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Liebe Leserinnen und Leser,

die Notenbanken stehen gegenwartig vor beson-
ders groBen Herausforderungen. Sie mussen
eine Inflation bekampfen, fir deren Entstehung
sie nur zum Teil die Verantwortung tubernehmen
konnen. Auf den kraftigen Anstieg der Rohstoff-,
Energie- und Nahrungsmittelpreise haben sie nur
einen begrenzten Einfluss. Zurlckzufthren ist die
aktuelle Inflation zu einem nicht unerheblichen
Teil auf Entscheidungen anderer politisch Verant-
wortlicher.

So stiitzt die OPEC+ die hohen Olpreise mit der
nur schrittweisen Ausweitung des Olangebots.
China verstarkt mit ihrer strikten Null-Covid-Stra-
tegie die Storungen der globalen Lieferketten.
Und der Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine
verscharft diese Engpasse zusatzlich. Das heift,
der bestehende preistreibende Nachfrageuber-
schuss ist vor allem die Folge einer Reduzierung
des Angebots. Die Notenbanken konnen aber mit
ihren Instrumenten wie Zinserhohungen und der
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damitverbundenen Verteuerung von Krediten vor
allem eine Uberschussige Nachfrage bekampfen.

Dennoch mussen die Notenbanken entsprechend
ihrem Mandat die Aufgabe aktiv angehen, die
hohe Inflation moglichst wirksam zu bekampfen.
Sie konnten deshalb ihre Leitzinsen in den kom-
menden Monaten starker und schneller anheben
als noch vor wenigen Monaten angedeutet. Sie
gehen damit aber auch das Risiko ein, dass es
statt zu einer ,weichen Landung", also eines nach
wie vor positiven Wachstums mit einer deutlich
sinkenden Inflation, zu einer Rezession kommt.
Dieses schatzen wir aber gegenwartig als gering
ein.

Mit ihren MaBnahmen streben die Notenbanken
auch an, die Inflationserwartungen in die Nahe
ihrer Preisstabilitatsziele, die vielfach beirund 2%
liegen, zu gewahrleisten. Gelingt ihnen das, dann
verbessern sich auch die Aussichten, dass es nicht
zu einer Preis-Lohn-Preis-Spirale kommen wird.

Diese Rahmenbedingungen stellen auch die
Anleger bei ihren Anlageentscheidungen vor
besondere Herausforderungen. Fur sie gilt wei-
terhin, dass sie mittel- und langfristig ihr Geld-
vermogen nur mit einer entsprechenden Aktien-
quote real erhalten und nach Moglichkeit wieder
erhohen kénnen. Hierzu bendtigen sie aber auch
das Vertrauen, dass sich im laufenden Jahr lang-
jahrige Regeln wieder durchsetzen. Dazu gehort,
dass steigende Unternehmensgewinne das beste
Fundament fur hohere Aktienkurse darstellen.

Bleiben Sie gesund.

., L™
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Inflation -
voraussichtlich nur langsamer Riuckgang

Die Verbraucherpreise sind in vielen Landern seit Frihjahr 2021 wesentlich rascher und starker gestiegen als von
den meisten Zentralbanken und Analysten erwartet. Die Inflationsraten durften in den kommenden Monaten zwar
langsam zurtickgehen, dabei werden sie sich aber voraussichtlich weiterhin auf relativ hohem Niveau bewegen.

B Zum erwarteten leichten Ruckgang sollten vor allem sogenannte Basiseffekte beitragen. Vor Jahresfrist
fiel die Dynamik des Preisanstiegs noch starker aus, als dies in den kommenden Monaten voraussichtlich der
Fall sein wird.

W Die hoheren Energie- und Rohstoffpreise walzen die Unternehmen Uber die Produkte und Dienstleistungen
zunehmend an die Kaufer weiter. Dies zeigt nicht nur der kraftige Anstieg der sogenannten Kernraten
(ohne Energie und Nahrungsmittel), sondern auch die beschleunigte Zunahme der Lebensmittelpreise.

B Vorallem in den USA ist die Volkswirtschaft sehr gut ausgelastet. Dies zeigt eine nach Berechnungen
des Internationalen Wahrungsfonds in diesem Jahr positive Outputlicke. Dort befindet sich auch der
Arbeitsmarkt an der Grenze zur Vollbeschaftigung. Die Arbeitslosigkeit liegt fast auf dem niedrigsten Niveau
der letzten 50 Jahre. Arbeitnehmer konnen leichter hohere Lohnforderungen durchsetzen. Daher nehmen
die Befurchtungen vor einer Preis-Lohn-Preis-Spirale zu.

