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Aktienmarkte
Zwischen Tech-Sorgen, Iran-Krise und Inflationshoffnung 17.07.2026

Die erneute Eskalation am Persischen Golf erwies sich zum Start der
Woche als Belastungsfaktor fiir die globalen Aktienmarkte und sorgte
fiir einen Anstieg des Olpreises der Sorte Brent auf bis zu 87 USD je
Barrel. Die dadurch aufflammenden Inflationssorgen verbunden mit
entsprechenden Zinsanhebungsfantasien wurden aber schon am
Dienstag durch die Veréffentlichung der Inflationsdaten aus den USA
im Keim erstickt. Sowohl die Inflation, als auch die Kerninflation sind
Uberraschend stark zuriickgekommen und liegen aktuell bei 3,5 %
bzw. 2,6 % (Vormonat 4,2 % bzw. 2,9 %). Dies sorgte am Markt fiir eine
kurze Stimmungsaufhellung und animierte die Marktteilnehmer sich
bis zur Mitte der Woche wieder mit Aktien des Technolgiesektors
einzudecken. |22k
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Aber schon am Donnerstag kam es aufgrund schwacher Vorgaben aus
dem asiatischen Raum zum erneuten Abverkauf bei den
Technologiewerten. Der technologielastige, koreanische Index Kospi
verlor Giber Nacht 7,6 %. Als Ausldser wurde die in den letzten Wochen
immer wieder aufgeworfene Frage nach der Rentabilitédt derimmensen
Investitionen im Bereich der kiinstlichen Intelligenz angefihrt.

EuroStoxx50

Abseits dieser drei Themen hat die Berichtssaison in dieser Woche an 150

Fahrt aufgenommen. Besonders der US-amerikanische Finanzsektor
konnte mit sehr guten Ergebnissen liberzeugen (siehe auch Seite 2).
Stellvertretend sei hier Blackrock angefiihrt, deren Kurs um 6,6 % am
Mittwoch anstieg, nachdem sie verkiindeten 15 Billionen USD
verwaltetes Vermdégen zu betreuen.
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Uberraschend geringe Inflation in den USA gibt Takt vor

Die US-Inflationszahlen waren auch fiir die Renditen der US-Anleihen
das dominante Thema der Woche. Dabei reagierten die zweijdhrigen
Renditen naturgemaR am stdrksten und verloren fiinf Basispunkte.
Parallel nahm die Wahrscheinlichkeit einer Zinserh6hung der US-
Zentralbank im Juli stark ab. Ihr Vorsitzender, der Republikaner Kevin
Warsh, dusserte sich am Dienstag &dhnlich. Die aktuellen
Inflationszahlen wiirden zeigen, dass man auf dem richtigen Weg sei.
Es gdbe aktuell weder die Notwendigkeit die Zinsen anzuheben, noch
zu senken.
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Unternehmensnachrichten
Auftakt in die Berichtssaison mit einem gemischten Bild — Kénnen die hohen Erwartungen erfiillt werden?

Goldman Sachs

Die US-Investmentbank Goldman Sachs hat im zweiten Quartal deutlich starker abgeschnitten als erwartet. Ein
lebhafter Handel mit Aktien und Anleihen sorgte fiir einen kraftigen Gewinnsprung. Unter dem Strich verdiente die US-
Investmentbank gut 6,6 Milliarden US-Dollar und damit rund 78 Prozent mehr als im Vorjahreszeitraum. Auch die
Ertrage legten auf breiter Basis deutlich zu. Insgesamt stiegen sie um 39 Prozent auf 20,3 Milliarden US-Dollar und
Ubertrafen damit die Erwartungen der Analysten klar. Besonders dynamisch entwickelte sich der Aktienhandel, dessen
Ertrage im Jahresvergleich um mehr als 70 Prozent zulegten. Im Handel mit Anleihen, Wahrungen und Rohstoffen
betrug das Plus knapp ein Drittel. Zuséatzlichen Riickenwind lieferten hohere Gebiihreneinnahmen im
Investmentbanking, die um mehr als die Hélfte stiegen, sowie ein um ein Viertel verbesserter Zinsiiberschuss. An der
Borse kamen die Zahlen zunachst gut an: Die Goldman-Sachs-Aktie legte im vorbdérslichen US-Handel rund zwei
Prozent zu.

