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Liebe Leserinnen und Leser,

die Teilnehmer an den Finanzmarkten haben
Ende des ersten Halbjahrs zwischen den Markten
starker differenziert als in den Monaten zuvor. In
den USA eilten mehrere flhrende Aktienmarkt-
indizes wegen der hohen Nachfrage nach Tech-
werten von einem Hoch zum nachsten.

Im Euroraum dagegen sind die Anleger in den ver-
gangenen Wochen etwas vorsichtiger geworden.
So haben hier die Aktienmarkte zuletzt etwas
nachgegeben. Zur unterschiedlichen Zusam-
mensetzung der Indizes kommen politische Fak-
toren hinzu. Diese fuhrten auch an den Renten-
markten zu einer groBeren Differenzierung.

So sorgen die in Frankreich Ende Juni und Anfang
Juli anstehenden vorgezogenen Wahlen zur
Nationalversammlung fur erhohte Unsicherheit.
Die Androhung der EU von zusatzlichen Zollen
auf chinesische Elektrofahrzeuge belastet vor
allem die Automobilherstellerin Deutschland.

Weiterhin offen sind nach wie vor auch die kon-

kreten geldpolitischen Handlungen der fihren-
den Notenbanken. Die Europaische Zentralbank
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(EZB) hat Anfang Juni erstmals seit funf Jahren
ihre Leitzinsen wieder gesenkt und damit die seit
Wochen gut vorbereitete Leitzinswende vollzo-
gen. Damit hat sie angesichts der im Euroraum
nur zogerlichen konjunkturellen Erholung fraher
gehandelt als die amerikanische Notenbank
(Fed). Letztere wartet angesichts eines ange-
spannten US-Arbeitsmarktes und einer nach wie
vor zu hohen Inflationsrate unverandert ab.

Aber auch die EZB hat im Anschluss an ihre
Sitzung keinen klaren Zinssenkungspfad kom-
muniziert. Vielmehrhandelt sie, wie die Fed, auch
weiterhin datenabhangig. Da die Annaherung
der Inflationsrate an das angestrebte Niveau
von rund 2% inzwischen sehr holprig verlauft,
wird die EZB sehr vorsichtig handeln. Angesichts
des vorliegenden Datenkranzes rechnen wir mit
zwei weiteren Zinssenkungsschritten um jeweils
25 Basispunkte bis Jahresende.

Anleger sollten sich in solchen Marktphasen mit
erhohter Unsicherheit an den zugrundeliegen-
den langerfristigen Trends orientieren. Dazu ge-
horen eine moderate Belebung der Weltwirtschaft
und weiter steigende Unternehmensgewinne.
Vor diesem Hintergrund sollten Aktien in einem
gut strukturierten Wertpapierdepot weiterhin
leicht bergewichtet werden.

Rentenpapiere behalten gleichzeitig ihren Stellen-
wertals Stabilisator. Zum einen liefern sie wieder
etwas hohere Zinsen. Zum anderen ist das Risiko
angesichts der in der Tendenz noch abnehmen-
den Inflationsraten und den erwarteten Zinssen-
kungen der Notenbanken als begrenzt anzusehen.

Viel Erfolg bei Ihren Anlageentscheidungen in
den kommenden Wochen.

Bleiben Sie gesund.

. Ui
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Geldpolitik der EZB -
Kurs vorsichtiger Lockerungen eingeleitet

