Aktienmarkte

Bewegte Méarkte im Zeichen der Geopolitik und der Berichtssaison

Der Konflikt im Nahen Osten zwischen dem Iran und den USA hat zu
wieder deutlich steigenden OI- und Gaspreisen gefiihrt. Erneute
Friedensverhandlungen sind nicht in Sicht und das Atomprogramm fur
Saudi-Arabien haben die Unsicherheit an den Méarkten weiter erhoht.
Hinzu kommen neue Zolldrohunen Trumps gegen die Pharmabranche
und seit Freitag in Kraft getretene Z6lle von 10% auf fast alle EU-
Produkte (Section 301). Die Reaktion der Markte auf dieses Umfeld war
bis Mittwoch ausgesprochen gelassen. Nach Angriffen auf zwei saudi-
arabische Oltanker durch die Huthi-Rebellen im Roten Meer ist der
Olpreis wieder iiber 100 USD gestiegen. Darauf reagierten EURO
STOXX 50 und der DAX mit deutlichen Kursverlusten. Die US-Mérkte
und Asien folgten dieser Entwicklung.

Mit Alphabet eréffnete der erste grofRe Hyperscaler die Bilanzsaison,
die damit richtig Fahrt aufnimmt. Die weiter steigenden Investitions-
ausgaben werden zunehmend kritisch gesehen. Die EU hat zusatzlich
am Donnerstag eine Strafe von 1 Mrd. USD gegen Google wegen un-
fairer Geschéftspraktiken verhangt. Weitere Unternehmensberichte
wurden sehr unterschiedlich vom Markt aufgenommen. Intel
berichtete Uber eine sehr positive Nachfrage mit langfristigen
Liefervertragen und Uberraschte deutlich positiv wahrend das
Zahlenwerk von Tesla mit einem Abverkauf abgestraft wurde.

EZB-Entscheid

Leitzins bleibt unverandert

ErwartungsgemaR hat die Europdische Zentralbank am Donnerstag
die Leitzinsen unverdndert belassen und hélt an ihrem geldpolitischen
Kurs fest. Der fiir Sparer und Banken maRgebliche Einlagensatz
verharrt bei 2,25%. Obwohl der EZB-Rat seine Entscheidung fiir eine
Zinspause einstimmig traf, diskutierten einige Ratsmitglieder bereits,
ob eine weitere Zinserhohung vorgezogen werden sollte. An den
Finanzmarkten spekuliert man bereits auf den nachsten Zinsschrittim
September. Ob dieser tatsachlich erfolgt hdngt malRgeblich davon ab,
wie stark sich die Auswirkungen des jiingsten Energieschocks auf die
Verbraucherpreise auswirken werden.
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Unternehmensnachrichten
Berichtssaison startet durch

Novartis

Der Schweizer Pharmakonzern Novartis ist nach einem schwachen Jahresstart wieder auf den Wachstumspfad
aufgesprungen. Die Zahlen lagen deutlich (iber den Markterwartungen. Trotz anhaltend starker Konkurrenz durch
Nachahmerprédparate konnte das Unternehmen ein sehr gutes 2. Quartal erreichen. Der Umsatz des Konzern wuchs
um 3% zum Vorjahreszeitraum. Fiir das erste Quartal hatte Novartis noch ein Umsatzminus ausweisen missen. Der
Konzerngewinn sank aufgrund héheren Forschungs- und Entwicklungskosten sowie vor allem durch héhere Steuern
und Zinsaufwendungen um 19% auf rund 3,3 Mrd USD. Der Kerngewinn je Aktie kletterte auf 2,41 Dollar und libertraf
die Analystenschdtzung von 2,16 Dollar damit deutlich.

Alphabet

Der Quartalsbericht vom Tech-Giganten Alphabet wurde mit Spannung erwartet, da sich die Marktteilnehmer davon
Aufschluss tber die weitere Entwicklung im Kl-Bereich erwarteten. Das zweite Quartal schloss Alphabet mit einem
Gewinn von 112,1 Mrd. USD in der Bilanz ab. Davon sind jedoch rund 99 Mrd. USD durch die h6heren Bewertungen
ihrer Beteiligungen an SpaceX und dem Kl-Entwickler Anthropic enthalten. Der Free Cash Flow war das erste Mal seit
dem Boérengang negativ. Die Zahlen wurden mit einer leichten Enttdauschung aufgenommen, obwohl sowohl der
Umsatz als auch der Gewinn besser ausfielen als erwartet. Grund dafur sind die nochmals angehobenen geplanten
Investitionsausgaben von rund 200 MRD USD fiir die Kl-Infrastruktur, was zunehmend kritscher beobachtet wird.

