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Morning News — Dienstag, 20. Mai 2025

US-Borse: DIl +0,32% / S&P 500 +0,09% / NASDAQ +0,02%

Wenig beeindruckt haben sich US-Aktien- und Rentenmarkt am Montag davon gezeigt, dass die Ratingagentur
Moody's den USA das Spitzenrating "AAA" entzogen hat. Marktteilnehmer erklarten dies damit, dass Moody's
die letzte der drei groRen Ratingagenturen sei, die den USA das begehrte "Tripple A" nun nicht mehr gebe. S&P
Ratings zog seine Bestnote bereits 2011 zuriick, Fitch 2023.

- RBC SENKT ZIEL FUR NIKE AUF 65 (66) USD - 'SECTOR PERFORM'

Asien: NKY -0,01% / HSI +1,53%

An den ostasiatischen und australischen Borsen liberwiegt am Dienstag im spaten Geschaft leichter Konjunkturoptimismus -
die Indizes steigen moderat. Denn die chinesische Notenbank hat ihren Referenzzins fiir Bankkredite (LPR) an Unternehmen
und Haushalte erstmals in diesem Jahr gesenkt. Anfang Mai war bereits der Satz fiir 7-tdgige Reverse-Repo-Geschifte - ein
wichtiger Leitzins - gesenkt worden. Ebenfalls am Dienstag kiindigten die vier groRten staatlichen Banken Chinas an, ihre

Einlagenzinsen um bis zu 25 Basispunkte zu senken. Auch die australische Notenbank hat ihren Leitzins reduziert - wie
erwartet um 25 Basispunkte.

DAX Vorb.: 23.985 (23.934,98)

Dax gut behauptet

SLHN SW - Swiss Life startet mit Wachstum ins Jahr 2025

WIE AV - Wienerberger im ersten Quartal zurtick in der Gewinnzone, Q1 Umsatz schldagt Erwartungen

- BARCLAYS HEBT AEDIFICA AUF 'OVERWEIGHT' (UNDERWEIGHT) - ZIEL 74 (60) EUR

- BARCLAYS HEBT ZIEL FUR RYANAIR AUF 26 (23) EUR - 'OVERWEIGHT'

- BARCLAYS SENKT KINGFISHER AUF 'UNDERWEIGHT' (EQUAL W.) - ZIEL 280 (275) PENCE

- BERENBERG SENKT ZIEL FUR UNILEVER AUF 5640 (5750) PENCE - 'BUY"

- DEUTSCHE BANK RESEARCH HEBT ZIEL FUR ANTOFAGASTA AUF 1950 (1850) PENCE - 'HOLD!
- DEUTSCHE BANK RESEARCH HEBT ZIEL FUR BHP GROUP AUF 1950 (1800) PENCE - 'HOLD'

- DEUTSCHE BANK RESEARCH HEBT ZIEL FUR RYANAIR AUF 27 (25,5) EUR - 'BUY'

- DEUTSCHE BANK RESEARCH SENKT ALCON AUF 'HOLD' (BUY) - ZIEL 80 (96) CHF

- DEUTSCHE BANK RESEARCH SENKT ZIEL FUR DIAGEO AUF 1960 (2020) PENCE - 'HOLD'

- DEUTSCHE BANK RESEARCH SENKT ZIEL FUR JULIUS BAR AUF 61 (63) CHF - 'BUY'

- DEUTSCHE BANK RESEARCH SENKT ZIEL FUR WORKSPACE GROUP AUF 550 (670) PENCE - 'BUY'
- GOLDMAN HEBT ZIEL FUR RYANAIR AUF 27 (26,5) EUR - 'BUY'

- GOLDMAN SENKT KOJAMO AUF 'SELL'

- GOLDMAN SENKT ZIEL FUR SWISS RE AUF 143 (151) CHF - 'NEUTRAL'

