Markets We ekly*

Aktienmarkte

Aufatmen nach Grénland-Konflikt

Diese Woche hat die Aktiondrinnen und Aktiondre wieder Nerven
gekostet. Da US-Prasident Donald Trump mit seinen Planen zur
»Ubernahme* von Grénland in Europa auf Widerstand stiel3, drohte er
erneut mit Strafzollen. Aus Furcht vor einem neuen Handelsstreit
gaben die europdischen Aktienindices ihre bisherigen Gewinne des
Jahres 2026 komplett ab. Auf Vermittlung von NATO-Generalsekretdr
Mark Rutte liegt seit Mittwochabend ein Kompromissvorschlag vor
und der US-Prdsident gab bekannt, dass er in Sachen Grénland sowohl
auf militdrische Gewalt als auch auf neue Zbdlle verzichten wird.
Daraufhin atmeten die Méarkte wieder auf.

Da das Thema Geopolitik die Woche prdagte, gerieten andere
Nachrichten wie zum Beispiel der ZEW-Index (siehe Seite 3) in den
Hintergrund. Die Ergebnisse aus der Berichtssaison (siehe Seite 2)
wurden mehrheitlich mit Enttauschung aufgenommen, da die
Erwartungen noch héher gelegen hatten. In der kommenden Woche
werden die Blicke der Borsen auf die US-Notenbank gerichtet sein,
wobei mehrheitlich keine Zinssenkung erwartet wird.

Renten und Volkswirtschaft

Chinas Wirtschaft erreicht Wachstumsziel der Regierung — Neues All-
zeithoch beim Goldpreis

Die Wachstumsdaten aus China fielen tiberraschend positiv aus, was
an den Markten zu einiger Verwunderung fiihrte. So wurde fiir das
gesamte Jahr 2025 ein Wachstum des Bruttoinlandsprodukts von 5,0
Prozent gemeldet, was exakt dem Ziel der Regierung in Peking
entsprach. Im vierten Quartal lag die Wachstumsrate bei (hoch-
gerechnet) 4,5 Prozent.

GroRer Profiteur der groRen Unsicherheit in dieser Woche war erneut
der Goldpreis. Nach seinem neuen Allzeithoch von heute Morgen bei
4968 US-Dollar je Feinunze gab der Preis nur leicht nach. Damit
konnte das Edelmetall aber trotzdem einen ordentlichen Wochen-
gewinn verzeichnen. Die Mdrkte gehen anscheinend davon aus, dass
die geopolitische Unsicherheit hoch bleiben wird.
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Unternehmensnachrichten
Enttauschungen iberwiegen

3M

Nach einem deutlich verbesserten Ergebnis im vergangenen Jahr will der US-Mischkonzern 3M seine Gewinn-
entwicklung 2026 weiter beschleunigen. Fiir das neue Geschéftsjahr peilt das Management einen bereinigten Gewinn
von 8,50 bis 8,70 US-Dollar je Aktie an. Das entsprdche im besten Fall einem Anstieg von knapp acht Prozent
gegeniiber dem Vorjahr, bleibt in der Mitte der Spanne jedoch hinter den Erwartungen der Analysten zuriick. Im Jahr
2025 hatte 3M - bekannt unter anderem fiir Post-it-Haftnotizen, Klebebander und Gehoérschutz — seinen bereinigten
Gewinn je Aktie noch um 10,4 Prozent auf 8,06 US-Dollar gesteigert und die Analystenschatzungen leicht Gibertroffen.
Auch im Schlussquartal schnitt der Konzern besser ab als erwartet. Der Umsatz legte 2025 um 1,5 Prozent auf 24,9
Milliarden US-Dollar zu. Bereinigt um das Geschéft mit den problematischen Ewigkeits-Chemikalien (PFAS) ergibt sich
ein Wachstum von knapp drei Prozent. Fiir 2026 strebt 3M einen bereinigten Umsatzzuwachs von rund vier Prozent
an. An der Borse liberwogen trotz solider Zahlen die Enttduschung tber den Ausblick: Die 3M-Aktie rutschte als mit
Abstand schwéachster Wert im Dow-Jones-Index am Dienstag um sieben Prozent ab.