IBM

Der US-IT-Konzern IBM hat im zweiten Quartal ein verdndertes Investitionsverhalten seiner Kundschaft zu spiiren
bekommen und die Markterwartungen beim Umsatz klar verfehlt. Nach vorlaufigen Zahlen stiegen die Erlose lediglich
um ein Prozent auf 17,2 Milliarden US-Dollar. Analysten hatten mit einem stdrkeren Wachstum gerechnet. Wahrend
das Softwaregeschaft um finf Prozent zulegte, gingen die Umsédtze im Infrastruktursegment um sieben Prozent
zuriick. Der bereinigte Gewinn je Aktie verbesserte sich um funf Prozent auf 2,93 US-Dollar. Unternehmenschef Arvind
Krishna verwies darauf, dass Kunden ihre Ausgaben in den letzten Juni-Wochen verstarkt auf Server, Speicher und
Speicherchips verlagert hatten. Hintergrund seien erwartete Preiserh6hungen infolge knapper Verfligbarkeiten. Zwar
habe IBM Lieferkettenbelastungen einkalkuliert, das AusmaR dieser Verschiebung bei den Investitionsausgaben
jedoch nicht vorhergesehen. Ausloser der angespannten Marktlage sind unter anderem stark gestiegene Preise fiir
Speicherchips, die fiir den schnellen Ausbau von KI-Rechenzentren benétigt werden. An der Borse fiel die Reaktion
entsprechend heftig aus: Die IBM-Aktie verlorim friihen US-Handel am Dienstag fast ein Viertel und verzeichnete damit
den groRten Tagesverlust seit 1987. Auch andere Softwarewerte wie Microsoft und SAP gerieten unter Druck.

JPMorgan Chase

JPMorgan hat im zweiten Quartal liberraschend starke Zahlen vorgelegt und einen Rekordgewinn erzielt. Der
Uberschuss der gréRten US-Bank stieg im Jahresvergleich um 41 Prozent auf knapp 21,2 Milliarden US-Dollar.
Wesentlichen Anteil daran hatte ein Sonderertrag von 4,6 Milliarden US-Dollar aus der Beteiligung am
Kreditkartenanbieter Visa. Doch auch ohne diesen Effekt tbertraf JPMorgan die durchschnittlichen Erwartungen der
Analysten. Besonders robust entwickelte sich das zinstragende Geschéft. Der Zinsiiberschuss lag im zweiten Quartal
mit 25,6 Milliarden US-Dollar rund zehn Prozent (iber dem Vorjahreswert. Fiir das Gesamtjahr zeigt sich Bankchef
Jamie Dimon nun optimistischer und erwartet einen Zinsiiberschuss von 105,5 Milliarden US-Dollar statt bislang rund
103 Milliarden US-Dollar. Auch die bereinigten Gesamtertrége fielen stark aus und stiegen um 27 Prozent auf rund 58
Milliarden US-Dollar. Trotz der iberzeugenden Zahlen gab die Aktie im vorborslichen US-Handel um mehr als zwei
Prozent nach, nachdem sie zuvor bereits deutlich zugelegt hatte.
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Markets Wee

Zentrale Marktdaten

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

1 Woche 1 Monat 3 Monate 12 Monate
DAX 24.799 25.900 21.864 -12% -0,6 % +0,3% +1,7%
EuroStoxx 50 6.232 6.431 5.155 -0,5% -0.8% +4,7% +19,4%
Dow Jones 52.553 53.312 43.341 -0,2% +2,1% +6,7 % +20,1 %
S&P 500 7.533 7.621 6.201 -0,5% +1,6 % +6,0 % +21,0%

US-Inflation ldsst nach — Risiken bleiben
Sinkende Energiepreise entlasten kurzfristig, strukturelle Inflationstreiber gewinnen an Bedeutung

