Aktienmarkte
Freundlicher Jahresauftakt

Die Borsen sind positiv ins neue Jahr gestartet. Am 7. Januar war es
dann soweit und der DAX konnte erstmals die Marke von 25.000
Punkten {berspringen. Insgesamt setzten sich Trendthemen wie
Technologie oder Riistung einfach fort und bescherten einigen Titeln
— als Beispiele seien ASML oder Rheinmetall genannt - innerhalb
weniger Handelstage prozentual zweistellige Kurszuwachse.

Ein weiterer Trend aus 2025, der die Markte weiter begleitet, ist die
erratische Politik von US-Prasident Donald Trump. Wahrend der
Uberfall auf Venezuela die Schlagzeilen in den Medien beherrschte,
sorgten diese Nachrichten an der Borse aber nur fiir wenig Bewegung.
Anders bei seinen Aussagen zur Ristungsindustrie: So will er US-
Firmen die Auszahlung von Dividenden verbieten, so lange diese ihre
Produktion nicht massiv ausweiten wiirden. Diese Aussagen bremsten
im Wochenverlauf den Kursanstieg ab.

Heute Nachmittag folgt noch der Arbeitsmarktbericht aus den USA,
von dem mehr Klarheit tiber die Situation der US-Konjunktur erhofft
wird (siehe Seite 3). In der kommenden Woche startet die
Berichtssaison der Unternehmen mit den Zahlen der US-GroRbanken.

Renten und Volkswirtschaft

Neue Auftrage fir deutsche Industrie — Euro-Inflation gibt nach

Die November-Daten zu den Auftragseingdngen in der deutschen
Wirtschaft Uberraschten positiv, denn der Umfang der neuen Orders
lag 5,6 Prozent hdher als im Vormonat. Zwar war der Wert durch
GroRauftrage positiv Uberzeichnet, aber immerhin erreichte der
Indexwert der Auftragseingdnge den hdéchsten Wert seit Dezember
2023. Zusatzlich stieg auch die Industrieproduktion im November um
0,8 Prozent an. Somit sorgten die Daten fiir etwas Hoffnung, dass sich
die deutsche Wirtschaft tatsachlich beleben kdnnte.

Die Inflationsdaten fiir den Euroraum (siehe Seite 2) wurden von den
Borsen freundlich aufgenommen. In der kommenden Woche werden
die Werte aus den USA mit Spannung erwartet, da sie zusammen mit
den Arbeitsmarktdaten als Indikator fiir eventuelle Zinssenkungen der
US-Notenbank gelten.
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“Shop-Apotheke” wachst stark dank E-Rezept

An den Méarkten war aber mehr erwartet worden

Das Unternehmen Redcare Pharmacy, das in Deutschland unter dem Markennamen ,Shop-Apotheke“ bekannt ist, hat
vorldufige Daten zum Geschaftsjahr 2025 veroffentlicht. Demnach stiegen die Umsatzerlése um rund 20 Prozent von
2,4 auf 2,9 Milliarden Euro. Nach wie vor entfdllt der GroBteil davon mit 1,9 Milliarden weiterhin auf nicht-
rezeptpflichtige Medikamente. Die verbleibende Umsatzmilliarde stammt aber inzwischen aus verschreibungs-
pflichtigen Arzneien. Hierzu meldete Redcare Pharmacy, dass sich der Umsatz in diesem Geschaftsbereich allein in
Deutschland auf 503 Millionen Euro verdoppelt habe. Der wesentliche Grund hierfiirist die Einfilhrung des E-Rezeptes,
dessen Nutzung vom Unternehmen intensiv beworben wurde. Zahlen zur Ertragslage wurden nicht gemeldet.

Trotz dieser Zuwdchse zeigte sich die Borse nach Veroffentlichung der Daten enttauscht. Hier war mit noch héheren
Wachstumsraten — insbesondere bei nicht-rezeptpflichtigen Medikamenten — gerechnet worden. Der Aktienkurs von
Redcare Pharmacy gab deshalb am Mittwoch um 6,4 Prozent nach und war damit der gréRte Tagesverlierer im MDAX.

