Aktienmadrkte
Quartalsberichte stimmen optimistisch

Die europdischen Bérsen schlossen die vergangene Handelswoche mit
leichten Gewinnen ab, angetrieben durch die nach dem US-
Borsenschluss veroffentlichten positiven Quartalszahlen von Alphabet
und Microsoft am Donnerstag. Diese erfreulichen Berichte lieRen die
vorherige Enttduschung lber den weniger optimistischen Ausblick
von Meta in den Hintergrund treten (siehe Seite 2). Dennoch bleiben
die Zinsen eine Hauptbelastung fiir die Aktienmarkte. Besonders am
Donnerstag drickten steigende Anleiherenditen, ausgelést durch
einen unerwartet starken Anstieg des PCE-Deflators fur das erste
Quartal, auf die Stimmung an den Bdrsen. Am Freitag konzentrieren
sich die Marktteilnehmerinnen und -teilnehmer nun verstarkt auf die
Daten zu den persénlichen Ausgaben und Einkommen in den USA fur
Mérz, insbesondere auf den Preisdeflator (PCE).

Renten und Volkswirtschaft
US-Wachstum verfehlt die Erwartungen — Anleihen unter Druck

Im ersten Quartal 2024 ist die hochgerechnete Wachstumsrate fiir das
Bruttoinlandsproduktin den USA von 3,4 auf 1,6 Prozent gesunken. An
den Markten war zuvor mit einem Riickgang auf 2,4 Prozent gerechnet
worden. Dieses schwache Ergebnis ldsst sich etwas relativieren. So
fihrte der anhaltend hohe private Konsum dazu, dass die Firmen ihre
Lagerbestande abbauten und mehr aus dem Ausland importiert
wurde. Beide Faktoren fiihren statistisch zu einer Reduzierung der
Wachstumsrate. Dieser Gedanke tréstete die Mdrkte jedoch nicht.

Stattdessen standen die Mdrkte nach der Meldung aus den USA unter
Druck. Uberraschenderweise galt dies insbesondere fiir den Anleihen-
markt. So stieg die Rendite fur zehnjdhrige US-Staatsanleihen auf
einen neuen Jahreshochststand von 4,71 Prozent und ndhert sich
damitihrem Hoch von 5,0 Prozent aus dem Oktober 2023 weiter an. In
diesem Fahrwasser zogen auch die Renditen fiir zehnjahrige Bundes-
anleihen von 2,5 Prozent am vergangenen Freitag auf 2,63 Prozent an.
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Unternehmenszahlen
Uberwiegend positive Quartalsergebnisse der groBen US-Technologie-Konzerne

Alphabet

Alphabet, die Muttergesellschaft von Google, verdffentlichte am Donnerstag Uiberraschend starke Quartalszahlen und
kiindigte erstmals in der Unternehmensgeschichte die Ausschiittung einer Dividende sowie weitere umfangreiche
Aktienriickkaufe an. Konkret plane das Unternehmen eine Dividende von 0,20 US-Dollar je Aktie und zusatzliche
Aktienriickkdufe im Wert von 70 Milliarden US-Dollar. Der Umsatz stieg im ersten Quartal auf 80,54 Milliarden US-
Dollar, wobei das Online-Werbegeschaft um 13 Prozent auf 61,7 Milliarden US-Dollar wuchs. Die Cloud-Sparte, auf
deren Servern die Google-KI "Gemini" 1auft, verzeichnete ein Wachstum von 28 Prozent. Laut Alphabet-CEO Sundar
Pichai nutzen Nutzerinnen und Nutzer zunehmend Kl-Unterstiitzung bei der Internet-Suche. Die Investitionen des
Konzerns verdoppelten sich auf zw6lf Milliarden US-Dollar, dennoch prognostizierte Finanzchefin Ruth Porat héhere
Gewinnmargen. Nach diesen Ankiindigungen stieg der Aktienkurs von Alphabet im nachbérslichen Handel um fast 16
Prozent.

Meta Platforms

Die Muttergesellschaft von Social-Media-Plattformen wie Facebook und Instagram meldete am Mittwochabend ein
starkes Umsatzwachstum von 27 Prozent auf 36,45 Milliarden US-Dollar im letzten Quartal. Dank hoher Werbe-
einnahmen konnte der Gewinn auf 12,4 Milliarden US-Dollar nahezu verdoppelt werden. Trotz dieser positiven Zahlen
enttduschte der Ausblick fiir das laufende Quartal die Anlegerinnen und Anleger, da der Technologiekonzern einen
Umsatz zwischen 36,5 und 39 Milliarden US-Dollar erwartet — was unter den Analystenprognosen von 38,4 Milliarden
US-Dollar liegt. Zusatzlich erhohte Meta die Investitionsprognosen von 94 auf 96 bis 99 Milliarden US-Dollar, bedingt
durch die Kosten einer KI-Offensive. Diese Ankilindigungen fiihrten am Donnerstag zu einem Kurseinbruch der Meta-
Aktie um etwa 12 Prozent.