B Die Probleme der Lieferketten, die Ansatze einer schrittweisen Besserung zeigten, haben sich durch die
restriktive Null-Covid-Strategie der chinesischen Regierung wieder verstarkt. Wegen der nur schrittweisen

Erhohung des Olangebots von Seiten der OPEC+-Staaten bleiben die Engpéssen am Olmarkt weiterhin

bestehen.

Spiirbare Straffung der Geldpolitik eingeleitet bzw. geplant

Viele Notenbanken, vor allem aus den Industrie-
landern, haben relativ lange gewartet, um mit einer
Rucknahme ihrer sehr expansiven Geldpolitik auf den
seit Frihjahr 2021 spurbar zunehmenden Preisdruck
zu reagieren. Inzwischen haben die amerikanische
Fed und die Bank of England nicht nur ihre Anleihe-
ankaufprogramme eingestellt, sondern auch mehr-
fach ihre Leitzinsen angehoben. Die Europaische
Zentralbank (EZB) hat zumindest die Wertpapier-
ankaufe im Rahmen des auf dem Hohepunkt der
Coronapandemie beschlossenen Pandemienotfall-
ankaufprogramms netto, das heiBt, dem Ersetzen
von endfallig werdenden Wertpapieren, beendet.

Die Notenbanken senden jetzt auch deutliche Signale,
dass sie ihre Leitzinsen in den kommenden Monaten
und voraussichtlich auch im nachsten Jahr weiter
merklich erhohen mochten. So hat die amerikanische
Notenbank angedeutet, dass sie ihren Leitzins tiber das
Jneutrale” Niveau hinaus anheben wird; bei diesem
entfaltet die Geldpolitik weder stimulierende noch
bremsende Effekte. Zudem will sie ab Juni auch ihre
sehr hohen Anleihebestande wieder reduzieren. Die
Europaische Zentralbank reagiert vorsichtiger. Sie
durfte aber voraussichtlich noch in diesem Jahr den
Einlagensatz von aktuell —0,50% auf voraussichtlich:
0,25 % anheben.

Inflationsanstieg

gewinnt an Breite

Quelle: Refinitiv Datastream

Angaben zur bisherigen
Wertentwicklung erlauben
keine verlassliche Prognose
flr die Zukunft.
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GroBbritannien -
sehr niedrige Arbeitslosigkeit versus hohe Inflation

Die britische Volkswirtschaft hat wahrend der Coronapandemie mit einem Rickgang der Wirtschaftsaktivitaten
von 9,3% in 2020 einen starkeren Einbruch erlitten als viele andere Industrielander. Inzwischen hat sie diesen
allerdings wieder aufgeholt. Im 1. Quartal 2022 hat sie sogar das Niveau von vor Ausbruch des Coronavirus wieder
Uberwunden. Der Ausblick fir die kommenden Quartale ist allerdings gemischt.

B Die Einkaufsmanagerindizes lagen im April mit 55,8 Punkten flr das verarbeitende Gewerbe und 58,9 Punkte
fur Dienstleistungen trotz zahlreicher Belastungsfaktoren auf einem relativ hohen Niveau. Sie signalisieren
damit eine anhaltend robuste Produktion.

B FUrein weiterhin spurbares Wachstum sprechen auch ein stabiler Wohnungsmarkt und die positive Lage am
Arbeitsmarkt. So ist die Arbeitslosigkeit im Marz mit 3,7 % auf das niedrigste Niveau seit Ende 1974 gesunken.

B Dennoch hatsich die Stimmung der privaten Haushalte, gemessen am GfK-Konsumentenvertrauen, im Mai
auf -40 verschlechtert, das niedrigste Niveau seit Beginn dieser Umfrage Anfang 1974. Zur sehr groBen
Skepsis der Konsumenten durfte vor allem der kraftige Anstieg der Inflationsrate beitragen; diese erreichte im
April mit 9,0 % das hochste Niveau seit mehr als 40 Jahren. Zudem durfte sie im zweiten Halbjahr weiter
ansteigen und voraussichtlich sogar die 10 %-Marke Uberschreiten.

Sollten die Belastungen durch den Krieg Russlands gegen die Ukraine und die Storungen der globalen Lieferkette

geringer werden, bestehen gute Chancen, dass die britische Wirtschaft in diesem Jahr um rund 4 % wachsen kann.

Bank of England in einer Zwickmiihle

Die Bank of England hat seit Dezember 2021 als
eine der ersten Notenbanken aus den Industrie-
&ndern ihren Leitzins (Base Rate) in vier Schritten
um insgesamt 90 Basispunkte auf aktuell 1,00%
angehoben. Sie hatinzwischen auch damit begonnen,
die wahrend der Coronapandemie spurbar ausgewei-
teten Anleihebestande wieder zu reduzieren.