Nestle

Der weltgroRte Nahrungsmittelkonzern hat seine Umséatze im ersten Halbjahr leicht Giber den Erwartungen (um 3,6%)
auf umgerechnet 46,4 Mrd. EUR steigern konnen. Dieses Wachstum beruht zur Halfte auf einem realen Absatzplus und
zur anderen Hélfte auf Preiserh6hungen. Wahrungsbereinigt ergab sich nominal aber ein Umsatzminus. Positiv ragten
die Sparten Kaffee und Tiernahrung heraus. Unterm Strich blieb allerdings weniger Gewinn in der Bilanz héngen, da
die Marge leicht gesunken ist. Griinde dafiir waren hohe Kosten fiir Rohkaffee und Kakao, US-Z6lle sowie gestiegene
Investitionen in Werbung. Nestle hat seine Mineralwassersparte mit den Marken San Pellegrino und Perrier in ein Joint
Venture mit der US-Beteiligungsgesellschaft Platinum Equity ausgegliedert und somit 50% fir 2,8 Mrd. Franken
verkauft.

BNP Paribas

Im zweiten Quartal steigerte die franzésische GroRbank BNP Paribas ihre gesamten Ertrdage um 12% auf 14,1 Mrd.
EUR. Unter dem Strich stand ein Gewinn in Héhevon 4,3 Mrd. EUR zu Buche. Dies war mehr als von Analysten im Schnitt
erwartet. Als treibende Kraft fungierte der iberraschend starke Aktienhandel, der um rund 43 Prozent zulegen konnte.

SAP

Europas groRter Softwarehersteller konnte fiir das 2. Quartal einen deutlichen Gewinnanstieg und eine Steigerung der
Umsétze im Jahresvergleich prasentieren. Trotz widriger Bedingungen in der Weltwirtschaft hat SAP das Cloud-
Geschéft umsatzméaRig auf 22,9 Mrd. EUR (plus 22%) steigern kénnen und Ubertraf damit die Analystenerwartungen.
Der Nachsteuergewinn konnte um 25% auf 2,21 Mrd. EUR gegeniiber dem Vorjahr gesteigert werden. Fiir die Zukunft
setzt SAP weiterhin auf Expansion und plant zusétzliche Ubernahmen in der IT-Branche.

vw

Der Volkswagen-Konzern hat im zweiten Quartal 2026 einen Gewinneinbruch nach Steuern um rund 33% auf 1,54 Mrd
EUR verzeichnet. Grund fiir die Krise sind vor allem schwache Absatzzahlen (minus 36,6%) in China, weshalb der VW-
Chef die Umsatzprognose fiir das Gesamtjahr senken musste.
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Zentrale Marktdaten ¢stand: 24.07.2026, 11:10 uhn)

Prozentuale Veranderung

Aktienindex Indexwert 52-W-Hoch 52-W-Tief

1 Woche
DAX 24.975,91* 25.900,10 21.863,81 +0,62 %
EuroStoxx 50 6.261,54* 6.431,42 5.376,81 +1,50 %
Dow Jones 51.711,65 53.289,30 43.340,68 - 0,84 %
S&P 500 7.408,30 7.620,90 6.212,69 - 097 %

ZEW-Index verbessert sich
Hoffnung auf eine deutsche Konkunkturbelebung

Das Stimmungsbarometer des Forschungsinstitutes ZEW
(Zentrum fir Europdische Wirtschaftsforschung) in
Mannheim verbesserte sich im Juli deutlich gegeniiber
den beiden Vormonaten. Die ZEW-Konjunkturerwartun-
gen fiir Deutschland stiegen kréaftig von plus 10,5 auf plus
26,3 Punkte und ubertrafen damit die Konsensschatzun-
gen deutlich. MaBgeblich wird die Bunderegierung mit
der Verabschiedung ihres Reformpaketes dazu beigetra-
gen haben. Insbesondere die exportorientierten Bran-
chen wie Maschinenbau, Chemie und Pharma verzeich-
nen stabile Zuwédchse. Positive Signale gibt es aus der
Bauwirtschaft, der Handel wird optimistischer, allein die
Autoindustrie sieht fiir die Zukunft noch keine Trend-
wende und erwartet eher noch eine schlechtere Ge-
schéftslage. Die leicht positivere Einschatzung des aktu-
ellen konjunkturellen Umfeldes stimmt zuversichtlich,
die Lage ist bekannterweise haufig besser als die Stim-
mung.

1 Monat 3 Monate 12 Monate
+0,06 % +3,97 % + 4,63 %
+0,29 % +4,96 % + 8,77 %
+0,98 % +5,51 % +17,34%
+0,35% +5,06 % +18,85 %
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Ausgewadhlte wichtige Termine

27.07.2026 ifo — Geschéaftsklimaindex (Deutschland)

28.07.2026 Verbrauchervertrauen (USA)

29.07.2026

30.07.2026
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Fed-Zinsentscheid (USA)

Bruttoinlandsprodukt (Deutschland und
Eurozone)
Verbraucherpreisindex (Deutschland)
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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
unabhdngigen 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 kdnnen 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,
einschliellich 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/ZEW
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