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Marktumfeld

ft

Die dt. Industrie verlagert Investitionen zunehmend ins Aus-
land. Laut einer Sonderauswertung der Deutschen Industrie- und
Handelskammer (DIHK) planen 2026 bereits 43% der Industrie-
betriebe Auslandsinvestitionen, drei Prozentpunkte mehr als im
Vorjahr. Treiber ist vor allem das Kostensenkungsmotiv, das mit
41% den héchsten Wert seit 2003 erreicht hat. Grunde sind stei-
gende Kosten, strukturelle Standortprobleme und die schwache
Konjunktur in Deutschland, wodurch Unternehmen zunehmend
Vertrauen in die Wettbewerbsfahigkeit des Standorts verlieren.
Der durch den Nahost-Krieg ausgeléste Olpreisanstieg hat die In-
flation im Euroraum im Marz auf 2,6% und damit deutlich iber
das EZB-Ziel von 2,0% getrieben (Daten EU-Statistikamt Euros-
tat). Damit liegt die Teuerungsrate sowohl uber der vorlaufigen
Schéatzung als auch klar liber dem Februarwert von 1,9%. Vor der
anstehenden Zinssitzung diirfte die EZB angesichts des erneuten
Inflationsdrucks besonders vorsichtig agieren. Dies bestatigt auch
eine Aussage von EZB-Ratsmitglied Madis Miiller (estnischer No-
tenbankchef) auf der Friihjahrstagung des IWF und der Weltbank
in Washington. Laut Madis verfugt die Européaische Zentralbank
womdglich noch nicht Uber ausreichende Daten, um die Notwen-
digkeit einer Zinserhdhung beurteilen zu kénnen. In die gleiche
Kerbe schlagt Olli Rehn: ,Besonnenheit und Urteilsvermégen wer-
den lber Eile siegen, und keine Entscheidungen sind im Voraus
festgelegt”. Fir die folgende EZB-Sitzung im Juni sieht das aber
wohl schon anders aus!

Tagesausblick: Heute erleben wir eine echte Seltenheit im 6ko-
nomischen Kalender, denn bezuglich unserer betrachteten Volks-
wirtschaften gibt es heute: Nichts. Das stimmt allerdings nur be-
dingt, denn es werden zwar tatsachlich keine harten Konjunktur-
daten verdffentlicht und auch die Notenbanker haben ihr rhetori-
sches Pulver fur diese Woche bei der IWF-Konferenz aufge-
braucht. Es gilt aber naturlich den Iran-Konflikt im Auge zu behal-
ten, denn hier gab es zuletzt dezente Hinweise auf hinter den Ku-
lissen stattfindende Gesprache zwischen den USA und dem Iran.
Zum Ende der Handelswoche kdnnte es also im Tagesverlauf
doch noch zu der ein oder anderen Uberraschung kommen.

Aktien- und Rentenmarkte

ft

Der zweiwdchige Iran-Waffenstillstand ist zur Zeit gerade kaum
eine Woche alt. Fazit: Vorsicht ist besser als Nachsicht. Trotzdem
oder gerade deshalb sind die Borsen bisher ausgesprochen zu-
rickhaltend. Es fuhlt sich an als ware man on-hold. Wann wird die
Strasse von Hormus denn nun wieder final gedffnet? Diese Gret-
chen-Frage bleibt das Gebot der Stunde. Wir wissen es einfach
nicht. Der dt. Leitindex schlieRt in diesem Umfeld leicht im Plus.
An der Wall Street ein ahnliches Bild. Auch an den Rentenmark-
ten herrscht eine abwartende Stimmung.

Unternehmen

ft

Der weltgroéfite Schokoladenhersteller Barry Callebaut leidet un-
ter einer schwachen Konsumlaune und hat nach einem Absatz-
riickgang seine Ziele fiir 2025/26 gesenkt: Statt Stagnation erwar-
tet der Konzern nun ein Absatzminus von ein bis drei Prozent und
einen Rickgang des bereinigten EBIT im mittleren zweistelligen
Prozentbereich. Im ersten Halbjahr sank der Absatz bereits um
6,9%; als Grinde nennt das Management geringere Nachfrage,
Lieferunterbrechungen und Uberkapazitaten im Wettbewerb.
Trotz eines um 5,7% gesunkenen bereinigten EBIT stieg der Net-
togewinn aber dank niedrigerer Finanzierungs- und Steuerkosten
deutlich. Fir die Aktie war die gesenkte Prognose kein Zucker-
schlecken. Im Tagesverlauf musste man gestern einen Verlust
von fast 17% verkraften.

Devisen und Rohstoffe

it

Der Dt. Raiffeisenverband (DRV) hat seine Vorschatzung zur dt.
Getreideernte 2026 leicht nach oben angepasst und erwartet nun
43,85 Mio. t (rd. 0,17 Mio. t mehr als im Marz). Die Winterweizen-
ernte wird derweil nur noch auf 20,94 Mio. t geschatzt und liegt
laut Ausblick damit um 1,63 Mio. t unter dem Vorjahresniveau. Der
aktuelle Weizenpreis an der MATIF in Paris notiert derzeit bei rd.
EUR 195/t. Der September-2026-Kontrakt wird aktuell bei etwa rd.
EUR 204 - 205 /t gehandelt.

Die Sorge vor einem Angebotsdefizit infolge des Nahost-Kriegs
hat den Aluminiumpreis auf USD 3.672/t und damit auf den
hoéchsten Stand seit Marz 2022 gehievt (Vier-dJahreshoch), ein
Plus von rd. 17% seit Kriegsbeginn. Produktionsausfélle und
Schaden an Aluminiumhitten im Nahen Osten, die zuletzt rund
neun Prozent des weltweiten Angebots stellten, verscharfen die
Lage zusatzlich, wahrend sinkende Lagerbestdnde den Preis-
druck erhéhen.

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-
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 liberreicht 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: 17. April 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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