einem Jahr waren die dt. Gas-
speicher immerhin noch zu rd. 58% gefillt.

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


https://de.wikipedia.org/wiki/Erneuerbare_Energien
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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 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 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: 28. 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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