- JEFFERIES SENKT ZIEL FUR H&M AUF 135 (149) SEK - 'HOLD'

- JJMORGAN HEBT ZIEL FUR RYANAIR AUF 28 (27) EUR - 'OVERWEIGHT'
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*DEUTSCHLAND ERZEUGERPREISE APR. FALLEN 0,9% GG VJ
*DEUTSCHLAND ERZEUGERPREISE APR. FALLEN 0,6% GG VM

F3C - SFC Energy AG legt mit dem ersten Quartal 2025 solides Fundament flr weiteres Wachstum und bestatigt
Expansionskurs sowie

Berliner Quirin Privatbank arbeitet an Zukdufen, so CEO Schmidt

DTG - Die Geschaftsflihrung von Daimler Truck und die Arbeitnehmervertretung des Lkw-Herstellers in Leinfelden-
Echterdingen bei Stuttgart haben zur Umsetzung eines Sparprogramms eine Einigung erzielt. Gegenuber der Stuttgarter
Zeitung und den Stuttgarter Nachrichten sagte die fiir den Standort Stuttgart verhandelnde Betriebsratschefin Carmen
Klitzsch-Miiller, man habe trotz des Stellenabbaus einige bemerkenswerte Zugestandnisse erreicht. So sei die
Zukunftssicherung, die betriebsbedingte Kiindigungen fir alle deutschen Standorte ausschlieBt, um finf Jahre bis 2035
verlangert worden. "Das Eckpunktepapier spiegelt wider, dass Daimler Truck kein Sanierungsfall ist", sagte Carmen Klitzsch-
Miller den beiden Blattern. Das Sparprogramm bei Daimler Truck hat einen Umfang von rund einer Milliarde Euro.
(Stuttgarter Zeitung/Stuttgarter Nachrichten)

DEUTSCHE BAHN - Die Deutsche Bahn hat nach Spiegel-Informationen einen ihrer gréBten internationalen Auftrage
verloren: Der kanadische Verkehrsverbund Metrolinx hat den Milliardenvertrag mit der DB-Tochter International
Operations (DB 10) zur Modernisierung und zum Betrieb des 450 Kilometer langen Nahverkehrsnetzes in Toronto und
Ontario Uberraschend gekiindigt. Fiir die Bahn ist dies ein herber Riickschlag - das Prestigeprojekt galt als Vorzeigeauftrag
fur den Export deutschen Bahn-Know-hows und als Hoffnungstrager fir die internationale Expansion. (Spiegel)

DWS - Klaus Kaldemorgen will sich in absehbarer Zukunft als verantwortlicher Fondsmanager des DWS-Fonds "Concept
Kaldemorgen" zurlickziehen. Das sagte Kaldemorgen dem Handelsblatt im Doppelinterview mit Co-Fondsmanager
Christoph Schmidt. Der nach ihm benannte Fonds verwaltet derzeit ein Vermoégen in Hohe von 14,5 Milliarden Euro.
"Christoph Schmidt wird in absehbarer Zukunft die alleinige Verantwortung fiir den Fonds tibernehmen und ich aus der Co-
Struktur ausscheiden", sagte Kaldemorgen. Die Ubergangsphase steuere man sehr gut. Schmidt und Kaldemorgen managen
den Mischfonds seit 2022 gemeinsam. Uber seine Nachfolge denkt Kaldemorgen nach eigenen Angaben schon lidnger nach.
(Handelsblatt)