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat auf ihrer Sitzung Anfang Juni ihre Leitzinsen trotz der im Mai leicht auf
2,6 % gestiegenen Inflationsrate wie erwartet um jeweils 25 Basispunkte gesenkt. Mit der ersten Lockerung ihrer
restriktiven Geldpolitik seit September 2019 liegt der inzwischen als wichtigster Leitzins angesehene Satz fur die
Einlagefazilitat jetzt bei 3,75 %.
Die EZB signalisiert, dass sie ihre Geldpolitik weiter lockern mochte. Sie folgt dabei aber keinem klaren und bereits
vorab festgelegten Zinssenkungspfad. Vielmehr wird sie ihre Entscheidungen in Abhangigkeit des jeweils vor-
liegenden Datenkranzes treffen.
B Eine wichtige Rolle kommt dabei dem mittelfristigen Inflationsausblick zu. Die Inflationsrate sollte sich
tendenziell weiter in Richtung des von der EZB mittelfristig angestrebten Werts von ,rund 2 %" bewegen.
B [nsbesondere die Kernrate, das heiBt die Veranderung der Verbraucherpreise ohne die sehr volatilen Energie-
und Nahrungsmittelpreise, sollte weiter nachgeben. Im Mai ist dieses Inflationsmal3 aber von 2,7 % auf
2,9 % gestiegen.
W Ein groBer Fokus liegt auch auf der Entwicklung der Lohne. Im 1. Quartal hat sich der Anstieg der Tariflohne
sogar wieder beschleunigt. Dies konnte vor allem bei Dienstleistungen zu einem héheren Preisanstieg fuhren.
Die Tur fur weitere Leitzinssenkungen in den kommenden Monaten steht grundsatzlich offen. Die EZB hat sich zwar
nicht auf konkrete Zeitpunkte festgelegt. Sie konnte die geldpolitische Lockerung aber im September und Dezember
fortsetzen, da sie dann neue Projektionen zu ihren Wachstums- und Inflationserwartungen vorlegen wird. Ende 2024
durfte der Einlagensatz damit voraussichtlich bei 3,25 % liegen.

US-Notenbank noch in Warteposition

Die amerikanische Notenbank (Fed) hat auf ihrer letz-
ten Sitzung Mitte Juni ihre Leitzinsen (Fed Funds), die
seit Juli 2023 in der Spanne zwischen 5,25% und
5,50% liegen, wie erwartet erneut bestatigt. Dies
wird voraussichtlich auch auf der kommenden Sit-
zung Ende Juli der Fall sein. Die Fed durfte mit einer
ersten geldpolitischen Lockerung solange abwarten,
bis sie zuversichtlich ist, dass sich die Inflationsrate
nachhaltig in Richtung des angestrebten Zielwerts
von rund 2 % bewegt.

Die Kernrate beim Deflator der personlichen Konsum-
ausgaben (ohne Energie und Nahrungsmittel), dem

von der Fed bevorzugten Inflationsmal3, hat sich
zuletzt nicht weiter verlangsamt. Vielmehr lag sie im
April mit 2,8 % unverandert deutlich Gber dem ange-
strebten Niveau. Zudem haben die FOMC-Mitglieder
ihre Erwartungen fur diesen Preisindikator Ende 2024
bzw. 2025 etwas nach oben angepasst. Die Konjunk-
tur erweist sich unverandert als widerstandsfahig.
Angesichts des robusten Arbeitsmarktes beschleunigt
sich der Lohnanstieg wieder. Dennoch durfte die Fed
ihre Leitzinsen in diesem Jahr mindestens einmal
senken.

Euroraum, Leitzinsen
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GroBbritannien - leichte Erholung

Die Konjunktur hat in GroBbritannien vor den am 4. Juli stattfindenden vorgezogenen Unterhauswahlen wieder
etwas Tritt gefasst. Nach einer zweimaligen Schrumpfung im 2. Halbjahr 2023 nahm die Wirtschaftsleistung im
1. Quartal 2024 relativ deutlich um 0,6 % zum Vormonat zu. Hierzu haben vor allem die Wohnungsbauinvesti-
tionen und der private Konsum beigetragen.
W Mehrere Fruhindikatoren signalisieren eine Fortsetzung der konjunkturellen Erholung. So befindet sich

der umfassende Einkaufsmanagerindex weiterhin in der Expansionszone, auch wenn er im Juni weiter auf

51,7 Punkte nachgab.

