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Aktienmarkte
Weitere Rekorde auf beiden Seiten des Atlantiks

Der deutsche Leitindex DAX konnte in der abgelaufenen Handels-
woche weiter zulegen und dabei auf das nachste Rekordhoch steigen.
Auf beiden Seiten des Atlantiks reagierten die Anlegerinnen und
Anleger erleichtert auf die jlingsten Inflationssignale (siehe Seite 3),
die auf eine sich abschwdchende Teuerung hinweisen und damit die
Hoffnung auf Zinssenkungen nicht begraben. Zudem standen einige
Unternehmensberichte auf der Agenda. Hierzu gehdérten auch die
Daten von Covestro und der Miinchener Riick (siehe Seite 2). Heute
Vormittag Giberraschte zudem Daimler Truck mit seinen Zahlen positiv
und kann tiber 13 Prozent zulegen.

Im Fokus der Marktteilnehmerinnen und -teilnehmer steht nun die
EZB-Sitzung am kommenden Donnerstag. Wir rechnen allerdings nicht
mit der Ankiindigung einer ersten Zinssenkung. Impulse werden
zudem von der Sitzung des Nationalen Volkskongresses in China
erhofft. Besondere Beachtung werden Aussagen zu moglichen MaR-
nahmen finden, welche die Konjunktur in China auf Kurs bringen
sollen. Abgeschlossen wird die kommende Woche vom Arbeits-
marktbericht aus den USA, bei dem wieder die Frage nach der Starke
der US-Konjunktur und Zinssenkungen gestellt werden wird.

Renten und Volkswirtschaft

Anleihen seitwirts — Olpreis bleibt fest

Wahrend der Aktienmarkt in Partystimmung bleibt, schleppen sich die
Anleihekurse unter Schwankungen seitwérts. Die Erwartung schneller
Zinssenkungen ist — auch angesichts des nur leichten Inflations-
rickgangs im Euroraum - verflogen. Gleichzeitig ist aber klar, dass die
Zinsen sinken werden, wenn auch erst spater als sich die Markte dies
vor kurzen noch erhofft hatten. Somit befindet sich der Anleihenmarkt
im Moment ,zwischen Baum und Borke*, woraus sich der derzeitige
Seitwartstrend ergibt.

Der Kampf gegen die Huthi-Rebellen dauert an. Mittlerweile ist auch
die Fregatte ,Hessen“ aus Deutschland daran beteiligt. An den
Mérkten ist das Thema weiter prasent und halt den Olpreis mit aktuell
83 US-Dollar je Fass nahe seiner Jahreshéchststande.
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Die Berichtssaison neigt sich ihrem Ende zu
Covestro mit schwachen Zahlen fiir 2023 — Miinchener Riick erh6ht die Dividende

Covestro

Der Leverkusener Werkstoffhersteller Covestro blickt angesichts eines schwierigen Branchenumfelds und heraus-
fordernder Rahmenbedingungen vorsichtig ins neue Jahr. Trotz SparmaBnahmen sank 2023 das operative Ergebnis
um ein Drittel auf knapp 1,1 Milliarden Euro. Covestro spiirte unter anderem die Auswirkungen des Riickgangs im
chinesischen Immobiliensektor, einer schwachen Bauwirtschaft und einer geringeren Nachfrage nach Elektronik und
Mobeln, was die Nachfrage nach Schaumstoffprodukten schwachte. Ein Umsatzriickgang um 20 Prozent auf 14,4
Milliarden Euro flihrte zu einem Verlust von 198 Millionen Euro. Vor diesem Hintergrund wird erneut keine Dividende
gezahlt werden. Fiir 2024 erwartet CEO Markus Steilemann nun ein operatives Ergebnis zwischen 1,0 und 1,6
Milliarden Euro. Neuigkeiten zu den Gesprachen mit Abu Dhabi National Oil (Adnoc) iiber eine mégliche Ubernahme
gab es nicht. Jiingst hatte die Nachrichtenagentur Bloomberg unter Berufung auf mit der Sache vertraute Personen
berichtet, Adnoc habe detailliertere Informationen zum Geschéft der Leverkusener erhalten und kdnnte die informelle
Offerte auf etwas mehr als 60 Euro je Aktie anheben. Der Kurs der Covestro-Aktie legte nach den Nachrichten am
Donnerstag um 1,4 Prozent zu.