Euro-Inflation sinkt auf EZB-Ziel

Kerninflation gibt trotz weiter steigender Preise fiir Dienstleistungen ebenfalls leicht nach

Die riickldufigen Preise fiir Ol und Gas haben die Energie-
preise im Dezember starker fallen lassen als in den
Vormonaten. Aus diesem Grund gab die Inflationsrate des | 11,0%
Euroraums von 2,1 auf 2,0 Prozent nach. Damit erreichte | 10:0%
der Wert die Zielmarke der EZB. Ohne den dampfenden | %0%

Inflation im Euroraum

Effekt der Energiepreise hatte die Teuerung ansonsten 8,0%
bei 2,4 Prozent gelegen. Dies zeigt, dass noch ein leichter Z'EZ"
Preisdruck vorhanden ist. Aufgrund der allgemein 5'0%':
steigenden Lohne waren zum Beispiel Dienstleistungen 4:0%

3,4 Prozent teurer als vor einem Jahr. Aus diesem Grund | 3oy
liegt die Kerninflationsrate weiterhin héher als die 2,0%
allgemeine Inflationsrate — auch wenn sie im Dezember | 1,0%
leicht auf 2,3 Prozent nachgab. 0,0%
-1,0%
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Fiir die EZB erzeugen die Daten keinerlei Handlungsdruck.

(=] - - - ~N o~ ~N m m m < T < n n wn

. . . . . NN N NN ~N o~ N N o~ NONN NONON

Ilhr Ziel ist erreicht und sie kann die Daten der B 05 B R 5 MY 5 WY 5 Wy WO

kommenden Monate einfach abwarten. An den Markten a8 <48 <qa08<aqa8 < «a
wurde der Inflationsriickgang freundlich aufgenommen. — allgemeine Inflation  —— Kerninflation

So konnten die Kurse von Euro-Staatsanleihen am
Mittwoch zulegen und die Renditen gaben leicht nach.
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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 25.137 25.218 18.490 +2,6% +4,5% +22% +23,6%
EuroStoxx 50 5.951 5.952 4.540 +2,0% +3,1% +4,5% +18,2 %
Dow Jones 49.266 49.621 36.612 +1,8% +3,6% +6,3% +15,6 %
S&P 500 6.921 6.966 4.835 +1,1% +1,1% +25% +17,0%

Weiterhin unklares Konjunkturbild in den USA

Unterschiedliche Stimmungswerte fiir die Sektoren

Obwohl nach dem Stillstand der US-Behérden mittler-
weile einige Konjunkturstatistiken geliefert wurden,

USA: ISM-Einkaufsmanagerindizes in Punkten

bleibt immer noch unklar, wie es tatsichlich um die US- 70

Wirtschaft bestellt ist. Die ISM-Einkaufsmanager-indices A
fur Dezember, die in dieser Woche verdffentlicht 65

wurden, brachten auch keine eindeutigen Erkenntnisse. \
Vielmehr zeigt sich ein komplett gespaltenens Bild: So ™\

Dies war der schwéachste Wert seit Oktober 2024 - also

\J f :W
Ganz anders im Dienstleistungsbereich: Hier ist die

60 \/
gab der Indexwert fiir das verarbeitende Gewerbe auf

47,9 Punkte nach und entfernte sich damit noch weiter A
vom Aufschwungsbereich, der bei 50 Punkten beginnt. 55

vor der Wahl von Donald Trump zum US-Prdsidenten. 50

Stimmung so gut wie zuletzt im Oktober 2024. Die 45

Firmen aus diesem Bereich berichteten insbesondere g &V &:\"" o &:\?’ o &:\9' o o{\"‘r’ o
von einer stark wachsenden Zahl neuer Auftrige. Die R A
Borsen hoffen nun, dass der Arbeitsmarktbericht, der = ISM Verarbeitendes Gewerbe = ISM Dienstleistungen

heute Nachmittag verdffentlicht wird, endlich mehr
Klarheit bringt.

Ausgewdhlte wichtige Termine

13.01.2026 Inflationsrate (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 Vermégen — 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

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 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 fir 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
oder 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
oder Unternehmen verteilt oder Ubermittelt 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 Einschréankungen zu beachten.

Quellenangaben

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

Grafik auf Seite 2: eigene Darstellung auf Basis von Eurostat-Da-
ten

Grafik auf Seite 3: eigene Darstellung auf Basis von ISM-Daten
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