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Liebe Leserinnen und Leser,

die Anleihen- und Aktienmarkte haben im ersten
Halbjahr zeitgleich deutliche Verluste verzeich-
net. Das ist sehr ungewdhnlich und ereignete
sich zuletzt 2008. Normalerweise entwickeln
sich beide Assetklassen gegenlaufig.

Ein Grund hierfur ist, dass die Notenbanken den
Trendwechsel von einer expansiven hin zu einer
zunehmend restriktiveren Geldpolitik seit Jahres-
beginn merklich forciert haben. Weil die in vielen
Landern hohe Inflation bisher keine Anzeichen fur
die erhoffte Beruhigung zeigt, sehen die Zentral-
banken die Bekampfung der Inflation jetztals ihre
Hauptaufgabe an.

Dabei stehen sie vor der Herausforderung, die
Preisstabilitat wieder zu erreichen, ohne die
angeschlagene Konjunktur so stark abzubrem-
sen, dass es zu einer Rezession kommt. Dies kann
sich als sehrschwierig erweisen. So haben sie auf
einen wesentlichen Teil der hohen Inflation nur
einen begrenzten Einfluss. Die massive Verteue-
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rung der Energie-, Rohstoff- und Lebensmittel-
preise, die durch den Angriffskrieg Russlands auf
die Ukraine noch verstarkt wird, lasst sich mit
Zinserhohungen nur schwer bekampfen; dieser
Teil der Inflation ist nur begrenzt auf eine sehr
hohe Nachfrage zurtickfihren.

Zudem hat die hohe Inflation wiederum Ruck-
wirkungen auf die konjunkturelle Entwicklung.
Beispielsweise dampft sie die Ausgabenbereit-
schaft vieler privater Haushalte, so dass die reale
Konsumnachfrage geringer ausfallen durfte als
vor wenigen Monaten noch erwartet. Das hohe
Volumen von rund 200 Mrd. €, das die Privat-
haushalte in Deutschland wahrend der Corona-
pandemie  gezwungenermalBen  zusatzlich
gespart haben, konnte daher fruher als erwartet
aufgebraucht werden.

Auch wenn die Rahmenbedingungen gegen-
wartig sehr herausfordernd sind, sollten die
Anleger die Grundsatze einer langfristig erfolg-
reichen Vermogensanlage weiter beherzigen.
An vorderster Stelle steht die Diversifikation
Uber verschiedene Assetklassen. Damit kénnen
die Schwankungen im Portfolio meist reduziert
werden.

Weiterhin empfehlen wir, relativ zur eigenen
Risikoneigung, ein leichtes Ubergewicht von
Aktien. Diese durften in den kommenden
Monaten zwar weiterhin deutlich schwanken. Sie
eroffnen aber unverandert auch die Chance, dass
der reale Gegenwert des Vermogens Uber Kurs-
steigerungen erhalten bleibtodersogarzunimmt.

Bleiben Sie gesund.

O
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Europdische Zentralbank -
beschleunigtes Tempo bei geldpolitischer Wende

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat auf ihrer Sitzung Anfang Juni ihre rekordtiefen Leitzinsen erwartungsgeman
erneut bestatigt. Gleichzeitig sendete sie klare Signale, dass sie als Reaktion auf die hartnackig hohe Inflation
das Tempo beim Ausstieg aus ihrer sehr lockeren Geldpolitik, mit dem sie Ende letzten Jahres begonnen hat, in den

kommenden Monaten beschleunigen wird.

B Entsprechend der von ihr kommunizierten Reihenfolge wird sie Ende Juni die Wertpapierankaufe netto
beenden. Danach will sie nur noch endfallig werdende Wertpapiere durch neue ersetzen. Dies soll
beim Programm zum Ankauf von Vermogenswerten (APP) vorerst auf unbestimmte Zeit erfolgen, beim
Pandemienotfallankaufprogramm (PEPP) soll dies mindestens bis Ende 2024 geschehen.

B Die Leitzinsen will die EZB auf der kommenden Sitzung am 271. Juli um 25 Basispunkte anheben. Dies ware
die erste Zinserhohung seit Juli 2071. Fur die darauffolgende Sitzung am 8. September halt sie dann einen
,groBeren Schritt” fur moglich; d.h., dann wird die seit mehr als acht Jahren andauernde Phase von negativen

Leitzinsen beendet.

B Im 4. Quartal konnte die EZB den Zinserhohungszyklus fortsetzen und die Leitzinsen ein- oder zweimal um

jeweils 25 Basispunkte anheben.

