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\J cw/ Wo bleiben die frohen Botschaften? An den Aktienmarkten schaffte es der US-Chipgigant Nvidia
L _1  zumindest temporér, etwas Zuversicht zu verbreiten. Das hat geholfen, den DAX tiber 19.000 Punkte
zu heben, auch wenn es nicht fiir eine positive Wochenbilanz reicht. Belastungsfaktoren gibt es derzeit genug, mit
der Aussicht auf eine protektionistische Wirtschaftspolitik des designierten US-Prasidenten Trump sowie der dro-
henden Eskalation im Ukraine-Krieg. Hinzu kommen hierzulande der politische Stillstand nach dem Ampel-Aus
sowie die Krise in der Automobilbranche. Insofern kann der Sprung liber die 19.000 Punkte durchaus als erste

frohe Botschaft der Woche gelten.

Doch die Verunsicherung unter den Anlegern ist groR,
was sich am Wochenplus der klassischen sicheren An-
lagehédfen ablesen ldsst: Gold und US-Dollar. Der Euro
hat gegeniiber dem US-Dollar zuletzt ein neues Jahres-
tief knapp unter 1,05 erreicht, wéhrend Gold als ein-
deutiger Wochengewinner mit einem Plus von knapp

4 % dasteht. Der ,,Trump-Effekt”, welcher nach den US-
Wahlen das Edelmetall nach unten beférdert hatte, ist
somit erst einmal abgearbeitet. Weiterhin sehr deut-
lich zeigt sich der Trump-Effekt jedoch bei der Kryp-
towdhrung Bitcoin. Die Wette auf weniger Regulierung
von Cyberdevisen treibt den Bitcoinkurs auf die magi-
sche Grenze von 100.000 US-Dollar zu. Es diirfte wohl
nur noch eine Frage der Zeit sein, bis diese fdllt. Span-
nender diirfte es erst dann wieder werden, wenn die
Phase der Gewinnmitnahmen beginnt.

Wenig getan hat sich hingegen auf den Rentenmarkten
(S. 3). Dort herrscht per saldo Stillstand — sowohl bei
US-Staatsanleihen, als auch bei Bundesanleihen. In der
Berichtswoche diirfte mit den deutschen und europai-

Kapitalmarkte im Wochenriickblick

Zinsen/Renten in %: aktueller Stand*, Bp. gg. Vw

3M Euribor 3,01 0
10j. Bundesanleih. 2,32 -2
10j. US-Treasuries 4,42 -1

Aktien in Landeswahrung: aktueller Stand*, % gg. Vw

DAX 19.146 -0,6 [N

Euro Stoxx 50 4756 -1,c

Dow Jones 43.870 o3

Nikkei 225 38.026 -1,3 I
Rohstoffe/Gold: aktueller Stand*, % gg. Vw

Gold $/oz 2,672 . 38
Brentdl $/bbl 74 e s

Devisen jeweils gg. Euro: aktueller Stand*, % gg. Vw

US-Dollar 1,05 0,7

Jap.Yen 162 s

Brit. Pfund 0,83 -0,10

Schw. Franken 0,93 o9
*21.11.2024

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory

schen Verbraucherpreisen sowie dem fiir die Fed mal3geblichen PCE-Preisindex wieder etwas mehr Bewegung
reinkommen. Insbesondere im Euroraum kénnte es ungemiitlicher werden, da es Indizien (v.a. europdische Lohn-

daten) fur einen weiteren Preisanstieg gibt.
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In der Berichtswoche stehen aus den USA noch Daten zum Verbrauchervertrauen, privater Konsum, Chicago Ein-
kaufsmanagerindex sowie die Auftragseingdange zur Veroffentlichung an. Vor allem letzteres, zusammen mit dem
Fed-Protokoll und aktuellen Inflationszahlen sollte im Fokus stehen. Auch wenn die US-Wirtschaft weiterhin sehr
solide dasteht — vor allem im Vergleich zu Deutschland - kénnte die Inflations- und Zinsunsicherheit wieder zu-
nehmen. Fiir die Bérsen wdre das keine frohe Botschaft. Aus Deutschland mangelt es derer ohnehin. Nun hat das
Statistische Bundesamt das Wachstum in Q3 im Vorquartalsvergleich von 0,2 % auf 0,1 % reduziert. Vielleicht
sorgt der ifo Geschéftsklimaindex fiir einen kleinen Lichtblick (S. 4)? Einen umfassenden Uberblick auf das kom-
mende Jahr gibt unser gerade veroffentlichter Ausblick ,,Markte und Trends 2025“ (S. 2).

