Markte am Morgen

26. November 2025

Europas Borsen dirften am Mitt-
woch zur Er6ffnung an das positive
Momentum vom Vortag anknipfen.
Neben der Erwartung einer Zins-
senkung durch die US-Notenbank
stitzen Hinweise auf eine Anndhe-
rung der Konfliktparteien im Ukra-
ine-Krieg. Eine Reihe schwacherer
US-Konjunkturdaten hat die Sorge
um den Zustand der US-Wirtschaft
wieder starker auflebenlassen, was
die US-Notenbank unter zuséatzlichen Handlungsdruck setzen
kénnte. Am Vortag blieben die Einzelhandelsumsétze fiir Sep-
tember unter den Erwartungen, auch hat die Privatwirtschaft
laut den jingsten ADP-Daten in den vier Wochen zum 8. No-
vemberwdchentlich 13.500 Stellen abgebaut. Zudem hat sich
auch die Verbraucherstimmung abgeschwacht. Daneben
scheint es Bewegung in den Gesprdchen um einen Friedenin
der Ukraine zu geben. US-Prasident Donald Trump sprach von
erheblichen Fortschritten. Noch eine Unternehmensnachricht:
Jenoptik muss sich auf die Suche nach einem neuen Vorstands-
chef machen. Wie der Konzern mitteilte, wird Stefan Traeger
sein Vorstandsmandat zum 15. Februar 2026 niederlegen und
das Unternehmen nach nahezu neun Jahren an der Spitze im
gegenseitigen Einvernehmen verlassen. Der Aufsichtsrat be-
danke sich "ausdriicklich” fur Traegers Arbeit und werde nun
die Suche nach einem Nachfolger einleiten.
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Aktuelle Einstufungen von
Kepler Cheuvreux
Aktie Votum Kursziel AktuellerKurs
DSV Kaufen 2.000,00 DKK 1.382,50 DKK
Ferrovial Kaufen 60,30 EUR 55,98 EUR
Rational Kaufen 830,00 EUR 621,00 EUR
Rheinmetall Kaufen 2.396,00 EUR 1.464,00 EUR

Pflichtangaben zu diesen Aktien finden Sie auf der nachsten Seite.
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Aktien Aktuell Vortag (%) YTD (%)*
DAX 7 23.464,63 +0,97 +17,86
Euro Stoxx 50 7 5.573,91 +0,82 +13,85
Dow Jones Y 47.112,45 +1,43 +10,74
S&P 500 Y 6.765,88 +0,91 +15,03
Nasdaq Comp. 7 23.025,59 +0,67 +19,24
Nikkei 225 7 49.559,07 +1,85 +24,23
Hang Seng 7 25.978,45 +0,28 +29,24
MSCI World 7 4.334,46 +0,89 +16,90

Devisen Aktuell Vortag (%) YTD (%)*
EUR/USD 7 1,1588 +0,59 +11,97

Zinsen Aktuell Vortag (%) YTD (%)*
10 j. US-Treasury N 4,01 -3 -57
10 j. Bunds N 2,68 -1 +29
Euribor 3 Mon. EUR & 2,06 +1 -65

Rohstoffe Aktuell Vortag(%) YTD (%)*
Gold 7 4.126,45 +1,09 +58,16
Rohol (Brent) N 61,67 -1,49  -17,31

*YTD: Kursentwicklung seit Jahresbeginn
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Wichtige Hinweise der Haspa

Auszug aus der Empfehlungsliste:

Es handelt sich um einen Auszug aus der Empfehlungsliste un-
seres Research Partners: Kepler Cheuvreux, 112 Avenue Kléber,
75116 Paris, France.

Bitte beachten Sie die separat vorliegenden Einzelempfeh-
lungen. Diese erhalten Sie bei Ihrem Betreuer.

(1) DSV-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreux, verdffentlicht
am 21.11.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 2.000,00 DKK. Die erst-
malige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am 24.11.2025 um
12:00 Uhr.

(2) Ferrovial-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreux, verof-
fentlichtam 24.11.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 60,30 EUR. Die
erstmalige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am 25.11.2025
um 10:00 Uhr.

(3) Rational-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreux, verdffent-
lichtam 20.11.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 830,00 EUR. Die
erstmalige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am 21.11.2025
um 10:00 Uhr.

(4) Rheinmetall-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreux, verof-
fentlichtam 20.11.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 2.396,00 EUR.
Die erstmalige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am
20.11.2025 um 11:00 Uhr.

Gesetzliche Pflichtangaben:

Die Haspa erstellt derzeit keine eigenen Publikationen in der
Art der zusammengefassten Einzelanalysen von Kepler Cheu-
vreux. Sie gibt solche Inhalte unverandert weiter. Im Vorwege
der Weitergabe durch den Ersteller hatte die Haspa keinen Zu-
griff auf die Publikation.

Die Haspa unterliegt folgender Aufsicht:
Fur die Zulassung zustdandige Aufsichtsbehérde:

Européische Zentralbank, Sonnemannstral3e 20,
60314 Frankfurt am Main

Postanschrift:

Europdische Zentralbank, 60640 Frankfurt am Main,
www.ech.europa.eu

Fur den Verbraucherschutz zustandige Aufsichtsbehérde:

Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, Graurheindor-
fer Stral3e 108, 53117 Bonn und

Marie-Curie-Stral3e 24-28, 60439 Frankfurt am Main,
www.bafin.de

Marktinformationen:

Bei allenin den ,,Markte am Morgen*“ enthaltenen Informati-
onen (die ,Marktinformationen®), mit Ausnahme der Auszilige
aus der Empfehlungsliste von Kepler Cheuvreux, handelt es sich
um die unverdnderte Weitergabe von Marktberichten, Aussa-
gen oder Informationen, die der Ersteller bereitstellt. In den
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Marktinformationen eventuell zitierte Einschdtzungen und Be-
wertungen geben ausschlieBlich die Meinung Dritter wieder.
Die Weitergabe der Markte am Morgen ist ohne vorherige Zu-
stimmung der Haspa nicht zuldssig.

Fir die Erstellung der Marktinfomationen ist ausschlieBlich die
MBI Martin Brtickner Infosource GmbH & Co. KG (Ersteller) ver-
antwortlich. Die Erstellung erfolgt im Auftrag der Hamburger
Sparkasse AG (Haspa), der das alleinige Recht auf Nutzung und
Verbreitung zusteht.

Bitte beachten Sie, dass der Wert und die Rendite einer Aktien-
anlage sowohl steigen als auch fallen kénnen. Eine positive
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein verlasslicher In-
dikator fur eine zukinftige positive Performance, und Anleger
erhalten unter Umstdnden nicht den investierten Betrag. Wir
weisen darauf hin, dass sich die Aussagen ausschliel3lich auf
den Zeitpunkt der Erstellung beziehen. Bewertende Aussagen
zur historischen Entwicklung lassen sich nicht auf die zukunf-
tige Entwicklung Gbertragen. In die Bewertung eines Finanz-
instrumentes flieRen eine Vielzahl von Faktoren ein, die einer
laufenden Verdnderung unterliegen. Die in dieser Unterlage
enthaltenen Informationen stellen keine Anlageberatung dar,
sondern dienen nur der Unterstiitzung einer selbststandigen
Anlageentscheidung. Alle Angaben sind nicht als Empfehlung
der Haspa zu verstehen. Dieses Dokument richtet sich aus-
schlieBlich an Anleger der Bundesrepublik Deutschland und ist
insbesondere weder flr die Verbreitung in den Vereinigten
Staaten, Gro3britannien oder in den Niederlanden noch an US-
Personen bestimmt.
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