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Marktdaten 03.03.2025 28.02.2025
DAX 23.147,02 22.551,43
MDAX 28.990,98 28.298,44
TECDAX 3.856,50 3.777,13
EURO STOXX 50 5.540,69 5.463,54
STOXX 50 4.809,98 4.761,56
DOW JONES IND. 43.191,24 43.840,91
S&P 500 5.849,72 5.954,50
MSCI World 3.770,34 3.805,33
MSCI EM 1.097,37 1.097,25
NIKKEI 225 37.541,68 37.155,50
Euro in USD 1,0485 1,0375
Euro in YEN 156,53 156,27
Euro in GBP 0,8257 0,8249
Bitcoin 86.171,54 84.510,17
Gold (USD) 2.893,55 2.857,83
Rohdél (Brent ICE USD) 71,62 72,81
Bund-Future 132,01 133,19
Rex 125,97 126,39
Umlaufrendite 2,37 2,30
3M Euribor 2,464 2,464
12M Euribor 2,365 2,394
Bund-Rendite 10J. 2,491 2,406
Bund-Rendite 20J. 2,769 2,673
US-Treasuries 10J. 4,134 4,208
Quelle: Bloomberg
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Marktumfeld

it

Die Inflationsrate ist im Euroraum im Berichtsmonat Februar
wieder etwas gesunken, notiert mit 2,4% Y/Y jedoch weiterhin et-
was oberhalb des EZB-Stabilitatsziels. Hierzu haben ein niedrige-
rer Preisdruck bei Energie und eine weitere Verlangsamung der
Inflationsdynamik bei den stark im Fokus liegenden Dienstleis-
tungspreisen beigetragen. Letzteres unterstitzt gemeinsam mit
den moderateren Lohndaten fir Q4 die Erwartungen der EZB. In-
sofern steht der allgemein erwarteten Zinssenkung am Donners-
tag um weitere 25 Basispunkte nichts mehr im Wege. Kontrover-
ser werden hingegen im Rat sicher die Diskussionen Uber die
Fortsetzung des Lockerungskurses, vor allem die von Isabel
Schnabel aufgeworfene Frage, ob eine baldige Zinspause im
Mérz signalisiert werden sollte.

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bafin) ver-
langt von einigen Banken einen hoheren Puffer (grof3ere Risiko-
vorsorge) bei Immobilienkrediten. Im vergangenen Jahr hatte
die Behorde eine Priifungskampagne zur gewerblichen Immobili-
enfinanzierung gestartet. Raimund Rdéserler (oberster Bankenauf-
seher): ,Alle Institute, die dort besonders aktiv sind, haben wir uns
in einer Sonderpriifung angesehen ... bei einigen Banken waren
wir der Ansicht, dass sie bisher zu wenig Risikovorsorge fiir dro-
hende Kreditausfalle gebildet haben, und sie mussten ihre Wert-
berichtigungen deshalb aufstocken.”

In die gleiche Kerbe schlagt EZB-Chefbankenaufseherin Claudia
Buch. In Deutschland & Osterreich nehmen laut Buch die faulen
Kredite in den Bankbilanzen zu. Zwar seien mit einer Quote von
2,3% die notleidenden Forderungen noch gering, man sehe
aber leichte Verschlechterungen. Finanzierungen fur Gewerbeim-
mobilien sowie Kredite an kleine & mittelstdndische Betriebe
seien starker betroffen

Tagesausblick: In einer ansonsten datenreichen Woche bildet
der Dienstag eine fast idyllisch anmutende Ausnahme. Mit den
Arbeitsmarktdaten fur Januar aus der Eurozone trudeln noch re-
levante Makrodaten fur die EZB-Sitzung am Donnerstag ein.

Renten- und Aktienmarkte

i
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Europ. Staatsanleihen waren zu Beginn der Woche nicht ge-
fragt. Es fand zwischenzeitlich ein regelrechter Ausverkauf statt.
Renditen 10-jahriger dt. Bunds stiegen auf Uber 2,5% (und damit
im Tagesverlauf um mehr als 10 Basispunkte). Den Bondh&ndlern
treiben die zukiinftig héheren Verteidigungsausgaben die Sorgen-
falten ins Gesicht. In dieser Gemengelage kam die Nachricht von
Standard & Poor’s (S&P) uber die Bewertung von Frankreich
wabhrlich unpassend. S&P hatte bereits am vergangenen Freitag-
abend den Rating-Ausblick auf ,negativ‘ gesenkt. Die Analysten
der Ratingagentur verwiesen auf die ,steigende Staatsverschul-
dung vor dem Hintergrund eines schwachen politischen Konsen-
ses zur Bewaltigung der hohen Haushaltsdefizite“.

Feierlaune an den Aktienmérkten: Der DAX erklomm gestern erst-
mals die Marke von 23.00 Punkten. Europ. Aktienmarkte profitier-
ten insbesondere von regem Nachfrageinteresse an Ristungsti-
teln seitens der Investoren. Zur Erinnerung: Erst vor rd. drei Wo-
chen konnte der DAX die 22.000-Marke knacken. Die 21.000er
Marke wurde am 20. Januar durchbrochen!

DAX +2,64%; MDAX +2,45%; TecDAX +2,10%

Trump hat seine Zolldrohungen ggi. Mexiko und Kanada wahr
gemacht. Damit steht mdoglicherweise ein nordamerikanischer
Handelskrieg bevor. Ab heute gelten Strafzélle von 25%.

Dow Jones -1,48%; S&P 500 -1,76%; Nasdaqg Comp. -2,64%

Unternehmen
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Nach Angaben des Insolvenzverwalters war die Signa Holding
bereits mindestens ein Jahr vor Er6ffnung des Insolvenzverfah-
rens zahlungsunfahig (spatestens ab dem 30. November 2022).
Ein aktuelles Gutachten von Deloitte Financial bestatigte nun die-
sen Sachverhalt. Offiziell wurde die Insolvenz jedoch erst Ende
November 2023 angemeldet.

Audi plant einem Medienbericht zufolge Personaleinsparungen
von bis zu EUR 1,5 Mrd. jahrlich (davon EUR 1,0 Mrd. Uber einen
Stellenabbau sowie EUR 0,5 Mrd. Uber niedrigere Personalkos-
ten). Die Volkswagen-Tochter befindet sich laut einem Insider mit
dem Betriebsrat in konstruktiven und geordneten Verhandlungen.
Heute halten die Ingolstadter ihre Jahres-Pressekonferenz ab.

Devisen und Rohstoffe

it

Die europ. Gemeinschaftswahrung konnte sich am Montag
nach einer schwachen Vorwoche stabilisieren und nahm wieder
das Kursziel von 1,05 wieder ins Visier.

Olpreise EUR gaben gestern leicht nach. Zélle und der Ukraine-
Konflikt bestimmen das Marktgeschehen.

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-
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 tatsachlichen 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 tbernehmen. 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: 4. Marz 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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