S Mérkte und Trends 2025: Weltwirtschaft auf dem Laufsteg
T3

-  smi/ Der Helaba Jahresausblick fiir Konjunktur und Kapitalmérkte ist da und nimmt Sie diesmal
mitin die Welt der Mode. Welche Trends werden wohl 2025 auf dem Laufsteg zu sehen sein?

N~

Unser am 21. November veréffentlichter Konjunktur- und Kapitalmarktausblick fiir 2025 folgt wie in jedem Jahr
einem Motto. Diesmal haben wir die Modewelt ausgewdhlt. Dort wie auch bei Konjunktur und Kapitalmarkten sind
Trends und Zyklen maRgeblich. Wir zeigen auf, welche Entwicklungen im neuen Jahr auf dem Laufsteg der Welt-
wirtschaft zu sehen sein werden. Was wird en vogue sein?

Ein groBes Comeback auf dem Catwalk hat Donald Trump. Bleiben durch ihn Z6lle in Mode oder werden diese
schon bald wieder out sein? Spannend wird auch, wie die deutsche Kollektion ausschauen wird. Nach dem Ende
der bisherigen Regierung werden die Entwiirfe der Designer jetzt neu gezeichnet — konnten doch die Muster der
vergangenen Jahre zuletzt das Publikum nicht mehr tiberzeugen.

In unserem Basisszenario schiitzt die Kollektion ,,Arbeitskleidung* vor mannigfaltigen Risiken und ermdglicht,
dass wieder richtig angepackt werden kann. Diesem Szenario messen wir eine Eintrittswahrscheinlichkeit von

65 % bei. Der Geldpolitik gelingt es dabei, die richtige Giirtelweite zur Eindammung der Inflation zu wéhlen, ohne
die Konjunktur abzuwiirgen. Trotz der recht guten Passform wird es aber hier und da kneifen. So gibt es in der
Geopolitik keine Entspannung und der vielfach beworbene Modeschmuck ,Protektionismus* belastet den Welt-
handel. Die deutsche Wirtschaft leidet weiter unter der gesunkenen internationalen Wettbewerbsfahigkeit.
Deshalb ist fiir 2025 nur ein schwaches Wachstum der deutschen Wirtschaft um 0,7 % zu erwarten.

Eintrittswahrscheinlichkeiten fiir die Konjunktur- und Kapitalmarktszenarien

Basisszenario Negativszenario Positivszenario

Tk

VE‘;QE“E ‘"‘\E’

Quelle: Helaba Research & Advisory

Erfahren Sie mehr tiber unsere Basiskollektion und die beiden alternativen Szenarien ,Haute Couture” und ,,Des
Kaisers neue Kleider” auf unserer Webseite unter Markte und Trends 2025 — der Helaba Jahresausblick
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https://www.helaba.com/media/docs/de/research-und-advisory/kapitalmarktausblick/2025/gesamtpublikation_mt2025_de.pdf
https://www.helaba.com/de/research/#Maerkte-und-Trends-Jahresausblick

Wochenausblick

Wir zeigen darin die Perspektiven fiir wichtige Anlageklassen, Wahrungen und Lénder. Ergdnzt wird der Jahresaus-
blick durch einen Videoclip mit der Erlauterung der Kernaussagen durch unsere Chefvolkwirtin Frau Dr. Traud:
Helaba Konjunktur- und Kapitalmarktausblick 2025 - YouTube

EZB: Schrittweise Anndherung an einen Einlagensatz von 2,0 %

O uk/ Die reduzierten Wachstums- und Inflationsaussichten geben der EZB mehr Spielraum fiir
Zinssenkungen. Der Zielwert fiir den Einlagensatz wurde daher von 2,5 % auf 2,0 % gesenkt.

In unserem Basisszenario liegt der Einlagenzins Mitte 2025 nun bei 2 %. Dies impliziert eine Zinssenkung am
12. Dezember, der letzten Sitzung des EZB-Rats in diesem Jahr. Die Tauben scheinen entschlossen zu sein, weiter

zu lockern, zumal die Lage nach dem erdrutschartigen
Wahlsieg von Donald Trump in den USA von Unsicher-
heit gepragt ist. Zudem wird befiirchtet, dass sich die
Schwéche Deutschlands auf die gesamte Eurozone
auswirkt.