Dennoch befindet sie sich in einer Zwickmuhle. Die
sehr hohe und weiter splrbar anziehende Inflation
spricht daftr, dass sie ihre Geldpolitik wesentlich

der Leitzinsen konnte sie die Nachfrage dampfen und
damit den Inflationsdruck verringern.

Allerdings konnte sie damit auch die gesamtwirt=
schaftlichen Auftriebskrafte so stark bremsen, dass
eine Rezession nicht mehr ausgeschlossen werden
kann. Zudem konnte der Ruckgang der Inflation auch:
nicht so stark ausfallen, wie von einigen Analysten
erwartet, da ein wesentlicher Teil der Inflation, wie der
kraftige Anstieg der Energiepreise, nur in begrenztem
MaBe von der Bank of England beeinflusst werden

rascher weiter straffen sollte als bisher signalisiert.  kann. Deshalb durfte sie vorsichtig bleiben:

Mit einer raschen und kraftigen weiteren Anhebung

UK, Arbeitslosigkeit und Inflation

in Prozent, saisonbereinigt
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Multi-Asset-Losungen -
gute langfristige Ertragschancen durch hohen Aktienanteil

Multi-Asset-Strategien kdnnen unterschiedliche Risikoprofile aufweisen. Bestimmt werden diese wiederum von

der Gewichtung der verschiedenen Assetklassen in der neutralen Ausrichtung eines Portfolios und den Band-

breiten, wie stark ein Fondsmanager in den einzelnen Assetklassen von der neutralen Allokation abweichen kann.

Bei einer offensiven Ausrichtung liegt der Schwerpunkt eindeutig auf risikoreicheren Anlageformen.

B Dabei kann das Portfolio komplett aus Aktien bestehen, da diese — trotz des Ricksetzers der vergangenen
Monate - auch in den kommenden Jahren eine wichtige GroBe fur den Ertrag eines Portfolios sein werden.
Als Anlageregionen kommen nicht nur Standardaktien aus den Industrieléndern in Frage, sondern auch
Dividendentitel aus den Schwellenlandern.

B Im Rentenbereich kénnen risikoreichere Formen wie Hochzins- und/oder Schwellenlanderanleihen ebenfalls
hoher gewichtet werden. Dadurch kann das langfristige Renditepotenzial ebenfalls gesteigert werden.

B Dies gilt ebenfalls fur Strategien, mit denen Wahrungstrends genutzt werden, um auf diese Weise eine
zusatzliche Ertragsquelle zu erschlieBen.

B Durch eine breite Streuung der unterschiedlichen Investmentvehikel werden Klumpenrisiken vermieden und
eine entsprechende Diversifikation erreicht. Diese kann im Aktienbereich durch den Einsatz verschiedener
Einzelstrategien zusatzlich verstarkt werden.

Offensive Multi-Asset-Losungen eignen sich damit sehr gut vor allem flr einen langfristigen Vermogensaufbau.

Santander Anlagefokus - Santander Select Dynamic

Multi-Asset Global Chancen v N
WKN ATJYKZ / ISIN LUO781564579 + Diversifiziertes Portfolio mit einem Aktienanteil zwischen 50 % und 100 %.

+ Je nach Marktlage konnen bis zu 50 % in festverzinsliche Wertpapiere
An[agezie[ angelegt werden.
Der Santander Select Dynamic bietet mittel- bis =
langfristig eine interessante Wachstumsperspek-  Risiken

+ Breite globale Streuung Gber Investmentfonds und Direktanlagen

. N ) e ] N - Der Wert der Anteile unterliegt Kursschwankungen. Verkaufserlose kénnen
tive durch eine breit diversifizierte Anlage in ver- unter dem Wert des eingesetzten Kapitals liegen.

schiedene Assetklassen unter Berlcksichtigung - Eine Anderung des allgemeinen Zinsniveaus kann sich negativ auf die Anlage
des Risikos. Das angelegte Kapital flieBt je nach  auswirken (Zinsanderungsrisiko). . N
Marktentwicklung mit bis zu 1 00% in Aktien. Zur = ‘En,stﬁsr:}ee\lwmté\[:vEm|ttentenausfaunmko beim Einsatz von derivativen
optimalen Risikostreuung investiert das Fonds-

management in Investmentfonds und Direkt-

anlagen.