MEAG - Das Interesse an illiquiden Assets wachst stetig, erklart Thomas Bayerl, Global Head of llliquid Assets der Meag, im
Gesprich mit der Bérsen-Zeitung. Attraktiv seien der OPNV oder Batteriespeicher. Das klassische Geschaft mit
Erneuerbaren werfe aber zu niedrige Renditen ab. Die Nachfrage nach illiquiden Assets sei hoch. "Wir wachsen bei den
Assets under Management mit rund 15 Prozent pro Jahr", erklart Bayerl. Daran zeige sich das grof3e Vertrauen der Kunden,
extern wie intern. "Wichtig ist bei illiquiden Assets, dass man den Zugang zu interessanten Investitionen hat, und ein
verniinftiges Rendite-Risiko-Profil darstellen kann." Dies sei iber die Jahre gelungen, man habe also einen entsprechenden
Track Record aufgebaut. Die Meag ist der Asset Manager der Munich Re. (BOrsen-Zeitung)

SIE - Siemens investiert eine dreistellige Millionensumme in ein eigenes KI-Modell. Der Siemens Industrial Copilot basiert
auf den klassischen grofRen Sprachmodellen wie ChatGPT. Auf die Frage, ob die Industrie ein eigenes Sprachmodell brauche,
sagte Siemens-Technologiechef Peter Korte: "Unbedingt brauchen wir das. Bisher konnen diese Modelle beispielsweise
keine technischen Zeichnungen oder 3D-Modelle verarbeiten. Ein Roboter hat auch keine menschliche Sprache im Inneren.
Er hat Zeitpunkte: Wann war ich an welcher Stelle? Deswegen bedarf es eines Sprachmodells fiir die Industrie." Siemens
wolle das groRe Sprachmodell fiir die Industrie stellen und daran arbeite der Konzern gerade und nennt es Industrial
Foundation Model. "Es wird auch Halluzinationen minimieren, das brauchen wir in den Fabriken nicht", sagte er weiter.
(Handelsblatt)

GXI - Fur den Gerresheimer-Chef geht es jetzt vor allem darum, die Aktionare vom eingeschlagenen Kurs zu Gberzeugen.
"Wir miussen Vertrauen zurtickgewinnen", sagte Gerresheimer-CEO Dietmar Sassen. Wenngleich sich die einst fiir 2025
versprochenen Wachstumsziele aufgrund der Schwache in der Kosmetikindustrie nicht realisieren lieRen, verspricht der
Gerresheimer-Chef: "In den Folgejahren werden wir die prognostizierten 8 bis 10 Prozent Wachstum liefern." Dann konne
Gerresheimer zeigen, welches Potenzial in der Bormioli-Ubernahme stecke. Zugleich hilt Siemssen an der breiten
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Aufstellung fest. Die UnternehmensgroRe sei dagegen entscheidend, um sich fir die Pharmaindustrie als Systemanbieter zu
positionieren. (Borsen-Zeitung)

- BARCLAYS HEBT SCHOTT PHARMA AUF 'OVERWEIGHT' - ZIEL 32 EUR

- BARCLAYS HEBT ZIEL FUR FMC AUF 51 (43) EUR - 'EQUAL WEIGHT'

- BARCLAYS HEBT ZIEL FUR FRESENIUS SE AUF 51 (49,5) EUR - 'OVERWEIGHT'

- BARCLAYS SENKT ZIEL FUR GERRESHEIMER AUF 80 (95) EUR - 'OVERWEIGHT'

- BERENBERG HEBT ZIEL FUR ALLGEIER AUF 24 (19) EUR - 'BUY'

- DEUTSCHE BANK RESEARCH SENKT ZIEL FUR BRENNTAG AUF 80 (86,3) EUR - 'BUY'
- GOLDMAN HEBT ZIEL FUR VONOVIA AUF 40,5 (40,2) EUR - 'BUY'

- GOLDMAN SENKT ALLIANZ AUF 'NEUTRAL' - ZIEL 374 EUR

- GOLDMAN SENKT ZIEL FUR GRAND CITY PROPERTIES AUF 12,9 (13,2) EUR - 'BUY'
- GOLDMAN SENKT ZIEL FUR LEG IMMOBILIEN AUF 65,1 (65,4) EUR - 'NEUTRAL'