B Dabei hat sich aber seine Zusammensetzung verbessert. Wahrend sich der Einkaufsmanagerindex fur
Dienstleistungen relativ deutlich auf 51,2 Punkte verschlechterte, hat sich der flir das verarbeitende
Gewerbe erneut auf 51,4 Punkte verbessert und liegt jetzt auf einem 23-Monatshoch.

B Zu einer Stimmungsaufhellung kommt es, gemessen am GfK-Verbrauchervertrauen, bei den privaten
Haushalten. Auch wenn dieser Indikator mit =14 Punkten noch auf einem relativ niedrigen Niveau liegt.
Hierzu durfte eine merkliche Zunahme des verfugbaren Einkommens durch ein starkeres Beschaftigungs-
wachstum vor allem im Dienstleistungssektor und eine merklich gesunkene Inflationsrate beitragen.

B Bremsend durfte dagegen die Fiskalpolitik wirken. Nach der Expansion im vergangenen Jahr wirkt sie 2024

dagegen leicht restriktiv.

Insgesamt wird die britische Wirtschaft in diesem Jahr mit voraussichtlich 0,7 % etwas starker wachsen als im

vergangenen Jahr mit 0,1 %.

Bank of England gewinnt Spielraum Fiir erste Zinssenkung

Die britische Notenbank gehorte mit der ersten Zins-
erhéhung Ende 2027 zu den Vorreiterinnen bei der
Straffung der Geldpolitik in den Industrielandern. Bis
August 2023 hat sie ihren Leitzins, die Base Rate, in
insgesamt 14 Schritten deutlich auf 5,25 % angeho-
ben. Aufihrer Sitzung Mitte Juni hat sie ihn wie erwar-
tet erneut auf diesem Niveau belassen.

Die BoE gewinnt zunehmenden Spielraum durch
den deutlichen Ruckgang der Inflationsrate, die im
Oktober 2022 mit 11,7 % ihren Hochststand erreicht
hatte. Im Mai sank sie mit 2,0% sogar auf den an-
gestrebten Zielwert. Allerdings haben hierzu einige
Sondereffekte maBgeblich beigetragen. Dies gilt ins-
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besondere fur die Regulierung der Preise fur Energie,
deren Obergrenze infolge der Marktentwicklung
merklich gesenkt wurde. Daher tbertraf die Kernrate
(ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak)
trotz eines Rickgangs auf 3,5% das Preisstabilitats-
ziel deutlich.

Der Spielraum fur eine weitere Verlangsamung des
Preisauftriebs durfte inzwischen eng begrenzt sein.
So ziehen die Dienstleistungspreise unverandert deut-
lich an. Spurbar steigende Lohne und anziehende
Wohnungsmieten sind weitere Ursachen. Die Bank of
England wird ihre Leitzinsen im 2. Halbjahr voraus-
sichtlich zweimal senken.

GroBbritannien, Inflationsraten
in%

2021 2022 2023 2024

= Verbraucherpreise (Verdanderung zum Vorjahr)
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Investmentstrategie Renten -
zdhe Inflation bremst Renditertckgang

Die Renditen 10-jahriger Staatsanleihen aus den USA und Deutschland haben zuletzt wieder etwas nachgegeben.

Ungunstiger entwickelten sie sich infolge der Unsicherheit Uber den Ausgang der vorgezogenen Wahlen zur

franzosischen Nationalversammlung dagegen in Frankreich, Italien und Spanien, so dass die Zinsabstande zu ent-

sprechenden Bundesanleihen entsprechend zunahmen.

In den kommenden Monaten durften die Kapitalmarktzinsen in den USA wie im Euroraum nur noch leicht nachgeben.

B Die Abschwachung des Preisauftriebs hat sich im Euroraum merklich verlangsamt. Im Mai ist die Inflations-
rate wieder leicht auf 2,6 % gestiegen. Dabei gab es keine Entlastung bei den volatilen Energiepreisen mehr.
Zudem hat sich der Anstieg der Preise von Dienstleistungen wieder auf 4,1 % erhoht.