Mit diesen Schritten will sie erreichen, dass die Preissteigerungsrate wieder auf den Zielwert von 2 % zurlickgeht.
Dies kann aber auch nach den aktuellen Projektionen des EZB-Mitarbeiterstabs erst im Laufe des Jahres 2024

eintreten.

Zinsunterschiede im Euroraum wieder im Fokus

Die Zinsunterschiede (Spreads) sind im gemein-
samen Wahrungsraum in der ersten Junihalfte
deutlich gestiegen. Hierzu haben die Signale der EZB
fur eine starkere Straffung ihrer Geldpolitik mafB-
geblich beigetragen. Die Sorgen der Anleger haben
zugenommen, dass die Staatsanleihen aus den
Peripherielandern nur mit groBeren Schwierigkeiten
platziert werden konnten, wenn die EZB als Nach-
frager weitgehend ausfallen sollte.

Als Reaktion auf die merkliche Spreadausweitung
hat die EZB eine Woche nach dem regularen Meeting
in einer kurzfristig anberaumten Sondersitzung
beschlossen, die internen MaBnahmen zur Entwick-
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lung eines ,Anti-Fragementierungsinstruments” zu
beschleunigen. Mit diesem mochte die EZB vermei-
den, dass die Transmission und damit die Wirksamkeit
ihrer Geldpolitik in den verschiedenen Mitgliedstaaten:
wegen zu groBer Spreads stark voneinander abwei-
chen.

Bis sie ein solches Instrument beschlossen hat, will die
EZB die Wiederanlage von im Rahmen des PEPP fallig
werdenden Wertpapieren gegebenenfalls flexibel
reinvestieren. Das heiBt, dass mehr Papiere aus den:
Landern mit hoheren Kapitalmarktzinsen gekauft
werden als von dort fallig wurden.
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Frankreich -
vor groBBen Herausforderungen

Die ,Grande Nation" steht nach den Prasidentschafts- und Parlamentswahlen vor ungewohnten Herausforde-
rungen. Der wiedergewahlte Staatsprasident Macron verfligt im neuen Parlament Uber keine eigene Mehrheit
mehr, da das Blundnis ,Ensemble!" deutlich verloren hat. Daher ist er jetzt auf die Zusammenarbeit mit anderen
Parteien angewiesen.

B Die kraftige konjunkturelle Erholung von Sommer 2021 hat im Winterhalbjahr wieder merklich an Schwung

verloren. Im 1. Quartal ging die Wirtschaftsleistung sogar leicht um 0,2 % zum Vorquartal zuruck.
B Auch in den kommenden Quartalen durfte sie sich nur verhalten entwickeln. Dies signalisieren wichtige
Frahindikatoren wie der umfassende S&P Global Einkaufsmanagerindex, der sich im Juni vorlaufig weiter

auf 52,8 Punkte abschwachte.

B Zwar stutzt die Aufhebung der coronabedingten Beschrankungen die Nachfrage in den Dienstleistungs-
sektoren und insbesondere den Tourismus. Zudem verflgen die privaten Haushalte Uiber hohe Ersparnisse,
die sie wahrend der Coronapandemie gebildet haben und jetzt ausgeben konnen.

B Bremsend wirkt aber der kraftige Anstieg der Verbraucherpreise von zuletzt 5,2 %. Er dampftinsbesondere
die Ausgabenbereitschaft der privaten Haushalte. Dies kann der spurbare Ruckgang der Arbeitslosigkeit
auf das Vor-Corona-Niveau nicht verhindern. Hinzu kommen die Angebotsbeschrankungen durch die
andauernden Storungen der globalen Lieferketten und der Krieg Russlands gegen die Ukraine.

Insgesamt durfte die franzosische Wirtschaft in diesem Jahr nur um rund 2,5 % zulegen, 2021 hatte sie sich noch

kraftig um 6,8 % aus der Rezession erholt.

Offentliche Finanzen weiterhin im Fokus

Die staatliche Neuverschuldung, die 2020 aufgrund
der coronabedingten Rezession auf 8,9% der Wirt-
schaftsleistung gestiegenist, ist 2021 leicht auf 6,5 %
zurlckgegangen. Der weitere Rickgang in diesem
Jahr durfte allerdings geringer als ursprunglich
geplantausfallen. Hierzu tragen die MaBnahmen bei,
mit denen die Regierung die negativen Auswirkungen
des kraftigen Anstiegs insbesondere der Rohstoff-
und Energiepreise flr die Bevolkerung begrenzen
mochte.