Bei den obigen Informationen handelt es sich um keine individuelle Anlageempfehlung. Grundlage flr jede Transaktion in diesem Fonds sind der ausfihrliche Verkaufsprospekt,
die wesentlichen Anlegerinformationen, der Halbjahresbericht sowie der aktuelle Jahresbericht in ihrer jeweils gultigen Fassung. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie in Englisch, die
wesentlichen Anlegerinformationen in Deutsch bei lhrem persénlichen Berater in Ihrer Santander Filiale.
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Investmentstrategie Aktien -
langfristig attraktivste Anlagealternative

Die Aktienmarkte haben in den letzten Wochen die Korrektur von den Ende letzten Jahres bzw. zu Jahresbeginn

erzielten Hochststanden Uberwiegend weiter ausgebaut. Hierzu haben zunehmende Sorgen vor einer Rezession

aufgrund der verschiedenen Belastungsfaktoren wie dem Krieg Russlands in der Ukraine, der absehbaren weiteren

Straffung der Geldpolitik in vielen Industrielandern und der durch die Null-Covid-Strategie Chinas eher wieder star-

ker werdenden Lieferengpasse beigetragen. Trotz der aktuell vorherrschenden hohen Unsicherheit bestehen gute

Chancen, dass sich die Aktienmarkte im weiteren Jahresverlauf wieder merklich erholen kénnen. Dafur sprechen:

B Die zusatzliche Nachfrage durch die Aufhebung der Beschrankungen des wirtschaftlichen und sozialen Lebens
als ein Gegengewicht zu den oben genannten Belastungen,

B weiterhin hohe, wenn auch geringere Gewinnzuwachse als im letzten Jahr,

eine, gemessen am Kurs-Gewinn-Verhaltnis, merklich gesunkene Bewertung,

Dividendenrenditen, die weiterhin signifikant Uber der historisch nach wie vor niedrigen Rendite

10-jahriger Bundesanleihen liegen,

B hohe Liquiditatsbestande, die aufgrund der groBen Zurlckhaltung vieler Anleger bestehen und bei
zunehmender Zuversicht rasch investiert werden konnten sowie

B ein groBer Mangel an Anlagealternativen, da sich die Geld- und Kapitalmarktzinsen Uberwiegend auf sehr
niedrigen Niveaus bewegen und bei Anleihen zudem das Risiko von Kursverlusten besteht.

Anleger sollten daher Aktien in einem gut strukturierten Portfolio auf mittlere Sicht relativ zur neutralen Positionie-

rung weiterhin leicht Gbergewichten.

Santander Anlagefokus - Fidelity Germany Fund

ktienfonds Deutschland Chancen
W 97328 / ISIN LU0048580004 + Der Fonds investiert gezielt in Einzeltitel, die langfristig eine erstklassige
. Wertentwicklung bieten.
Anlagenel 2 ieren an markt- und unternehmensbedingten Kurssteigerungen in
Der Fonds investiert gezielt Uberwiegend in Deutschland
ussichtsreicher deutscher Unternehmen, + Professionelle Auswahl attraktiver Unternehmen durch ein hoch qualifiziertes
e vom Wachstum in und auBerhalb Deutsch- Fondsmanagement.
profitieren. Als Beimischung nutzt der Fonds ~ Risiken
auch das En klungspotenzial von Unterneh- - De \/ertderAnte\le“umtemegtKursschwankgngen, und es be_steht_die Méglichkeit,
men mit mittlerer und Kleiner Marktkapitalisie- dass der Verkaufserlos unter dem Wert des eingesetzten Kapitals liegt.
die in der Regel zwischen 20 und 40% des Der Fonds ist ein Landerfonds. Bei diesem Fonds konnen hohere Schwankungs=
A N risiken als bei einem international anlegenden Aktienfonds bestehen.
0s ausmachen. - Das Liquiditatsrisiko bezieht sich auf die Moglichkeit, dass der Investmentfonds
Rucknahmeantréage nicht erfiillen kann, wenn er nicht in der Lage ist, die benctigte
Liquiditat durch den Verkauf eines Wertpapiers durchzuftihren.

Bei den obigen Informationen handelt es sich um keine individuelle Anlageempfehlung. Grundlage fir jede Transaktion in diesem Fonds sind der ausfihrliche Verkaufsprospekt,
die wesentlichen Anlegerinformationen, der Halbjahresbericht sowie der aktuelle Jahresberichtin ihrer jeweils gultigen Fassung. Den Verkaufsprospekt und die wesentlichen Anleger-
informationen in Deutsch erhalten Sie bei lhrem personlichen Berater in Ihrer Santander Filiale

Bewertung der Aktienmarkte in Industrielandern
KGV auf Basis der fiir die nachsten 12 Monate erwarteten Gewinne

Durch Kursriickgange JeS
deutlich giinstiger
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Modellportfolios im Uberblick -
Ihre Risikoprdferenz entscheidet

Unsere Musterallokation unterscheidet sich je nach Ihrer Risikoneigung. Diese ermittelt |hr Berater gerne
in einem personlichen Gesprach mit Ihnen. Am einfachsten lasst sich unsere Allokationsempfehlung tber einen
der Santander Select Fonds, die es in verschieden ausgepragten Risikovarianten gibt, oder entsprechend unserer
Musterallokation umsetzen.