B Die Notenbanken, die weiterhin datenabhangig handeln, werden bei einer Lockerung ihrer Geldpolitik
unverandert nur vorsichtig vorgehen und erst handeln, wenn sich die Inflationsraten den angestrebten
Preisstabilitatszielen von rund 2 % mit relativ hoher Wahrscheinlichkeit annahern. Sie bertcksichtigen bei
ihren Entscheidungen, dass Leitzinssenkungen ihre volle Wirkung erst mit einer langeren Zeitverzogerung
entfalten.

B Bremsend auf einen moglichen Renditertickgang sollte auch wirken, dass der Markt weiterhin ein hohes
Angebot an Staatsanleihen aufnehmen muss. Zudem reduzieren die Notenbanken ihre hohen Wertpapier-
bestande weiter, indem sie weniger Anleihen ersetzen als fallig werden oder aktiv Anleihen verkaufen.

Der erwartete leichte Rickgang der Kapitalmarktzinsen wird voraussichtlich von neuen Renditeschwankungen

begleitet werden. Diese durften allerdings geringer ausfallen als im vergangenen Jahr. Anleihen bleiben ein

wichtiger Stabilisator in einem gut strukturierten Depot.

Neu seit
Santander Anlagefokus - Vermogensaufbaufonds Ausschiittung*® 17.Jan. 2024

hfonds Global (ETF-basiert) Chancen Risiken
WKN A3E4C5 /ISIN LU2698715476 + Diversifiziertes Portfolio mit einem - Der Wert der Anteile unterliegt
. Aktienfondsanteil bis max. 60 %. Kursschwankungen. Verkaufserlose
Anlagenel 0 er Erzielung einer jahrlichen  konnen unter dem Wertdes

De 6gensaufbaufonds Ausschittung* bietet / g eingesetzten Kapitals liegen.

mittel- bis langfristig eine interessante Wertzu- » v - Bei unglinstigen Marktbedingungen

wachsperspektive durch eine diversifizierte Anlage Egg:zgrs\'/c:rsaliEf;eggﬂqgég%ﬁtu_r

schiedener Assetklassen auf ETF-Basis : papieren erschweren (Liquiditétsrisiko).
unter Berlicksichtigung des Risikos. Der Fokus des - Bonitats-, Wahrungs- und Ausfallrisiko
Fonds liegt auf der Erzielung einer jahrlichen Aus- einzelner Emittenten und Lander.
schittung seiner Ertrage.

Bei den obigen Informationen handelt es sich um keine individuelle Anlageempfehlung. Grundlage fiir jede Transaktion in diesem Fonds sind der ausfihrliche Verkaufsprospekt, das
Basisinformationsblatt, der Halbjahresbericht sowie der aktuelle Jahresbericht in ihrer jeweils gultigen Fassung. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie in Englisch, das Basisinformations-
blatt in Deutsch und Englisch bei Ihrem persénlichen Berater in Ihrer Santander Filiale.

* Santander Multi Index Income

Rentenmarkte, Renditeabstand zu Bundesanleihen
10-jahrige Staatsanleihen, in Prozentpunkten
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Investmentstrategie Aktien -
Zinssenkungserwartungen und Unternehmensgewinne stitzen

In den letzten Wochen hat der Kursanstieg an den globalen Aktienmarkten angehalten. Allerdings haben sich die natio-

nalen Aktienmarkte unterschiedlich entwickelt. US-Indizes wie der S&P 500 erreichten neue Hochststande. Europaische

Markte, z.B. der DAX 40, haben dagegen teilweise etwas nachgegeben. Dies lasst sich vorallem auf die Zusammensetzung

der Indizes zuriickfihren. Technologiewerte, die bei US-Indizes einen deutlich héheren Anteil einnehmen, waren beson-

ders gefragt.

Die Rahmenbedingungen sprechen fr mittel- und langfristig weiter steigende Aktienkurse. Dabei kann es, auch wegen

der durch mehrere geopolitische Krisen und Wahlen erhohten Unsicherheit, erneut zu gréBeren Schwankungen kommen.

