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Aktienmarkte
Neue Hochststande dank NVIDIA

Natirlich gab es auch in der abgelaufenen Woche vielfdltige
Nachrichten wie zum Beispiel die Euro-Einkaufsmanagerindices (siehe
Seite 3). An den Aktienmaérkten standen ganz klar die Quartalszahlen
von NVIDIA im Vordergrund (siehe Seite 2). Sie bestatigten das starke
Momentum bei Technologie-Aktien, sorgten aber auch insgesamt fur
Riickenwind bei den Aktienkursen. In diesem Fahrwasser erreichten
nicht nur der DAX und der S&P500, sondern auch der Nikkei225-Index
aus Japan neue Hochststande. Im Falle der Bérse Tokio muss beachtet
werden, dass der bisherige Héchststand aus dem Jahr 1989 datierte.

Mit den Zahlen von NVIDIA hat die Berichtssaison ihren Hé6hepunkt
Uberschritten. Damit konnte sich der Fokus der Markte in den
kommenden Wochen wieder stdrker in Richtung Geldpolitik
verschieben. Somit werden die Inflationsdaten aus Deutschland
(Donnerstag) und dem Euroraum (Freitag) viel Aufmerksamkeit
erfahren.

Renten und Volkswirtschaft
Anleihen unter Druck — Bundesregierung kiirzt Wachstumsprognose

Spiegelbildlich zum Aktienmarkt standen die Anleihekurse in der
abgelaufenen Woche unter Druck. Die Rendite der zehnjdhrigen
Bundesanleihen zog seit dem Freitag der Vorwoche von 2,41 auf
aktuell 2,47 Prozent an. Unterstiitzt wurde die schwache Tendenz von
den Protokollen der jiingsten Notenbank-Sitzung im Euroraum und
den USA. Diese zeigten, dass die Wdhrungshiiter dem Thema Zins-
senkungen weiterhin zdgerlich gegeniiberstehen.

Die Bundesregierung hat ihre Prognose fiir das Wachstum des Brutto-
inlandsprodukts im Jahr 2024 reduziert. Statt bisher 1,3 Prozent wird
nur noch ein Zuwachs von 0,2 Prozent erwartet. Bundeswirtschafts-
minister Robert Habeck forderte bei der Vorstellung der Prognose
insbesondere die Opposition auf, MaBnahmen zur Belebung der
Konjunktur — wie zum Beispiel das geplante Wachstumschancen-
gesetz — zu unterstiitzen anstatt zu blockieren.
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Quartalsberichte bleiben im Fokus der Bérsen
Fresenius mit positivem Ausblick — Heidelberg Materials profitiert von Kostenmanagement — NVIDIA (iberzeugt

Fresenius

Nach den Herausforderungen der Corona-Jahre zeigt der Gesundheitskonzern Fresenius Zeichen der Erholung. Bei
einem Umsatzwachstum von vier Prozent auf rund 22,3 Milliarden Euro stieg auch das bereinigte Ergebnis vor Zinsen
und Steuern (EBIT) um drei Prozent auf fast 2,3 Milliarden Euro. Im Vergleich zu 2022, als Fresenius Medical Care (FMC)
noch Teil des Konzerns war und ein Riickgang beim Betriebsergebnis zu verzeichnen war, markiert dies eine Wende.
Die Abspaltung von FMC fiihrte jedoch zu einem Nettoverlust von 594 Millionen Euro fur das Jahr, gegeniiber einem
Gewinn von etwa 1,4 Milliarden Euro im Vorjahr, hauptsachlich bedingt durch hohe Abschreibungen. Zusatzliche
Belastungen ergaben sich aus Umstrukturierungskosten, dem Sparprogramm und dem Verkauf von Geschafts-
bereichen. Fiir 2024 prognostiziert das Management ein organisches Umsatzwachstum von drei bis sechs Prozent
sowie eine Steigerung des bereinigten Betriebsergebnisses von vier bis acht Prozent, was eine Beschleunigung im
Vergleich zum Vorjahr darstellen wiirde. Dann soll voraussichtlich auch wieder eine Dividende ausgeschiittet werden.
Aufgrund der erhaltenen Corona-Hilfen fallt die Dividende fiir 2023 hingegen aus. Die Fresenius-Aktie legte am
Mittwoch nach Veroffentlichung der Zahlen zunéachst kraftig zu, gab die Gewinne im weiteren Tagesverlauf jedoch
wieder weitgehend ab.