Der Preisauftrieb in den USA hat sich im Juni deutlicher ~ Trotz der erfreulichen Entwicklung sehen Vviele

als erwartet abgeschwacht - begiinstigt durch die
zwischenzeitliche Entspannung im Nahen Osten und
den daraus resultierenden Riickgang der Energiepreise.
Inzwischen ist der Waffenstillstand am Persischen Golf
jedoch  wieder  zusammengebrochen,  wodurch
geopolitische Risiken erneut zugenommen haben. Nach
Angaben des US-Arbeitsministeriums sanken die
Verbraucherpreise gegeniiber dem Vormonat um 0,4
Prozent und lagen damit nur noch 3,5 Prozent (iber dem
Vorjahresniveau, nach 4,2 Prozent im Mai. Volkswirte
hatten lediglich mit einem Riickgang um 0,2 Prozent
sowie einer Jahresinflationsrate von 3,8 Prozent
gerechnet. Auch die Kerninflation entwickelte sich
glinstiger als erwartet: Ohne die volatilen Komponenten
Energie und Lebensmittel stagnierten die Preise auf
Monatssicht, wahrend sich die Jahresrate auf 2,6
Prozent nach zuvor 2,9 Prozent verringerte.

Ausgewadhlte wichtige Termine

23.07.2026 Zinsentscheid der EZB (EuroZone)

24.07.2026

Marktbeobachter noch keinen nachhaltigen Sieg iiber
die Inflation. Insbesondere die Kerninflation bleibt auf
einem Niveau, das auf weiterhin bestehende strukturelle
Preisrisiken hindeutet. Als wesentliche Treiber gelten
der anhaltend hohe Investitionsbedarf fiir den Ausbau
von Rechenzentren, Stromnetzen und weiterer KiI-
Infrastruktur, der die Nachfrage nach Arbeitskréften,
Energie und Rohstoffen erhdht. Gleichzeitig konnten die
von US-Prasident Donald Trump verhdngten Zélle die
Importkosten steigen lassen und so zusatzlichen
Preisdruck erzeugen. Selbst bei einer erneuten
Beruhigung der Lage im Nahen Osten diirfte die Inflation
daher vorerst oberhalb des von der US-Notenbank
angestrebten Zielwertes bleiben.

Einkaufsmanagerindices (USA)
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Wir sind fur Sie da

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

lhr Ansprechpartner fur lhr Ansprechpartner fur lhr Ansprechpartner fur
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 Veroffentlichung dient ausschlieflich zu Informations-
zwecken. Die in dieser Veroffentlichung enthaltenen Informatio-
nen stammen aus Quellen, die von der Die Sparkasse Bremen AG
als zuverldssig erachtet werden, ohne allerdings zwingend von
unabhangigen Dritten verifiziert worden zu sein. Es besteht
keine Garantie oder Gewdhrleistung im Hinblick auf Genauigkeit,
Vollstandigkeit oder Eignung fiir einen bestimmten Zweck. Alle
MeinungsaduRerungen, Schatzungen oder Prognosen geben die
aktuelle Einschatzung des Verfassers bzw. der Verfasser zum
Zeitpunkt der Veroéffentlichung wieder und kénnen sich ohne
vorherige Ankiindigung andern.

Frihere Wertentwicklungen, Simulationen oder Prognosen sind
kein verlasslicher Indikator fiir die zuktinftige 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 Verdffentlichung, auch
nicht auszugsweise, darf ohne die vorherige schriftliche Erlaub-
nis der Die Sparkasse Bremen AG an unberechtigte Personen
oder Unternehmen verteilt oder Gbermittelt werden, es sei denn,
die Weitergabe ist vertraglich gestattet. Die Art und Weise wie
dieses Produkt vertrieben wird, kann in bestimmten Landern,
einschlielRlich der USA, weiteren gesetzlichen Beschrankungen
unterliegen. Personen, in deren Besitz dieses Dokument ge-
langt, sind verpflichtet, sich diesbeziiglich zu informieren und
solche Einschrankungen zu beachten.

Quellenangaben

Charts & Marktdaten: Die Sparkasse Bremen AG/
Bloomberg/infront

Grafik auf Seite 2: eigene Darstellung auf Basis von Bloomberg-
Daten

Grafik auf Seite 3: eigene Darstellung auf Basis von Eurostat-Da-
ten
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