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- Aktueller Marktkommentar :

August 2026

Zuversicht Gberwiegt trotz anhaltender Risiken

Performance in % Die Kapitalmarkte zeigten sich im Juli trotz der erneuten Eskalation im

50,0% Nahen Osten widerstandsfahig. Insbesondere die Aktienmarkte
o behaupteten ihre freundliche Tendenz und profitierten in der laufenden
' Berichtssaison von robusten Unternehmensgewinnen sowie der Hoffnung

20,0%

10,0% [] - I auf eine zeitnahe Entspannung der geopolitischen Lage.

ooy i M W - Die Notenbanken verhielten sich bei ihren Sitzungen im vergangenen
B et Dow lones ol o Monat weiterhin abwartend. Sowohl die EZB als auch die US-Notenbank

o berformance vom 30.06.26 bis 31.07 26 % Performance seit 312,202 in % Fed bewerten steigende Energiepreise als Risikofaktor, méchten jedoch
zunachst weitere Inflations- und Konjunkturdaten abwarten, bevor sie
Uber die kinftige Ausrichtung ihrer Geldpolitik entscheiden.

Am Rohstoffmarkt verteuerte sich Ol zeitweise wieder deutlich auf tiber
100 US-Dollar je Barrel Brent. Gold konnte von den geopolitischen

v Spannungen hingegen nur begrenzt profitieren, da deutlich steigende
* Anleiherenditen die Attraktivitit des Edelmetalls ddmpften.
» II . Das Umfeld fur Anleger bleibt grundsitzlich konstruktiv. Robustes

Zinsanderung in BP (1 Basispunkt = 0,01%)

Wachstum und solide Unternehmensgewinne stitzen die Aktienmarkte.
Euribor 3 Monate Bund Rendite 10 Jahre US Treasury 10 Jahre RISIken ergeben SICh JedOCh aus dem Welteren Verlan . des
Nahostkonflikts, der Entwicklung der Energiepreise sowie moglichen
Auswirkungen auf Inflation und Zinsen. Anhaltend hohe Energiepreise
Datenquelle: Bérse ARD vom 31.07.26 . . . . . .. .
Bundesbank vom 31.07.26 und steigende Finanzierungskosten kénnten das Potenzial fir temporare
Federal Reserve vom 31.07.26 Ruckschlage erhohen.

www.volksbank-rhein-ruhr.de

M Zinsanderung vom 30.06.26 bis 31.07.26 in BP M Zinsdnderung seit 31.12.2025 in BP
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Aktuelle Markts
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Datenquelle: Bérse ARD vom 31.07.26

Bundesbank vom 31.07.26
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£ Prognosen der Volksbank Rhein-Ruhr eG pugust 2026

Stand |Performance| Stand Prognose | Prognose

Ende 2025 2026 31.07.26 in3M | in12M
DAX 24.490 5,5% 25.841 S A 1 erwartete Performance besser als 10%
EuroStoxx 5.791 10,7% 6.409 > A A erwartete Performance zwischen 5 und 10%
Dow Jones 48.063 8,6% 52.208 > A > erwartete Performance zwischen -5 und 5%

N erwartete Performance zwischen -10 und -5%

Stand |Performance| Stand Prognose | Prognose

Rohstoffe

Ende 2025 2026 31.07.26
J erwartete Performance schlechter als -10%
Ol (Brent Crude) in USD 60,85 44,4% 87,88 N J
Gold in USD 4319 -5,6% 4.077 -> -

Datenquelle: Bérse ARD vom 31.07.26

www.volksbank-rhein-ruhr.de



kY2 Prognosen der Volksbank Rhein-Ruhr eG

5
August 2026

Leitzins EZB

3-Monats-Euribor

10-jéhr. Bundesanleihen

Credit Spreads

Investment Grade

Non Investment Grade

Datenquelle: Bundesbank vom 31.07.26
markit vom 31.07.26

www.volksbank-rhein-ruhr.de
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Prognose | Prognose

erwarteter Renditeanstieg um mehr als 75 BP

erwarteter Renditeanstieg von 25 bis 75 BP

erwartete Renditednderung zwischen -25 und 25 BP

erwarteter Renditeriickgang von 25 bis 75 BP

erwarteter Renditeriickgang um mehr als 75 BP

erwartete Spread-Ausweitung um mehr als 75 BP
erwartete Spread-Ausweitung von 25 bis 75 BP
erwartete Spread-Anderung zwischen -25 und 25 BP
erwartete Spread-Einengung von 25 bis 75 BP

erwartete Spread-Einengung um mehr als 75 BP




L\ Konjunktureinschatzung Eurozone August 2026

VobaRR:
Konjunkturbarometer ifo-Geschaftsklima (Deutschland) 86,6 (Juli) 85,7 (Juni)
Economic Sentiment (Eurozone) 96,9 (Juli) 94,4 (Juni)
Arbeitslosenquote (Eurozone) 6,3% (Juni) 6,3% (Mai)
EZB-Projektionen | 2025 | 2026e | 2027e | 2028
BIP (Eurozone) 1,5% 0,8% (0,9%) 1,2% (1,3%) 1,5% (1,4%)
= aktuelle Einschéitzung Inflation (Eurozone) 2,1% 3,0% (2,6%) 2,3% (2,0%) 2,0% (2,1%)

=== vorherige Einschatzung

Stand: 11.06.2026 (vorheriger Wert in Klammern)