Heidelberg Materials

Heidelberg Materials (vormals HeidelbergCement) blickt nach einem Rekordjahr 2023 optimistisch auf das laufende
Jahr. Das Management prognostiziert eine Stabilisierung der Nachfrage im Bausektor auf niedrigem Niveau, wobei
Inflation und hohe Finanzierungskosten den Wohnungsbau weiterhin belasten dirften. Zudem wird mit einer
anhaltenden Volatilitdt der Kosten fiir Energie und Rohstoffe gerechnet. Der Konzern legt daher weiterhin den Fokus
auf Preisanpassungen und striktes Kostenmanagement. 2023 stieg der Umsatz leicht auf 21,2 Milliarden Euro, wobei
der Erlos aus eigener Kraft um vier Prozent wuchs. Trotz gesunkener Absatzmengen in allen Geschéftsbereichen
konnten Preiserh6hungen dies mehr als kompensieren. Das bereinigte Ergebnis vor Zinsen und Steuern verbesserte
sich um mehr als ein Fiinftel auf tiber drei Milliarden Euro, unterstiitzt durch SparmaRnahmen und etwas niedrigere
Energiekosten. Der Nettogewinn fiir Aktionare erhdhte sich auf rund 1,9 Milliarden Euro, von 1,6 Milliarden Euro im
Vorjahr, und entsprach damit den Analystenerwartungen. Fiir 2024 erwartet der Vorstand ein bereinigtes EBIT
zwischen 3,0 und 3,3 Milliarden Euro, mit einem erneuten Umsatzwachstum bereinigt um Wéahrungs- sowie Zu- und
Verkdufe. Die Aktie reagierte auf das gemeldete Zahlenwerk kaum verdndert.

NVIDIA

Die dynamische Entwicklung im Bereich der Kiinstlichen Intelligenz tréagt maBgeblich zum beeindruckenden
Wachstum des Chip-Riesen Nvidia bei. Im jlingsten Quartal Gbertraf der Umsatz mit 22,1 Milliarden US-Dollar die
Erwartungen deutlich, indem er das Dreifache des Vorjahreswertes erreichte und somit die durchschnittlichen
Analystenprognosen von 20,4 Milliarden US-Dollar Uberstieg. Besonders hervorzuheben ist der Bereich der
Rechenzentrumstechnologien, der mit 18,4 Milliarden US-Dollar Umsatz eine Verfiinffachung gegeniiber dem
Vorjahresquartal verzeichnete. Nvidias Technologien, urspriinglich fiir Grafikkarten entwickelt, haben sich bereits seit
langerer Zeit bei der Berechnung und dem Training von KI-Anwendungen als duRerst effektiv erwiesen. Auch die
Prognosen fiir das laufende Quartal Gbertreffen die Markterwartungen: Nvidia prognostiziert Einnahmen von etwa 24
Milliarden US-Dollar, wéhrend Analysten im Durchschnitt von etwa 22 Milliarden US-Dollar ausgegangen waren. Nach
Bekanntgabe dieser positiven Aussichten stieg die NVIDIA-Aktie am Donnerstag um 16,4 Prozent. Nach
Marktkapitalisierung ist die Firma damit nach Apple und Microsoft auf Platz drei der wertvollsten Unternehmen der
Welt.
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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 17.376 17.430 14.458 +1,9% +4,1% +8,9 % +12,8%
EuroStoxx 50 4.855 4.866 3.981 +2,4% +8,4 % +11,6 % +14,4%
Dow Jones 39.069 39.150 31.430 +1,1% +3,1% +10,8% +17,8%
S&P 500 5.087 5.094 3.809 +1,1% +4,9% +11,6% +275%

Gemischte Signale von den Einkaufsmanagerindices
Industrie pfui, Dienstleistungen hui —ifo-Index legt leicht zu

Die Februar-Werte fiir die Euro-Einkaufsmanagerindices
lieferten gemischte Signale. Nach mehreren Monaten
der Erholung gab es eine Enttdauschung beim Wert fir 70
das verarbeitende Gewerbe. Mit 46,1 Punkten verfehlte

der Wert die Erwartungen und liegt klar im Rezessions- 60 N\
bereich. A/Vj
. /\

Euroraum: Einkaufsmanagerindizes in Punkten

Genau das entgegengesetzte Bild gab es bei den Dienst- \P[ V\_J
leistungen. Mit 50,1 Punkten wurden die Erwartungen 40

Ubertroffen und der Wert lag tber der wichtigen Marke

von 50 Punkten, ab der ein Aufschwung erwartet wird. 30

Auch regional zeigten sich groRe Unterschiede. So 20

wurde ein deutliche Verbesserung der Stimmung aus

Frankreich gemeldet, wdhrend in Deutschland der 10

Abwdrtstrend anhdlt. Immerhin bestdtigte der ifo- K . T S S . - -
Geschiftsklimaindex fir Deutschland diesen Abwarts- & & & & &

trend nicht. Dank einer Zunahme der Geschéfts-
erwartungen legte der Index von 85,2 auf 85,5 Punkten
im Februar zu und traf damit die Markterwartungen.

= EMI Verarbeitendes Gewerbe = EMI Dienstleistungen

Ausgewdhlte wichtige Termine

01.03.2024 Inflationsrate (Euroraum) 01.03.2024 ISM-Einkaufsmanagerindex fiir das ver-
arbeitende Gewerbe (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. Zusétzlich 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 Seite 3: eigene Darstellung auf Basis von Daten von
IHS Markit
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