Markte am Morgen

22.Dezember 2025

Mit einer knapp behaupteten Er&ff-
nung an den europaischen Aktien-
markten rechnen Aktienhdndleram
Montag. Damit kann der Markt die
zum Verfall am Freitag aufgelaufe-
nen Gewinne zwar nahezu verteidi-
gen, Gegenwind kommt aber von
den weiter steigenden Renditen.
Die Rendite 30-jahriger deutscher
Staatsanleihen ist mit den zur
Ukraine-Hilfe geplanten Eurobonds
auf den hochsten Stand seit 14 Jahren gestiegen. Die Umsét-
ze dirften nun deutlich zurtickgehen, heildt es unterdessen
unter Marktexperten mit Blick auf das bevorstehende Weih-
nachtsfest. Neun Pharmaunternehmen wollenin den USA die
Preise senken. Die Gesellschaften haben sich gegentiber der
US-Regierung bereit erklart, bestimmte US-Preise fir ihre
Medikamente zu reduzieren. Diese "Meistbegunstigten"-
Preise gelten fir das US-Medicaid-Programm flr Patienten
mit geringerem Einkommen, fiir Direkt-an-Patienten-Dienste
einschliel8lich des geplanten TrumpRx und fiir neu einge-
fuhrte Medikamente in der Zukunft. Die Unternehmen, die die
jetztvorgestellten neuen Vereinbarungen akzeptierten, sind:
Amgen, Béhringer Ingelheim, Bristol-Myers Squibb, Roches
Genentech-Einheit, Gilead, GSK, Merck, Novartis und Sanofi.
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Aktuelle Kurse

24350
AT Aktien Aktuell Vortag (%) YTD (%)*
DAX ” 24.288,40 +0,37 +22,00
24250 Euro Stoxx 50 ” 5.760,35 +0,32 +17,65
24200 Dow Jones ” 48.134,89 +0,38 +13,14
S&P 500 7 6.834,50 +0,88 +16,20
24150 Nasdag Comp. 7 2330762 +1,31  +20,70
24100 Nikkei 225 ” 49.507,21 +1,03 +24,10
8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 Uhr Hang Seng P 25.731.36 +0.15 +28,02
. MSCI World ” 4.413,79 +0,72 +19,04
Aktuelle Einstufungen von
Kepler Cheuvreux
Devisen Aktuell Vortag (%) YTD (%)*
Aktie Votum Kursziel AktuellerKurs EUR/USD A 1,1718 +0,06 + 13,22
Capgemini Kaufen 195,00 EUR 145,05 EUR
EDP Kaufen 490 EUR 385 EUR Zinsen Aktuell Vortag (%) YTD (%)*
Novo Nordisk Kaufen 430,00 DKK 306,40 DKK =
- 10 j. US-Treasury 7 4,16 +4 -42
Siemens Energy Kaufen 140,00 EUR 119,15 EUR i
10 j. Bunds 2 2,89 +5 +50
Pflichtangaben zu diesen Aktien finden Sie auf der nachsten Seite. Euribor 3 Mon. EUR % 2,04 -1 -68
Termine
Uhrzeit Land Ereignis Rohstoffe Aktuell Vortag(%) YTD (%)*
14:30 us Chicago Fed National Activity Index (CFNAI) Gold ” 4.337,60 +0,10 +66,25
November Rohél (Brent) N 59,95 -0,20 -19,62
DE Folgende Index-Anderungen werden mit Han-
delsbeginn wirksam:
MDAX Aufnahme: Aumovio, TKMS;
MDAX Herausnahme: Gerresheimer, Hellofresh
DE TECDAX Aufnahme: Ottobock;

TECDAX Herausnahme: PNE

*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) Capgemini-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreux, verof-
fentlichtam 10.12.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 195,00 EUR.
Die erstmalige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am
11.12.2025 um 11:00 Uhr.

(2) EDP-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreux, veroffentlicht
am 16.12.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 4,90 EUR. Die erstma-
lige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am 17.12.2025 um
11:00 Uhr

(3) Novo Nordisk-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreux, ver-
offentlicht am 15.12.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 430,00 DKK.
Die erstmalige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am
16.12.2025 um 10:00 Uhr.

(4) Siemens Energy-Einzelempfehlung von Kepler Cheuvreus,
verdffentlicht am 17.12.2025, Votum: Kaufen, Kursziel 140,00
EUR. Die erstmalige Weitergabe durch die Haspa erfolgte am
18.12.2025 um 10:00 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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