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Marktdaten 17.03.2026 16.03.2026
DAX 23.730,92 23.564,01
MDAX 29.481,75 28.951,70
TECDAX 3.599,19 3.558,57
EURO STOXX 50 5.769,25 5.739,01
STOXX 50 5.024,06 4.996,73
DOW JONES IND. 46.993,26 46.946,41
S&P 500 6.716,09 6.699,38
MCSI World 4.387,33 4.369,53
MSCI EM 1.495,43 1.479,35
NIKKEI 225 54.191,03 54.265,58
Euro in USD 1,1543 1,1493
Euro in YEN 183,35 183,02
Euro in GBP 0,8639 0,8636
Bitcoin (USD) 74.031,88 75.472,98
Gold (USD) 5.011,11 5.006,02
Rohdél (Brent ICE USD) 103,40 102,08
Bund-Future 126,47 126,19
Rex 124,03 123,73
Umlaufrendite 2,90 2,90
3M Euribor 2,148 2,157
12M Euribor 2,547 2,54
Bund-Rendite 10J. 2,906 2,952
Bund-Rendite 20J. 3,397 3,444
US-Treasuries 10J. 4,204 4,226
CO2 Emissionsrechte 66,65 69,00
Quelle: Bloomberg
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Marktumfeld

if

Am Dienstag hat das Zentrum fir Europ. Wirtschaftsforschung
(ZEW) aktuelle Ergebnisse seiner monatl. Konjunkturumfrage ver-
offentlicht. Der Irankrieg mit seinen moéglichen 6konomischen Fol-
gen hat die Stimmung der Finanzmarktexperten regelrecht
schockgefrostet. Die Konjunkturerwartungen fiir Deutschland
sind auf -0,5 Saldenpunkte abgestirzt, was einen der scharfsten
Einbriiche der vergangenen dreiBig Jahre darstellt. Vor allem
der Energiepreisschock hat dazu gefiihrt, dass die zuvor recht
hohe Zuversicht Sorgen vor groReren negativen Auswirkungen
auf Konjunktur und Inflation gewichen ist. Fir die Beurteilung der
okon. Effekte sind jedoch die Dauer des Konflikts und das Aus-
mafl méglicher langerfristiger Lieferbeeintrachtigungen malgeb-
lich. Dies lasst sich zum jetzigen Zeitpunkt nicht prognostizieren,
weshalb auch die gestrigen Umfragedaten erstmal nur eine Mo-
mentaufnahme darstellen. Die EZB wird morgen wohl noch still-
halten — gleichwohl mit einer sehr hawkishen Kommunikation die
Markte auf mogliche kurzfristige Reaktionen vorbereiten.

Der Krieg in Nahost hat nicht nur Konsequenzen fir die zuk. Ent-
wicklung der Energiepreise und entsprechend Auswirkungen auf
die Inflationserwartungen, nein, auch der Agrar- und Nahrungs-
mittelsektor ist unmittelbar betroffen. Eigentlich ist das nichts
Neues. Rohstoffmaérkte reagieren schon seit jeher sehr empfind-
lich auf milit. Konfilkte. Was viele Marktteilnehmer bisher aber
noch gar nicht auf dem Schirm haben oder hatten sind die Zweit-
rundeneffekte. Auch in der US-Administration reagiert man bei-
spielsweise jetzt auf die sich langsam materialisierenden Versor-
gungsengpasse beim Thema Diinger. Die Blockade der Strale
von Hormus ist namlich auch fiir den weltweiten Stickstoffdinger-
mitteltransport essentiell. Brisant: Laut dem Branchenverband
»The Fertelizer Institute” fehlen US-Landwirten derzeit rd. 25% der
Ublichen Vorrate an Dungemitteln fur die Frihjahrsaussaat. Die
US-Regierung schaut sich jetzt nach Alternativen um. Venezuela
wurden nun Lizenzen erteilt um mehr Dunger zu produzieren. Der
Grund sind Sorgen um Lieferengpasse fir US-Landwirte.