Die Entscheidung diirfte dem Rat nicht leichtfallen, da
die Tariflhne zuletzt kréftig zugenommen haben. Im
dritten Quartal stieg die Vorjahresrate des EZB-Indi-
kators von 3,5 % auf 5,4 %, vor allem getrieben durch
einen kraftigen Anstieg in Deutschland. Auch die in
der kommenden Woche anstehenden Inflationszahlen
fur November diirften die Teuerungsrate wieder sicht-
bar Giber die Zielmarke der EZB von 2 % heben.

Die EZB hat diese Entwicklung jedoch bereits erwartet

Lohnentwicklung bleibt unter Beobachtung

% gg. Vj. % gg. V.

10

EZB-Indikator
Tarifléhne
(rechte Skala)

Euro-Teuerung
(linke Skala)

10 12 14 16 18 20 22 24

Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory

und gleichzeitig betont, dass es sich dabei nur um ein tempordres Phdnomen handelt. Dies wird sich wahrschein-
lich auch in den neuen Projektionen der EZB widerspiegeln, die fiir 2025 ein eher freundliches Inflationsbild zeich-

EZB hat zuletzt das Tempo erh6ht
% %

EZB-Einlagensatz

4,0 4,0

35 R 3,5
3M-Satz in 12 Monaten

3,0 3,0

2,5 2,5

2,0 Inflationserwartungen* 2,0

2023 2024

*5Y5Y Inflation Forward, Euroraum
Quellen: LSEG, Helaba Research & Advisory

nen. In Verbindung mit dem nicht ganz einfachen Kon-
junkturausblick, durfte dies ein argumentatives Ge-
gengewicht zu der vermutlich schlechten Inflations-
entwicklung im November schaffen. Fir Riickendek-
kung sollte ebenfalls der jingste Riickgang der Inflati-
onserwartungen an den Terminmaérkten sorgen. Ein
groRer Zinsschritt von 50 Basispunkten durfte bei der
Beratung des EZB-Rats allerdings auch diesmal nicht
auf den Tisch kommen.

Das Ringen zwischen Tauben und Falken im EZB-Rat
wird sich im kommenden Jahr fortsetzen, wobei natiir-
lich die Frage im Mittelpunkt steht, wo der angemes-
sene Zielwert fur den Zinssenkungskurs anzusetzen
ist. Mit der deutschen Wachstumsschwache als Argu-
mentationshilfe diirften die Tauben auf einer Reduk-

tion des Einlagensatz unter 2 % drangen, was einer expansiven Geldpolitik gleichkdme. Ob sie sich damit durch-
setzen werden, ist allerdings fraglich, da sich die Konjunkturaussichten unseres Erachtens im Jahresverlauf auf-

hellen dirften.
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https://www.youtube.com/watch?v=v36OjhpNYf0

Wochenausblick
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Deutschland: Schlechteres Geschiaftsklima und Prognoseanpassungen

saz/ Das ifo Geschdftsklima diirfte im November schlechter ausfallen als noch im Oktober.

AuBerdem haben wir unsere Wachstums- und Inflationsprognose angepasst.

Am Montag wird der November-Wert des ifo Index verdffentlicht. Zuletzt verbesserte sich das ifo Geschaftsklima
im Oktober, nachdem es zuvor mehrere Monate in Folge eintriibte. Eine ahnliche Entwicklung war bei den Ein-
kaufsmanagerindizes zu beobachten. In der Zwischenzeit hat sich die wirtschaftliche Situation jedoch stark veran-

dert. In den USA gibt es bald einen neuen, alten Prési-
denten und in Deutschland zerbrach die bisherige Re-
gierungskoalition. Dies sorgt fiir eine verstdrkte Unsi-
cherheit. Der ZEW-Index der Konjunkturerwartungen
reagierte darauf mit mehr Pessimismus.