Johnson & Johnson

Der US-Pharmakonzern Johnson & Johnson hat das vergangene Jahr dank neuer Arzneimittel und eines starken
Medizintechnikgeschafts mit Zuwachsen bei Umsatz und Gewinn abgeschlossen. Der Erlés legte 2025 um sechs
Prozent auf 94,2 Milliarden US-Dollar zu, blieb damit aber leicht unter den Erwartungen der Markte. Fiir das laufende
Jahr peilt der Konzern einen weiteren Anstieg des Umsatzes auf 100 bis 101 Milliarden US-Dollar an. Auch
ergebnisseitig will Johnson & Johnson 2026 zulegen. Auf bereinigter Basis stellt das Management einen Gewinn von
11,43 bis 11,63 US-Dollar je Aktie in Aussicht, nach 10,79 US-Dollar im Jahr 2025 - ein Plus von rund acht Prozent.
Belastet durch die ungiinstige Entwicklung in einem Rechtsstreit geriet die Aktie an der Bérse dennoch unter Druck.

Netflix

Einer der groRten Streaminganbieter der Welt wartete mit einem neuen Nutzerrekord auf. Mittlerweile zahlt Netflix
weltweit 325 Millionen Abonnentinnen und Abonnenten und konnte gegeniiber 2024 um rund 25 Millionen Nutzer
zulegen. Im Bereich des Umsatzes wusste das Unternehmen aus Kalifornien dhnlich zu Giberzeugen und legte um 17,6
Prozent auf gut 12 Milliarden US-Dollar zu. Auch der Gewinn konnte gesteigert werden. Unter dem Strich blieben 2,4
Milliarden Dollar und damit rund 29 Prozent mehr als im Jahr zuvor. Als nicht iberzeugend wurde der Ausblick auf das
laufende Quartal wahrgenommen. Der Umsatz wird sich nach Einschatzung der Unternehmensspitze wahrscheinlich
nur auf dem Niveau des vergangenen Quartals bewegen. Dariiber hinaus teilte Netflix mit, dass die aktuell geplanten
Aktienriickkdufe ausgesetzt werden, um die geplante Ubernahme von Warner Brothers aus liquiden Mitteln stemmen
zu kdnnen. Der Markt reagierte auf diese Botschaften mit Verkdufen und die Aktie verlorin der Spitze rund fuinf Prozent.

Ubisoft

Fiir den franzosischen Spielepublisher Ubisoft steht viel auf dem Spiel. Mit einer tiefgreifenden Neuausrichtung will
der Konzern langfristig wieder in die Erfolgsspur zuriickkehren — nimmt dafiir aber zunachst empfindliche Einschnitte
in Kauf. Kern der neuen Struktur, sind fiinf sogenannte Kreativhduser, in denen Marken und Spielkonzepte kiinftig klar
gebiindelt werden. Parallel dazu plant das Unternehmen zusétzliche Kostensenkungen: In den kommenden zwei
Jahren sollen weitere 200 Millionen Euro eingespart werden - zusdtzlich zu rund 300 Millionen Euro, die laut Ubisoft
in den vergangenen Jahren bereits reduziert wurden. Die Neuausrichtung des Portfolios wird jedoch nach
Unternehmensangaben die kurzfristige finanzielle Entwicklung spirbar belasten, insbesondere in den
Geschéftsjahren 2026 und 2027. Langfristig soll der Schritt Ubisoft strategisch starken und wieder auf einen Pfad mit
nachhaltigem Wachstum fiihren. An der Bérse iberwogen zundchst die Sorgen: Die Aktie brach am Donnerstag um
mehr als 26 Prozent ein.
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" Markets Weekly"

Zentrale Marktdaten

Aktienindex Indexwert 52-W-Hoch 52-W-Tief Prozentuale Veranderung

1 Woche 1 Monat 3 Monate 12 Monate
DAX 24.870 25.508 18.490 -2,0% +2,4% +2,9% +17,0%
EuroStoxx 50 5.947 6.054 4.540 -14% +3,7% +5,6 % +14,4%
Dow Jones 49.384 49.633 36.612 -0,1% +2,1% +6,0% +11,8%
S&P 500 6.913 6.986 4.835 -0,5% +0,5% +32% +13,6%

Etwas mehr Optimismus
ZEW-Konjunktur-Erwartungen steigen deutlich an

Die monatliche Umfrage des ZEW-Instituts unter

Expertinnen und Experten aus den Bereichen ZEW-Finanzmarkttest fir Deutschland

Volkswirtschaft und Kapitalméarkte zeigte im Januar == Konjunktur-Erwartungen == Lage-Einschitzung

einen deutliche Zunahme des Optimismus. So stiegen

die Erwartungen fir die Konjunkturentwicklung in 100

Deutschland an und erreichten den héchsten Stand seit 80 /q"

Juli 2021. Die aktuelle Konjunkturlage wurde zwar - 60 \

besser beurteilt als in den vergangenen vier Monaten, g 40 N /’\\ A—fb-l

aber absolut betrachtet ist der Indexwert hier immer £ 20 A "‘\ 7\

noch auf einem sehr niedrigen Niveau. T o v
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Unter dem Strich bestdtigen die Daten die allgemeine 2 0 ] !/ A

Erwartung eines Aufschwungs im Jahr 2026, der im & / VAN

wesentlichen durch die Erhohung der Staatsausgaben — w0 v\ A\ /\_,

insbesondere in den Bereichen Ristung und

-100

Infrastruktur — ausgeldst werden wird. Nach Jahren der
Rezession ist die Ausgangsbasis fiir diesen Aufschwung & & & & & &
jedoch sehr niedrig.

