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DAX 23.954,93
MDAX 31.010,38
TECDAX 3.709,45
EURO STOXX 50 5.808,45
STOXX 50 5.035,66
DOW JONES IND. 49.760,56
S&P 500 7.400,96
MCSI World 4.750,80
MSCI EM 1.698,92
NIKKEI 225 62.742,57
Euro in USD 1,1739
Euro in YEN 185,01
Euro in GBP 0,867
Bitcoin (USD) 80.569,88
Gold (USD) 4.718,07
Rohdél (Brent ICE USD) 107,77
Bund-Future 124,76
Rex 122,86
Umlaufrendite 3,06
3M Euribor 2,252
12M Euribor 2,798
Bund-Rendite 10J. 3,101
Bund-Rendite 20J. 3,549
US-Treasuries 10J. 4,463
CO2 Emissionsrechte 75,81
Quelle: Bloomberg
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Marktumfeld
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Jetzt ist es amtlich. Die Inflation ist im April auf den héchsten
Stand seit zwei Jahren gestiegen. Gestern bestatigte das Stat.
Bundesamt eine friihere Schatzung. Dienstleistungen und Waren
kosteten im April damit 2,9% mehr als ein Jahr zuvor (Marz: 2,7%;
Februar: 1,9%). Hauptreiber der Teuerung ist die Preisentwick-
lung am Energiemarkt. Die Kosten des Nahost-Kriegs spurt der
dt. Verbraucher immer deutlicher im Portmonnaie. Einer Ifo-Um-
frage zufolge planen immer mehr Unternehmen eine Preisanhe-
bung. Die hohen Energiekosten flieRen sprichwortlich aus der
Zapfsaule Uber das Konto des Konsumenten in die Kassen der
Olkonzerne. Aber auch fiir einzelne Staaten laufen die Profite wie
geschmiert. Norwegen erwartet fur 2026 bspw. 30% hdhere Ein-
nahmen aus dem Gas- und Olgeschéft (rd. EUR 70 Mrd.).

Die inflationaren Auswirkungen des Olpreisschocks bleiben in die-
sem Umfeld weiter das spannendste Thema in der Berichterstat-
tung der europ. Notenbanker. Laut Martin Kocher (6ster. Noten-
bankchef) kommt die europ. Zentralbank gar nicht um eine Zins-
erhéhung herum, sollte sich die Lage nicht wesentlich entspan-
nen. Auch Bundesbankchef Joachim Nagel betonte, dass sich die
langfristigen Inflationserwartungen in der Euro-Zone aus der
Verankerung zu l6sen drohen. In vier Wochen wissen wir mehr.
Am 11.06 steht die nachste Entscheidung Uber den Leitzins an.
In der Hoffnung auf ein baldiges Kriegsende haben sich die ZEW-
Konjunkturerwartungen fir die dt. Wirtschaft nach drei Riickgan-
gen in Folge im Mai Uberraschend aufgehellt (verharren aber im-
mer noch im negativen Terrain). Das Barometer fur die Konjunk-
turerwartungen der kommenden sechs Monate steigt um 7,0 Zah-
ler auf -10,2 Punkte. Zwar liegt der Waffenstillstand zwischen dem
Iran und den USA weiter sprichwortlich auf der Intensivstation, be-
erdigt ist er aber noch nicht. Die befragten Finanzmarktexperten
des Mannheimer Zentrums fir Europaische Wirtschaftsforschung
(Investoren und Analysten) gehen offensichtlich von einer reser-
vierten Erholung der dt. Wirtschaft im 2. Halbjahr aus.
Tagesausblick: Am heutigen Tag haben die Daten zur europ. In-
dustrieproduktion das Potenzial, die Markte zu bewegen. Wir ge-
hen im Marz jedenfalls von einem relativ kraftigen Rickgang aus,
es ist also schon einiges an Pessimismus eingepreist. Auerdem
folgen heute Nachmittag die Produzentenpreise aus den USA,
welche die Inflation von der Unternehmensseite her darstellen.
Diese drfte zwar ahnlich wie die gestrigen CPIs erhéht sein, aber
wohl weniger drastisch ausfallen als noch im Marz.

Aktienmarkte

Alles steht und fallt mit der Inflation resp. den Inflationserwartun-
gen. Am Dienstag belastete die weltweiten Bérsen nicht nur der
weiter steigende Olpreis, auch der US-Inflationsbericht wog
schwer im Magen. Aktienmarkte links- und rechtsseitig des Atlan-
tiks schlossen im Minus.

Am Rentenmarkt ein dhnliches Bild. Auch hier triibe Stimmung,
i.e. fallende Kurse bei steigenden Renditen. Die Regierungskrise
im Vereinigten Konigreich lastet schwer auf britischen Staatsan-
leihen. Renditen britischer Gilts mit 30-jahriger Laufzeit notieren
auf dem hochsten Stand seit 1998.

Unternehmen

ft

KWS (Saatguthersteller aus dem niedersaschsischen Einbeck)
hat trotz eines schwierigen Marktumfeldes in den ersten neun Mo-
naten 2025/26 mehr verdient. Das EBITDA stieg um gut 7% auf
EUR 386,8 Mio. Der Umsatz legte leicht auf EUR 1,35 Mrd. zu
(wahrungs- und portfoliobereinigt um 2,6%). KWS bestatigt sei-
nen Ausblick und erwartet weiter einen bereinigten Umsatz auf
Vorjahresniveau sowie eine EBITDA-Marge von 19-21%. Be-
lastend wirken aber ein gedampftes Agrarumfeld, sinkende Zu-
ckerriibenanbauflachen und ein schwéacheres Russland-Geschaft
(obwohl die Zuckerrlibensparte zuletzt zulegen konnte).

Der Stahlkonzern Salzgitter ist in Q1 dank hoher Ergebnisbei-
tréage aus seiner Aurubis-Beteiligung (Kupferproduzent) wieder in
die schwarzen Zahlen zuriickgekehrt. Nach Steuern ergeben sich
erfreuliche EUR 81,9 Mio. (im Vorjahreszeitraum schlug noch ein
Verlust von EUR 34,6 Mio. zu Buche). MaBgeblich fiir die guten
Zahlen waren gestiegene Metallpreise. Dabei reprasentiert der
Aurubis-Anteil allein EUR 147 Mio. des Q1-Ergebnisbeitrags. Fir
das Gesamtjahr 2026 hebt der Vorstand entsprechend seine
Prognosen an und rechnet nun mit einem bereinigten EBITDA von
EUR 625 bis 725 Mio. Der Vorsteuergewinn wird nun bei EUR
200 bis 300 Mio. Euro antizipiert (zuvor EUR 75 bis 175 Mio.).

Devisen und Rohstoffe

ft

Das brit. Pfund stand gestern nicht in der Gunst der Devisen-
handler. Investoren paferierten US-Dollar ggui. Sterling..

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 ausschliellich
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: 13. Mai 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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Silke Giinther: +49 511 361 — 2413
Wolfgang Donie: +49 511 361 — 5375

Martin Strohmeier: +49 511 361 — 4712
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