Defizit-entlastend wirken die Zahlungen aus dem
Next-Generation EU-Fund, mit denen die von der
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Coronapandemie ausgehenden negativen Auswirkun-
gen abgefedert werden sollen. Bei diesen handelt es
sich teilweise um Zuschusse.

Die Staatsverschuldung, die 2020 mit 114,9% der
Wirtschaftsleistung einen historischen Hochststand
erreicht hatte, durfte ebenfalls nur leicht zurtick-
gehen. Trotz der zuletzt wieder steigenden Kapital-
marktzinsen wird die Zinsbelastung des franzosischen:
Staates mit voraussichtlich 1,4 % des Bruttoinlands-
produkts in diesem Jahr unverandert bleiben. Die
Rendite neuer Staatsanleihen wird im Schnitt nichtvon
der fallig werdender abweichen.

Frankreich, BIP und Friihindikator

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

= ll BIP, Veranderung zum Vorjahr in % (rechte Skala)
—— INSEE-Geschéftsklima, Saldo (linke Skala)
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Multi-Asset-Losungen -
attraktive Rendite mit zukunftsorientierten Investments

Der Strukturwandel hat sich durch die Corona-Pandemie und die hohen Energiepreise noch einmal beschleunigt.
Einige Megatrends wie die Digitalisierung und erneuerbare Energie haben dadurch zusatzlich an Dynamik
gewonnen. Die zunehmende Bereitschaft der Gesellschaft zur Annahme dieser Herausforderungen eroffnet
auch die Chance, weitere groBe Themen wie den Klimawandel und die demografische Entwicklung mit mehr
Engagement zu bewaltigen.
B Die Chancen dieser Megatrends kénnen nur mit einem deutlichen Ubergewicht von Aktien genutzt werden,
da nur mit diesen die moglichen Renditepotenziale vollstandig ausgeschopft werden konnen.
B Bei der Umsetzung ist auf eine entsprechende Streuung zwischen den verschiedenen Megatrends zu achten,
da es bei Investments in potenzielle zukunftige Marktfuhrer zu zwischenzeitlichen Rickschlagen kommen kann.
B Beiden Instrumenten, mit denen in die Zukunftstrends investiert werden soll, kommen neben Aktienfonds
und ETFs auch andere Investmentvehikel, mit denen Themen vielfach rascher umgesetzt werden kénnen,
in Frage.
B Zur Reduzierung des Risikos und fur eine moglichst stabile Wertentwicklung kann ein Teil auch in Renten-
papiere investiert werden.
B Die konkrete Aufteilung der Anlagegelder legt der Themen-Anlageausschuss fest, der tiber die entsprechende
Qualifikation verflgt.
Wegen des Uberwiegenden Aktienanteils eignen sich Multi-Asset-Losungen mit einem Fokus auf Zukunftsthemen
und dem Potenzial fureinen zusatzlichen Wertzuwachs nur fir einen langfristig ausgerichteten Vermaogensaufbau.

Santander Anlagefokus - Santander Future Wealth AE

Multi-Asset Global — Multithemen Chancen . ) : )
WKN A2QNLA / ISIN LU2250435158 + Breit gestreutes Portfolio mit einem Aktienanteil von mindestens 75 %:

+ Partizipieren an markt- und unternehmensbedingten Kurssteigerungen
An[agezie[ weltweiter Aktienmarkte.
+ Auswahl der Aktien durch das Fondsmanagement nebst einem:

Der Fonds investiertsein \/ermogen in Aktien welt- Expertenteam aus Okonomen, Ingenieuren und Mathematikern.

weiter Emittenten, die in einem dynamischen i

- . ) N Risiken
Wirtschaftszweig \/O.H struktur_e_uen V\/g_achstum& - Der Wert der Anteile unterliegt Kursschwankungen. Verkaufserlose
chancen und Innovationen profitieren konnen. Der kénnen unter dem Wert des eingesetzten Kapitals liegen.
Schwerpunkt liegt auf Aktien aus dem Bereich - Bei ungtinstigen Marktbedingungen kénnen sich die Bewertung, der
Gesellschaft, Technologie und Umwelt, die sich fjgzl‘é‘fé’tgf;\k/gg_ka“fVO” liquiden WertpapiCICHEEEIES
durch interessante Wachstumsstories und positive - Es besteht ein Emittentenausfallrisiko beim Einsatz von derivativen
Ertragsmerkmale auszeichnen. Instrumenten.