SAP

Der deutsche Softwarekonzern verzeichnete im ersten Quartal ein Umsatzwachstum von acht Prozent auf tiber acht
Milliarden Euro, wobei der Umsatz mit SAP-Cloudprodukten besonders stark um fast 24 Prozent auf 3,93 Milliarden
Euro stieg. Trotz eines um 16 Prozent auf 1,53 Milliarden Euro gewachsenen operativen Ergebnisses blieb dies hinter
den Analystenerwartungen zuriick, was auch auf héhere Kosten durch aktienbasierte Vergiitungen zurtickzufiihren
war. Unter dem Strich stand aufgrund von 2,2 Milliarden Euro Umbaukosten (Abbau von 8.000 Stellen zur Kosten-
reduktion und stdrkere Fokussierung auf KI-Anwendungen) ein Verlust von 824 Millionen Euro. Unternehmenschef
Christian Klein bestdtigte trotzdem die Jahresprognosen. Er sieht besonderes Potenzial im Cloud-basierten ERP-
Geschaft und will die Konkurrenz wie Oracle ibertrumpfen. Andere Bereiche wie CRM haben hingegen eine geringere
Prioritat. Insgesamt plant SAP, den um Sondereffekte bereinigten operativen Gewinn um 17 bis 21 Prozent zu steigern.
Die Aktie reagierte am Dienstag mit einem Kurszuwachs von rund 4,5 Prozent.

Tesla

Der US-Elektroauto-Pionier Tesla verzeichnete im letzten Quartal erstmals seit vier Jahren einen Umsatzriickgang um
neun Prozent auf 21,3 Milliarden US-Dollar und blieb damit unter den Analystenerwartungen von 22,15 Milliarden US-
Dollar. Der Quartalsgewinn sank um 55 Prozent auf 1,13 Milliarden US-Dollar. Diese Riickgdnge folgten auf
enttduschende Auslieferungen von nur rund 387.000 Fahrzeugen, was 8,5 Prozent weniger als im Vorjahresquartal
und ein 20-prozentiger Riickgang gegeniiber dem letzten Quartal 2023 darstellte. Produktionsausfdlle im Berliner
Werk Griinheide aufgrund eines Anschlags beeinflussten die Zahlen zusatzlich. Trotz fehlender konkreter Prognosen
fur die Auslieferungen 2024 erwartet Tesla insgesamt einen spiirbaren Riickgang. Im nachbérslichen Handel stieg die
Aktie dennoch um tiber sieben Prozent — befeuert von der Aussage, dass neue, auch glinstigere Modelle ab der zweiten
Jahreshalfte 2025 in Produktion gehen sollen. Vorstand Elon Musk kiindigte zudem die Vorstellung eines Robotaxis
fir den 8. August an.
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Zentrale Marktdaten

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

1 Woche 1 Monat 3 Monate 12 Monate
DAX 18.009 18.567 14.630 +0,5% -19% +6,0% +12,9%
EuroStoxx 50 4.963 5.122 3.993 +0,1% -21% +7.8% +12,8%
Dow Jones 38.224 39.889 32.327 +0,3% -31% -0,1% +14,4%
S&P 500 5.048 5.265 4.048 +0,7% -33% +32% +24,0%

Ifo-Index mit klarem Anstieg

Die Hoffnung auf eine bessere Konjunkturentwicklung wachst

Der ifo-Geschdftsklimaindex ist einer der wichtigsten ifo-Geschaftsklimaindex Deutschland

Indikatoren fiir die deutsche Konjunktur. Umso 110
wichtiger ist es, dass er die aufkeimenden Hoffnungen 105
auf eine Verbesserung bestdtigt. Im April legte das 100

Geschaftsklima von 87,9 auf 89,4 Punkte zu und tbertraf 95
damit die Markterwartungen von 88,8 Punkten. 90 7
85

Noch wichtiger ist dabei der deutliche Anstieg bei der

Beurteilung der kiinftigen Geschaftserwartungen. Seit 80 \V/

Februar 2022 waren die Erwartungen schlechter 75

eingeschdtzt worden als die jeweils aktuelle Lage. Diese 70

Erwartungen waren zutreffend, denn die Lage hat sich 65 ‘ . ‘ ‘ .
seitdem klar verschlechtert. Im April wurden die 2 P > Ud v A

Erwartungen nun erstmals wieder besser eingeschatzt
als die Lage. Setzt sich diese Entwicklung fort, dann
lautet die klare Botschaft des Index, dass die deutsche
Konjunktur ihre Talsohle durchschritten hat.

= Geschaftsklima = Geschaftslage  —— Geschéaftserwartungen

Ausgewdhlte wichtige Termine

30.04.2024 Bruttoinlandsprodukt (Deutschland) 30.04.2024 Inflationsrate (Euroraum)

01.05.2024 Notenbank-Sitzung (USA) 03.05.2024 Arbeitsmarktbericht (USA)
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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

Leiter Wertpapier- und Chefanalyst Wertpapier- und Portfolio- Analyst Wertpapier- und Portfolio-
Portfoliomanagement 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 fiir 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 o-
der 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 o-
der Unternehmen verteilt oder Gibermittelt 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 Einschrdnkungen zu beachten.

Quellenangaben

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

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