Fazit: Der ifo-Geschaftsklimaindex stieg im Juli auf 86,6 Punkte, nach 85,7 im Juni. Dies war auf deutlich
bessere Erwartungen zurtickzufiihren. Mit den laufenden Geschaften waren die Unternehmen etwas weniger
zufrieden. Trotz der unsicheren Lage im Nahen Osten zeigt sich die deutsche Wirtschaft weniger pessimistisch.
Im Frihjahr konnte die deutsche Wirtschaft trotz der Belastungen durch den Iran-Konflikt leicht wachsen. Das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) stieg von April bis Juni um 0,2 Prozent zum Vorquartal, wie das Statistische
Bundesamt in einer ersten Schatzung mitteilte. Auch die Wirtschaft in der gesamten Eurozone konnte positiv
Uberraschen. Das BIP konnte im zweiten Quartal um 0,4 Prozent im Vergleich zum Datenquelle: cesifo Group vom 31.07.26

Vorquartal zulegen. Im ersten Quartal hatte die Wirtschaft hingegen noch stagniert. Bundesbank vom 31.07.26
EZB vom 31.07.26

www.volksbank-rhein-ruhr.de
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Zinsen / Zinsprognose

e US-Notenbank: Leitzinsen im Juli weiter unverandert; drei der zwolf Mitglieder pladierten fir eine
Anhebung um 25 Bp; Inflationsberichte bis zur September-Sitzung diirften nun entscheidend sein

e  EZB: Leitzinsen im Juli unverandert; Aufwartsrisiken fir die Inflation Gberwiegen, Konjunkturaus-
blick hat sich eingetriibt; weitere Anhebung um 25 Bp im laufenden Jahr aktuell wahrscheinlich

Fazit: Zinsen mit einer leichten Aufwartstendenz; klassische Zinsanlagen als Beimischung weiter attraktiv

Aktien

+  das gesamtwirtschaftliche Umfeld bleibt grundsatzlich tendenziell aktienfreundlich
+ in der laufenden Berichtssaison fielen die Unternehmenszahlen bisher besser als erwartet aus

- Reaktionen auf gute Unternehmenszahlen fallen teilweise sehr verhalten aus, was darauf
schlieBen lasst, dass bereits hohe Erwartungen in den Aktienkursen eingepreist sind

- die Sommermonate gelten traditionell als eher schwierige Borsenphase

Fazit: Aktien bleiben ein wichtiger Baustein fir die strategische Asset Allocation; ratierliche Investitionen
sind unverandert zu bevorzugen; Kauf von Zertifikaten mit hohem Risikopuffer

www.volksbank-rhein-ruhr.de
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Unternehmensanleihen

+  Unternehmensgewinne entwickeln sich insgesamt robust, die wirtschaftliche Lage bleibt trotz
geopolitischer Belastungen widerstandsfahig

+  Unternehmensanleihen bei vergleichsweise moderatem Risiko attraktiver als Staatsanleihen
- aufgrund der niedrigen Risikoaufschlage unverandert begrenztes Einengungspotenzial
- steigende Langfristzinsen fihren zu Kursriickgangen bei langer laufenden Unternehmensanleihen

Fazit: attraktives Chance-Risiko-Verhéltnis bei Unternehmensanleihen im Investment Grade

Emerging Markets Renten

+  Schwellenlanderanleihen bieten weiterhin deutliche Renditeaufschlage gegentiiber Staats- und
Unternehmensanleihen aus den Industrielandern

+  viele Schwellenlander profitieren von robusten Wachstumsraten sowie dem Technologietrend
- eine weitere Eskalation im Nahostkonflikt belastet viele Schwellenlander starker als Industrielander
- viele Schwellenldnder reagieren empfindlich auf starke Schwankungen bei Ol- und Gaspreisen

Fazit: Investition in Fonds mit einer aktiven Landerselektion als Depotbeimischung

www.volksbank-rhein-ruhr.de
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Rohstoffe

+  Olpreis profitiert von niedrigen Lagerbestdnden und der erneuten Eskalation im Iran-Konflikt
+  Industriemetallen kommt die derzeit weiterhin robuste US-Konjunktur zugute

- gestiegene Anleiherenditen erhéhen die Opportunitatskosten von Goldanlagen und begrenzen derzeit
das Aufwartspotenzial

- Hoffnungen auf eine Entspannung im Iran-Konflikt kénnen zu deutlichen Preisriickgdngen bei Ol fiihren

Fazit: ratierliche Investition in breit gestreute Fonds als langfristige Depotbeimischung

Immobilienfonds

+  Angebot an hochwertigen und modernen Buroflachen bleibt weiterhin hinter der Nachfrage zurtick
+  die Baustarts und das Volumen der fertiggestellten Biroflachen ist auf ein niedriges Niveau gesunken
- durchschnittliche Leerstandsquote an den deutschen Top-5-Standorten ist zuletzt leicht angestiegen

- die deutschen Burovermietungsmarkte zeigen regional merkliche Unterschiede; wahrend sich Berlin und
Munchen positiv entwickeln, verzeichnen Frankfurt, Disseldorf und Hamburg einen Ricklauf

Fazit: solides Ertrags-/Risikoprofil; Beimischung breit gestreuter Fonds, langfristige Anlage

www.volksbank-rhein-ruhr.de
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Die wichtigsten Termine Termine lhrer Volksbank Rhein-Ruhr eG

07.08.  US-Arbeitsmarktbericht aktuell keine Termine
12.08. US-Inflation Juli

25.08. ifo-Geschaftsklima August

01.09. Inflation Euroraum August

www.volksbank-rhein-ruhr.de
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Die Informationen sind keine Anlageberatung. Sie dienen ausschlieBlich
dem Zweck, den Kunden in die Lage zu versetzen, eine selbststandige
Anlageentscheidung zu treffen.

Volksbank Rhein-Ruhr eG
Treasury
Am Innenhafen 8-10
47059 Duisburg
Tel: 0203-4567-2232
Fax: 0203-4567-2185
marktmeinung@volksbank-rhein-ruhr.de

www.volksbank-rhein-ruhr.de