- JEFFERIES SENKT BASF AUF 'HOLD' (BUY) - ZIEL 47 (52) EUR

- RBC HEBT ZIEL FUR CARL ZEISS MEDITEC AUF 60 (55) EUR - 'SECTOR PERFORM'

- UBS HEBT ZIEL FUR GEA GROUP AUF 67 (59) EUR - 'BUY'

- UBS HEBT ZIEL FUR SCHOTT PHARMA AUF 29,2 (28,2) EUR - 'BUY'

Termine

TERMINE UNTERNEHMEN

07:00 AUT: Wienerberger, Q1-Zahlen

07:30 DEU: SFC Energy, Q1-Zahlen

08:00 GBR: Vodafone Group, Jahreszahlen

10:00 DEU: Symrise, Hauptversammlung

10:00 DEU: Nemetschek, Hauptversammlung

10:00 DEU: Verband der Chemischen Industrie (VCI) legt Bericht zum ersten Quartal vor
10:00 DEU: Jungheinrich, Hauptversammlung

10:00 DEU: Nemetschek, Hauptversammlung

10.00 DEU: Symrise, Hauptversammlung

10:00 LUX: SAF Holland, Hauptversammlung

10:30 GBR: Deliveroo plc, Hauptversammlung

11:00 GBR: Shell, Hauptversammlung

12:00 USA: Home Depot, Q1-Zahlen

14:30 DEU: SAP, Sapphire, Keynote CEO Klein

16:00 FRA: Societe Generale, Hauptversammlung

16:00 USA: McDonald's, Hauptversammlung

16:00 USA: JPMorgan Chase, Hauptversammlung

16:30 USA: Honeywell International, Hauptversammlung

TERMINE UNTERNEHMEN OHNE ZEITANGABE
DEU: Mutares, Geschéftsbericht

CHE: Swiss Life, Q1-Umsatz

CHE: VAT, Capital Markets Day

FIN: Konecranes Oyj, Capital Markets Day
USA: Palo Alto Networks, Q3-Zahlen

TERMINE KONJUNKTUR

08:00 DEU: AuRenhandel (Detailergebnisse) 3/25
08:00 DEU: Erzeugerpreise gewerblicher Produkte 4/25
08:00 DEU: Umsatz im Gastgewerbe 3/25

08:00 DNK: BIP Q1/25 (1. Veroffentlichung)

10:00 EUR: EZB Leistungsbilanz 3/25

11:00 BEL: Index Verbrauchervertrauen 5/25

11:00 EUR: Bauproduktion 3/25
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14:30 USA: Philadelphia Fed Non-Manufacturing Activity 5/25
16:00 EUR: Verbrauchervertrauen 5/25 (vorlaufig)

SONSTIGE TERMINE
09:00 DEU: Auftakt-Pk zum Deutschen Sparkassentag (21.-22.5.) u.a. mit dem Prasidenten des
Sparkassenverbandes Bayern, Matthias Dief3l, Nirnberg

10:30 DEU: 15. Petersberger Regulierungskonferenz der Wirtschaftskanzlei Freshfields, Kénigswinter Thema
sind die aktuellen regulatorischen Entwicklungen in den Bereichen Energie, Digitalisierung und
Telekommunikation; am Vormittag u.a. mit Andreas Mundt, Prasident des Bundeskartellamts, Klaus Miiller,
Prasident der Bundesnetzagentur, Tomaso Duso, Vorsitzender der Monopolkommission, und Stefan Dohler,
BDEW-Prasident

BEL: Treffen der EU-Verteidigungsminister, Brissel

EUR: Treffen der G7-Finanzminister und Notenbankgouverneure, Banff (Kanada)

USA: Entwicklerkonferenz Google I/0, Mountain View

SPRUCH DES TAGES

Ein Weiser gibt nicht die richtigen Antworten, sondern er stellt die richtigen Fragen.

Claude Levi-Strauss (1908-2009), franzosischer Ethnologe
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