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Marktumfeld

it

Die Stimmung unter den deutschen Exporteuren hat sich im Feb-
ruar etwas verbessert. Laut Ifo-Institut stieg das Barometer fir die
Exporterwartungen von minus 7,1 Punkten im Januar auf nun-
mehr minus 5,0 Zahler. Allerdings verharrt der Wert seit fast zwei
Jahren im negativen Bereich. Steigende Auslandsumsétze erwar-
ten die Mdbel- und Getréankeindustrie sowie die Hersteller elektri-
scher Ausrustung. In der Automobilindustrie hat sich die Stim-
mung spurbar aufgehellt, allerdings bleiben die Exportaussichten
noch im negativen Bereich. Die Maschinenbauer und die chemi-
sche Industrie erwarten weiter leicht riicklaufige Exportumsétze.
Mit deutlichen Riickgéngen bei den Auslandsumsétzen rechnen
die Hersteller von Textilien und Bekleidung.

Der reale Auftragseingang im Bauhauptgewerbe ist im vergan-
genen Jahr real um 0,7% gegeniiber dem Vorjahr gesunken. No-
minal ergab sich ein Anstieg um 1,1%. Dabei lag der Auftragsein-
gang im Hochbau real um 5,0% unter Vorjahr (darunter Woh-
nungsbau -3,5%), wohingegen sich im Tiefbau ein Anstieg um
real 3,4% ergab.

Die Bundesbank hat im Jahr 2024 in Folge der Zinspolitik der
Européischen Zentralbank einen Rekordverlust von EUR 19,2
Mrd. erzielt. Laut Prasident Nagel dirfte der Hohepunkt der jahr-
lichen Belastungen Uberschritten sein. Die Zentralbank habe eine
solide Bilanz, sie werde die Verluste in die nachsten Jahre vortra-
gen und mit kiinftigen Gewinnen wieder ausgleichen.

Die Konsumstimmung in den USA fiel im Februar um sieben
Z&hler auf 98,3 Punkte und damit deutlich stérker als angenom-
men. AuRerdem ist die Inflationserwartung der Verbraucher (12
Monate) von 5,2% im Januar auf nunmehr 6,0% gestiegen.
Tagesausblick: Die heutigen Daten zum GfK-Verbraucherver-
trauen durften nach dem bisher verhaltenen Jahresstart tenden-
ziell etwas weniger Konjunkturpessimismus signalisieren, wenn-
gleich die Baume noch nicht in den Himmel wachsen werden. Da-
bei muss beriicksichtigt werden, dass die Umfrage noch vor dem
Wabhlsonntag abgeschlossen wurde. Der ,Abwartemodus® bei den
regelménig befragten 2.000 privaten Haushalten diirfte allerdings
auch auf Sicht noch weiter anhalten. Unternehmensseitig stehen
u.a. mit E.ON, Deutsche Telekom, Munich Re und vor allem Nvi-
dia einige interessante Werte auf dem Programm.

Renten- und Aktienmarkte
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Anleihekurse legten beidseits des Atlantiks zu. Gestitzt wurden
sie von den schwachen US-Konsumdaten.

Die européaischen Aktienmarkte prasentierten sich gestern un-
einheitlich. Insbesondere bei Tech-Werten machte sich vor den
heute Abend anstehenden NVIDIAA-Zahlen Nervositét breit. Die
Erwartungen sind hoch und gleichzeitig wéchst die KI-Konkurrenz
in China. DAX -0,07%; MDAX +0,60%; TecDAX -0,51%

Auch an der Wall Street ging es verhalten zu.

Dow Jones +0,35%; S&P 500 -0,47%; Nasdaq Comp. -1,35

Unternehmen
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Fresenius Medical Care (FMC) wies fir das vergangene Jahr
zwar einen Umsatzriickgang um 1% auf EUR 19,34 Mrd. aus, al-
lerdings legten die Erlése organisch um 4% zu. Das bereinigte
EBIT stieg wahrungsbereinigt um 18% auf uber EUR 1,8 Mrd.,
das Konzernergebnis kletterte um 8% auf EUR 539 Mio. Im ver-
gangenen Jahr wurden Einsparungen von EUR 567 Mio. erzielt,
die uber Plan lagen. Die Dividende soll um EUR 0,25 auf EUR
1,44 je Aktie steigen. In 2025 soll bei einem Umsatzplus im nied-
rigen einstelligen Prozentbereich ein Anstieg des bereinigten
EBIT im hohen Zehner- bis hohen Zwanzigerprozentbereich er-
zielt werden.

Der Gewerbeimmobilienvermieter Hamborner Reit litt im vergan-
genen Jahr unter héheren Kosten fur Personal, Verwaltung und
Instandhaltung. Die Ertragskennziffer Funds from Operations
(FFO) sank um 5,5% auf EUR 51,6 Mio. Die Dividende soll sich
wie im Vorjahr auf EUR 0,48 je Aktie belaufen. Fur das laufende
Jahr erwartet das Management sinkende Erlése aus Mieten und
Pachten und einen FFO zwischen EUR 44,0 Mio. und EUR 46,0
Mio. Da mittelfristig mit hdheren Kosten gerechnet wird, soll die
Dividendenpolitik fir die Folgejahre Gberpruft werden.

Devisen und Rohstoffe
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Der EUR stieg nach den US-Konsumdaten kurzzeitig tber die
Marke von USD 1,05.

Abwarts ging es gestern bei den Kryptowéhtungen (Bitcoin -7%).
Investoren zeigen sich enttduscht, dass eine starkere Unterstit-
zung der Trump Regierung ausbleibt, etwa durch eine Lockerung
der Regularien. Hinzu kamen gro3e ETF Abfliisse und die Nach-
richt eines riesigen Bérsenhacks (Bybit aus Dubai).

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



Research

NORD/LB am Morgen

26. Februar 2025

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 ploétzlichen und groBen 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: 26. Februar 2025

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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