Die hier dargestellten Musterdepots Musterallokation Konservativ

Musterallokation zeigen die aktuellen Allokationen auf (Risikoklasse 1) 120%
Assetklassenebene an, die wir mit Blick W Liquiditat 5
nach auf die kommenden 3 bis 6 Monate Renten bis RK 11 23,0%
Risikoneigung empfenlen. Aktien bis RK
65,0 %

Musterallokation Risikobewusst Musterallokation Spekulativ

(Risikoklasse Ill) 1509 (Risikoklasse IV) 10,0 %
0%
Liquiditat W Liquiditat
Renten bis RK 1l M Renten bis RK IV B
Aktien bis RK I Aktien bis RK IV 175%
52,5%
325% 725%

Stand der Informationen: 23.05.2022

Adressat: Die hier wiedergegebenen Informationen und Wertungen (,Information") sind priméar fur Kunden der Santander Consumer Bank AG in
Kontinentaleuropa bestimmt. Insbesondere durfen diese Informationen nicht nach GroBbritannien, Kanada oder in die USA eingefuhrt oder dort verbreitet
werden.

Kein Angebot; keine Beratung: Diese Information dient ausschlieBlich Informationszwecken und stellt weder eine individuelle Anlageempfehlung noch
ein Angebot zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder sonstigen Finanzinstrumenten dar. Diese Ausarbeitung allein ersetzt nicht eine individuelle
anleger- und anlagegerechte Beratung.

Informationsquellen; Aktualisierungsbedingungen: Die in der Ausarbeitung enthaltenen Informationen wurden sorgfaltig zusammengestellt. Wesent-
liche Informationsquellen fiir diese Ausarbeitung sind Informationen, die die Santander Consumer Bank AG fiir zuverlassig erachtet. Eine Gewahr fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht ibernommen werden. Einschatzungen und Bewertungen reflektieren die Meinung des Verfassers im
Zeitpunkt der Erstellung der Ausarbeitung. Ob und in welchem zeitlichen Abstand eine Aktualisierung dieser Ausarbeitung erfolgt, ist vorab nicht fest-
gelegt worden.

Prospekt: In Ihrer Santander Filiale erhalten Sie die jeweiligen wesentlichen Anlegerinformationen zum Fonds sowie den Verkaufsprospekt und die
Jahres-/Halbjahresberichte.

Interessenkonflikte im Vertrieb: Die Santander Consumer Bank AG kann fur den Vertrieb des genannten Wertpapiers den Ausgabeaufschlag und/oder
Vertriebs-/Vertriebsfolgeprovisionen von der Fondsgesellschaft oder Emittentin erhalten bzw. erzielt als Emittentin oder Verkduferin eigene Ertrage.
Bei der Auswahl von Investitionsmaéglichkeiten analysieren Experten der Santander Gruppe ausgewahlte Kapitalmarkte und Wertpapiere. Aufgrund der
Vielzahl der weltweit angebotenen Wertpapiere trifft die Santander Consumer Bank AG eine Auswahl. Daher stellen wir Ihnen hier eine Auswahl vor, bei
der wir bevorzugt Produkte der Santander Gruppe bewerten.

Darstellung von Wertentwicklungen: Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlassliche Prognose fiir die Zukunft. Die Wertentwick-
lung kann durch Wahrungsschwankungen beeinflusst werden, wenn die Basiswahrung des Wertpapiers/Index von Euro abweicht.

Aufsichtsbehorde: Die Santander Consumer Bank AG unterliegt der Aufsicht der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Graurheindorfer
StraBe 108, 53117 Bonn und Marie-Curie-StraBe 24 - 28, 60439 Frankfurt am Main und Europaische Zentralbank, SonnemannstraBe 20, 60314 Frank-
furt am Main.

© 2022; Herausgeber: Santander Consumer Bank AG, 41067 Monchengladbach. Diese Ausarbeitung oder Teile von ihr dirfen ohne Erlaubnis der
Santander Consumer Bank AG weder reproduziert noch weitergegeben werden.
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