Warum ist die Unterbrechung von Lieferketten fiir Diingemittel
im Nahen Osten eigentlich ein Thema der weltweiten Ernahrung?
Gerade zum derzeitigen Frihjahrsbeginn startet auf der Nord-
halbkugel die Aussaat sowie die Energiezufuhr der im letzten
Herbst gesaten und heranwachsenden Pflanzen. Dabei ist die
Herstellung von Diinger extrem energieintensiv und basiert zu ei-
nem Grofteil auf Erdgas. Rd. 1/3 des globalen Diingemittelhan-
dels werden Uber die Strasse von Hormus abgewickelt. Ca. 50%
der weltweiten Nahrungsmittel benétigt die Zugabe von Diinger,
insbesondere stickstoffbasierte Mittel wie z. B. Harnstoff. Qatar
Energy hat die Produktion von Harnstoff in der weltgroRten An-
lage indes kriegsbedingt eingestellt. Bei einem langerfristigem
Ausbleiben von Diingung sind damit Ernteeinbufen weltweit vor-
programmiert. Erinnerungen an den arabischen Frihling lassen
grien. Zur Erinnerung: Damals waren der Grund der Maghreb-
Unruhen die inflationaren Preise fiir Grundnahrungsmittel.
Tagesausblick: Der heutige Tag steht ganz im Fokus von Preis-
daten, an den finalen Februarzahlen fir die Eurozone sollte sich
dabei nichts andern. Spannend wird noch einmal der Produzen-
tenpreisindex, kurz PPI, welcher sich auf Seiten der Hersteller als
eher moderat zeigen sollte. Zum Abschluss des hiesigen Handel-
stages wird die Fed die Leitzinsentscheidung verkiinden, wobei
dieser voraussichtlich nicht angepasst werden wird. Die gestie-
gene Inflationserwartung dirfte sich aktuell als Hemmschuh fir
Zinssenkungen erweisen, auch wenn wir in diesem Jahr noch von
einer geldpolitischen Lockerung ausgehen.

Aktien- und Rentenmarkte

if

if

Uber 2,90% Rendite bei 10-jahrigen Bunds! Dt. Staatanleihen
sind doch irgendwie immer noch attraktiv. Wem soll man Geld lei-
hen wenn nicht Deutschland? Zuletzt bekam man solche Werte
im Jahr 2011 und das war vor der groRen ,EZB-What-ever-it-
takes-Intervention®. Renten waren am Dienstag weltweit gefragt.
Aktien auch. DAX +0,71%; MDAX +0,83%; TecDAX +1,14%
Dow Jones +0,10%; S&P 500 +0,25%; Nasdag Comp. +0,47%

Rohstoffe

if

Vielleicht liegt der Tiefpunkt der Milchpreise bereits hinter uns.
Die letzten Ergebnisse der Global Dairy Trade Auktion deuten je-
denfalls darauf hin. Weltweit bleibt der langfristige Trend an Milch-
produkten intakt. Die Prognosen der Welternahrungsorganisation
(FOA) gehen beim weltweiten Bedarf an tierischem Protein allein
bei Milch in den kommenden 10 Jahren von einem Mehrverbrauch
von 150 Mio. t. aus. Trotzdem belastet ein deutliches Mehrange-
bot die Preise. Dt. Erzeuger produzieren monatlich ca. 6% mehr
Milch als im Vorjahr.
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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-
mannstrae 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. So-
fern lhnen 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 zu-
stindige Aufsichtsbehodrde ist grundsatzlich nicht erfolgt.

Diese Information richtet sich ausschlieRlich 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 Empfanger 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 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 Berticksichtigung 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 Verdéffentlichung, wie
dies fiir Anlageempfehlungen/Anlagestrategieempfehlungen gilt.

Die hierin enthaltenen Informationen wurden ausschlieRlich zu Informations-
zwecken erstellt und werden ausschlieRlich zu Informationszwecken bereit-
gestellt. Es ist nicht beabsichtigt, dass diese Information einen Anreiz fiir In-
vestitionstatigkeiten darstellt. Sie wird fir die personliche Information des
Empfangers mit dem ausdricklichen, durch den Empfanger 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 kdnnten, darstellt.

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

Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige
Wertentwicklungen. Wahrungskurse, Kursschwankungen der Finanzinstru-
mente und ahnliche Faktoren koénnen 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 tbertragen.
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 Empfénger der Information dar. Auf die in dieser Information
Bezug genommenen Wertpapiere oder sonstigen Finanzinstrumente sind
maoglicherweise nicht fur die persdnlichen 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 verdffentlichte Prospekt der NORD/LB, die insgesamt 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 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 flir 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 einschlieRlich des Kapital-, Zins-, Index-, Wahrungs- und Kre-
ditrisikos, politischer Risiken, Zeitwert-, Rohstoff- und Marktrisiken aufwei-
sen. Die Finanzinstrumente kénnen einen plétzlichen und groRen 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 ausschlieflich
auf den Zeitpunkt der Erstellung der Information. Zukuinftige 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: 18. Marz 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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