Miinchener Riickversicherung

Der Konzern, der international als ,,Munich Re* auftritt, konnte im abgelaufenen Geschiftsjahr seine selbstgesteckten
Ziele Ubertreffen. Aufgrund einiger groBer Naturkatastrophen sank der Gewinn nach Steuern allerdings von 5,3 auf 4,6
Milliarden Euro. Fiir 2024 wird nun ein Gewinn von 5,0 Milliarden Euro angestrebt. Um seine Zufriedenheit mit dem
Geschaftsverlauf zu unterstreichen, kiindigte der Vorstand an, der Hauptversammlung eine Erh6hung der Dividende
von 11,60 auf 15,00 Euro pro Aktie vorschlagen zu wollen. Zusatzlich sollen eigene Aktien im Umfang von 1,5 Milliarden
Euro zuriick gekauft werden. Nachdem sich der Aktienkurs seit dem Sommer 2022 verdoppelt hatte, reagierte er nun
kaum auf diese Ankiindigungen.

Die Deutschen wollen einfach nicht einkaufen
Stattdessen nimmt das ,, Angstsparen“ zu

Die Stimmungsumfragen in der Wirtschaft
zeigen ein klares Bild: Die aktuelle Lage ist
schlecht, aber es gibt etwas Hoffnung, dass es i , _ i j | L0
besser werden kann. Den privaten Haushalten | ™————" |\ |
fehlt diese Hoffnung weiterhin. Der GfK- | | ﬁ !/'\ \

GfK-Konsumklimaindex

Konsumklimaindex, der praktisch die Bereit-
schaft zum Geldausgeben misst, verharrt i 5 r _ T
weiterhin tief im negativen Terrain (siehe T 0 010 0 0 A 0 50 0 O O \// ek W -29.0

Grafik). Bereits 2023 hatte die fehlende
Konsumlust die deutsche Konjunktur ausge- |
bremst: Wdhrend die gesamte Wirtschafts- 2011 2012 | 2013 2014 | 2015 | 2016 2017 | 2018 | 2019 2020 2021 | 2022 | 2023
leistung ,,nur“um 0,3 Prozent nachgab, war der
private Konsum sogar um 0,8 Prozent gesunken. Noch schwerwiegender ist der Hinweis der Forschenden des GfK-
Instituts, dass im Gegenzug die Sparneigung deutlich gestiegen ist. Sie liegt inzwischen so hoch wie zuletzt im Jahr
2008. Obwohl die Gehaltszuwdchse mittlerweile hoher liegen als die Inflation, beherrscht die Mischung aus Krieg,
steigenden Preisen und Energiesorgen immer noch die Képfe der deutschen Verbraucherinnen und Verbraucher. Sie
blicken mit so groBer Furcht in die Zukunft, dass das Geld lieber gehortet statt ausgegeben wird. Wird dies zur
selbsterfiillenden Prophezeiung, dann wird der private Konsum das Wirtschaftswachstum erneut ausbremsen.
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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 17.750 17.430 14.458 +1,8% +4,4% +9,4% +15,1%
EuroStoxx 50 4.884 4.898 3.980 +0,5 % +51% +11,6 % +15,1%
Dow Jones 39.032 39.150 31.430 -0,4% +12% +7,6% +19,4%
S&P 500 5.096 5.111 3.808 +0,2% +3.4% +12,0% +28,4%

Inflation in Deutschland und dem Euroraum sinkt
Der Riickgang reicht aber noch nicht aus, damit die EZB eine schnelle Zinssenkung beschlieBen wird

Die allgemeine Inflationsrate in Deutschland ist im Inflation im Euroraum
Februar von 2,9 auf 2,5 Prozent gesunken. Der wesent-
liche Grund hierfiir waren riickldufige Preise bei Lebens- 11,0%

. . . . . 10,0%
mitteln. Die Kerninflation — also die Teuerung ohne 9.0%
Beriicksichtigung der Preise fiir Nahrungsmittel und 8,0%
Energie — verharrte hingegen bei 3,4 Prozent. Hierin 7,0%
spiegeln sich die anhaltenden Preiserhéhungen fur 6,0%
Dienstleistungen, die wiederum eine Folge der Lohn- 5,0%
erhéhungen sind. 4,0%

3,0%

Auch die allgemeine Inflationsrate fiir den gesamten 2,0%
Euroraum gab im Februar von 2,8 auf 2,6 Prozent nach. 1,0%
Damit lag sie leicht héher als zuvor an den Mérkten 0,0% =¥V +—7—T—T—T——"TT—T T
erwartet worden war. Anders als in Deutschland sank die A e 4 d e d N NN N mm .o
Kerninflationsrate im Euroraum von 3,3 auf 3,1 Prozent. S e >2 2RSS RSSSH S A
Der lediglich leichte Riickgang der Inflation bestirkt uns s 323285322 =452¢&
in unserer Erwartung, dass die EZB am kommenden — allgemeine Inflation = Kerninflation
Donnerstag keine Zinssenkung beschliefen und sich
weiterhin zogerlich zeigen wird.
Ausgewdhlte wichtige Termine
05.03.2024 ISM-Einkaufsmanagerindex fiir den 07.03.2024 Notenbank-Sitzung (Euroraum)

Dienstleistungsbereich (USA)
08.03.2024 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 Seite 2: Bloomberg

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