Heute Morgen wurden bereits die Einkaufsmanagerin-
dizes fiir November veroffentlicht. Der Stimmungsindi-
kator fuir den Dienstleistungssektor verzeichnete einen
deutlichen Riickgang, wahrend der Index des Verarbei-
tenden Gewerbes ein wenig zugelegt hat. Der Ein-
kaufsmanagerindex Composite, der die beiden Teilin-
dizes so gewichtet, dass er die gesamte deutsche Wirt-
schaft bestmdglich reprasentiert, nahm entsprechend
ab. Historisch betrachtet korreliert dieser Composite
Index stark mit dem ifo Geschéaftsklima, da beide auf
Unternehmensbefragungen basieren. Somit liefert der
niedrigere Stand beim Einkaufsmanagerindex eine

Negative Indikation fiir das ifo Geschaftsklima

Index Index

57,5 . . 100,0
Einkaufsmanagerindex

Composite* (linke Skala) 97,5

55,0

525 95,0

92,5
50,0

90,0
47,5

87,5
45,0 85.0

ifo Geschaftsklima (rechte Skala)

42,5 82,5
40,0 80,0

2022 2023 2024

*Der Composite Index ist ein gewichteter Index aus den Einkaufsmanagerindizes
fur Dienstleistungssektor und Verarbeitendes Gewerbe
Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory

klare negative Indikation fiir den ifo Index. Wir erwarten, dass das ifo Geschaftsklima am Montag bei 85 Index-

punkten stehen wird.

Deutschland bremst auch 2025 die Eurozone aus
Reales Bruttoinlandsprodukt, % gg. Vj.

Die schlechte Stimmung der Un-
ternehmen reprasentiert die ak-
tuellen Herausforderungen der
deutschen Wirtschaft. Allen

20 20 voran belasten strukturelle Pro-
15 15 bleme! die deutsche Konjunktur.
10 10 Aufgrund des vorzeitigen Ampel-

5 Eurozone 5 Aus werden kurzfristig voraus-

0 — 0 sichtlich kaum MaBnahmen er-

5 Deutschland -5 griffen werden, die diesen Struk-
10 10 turproblemen —wenn auch nur
.15 15 marginal — entgegenwirken

2019 2020 2021 2022 2023 2025 kdonnten. Zudem ist zu erwarten,

Quellen: Macrobond, Helaba Research & Advisory

dass die Prasidentschaft Trumps
zumindest zu erhdhten Zollen
der USA gegentiber China fuhrt.

Dies diirfte indirekt auch deutsche Firmen treffen. Dennoch erwarten wir ein positives BIP-Wachstum. Vor allem
die zunehmenden privaten Konsumausgaben werden hierzu beitragen. Wahrend die Verbraucher 2024 die héhe-
ren Realléhne noch vermehrt dazu nutzten, ihre Ersparnisse aufzustocken, werden sie im neuen Jahr wieder mehr

konsumieren.

Unsere Wachstumsprognose fiir Deutschland im kommenden Jahr haben wir von 1,2 % auf 0,7 % gesenkt. Damit
wdchst das deutsche BIP zwar wieder, wenn auch erneut weniger dynamisch als in der Eurozone, fiir die wir nun

! Mehr zu den Strukturproblemen in Deutschland unter ,,Im Fokus Deutschland: Wettbewerbsfahigkeit starken“vom 23.10.2024
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https://www.helaba.de/blueprint/servlet/resource/blob/docs/651426/c50afe5ed02a2848825f481f8a96cea4/laenderfokus-deutschland-20241023-data.pdf

Wochenausblick

1,2 % (zuvor: 1,4 %) erwarten. Neben Deutschland mussten wir auch die Erwartungen fiir Frankreich und Italien
etwas herabsetzen, wahrend das Plus fiir Spanien nochmal héher ausfallt.

Dariuiber hinaus werden nachste Woche die Konsumentenpreise fiir November veroffentlicht. Wir erwarten fiir
Deutschland einen Riickgang von 0,1 % gegeniiber Vormonat und ein Plus von 2,4 % zum Vorjahr. Im Oktober lag
die Rate nur bei 2,0 %. Der Anstieg ist einem statistischen Effekt geschuldet, da im Jahr zuvor vor allem die Ener-

giepreise gesunken waren. Fiir 2025 haben wir unsere Inflationsprognose fiir Deutschland auf 2,1 % (bisher

2,3 %) und fiir die Eurozone auf 2,2 % (2,4 %) reduziert. Damit liegt sie nahe dem von der EZB definierten Ziel.