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 Jahresbericht in ihrer jeweils gultigen Fassung. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie in Englisch, die
wesentlichen Anlegerinformationen in Deutsch bei Inrem personlichen Berater in Ihrer Santander Filiale.

Rohstoffmarkte, S&P GSCI Commaodity Total Return
US-Dollar je Punkt

6.000
Okologische Trans-
formation verstarkt 5000
Nachfrage nach
Rohstoffen 4000
Quelle: Refinitiv Datastream

3.000
Angaben zur bisherigen
Wertentwicklung erlauben
keine verlassliche Prognose 2.000
fur die Zukunft.

1.000

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021



6 | Investmentstrategie Aktien

Investmentstrategie Aktien -
langfristig attraktivste Anlagealternative

Viele Aktienmarkte befinden sich gegenwartig in sogenannten Barenmarkten. Sie haben im ersten Halbjahr zeit-
weise Kursverluste von 20 % und mehr seitihren jingsten Hochststanden hinnehmen mussen. Hierzu beigetragen
haben mehrere belastende Faktoren: Viele Notenbanken haben das Tempo bei der geldpolitischen Straffung merk-
lich beschleunigt. Der Angriffskrieg Russlands auf die Ukraine hat die Zunahme der Inflationsraten weiter verstarkt.
Und die globalen Lieferengpasse bleiben wegen Chinas Null-Covid-Strategie hoch. Trotz dieser Faktoren bestehen
gute Chancen, dass sich die Aktienmarkte im weiteren Jahresverlauf unter Schwankungen wieder teilweise erholen
konnen. 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 Erwartungen von anhaltend hohen Gewinnzuwachsen in den nachsten 12 Monaten,
B eine, gemessen am Kurs-Gewinn-Verhaltnis, merklich gesunkene Bewertung,
B Dividendenrenditen, die weiterhin tiber der historisch nach wie vor niedrigen Rendite 10-jahriger
Bundesanleihen liegen,
B hohe Liquiditatsbestande, die aufgrund der groBen Zurtickhaltung vieler Anleger bestehen und bei
zunehmender Zuversicht rasch investiert werden konnten, sowie
B ein groBer Mangel an Anlagealternativen, da sich die Geld- und Kapitalmarktzinsen tberwiegend auf sehr
niedrigen Niveaus bewegen und bei Anleihen zudem das Risiko von weiteren Kursverlusten besteht.
Anleger sollten daher Aktien in einem gut strukturierten Portfolio auf mittlere Sicht relativ zur neutralen Positio-
nierung weiterhin leicht Gbergewichten.

Santander Anlagefokus - Robeco Emerging Conservative Equities

ktienfonds Schwellenlander Substanz Chancen

WKN ATWZJF /ISIN LU0582532197

+ Profitieren von nachhaltigen, vierteljahrlichen Ertragsausschuttungen.
ieren an markt- und unternehmensbedingten Kurssteigerungen in globalen

Anlageziel

Fonds investiert in Aktien mit relativ geringer

Volatilitat aus Schwellenlandern auf der ganzen
Welt. Langfristig verfolgt der Fonds das Ziel, ahn-
Li Renditen zu erreichen wie Aktien aus
Schwellenlandern, jedoch bei deutlich geringe-

rem Verlustrisiko.

rellentandern bei deutlich geringerem Verlustrisiko.
treuung Uber viele Werte statt riskante Investitionen in Einzeltitel.

Risiken

- Der Wert der Anteile unterliegt Kursschwankungen. Verkaufserlose konnen unter
dem Wert des eingesetzten Kapitals liegen.

- Bei unguinstigen Marktbedingungen konnen sich die Bewertung, der Kauf oderder
Verkauf von liquiden Wertpapieren erschweren (Liquiditatsrisiko).

- Es besteht ein Wahrungsrisiko, da Vermégenswerte des Fonds in einer anderen
Wahrung als der Fondswahrung angelegt sein konnen und diese vom Fonds-
management bewusst nicht abgesichert werden.

- Es besteht die Mdglichkeit, dass kiinftige Ausschittungen des Fonds geringer
ausfallen als vom Fondsmanagement geplant.

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 Jahresbericht in ihrer jeweils giltigen Fassung. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie in Englisch, die
wesentlichen Anlegerinformationen in Deutsch bei lhrem persénlichen Berater in Ihrer Santander Filiale.

Industrielénder, erwarteter Gewinn je Aktie

IBES, gewichteter Durchschnitt der fiir die néchsten 12 Monate erwarteten Gewinne zum Vorjahr in %
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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: 27.06.2022

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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