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1 – Wertentwicklung ausgewählte Aktienindizes (5 Jahre) 
 

  

 
 

 

Aktienbörsen als Performancemotor. Die Berichtssaison erfüllte 
alle Erwartungen. Der Hype um die Künstliche Intelligenz schlägt 
sich in Zahlen nieder. Im Oberbank Asset Mix wurde eine 
Beibehaltung der Ausrichtung beschlossen. 

Kurzer Rückblick 

Im Februar konnten die Aktienbörsen ihren Aufwärtstrend fortsetzen. Angeführt vom starken US-
Markt erzielten einige der wichtigsten Indizes weltweit neue Allzeithöchststände.  Darunter waren der 
S&P 500 in den USA, der deutsche DAX, der europäische STOXX Europe 600 und der Nikkei 225 in Japan 
(siehe Grafik 1).  

 
 

 
Daten per 28.02.2024, Quelle: Bloomberg 

Es handelt sich bei den angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukünftige Entwicklungen 
können davon nicht abgeleitet werden.  

 

War man bereit mehr Risiko bei Anleihen zu nehmen, wurde das ebenso belohnt. Hochzinsanleihen in 
Euro konnten leicht zulegen, gute Bonitäten gaben minimal nach. Europäische Staatsanleihen sowie 
Anleihen aus Emerging Markets notierten ebenso leicht tiefer.  

Rohstoffe zeigten sich am schwächsten, mit einem Minus von über 2 %. Das Edelmetall Gold notierte 
zwar nahe den Höchstständen, wies aber zu Monatsende ein Minus von rund einem Prozent aus.  

Somit brachten in den letzten Wochen ausschließlich Aktien Freude ins Depot. Die anderen 
Anlageklassen ließen dieses Mal aus. 
 
 
 
 
 



 

 

2 – Anteil der Unternehmen, die Gewinnschätzungen übertreffen konnten (in %) 
 

 
 

 
 

Erfreuliche Gewinnzahlen, Unternehmen überraschen positiv 

Die Berichtssaison für die aktuellen Quartalszahlen ist in den USA beinahe abgeschlossen. In Europa 
steht noch rund die Hälfte an Ergebnissen aus. Eine klare Tendenz ist bis dato erkennbar – die Gewinne 
konnten positiv überraschen. Die Kursrally der vergangenen Wochen wurde sozusagen bestätigt. 
Regional betrachtet, kam es erneut zu Unterschieden. Auffällig waren die besonders hohen 
Überraschungen in den USA. Der Anteil der Unternehmen, die positiv überrascht haben, ist deutlich 
höher als im historischen Vergleich (siehe Grafik 2). 
 

 
 

 
Daten per 28.02.2024, Quelle: Deutsche Bank 

Es handelt sich bei den angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukünftige Entwicklungen 
können davon nicht abgeleitet werden.  

 

Ein Unternehmen, das dieses Mal ganz besonders in das Blickfeld der Anleger:innen geriet, war Nvidia. 
Der US- Konzern ist führend im Chipdesign und einer der großen Profiteure des KI-Booms. Die Aktie 
setzte bereits im letzten Jahr und insbesondere in den letzten Wochen zu immer neuen Höhenflügen 
an. Somit war das Ergebnis ein wichtiger Gradmesser, ob die KI-Euphorie nicht nur auf dem Prinzip 
Hoffnung basiert. Und tatsächlich, die Zahlen hatten es in sich. 

Lag der Quartalsumsatz vor einem Jahr noch bei 6 Mrd. USD, beschleunigte sich der Geschäftsverlauf 
im aktuellen Berichtszeitraum auf über 22 Mrd. USD. Der Gewinn explodierte von 1,6 Mrd. USD auf 
sagenhafte 12,2 Mrd. USD (siehe Grafik 3).  

 

 

 

 

 



 

 

3 – Gewinn Nvidia Corporation  

 

 

 

 

 

 
Daten per 28.02.2024, Quelle: Bloomberg 

Es handelt sich bei den angegebenen Werten um Vergangenheitswerte. Zukünftige Entwicklungen 
können davon nicht abgeleitet werden.  
 

Nvidia stieg damit in die absolute globale Topliga auf. Die Aktie sprang am Tag der Veröffentlichung 
spürbar mit + 16 % nach oben.  

Insgesamt betrachtet bewerten wir die Gewinnsaison sehr positiv. Die Zugewinne der Wochen davor 
wurden bestätigt. Zwei Nebeneffekte müssen aber weiterhin genau beobachtet werden. Einerseits ist 
die Bewertung von Tech-Aktien nochmals gestiegen – auf dem Niveau wird die Luft schon sehr dünn - 
andererseits hat die Marktkonzentration weiter zugenommen. Die großen Unternehmen tragen den 
breiten Markt. Solange diese weiterhin starke Ergebnisse liefern, ist das kein Problem, aber sollte die 
Stimmung kippen, wäre das eine mögliche Belastung für den Gesamtmarkt. 