Ausgewdhlte wichtige Termine

26.01.2026 ifo-Geschaftsklimaindex (Deutschland)  28.01.2026 Notenbank-Sitzung (USA)

30.01.2026 Bruttoinlandsprodukt (Euroraum)
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Wir sind fur Sie da

Die Spielregeln der Finanzwelt haben sich fundamental verandert. Erfolgreiche Vermdgensanlage ist heute eine kom-
plexe Herausforderung. Gefragt sind maRgeschneiderte Lésungen fiir Sie und Ihr Vermdgen — transparent, flexibel, in-
dividuell und komfortabel. Hierfiir stehen wir als Sparkasse Bremen mit unserem Finanzkonzept. Zusatzlich bieten wir
einen umfassenden Service und aktuelle Informationen.

Ihr Ansprechpartner fiir Ihr Ansprechpartner fiir Ihr Ansprechpartner fir
Aktienmarkte und Rohstoffe: volkswirtschaftliche Analysen, Notenban-  volkswirtschaftliche Analysen:
ken und Rentenmarkte:

Dr. Sascha Otto Bjorn Mahler Steffen Dierking

Borsen-Experte der Sparkasse Bremen Chefanalyst Wertpapier- und Portfolio- Analyst Wertpapier- und Portfolio-
management management

0421 179-3542 0421 179-1450 0421 179-1475

sascha.otto@sparkasse-bremen.de bjoern.mahler@sparkasse-bremen.de steffen.dierking@sparkasse-bremen.de
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Rechtliche Hinweise

Diese Veréffentlichung dient ausschlieRlich zu Informations-
zwecken. Die in dieser Verdffentlichung enthaltenen Informatio-
nen stammen aus Quellen, die von der Die Sparkasse Bremen AG
als zuverldssig erachtet werden, ohne allerdings zwingend von
unabhdngigen Dritten verifiziert worden zu sein. Es besteht
keine Garantie oder Gewahrleistung im Hinblick auf Genauigkeit,
Vollstéandigkeit oder Eignung fiir einen bestimmten Zweck. Alle
MeinungsauRerungen, Schatzungen oder Prognosen geben die
aktuelle Einschdtzung des Verfassers bzw. der Verfasser zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung wieder und kénnen sich ohne
vorherige Ankiindigung d@ndern.

Frihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind
kein verlasslicher Indikator fir die zukiinftige Entwicklung eines
Finanzinstruments. Es besteht keinerlei Zusage, dass ein in die-
ser Veroffentlichung genanntes Portfolio oder eine Anlage eine
glinstige Anlagerendite erzielt.

Die Sparkasse Bremen

Dr. Sascha Otto
Universitdtsallee 14
28359 Bremen
0421 179-3542

sascha.otto@sparkasse-bremen.de
www.sparkasse-bremen.de

Die Inhalte dieser Verdffentlichung sind nicht als Angebot oder
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten
oder irgendeiner anderen Handlung beabsichtigt und dienen
nicht als Grundlage oder Teil eines Vertrages. Weder diese Ver-
offentlichung noch eine Kopie dieser Veroffentlichung, auch
nicht auszugsweise, darf ohne die vorherige schriftliche Erlaub-
nis der Die Sparkasse Bremen AG an unberechtigte Personen
oder Unternehmen verteilt oder Ubermittelt werden, es sei denn,
die Weitergabe ist vertraglich gestattet. Die Art und Weise wie
dieses Produkt vertrieben wird, kann in bestimmten Landern,
einschlieRlich der USA, weiteren gesetzlichen Beschrankungen
unterliegen. Personen, in deren Besitz dieses Dokument ge-
langt, sind verpflichtet, sich diesbeziiglich zu informieren und
solche Einschréankungen zu beachten.

Quellenangaben

Charts & Marktdaten: Die Sparkasse Bremen AG/
S-Investor/Thomson Reuters/Bloomberg/vwd

Grafik auf Seite 3: eigene Darstellung auf Basis von ZEW-Daten
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