H-+H- Finanzmarktkalender
Zeit Land Periode Indikator Helaba- Bloomberg Vorperiode
Prognose Consensus
Montag, 25.11.2024
10:00 DE Nov ifo Geschéftsklima, Index 85,0 86,7 86,5
17:30 EZ EZB-Chefvolkswirt Lane
Dienstag, 26.11.2024
16:00 us Okt Neubauverkaufe, Tsd. (JR) 725 722 738
16:00 us Nov Verbrauchervertrauen (CB); Index 115,0 112,5 108,7
20:00 us FOMC Minutes
Mittwoch, 27.11.2024
08:00 DE Dez GfK-Konsumklima, Index -18,0 -18,4 -18,3
- . o
14:30 Us Okt Auftragseingang langlebige Giiter, % 0,5 05 0.7
gg.Vm.
14:30 us Q3 BIP (1. Revision), % qg/q (JR) 2,8 2,8 3,0
. Erstantrége auf
14:30 us 23. Nov Arbeitslosenunterstiitzung, Tsd 220 S 213
15:45 us Nov Einkaufsmanagerindex Chicago 43,0 k.A. 41,6
16:00 us Okt Personliche Einkommen, % gg. Vm. 0,4 0,3 0,3
16:00 us Okt Personliche Ausgaben, % gg. Vm. 0,4 0,4 0,5
Deflator privater Konsum
16:00 us Okt % gg.Vm. 0,2 0,2 0,2
% gg. V. 2,2 2,3 2,1
Kerndeflator privater Konsum
16:00 us Okt % gg.Vm. 0,3 0,3 0,3
% gg. Vj. 2,8 2,8 2,7
19:00 EZ EZB-Chefvolkswirt Lane
Donnerstag, 28.11.2024
Thanksgiving Day - Markte
us
geschlossen
10:00 EZ Okt Geldmenge M3, % gg. Vj. 3,3 3,4 3,2
EU-Kommission; Saldo:
11:00 EZ Nov Industrievertrauen -13,5 -12,8 -13,0
Konsumentenvertrauen -13,7 k.A. -12,5
Konsumentenpreise
14:00 DE Nov % gg.Vm. -0,1 -0,2 0.4
% gg. Vj. 2,4 2,3 2,0

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Zeit Land Periode Indikator Helaba- Bloomberg Vorperiode
Prognose Consensus
Freitag, 29.11.2024

09:55 DE Nov Arbeitslose sb.; gg. Vm. in Tsd. 20,0 17,5 27,0

09:55 DE Nov Arbeitslosenquote; nsb/sb, % 6,0/6,2 k.A.16,1 6,0 /6,1
Konsumentenpreise

. Frithschatzung

11:00 EZ Nov: 94 gg. vm. -0,3 KA. 03
% gg. Vj. 2,3 2,3 2,0
Konsumentenpreise Kernrate

. Frithschatzung

11:00 EZ NoV: 94 gg.vm. -0,3 -0,2 0.2
% gg. Vj. 3,0 2,8 2,7

20:00 Us friher Handelsschluss am
Rentenmarkt

im Laufe der Woche

Importpreise

08:00 DE Okt % gg.Vm. -0,2 0,0 -0,4
% gg. V. -1,6 -1,4 -1,3
Einzelhandelsumsatz

08:00 DE Okt % gg.Vm,, real sb 1,0 -0,5 1,3
% gg. Vj., real sb 3,2 k.A. 3,8

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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Prognosetabelle: BIP und Inflation

Eurozone
Deutschland
Frankreich
Italien
Spanien
Niederlande
Osterreich

Schweden

Polen

Tschechien

Ungarn

GroBbritannien

Schweiz

USA

Japan

Asien ohne Japan

China
Indien*

Russland

Tirkei

Lateinamerika**
Brasilien

Welt

reale Verdanderung gg. Vorjahr, %
2026p

2023
0,5
-0,1
1,1
0.8
2,7
0.1
-0,8
-0,1
0,1
0,0
-0,8
0,3
1,2
2,9
1,7
4,9
5,1
8,2
3,0
4,5
2,1
2,9
3,1

Bruttoinlandsprodukt
2024s 2025p
0.8 1,2
-0,1 0,7
1,2 1,2
0,5 1,0
3,0 2,2
0,9 1,5
-0,5 1,0
0,5 2,0
2,5 3,0
1,0 2,3
0,5 2,3
0,9 1,2
1,0 1,0
2,8 2,2
-0,3 1,3
4,4 4,1
4,5 4,0
6,8 6,5
3,0 2,0
2,4 3,7
1,8 2,4
2,8 2,5
2,9 2,8

1,3
1,2
1,4
1,0
1,6
1,3
1,3
2,5
3,5
2,7
3,3
1,5
1,2
2,0
0,8
4,1
4,0
6,1
1,8
3,5
2,4
2,0
2,8