B Mehrere Frihindikatoren signalisieren unverandert, dass die Weltkonjunkturin den kommenden Monaten weiter an
Schwung gewinnen konnte.

M Der Rickgang der Inflation durfte sich, wenn auch verlangsamt und unter zeitweiligen Riickschlagen, fortsetzen und den
von den Notenbanken angestrebten Preisstabilitatszielen von vielfach rund 2 % annahern.

W Dies wird den Zentralbanken den erforderlichen Spielraum eréffnen, die gegenwartig meist restriktive Geldpolitik (weiter)
zu lockern. Allerdings dlirften sie dabei behutsam vorgehen, um eine neuerliche Beschleunigung des Preisanstiegs zu
vermeiden.

M Die Gewinne der Unternehmen werden voraussichtlich weiter zunehmen.

W Aktien sind, gemessen am Kurs-Gewinn-Verhaltnis, vor allem in Deutschland und im Euroraum trotz der kraftigen
Kursanstiege langfristig gesehen als fair bewertet einzuordnen. Zudem liegen die hohen Dividendenrenditen hier
deutlich Uber dem langjahrigen Durchschnitt.

Anleger sollten Aktien in einem gut strukturierten Portfolio auf mittlere Sicht relativ zur neutralen Positionierung unver-

andert leicht Gbergewichten.

Santander Anlagefokus - Santander Prosperity

Aktienfonds Global — Nachhaltigkeit Chancen Risiken
WKN A3DVXA / ISIN LU2492356287 + Impactstrategie mit sozialem und = Der Wert der Anteile unterliegt Kurs=
. nachhaltigem Investmentansatz. schwankungen. Verkaufserldse konnen
Anlageziel + ProfessionalloyATEram unter dem Wert des eingesetzten Kapitals
Der Santander Prosperity ist ein globaler Multi- attraktiver Unternehmen durch liegen.
Themen-Aktienfonds mit sozialem Ziel, der schwer- ein s, - Bei ungtnstigen Mark_tbedingungen
punktmaBig in die Bereiche Gesundheit & Wohl- SOTR S\'/Chs‘e FBewer_tqu, der Kallf
befinden, Lebensmittel & Erndhrung und Bildung & oder der Verkaun Ol RESHIN.
il d 2 9 ; g papieren erschweren (Liquiditatsrisiko).
c lle \nklu;\om vaest\ert‘ Der Fonds ist gemaf3 euer Technologien - Es besteht ein Emittentenausfall-
SFDR klassifiziert. antreiben. risiko beim Einsatz von derivativen
Instrumenten.

Bei den obigen Informationen handelt es sich um keine individuelle Anlageempfehlung. Grundlage fiir jede Transaktion in diesem Fonds sind der ausfihrliche Verkaufsprospekt, das
Basisinformationsblatt, der Halbjahresbericht sowie der aktuelle Jahresbericht in ihrer jeweils gultigen Fassung. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie in Englisch, das Basisinformations-
blatt in Deutsch und Englisch bei Ihrem persénlichen Berater in Ihrer Santander Filiale.

Aktienmarkte, Performance seit Jahresbeginn 2024
(indexiert 31.12.2023=100)
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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 Uber 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) 12,0%
Assetklassenebene an, die wir mit Blick B Liguiditat 17,0%
h f die kommenden 3 bis 6 Monate a :
nac au Renten bis RK I
Risikoneigung empfehlen. Aktien bis RK I
71,0%
Musterallokation Risikobewusst Musterallokation Spekulativ
(Risikoklasse IIf) 80% (Risikoklasse IV) 50%
Liquiditat W Liquiditat
Renten bis RK 1l W Renten bis RK IV B
Aktien bis RK Il Aktien bis RK IV 22,0%
55,0%
73,0 %

37.0%

Stand der Informationen: 24.06.2024

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.

© 2024; 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.



& Santander

Santander Consumer Bank AG | Santander-Platz 1| 41061 Ménchengladbach | santander.de