Zinssenkungen höchstwahrscheinlich im Sommer 

Zuletzt haben sich die Markterwartungen hinsichtlich der ersten Zinssenkungen der FED und der EZB 
wieder etwas nach hinten verschoben. Fakt ist, die Preisdynamik lässt weiter nach, wenngleich der 
Weg bis zum Ziel Preisstabilität holpriger wird. Der Lohndruck, als wichtige Teilkomponente, lässt 
ebenso schwach nach. Rohstoffe- und Energiepreise sind weiterhin schwach und tendenziell 
rückläufig. Die (noch) starke US-Wirtschaft bremst die Notenbanker aktuell. Dennoch, die Spielräume 
der Zentralbanken sind da und werden früher oder später genutzt werden. 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

Fazit 

Wir nehmen die gute Entwicklung gerne mit. Naturgemäß richtet sich unsere Aufmerksamkeit nach 
einer solchen Rally auch auf die Risiken. Die Bewertung von US-Aktien und insbesondere dem Tech-
Komplex ist hoch. Das dämpft die mittelfristigen Ertragsaussichten. Blickt man nach Europa oder gar 
nach China, erscheint der Markt sehr günstig. Hier sind die strukturellen Themen aber auch ein guter 
Grund für einen gewissen Bewertungsabschlag.  

Die aktuelle Stimmung vieler Anleger:innen ist beinahe euphorisch - in diesem Umfeld ist dies unserer 
Meinung nach nicht gerechtfertigt. Die Gewinnberichtssaison brachte zwar eine Bestätigung der 
jüngsten Rally, in dieser Gangart wird es wohl trotzdem nicht weitergehen können.  

Anleihen hingegen haben wieder an relativer Attraktivität dazugewonnen. Hier bleiben wir deshalb 
stark investiert. Der Fokus liegt auf Unternehmen mit guten Bonitäten, die auch in einem 
schwierigeren wirtschaftlichen Umfeld leichter zurechtkommen. Meine Aussage vom Vormonat ist 
weiterhin gültig: Die Renditen sind historisch attraktiv und die Anlageklasse bietet einen Ausgleich im 
Portfolio, sollten riskantere Assets (Aktien, Rohstoffe) an Boden verlieren. 

Im Oberbank Asset Mix wurde im Februar eine Beibehaltung der Positionierung beschlossen. Die 
nächsten Wochen und Monate könnten Kaufgelegenheiten mit sich bringen. Unabhängig von der 
Entwicklung der einzelnen Marktsegmente sehen wir die Ausrichtung gut austariert und uns in einem 
sinnvollen Chancen-Risiko-Verhältnis positioniert.  

Mit besten Grüßen 
 

Mag. (FH) Gernot Schrotter, CFA 
Leiter Asset Management 

 



 

 

 
 
 

Impressum/Disclaimer: 
Monatliche Information des 
Oberbank Private Banking & Asset Management 
Untere Donaulände 36, 4020 Linz 
Internet: www.oberbank.at 
E-Mail: pam@oberbank.at 
 
MARKETINGMITTEILUNG: Die vorliegenden Informationen dienen lediglich der unverbindlichen Information von Kunden. Diese 
Marketingmitteilung stellt weder eine Anlageberatung noch eine Empfehlung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren dar. Sie 
berücksichtigt nicht die persönlichen Merkmale des Kunden und kann eine individuelle Beratung und Risikoaufklärung durch einen 
Berater nicht ersetzen. 
 
Veranlagungen in Finanzinstrumente bergen neben Chancen auch Risiken und können mit erheblichen Verlusten verbunden sein. 
 
Handelt es sich bei den angegebenen Werten um Vergangenheitswerte, können zukünftige Entwicklungen davon nicht abgeleitet 
werden. 
 
Einschätzungen/Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für die künftige Entwicklung. 
 
Die Angaben gemäß § 25 Mediengesetz finden Sie unter folgendem Link: https://www.oberbank.at/aktionarsstruktur  
 
Oberbank AG, Rechtsform: Aktiengesellschaft, Sitz: Linz, Firmenbuch Nr. FN 79063 w, Landesgericht Linz 
 
Oberbank AG, Niederlassung Deutschland, Sitz: München, Registernummer: HRB 122267, Amtsgericht München, Niederlassungsleiter 
und ständige Vertreter: Robert Dempf, Franz Kinzler, Ralf Wenzel, Stefan Ziegler. 
Oberbank AG, Hauptsitz: Linz, Österreich, Rechtsform: Aktiengesellschaft, Firmenbuchnummer: FN 79063 w, Landesgericht Linz, 
Vorstand: Vorsitzender Generaldirektor Dr. Franz Gasselsberger, MBA, Vorstandsdirektor Mag. Florian Hagenauer, MBA, 
Vorstandsdirektor Martin Seiter, MBA, Vorstandsdirektorin Mag.a Isabella Lehner, MBA, Aufsichtsratsvorsitzender: Dr. Andreas König. 
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