2023

54
5,9
5,7
5,9
34
4,1
7.8
8,5
11,4
10,7
17,6
7,3
2,1
4,1
3,3
2,0
0,2
5,7
5,9
53,9
18,3
4,6
5,0

Welt: gewichtet auf PPP-Basis, ab Juni 2023 Umstellung auf Basisjahr 2017; Verbraucherpreise Welt ohne Tiirkei

*Indien: Financial Year; ** Lateinamerika wegen Hyperinflation ohne Venezuela; p=Prognose,s=Schatzung, BIP-Wachstum soweit verfiigbar kalenderbereinigt
Quellen: Macrobond, LSEG, Helaba Research & Advisory

Verbraucherpreise
Veranderung gg. Vorjahr, %
2024s 2025p
2,4 2,2
2,3 2,1
2,3 2,1
1,1 2,2
2,8 2,4
3,0 23
3,0 23
2,8 1,0
3,8 5,0
2,5 2,5
3,7 4,0
2,5 2,5
1,1 0.8
29 2,5
2,5 2,0
1,7 2,1
0,4 1,2
4,8 4,4
7,0 4,5
55,0 27,0
25,8 8,1
4,0 3,5
4,5 2,9

2026p

2,2
2,1
2,1
2,2
2,4
2,5
2,3
1,7
3,0
2,3
3,5
2,5
1,0
2,5
2,0
2,5
2,0
4,2
3,2
9,0
5,7
3,0
2,7
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Zinsen
EZB Refi-Satz
EZB Einlagenzins

Tagesgeldsatz €STR

3M Euribor
6M Euribor

2j.Bundesanleihen
5j. Bundesanleihen

10j. Bundesanleihen

2j. Swapsatz
5j. Swapsatz
10j. Swapsatz
20j. Swapsatz
30j. Swapsatz

Fed Funds Target Rate

10j. US-Treasuries
Aktien

DAX

Euro Stoxx 50
Dow Jones

S&P 500

Nikkei 225

Gold und Brentol

Gold €/Unze
Gold $/Unze
Brentol $/Barrel
Devisen
US-Dollar
Japanischer Yen
Britisches Pfund

Schweizer Franken
*14.11.2024 **21.11.2024

Kapitalmarktprognosen

Verdnderung seit ...

31.12.2023 Vorwoche*
Basispunkte
-110 0
-75 0
-72 0
-90 0
-108 1
-30 1
19 3
29 -2
-54 6
-18 5
-16 5
-20 5
-23 5
-75 0
54 -1
Landeswdhrung, %
14,3 -0,6
5,2 -1,6
16,4 0.3
24,7 0,0
13,6 -1,3
%
36,3 4,6
29,5 3,8
-3,6 2,3
jeweils gg. Euro, %
53 0,7
-3,9 1,5
4,2 -0,1
0,0 0,9

aktueller
Stand**
%
3,40
3,25
3,17
3,01
2,78
2,11
2,14
2,32
2,26
2,25
2,33
2,32
2,11
4,63
4,42

19.146
4.756

43.870
5.949

38.026

2.548
2,672
74

jeweils gg. Euro

1,05
162
0,83
0,93

Q4/2024

3,15
3,00
2,95
2,70
2,45
2,10
2,10
2,20
2,20
2,25
2,30
2,30
2,05
4,38
4,30

19.500
4.850
45.000
6.200
39.500

2476
2.600
78

1,05
162
0,83
0,94

Q1/2025

2,65
2,50
2,45
2,30
2,20
2,00
2,05
2,20
2,10
2,20
2,30
2,30
2,05
3,88
4,30

19.750
4900
45.400
6.250
39.900

2571
2.700
80

1,05
158
0,83
0,93

Q2/2025

2,15
2,00
2,00
2,00
2,05
2,00
2,05
2,20
2,10
2,20
2,30
2,30
2,05
3,63
4,30

20.000
4950

45.800
6.300

40.300

2,571
2.700
82

1,05
155
0,83
0,94

Q3/2025

2,15
2,00
2,00
2,00
2,05
2,10
2,15
2,30
2,20
2,30
2,40
2,40
2,15
3,63
4,40

20.250
5.000
46.200
6.350
40.700

2.545
2.800
82

1,10
158
0,84
0,95

Quellen: Bloomberg, Helaba Research & Advisory
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