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LIEBE LESERINNEN UND LESER,

die Mehrzahl der Finanzmarktteilnehmer blickt unverandert
zuversichtlich in die Zukunft. Dies zeigen die Allzeithochs
mehrerer vielbeachteter Aktienindizes wie die des amerikani-
schen S&P 500 und des DAX 40 in den vergangenen Wochen.

Die positive Stimmung mag viele Uberraschen, da sich bei

den verschiedenen geopolitischen Risiken nach wie vor keine
nachhaltige Losung abzeichnet. So hat US-Prasident Trump

bei den von ihm ausgeldsten Handelskonflikten zuletzt sogar
deutlich hohere Zollforderungen erhoben. Die Hoffnung an

den Finanzmarkten, dass sich die amerikanische Administration
mitihren Handelspartnern wie der EU letztendlich auf relativ
niedrige Z6lle einigen werden, scheint aber gro3 zu sein. Denn
bei einem Handelskrieg kann es keine Gewinner geben.

Zur positiven Stimmung tragt auch bei, dass die Konjunktur-
daten vor allem in den USA zuletzt besser als erwartet aus-
gefallen sind. Zudem konnte die Uberwiegende Mehrzahl der
amerikanischen Unternehmen bei der begonnenen Berichts-
saison furdas 2. Quartal mitihren Ergebnissen und Ausblicken
Uberzeugen.

Fur Verunsicherung konnten auch die andauernden Angriffe
von US-Président Trump auf die amerikanische Notenbank (Fed)
und insbesondere deren Gouverneur Jerome Powell sorgen.

Ein Seismograf hierflrist der US-Dollar, der bei den neuen
Geruchten Uber eine mogliche Entlassung des Notenbankchefs
heftig schwankt.

Die Fed kann ihre abwartende Position aber gut begranden.
Die amerikanischen Unternehmen scheinen allmahlich die
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zusatzlichen Zolle an die heimischen Verbraucher weiter-
zugeben. Dies zeigen die zuletzt wieder leicht anziehenden
Inflationsraten. Zudem befindet sich der amerikanische Arbeits-
markt in einer robusten Verfassung. Dennoch durfte die Fed

in den kommenden Monaten ihre Leitzinsen senken, vor allem
wenn sich die US-Konjunktur abschwachen sollte.

Die Europaische Zentralbank ist dagegen bei ihrem Zins-
senkungszyklus weit fortgeschritten. Dieser durfte angesichts
nur verhaltener Konjunkturperspektiven aber noch nicht ganz
abgeschlossen sein.

Angesichts der andauernden Ungewissheit empfehlen wir,
weiterhin vorsichtig zu disponieren. Die Aktienmarkte konnten
mitihren Hochststanden einige gute Nachrichten schon vor-
weggenommen haben. Merkliche Korrekturen wie im April
konnen nicht ausgeschlossen werden. Sie konnten aber auch
eine Chance sein, sich dann starkerin Aktien zu engagieren.
Auf dem jetzigen Niveau sehen wir eine langfristig neutrale
Allokation als angemessen an.

Viel Erfolg bei Ihren Anlageentscheidungen in den kommenden
Wochen. Bleiben Sie gesund,

Dr. Klaus Schriifer
Market Strategy,
Santander Asset Management
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AUFWERTUNG MEHR DOLLAR-SCHWACHE ALS EURO-STARKE

Der Euro hatin diesem Jahr spurbar aufgewertet. Mit 1,1830 US-Dollar notierte die
Gemeinschaftswahrung Anfang Juli zum Greenback auf dem hochsten Niveau seit knapp

ier Jah Dies b ht hr d h Fakt fd ten Blick eh Um die Starke oder Schwache einer Wahrung zu beurteilen sind handelsgewichtete Wahrungskorbe
vierjahren. Lies uberrascht umso menr, da menrere raktoren aut den ersten buck ener besser geeignet als der Wechselkurs zwischen zwei Wahrungen. Dem vielbeachteten US-Dollar-Index

fureinen starkeren Dollar sprechen wurden. liegt ein Wahrungskorb von sechs Wahrungen zugrunde. Bei diesen handelt es sich um den Euro,
dessen Gewicht im Wahrungskorb bei mehr als 50 % liegt, den Japanischen Yen, das Britische Pfund,
den Kanadischen Dollar, die Schwedische Krone und den Schweizer Franken.

US-DOLLAR TROTZ ABWERTUNG WEITERHIN WELTWAHRUNG NR. 1

® So hatder Zinsvorsprung von 10-jahrigen US-Staatsanleihen zu vergleichbaren
Bundesanleihen seit der Anktindigung massiver Zollanhebungen durch US-Prasident Dieser US-Dollar-Index hat seit Jahresbeginn um knapp 10 % abgewertet. Dennoch bleibt der Green-

Trump Anfang April wieder zugenommen. back aus mehreren Griinden weiterhin die Weltwéhrung Nr. 1. Die USA bleiben auf absehbare Zeit die

e Zudem hat die amerikanische Notenbank ihren Leitzins seit Jahresbedinn unverindert groBte Volkswirtschaft. Der amerikanische Kapitalmarkt zeichnet sich vor allem bei Anleihen durch
9 seine GroBe und Tiefe aus. Dies gewahrt auch eine hohe Liquiditat. Im globalen Aktienindex MSCI

belassen, wahrend die Europaische Zentralbank ihre Leitzinsen in vier Schritten um World entfallen mehr als 60 % auf US-amerikanische Aktien. Weiterhin dominiert der US-Dollar auch

insgesamt einen Prozentpunkt gesenkt hat. bei den globalen Wahrungsreserven. Mit circa 58 % liegt er unangefochten an erster Stelle vor dem

) ) Euro mit knapp 20 %.
e Den US-Dollar belastet haben dagegen wiederholte massive Aufforderungen von

US-Prasident Trump, dass die amerikanische Notenbank und insbesondere
Notenbankprasident Powell die Leitzinsen spurbar senken sollte. Dies verstarkte die

Zweifel an der Unabhangigkeit der amerikanischen Notenbank. ..
WAHRUNGEN - US-DOLLAR JE EURO

e Weiterhin hat die amerikanische Ratingagentur Moody's Mitte Mai das Rating von

US-Staatsanleihen von der bisherigen Bestnote AAA leicht herabgestuft. Sie 120
begrundete diesen Schritt mit der kraftig weiter steigenden Verschuldung und -
damit eng verbunden — mit merklich zunehmenden Zinsverpflichtungen. 1,15
® Die Finanzmarkte erwarten mehrere Zinssenkungen bis Ende 2026. Die EZB durfte
dagegen nach einer Zinssenkung im September in einen Wartemodus wechseln.
Dies sollte die Position des US-Dollars weiter abschwachen. 110
Daher durfte der Euro unter Schwankungen weiter leicht aufwerten. Bei dieser Tendenz
handelt es sich eher um eine Schwache des US-Dollars als um eine Starke des Euro. 1,05
1,00
0,95
2022 2023 2024 2025

Quelle: LSEG Datastream

Editorial | Aktuell | Konjunktur Investmentstrategie Investmentstrategie Modellportfolios
Renten Aktien im Uberblick < >



Market Outlook 08.2025 - Konjunktur

DEUTSCHLAND - afll
NUR ZOGERLICHE ERHOLUNG

Nach einem dynamischen Start in das Jahr 2025 mit einem Zuwachs der Wirtschafts-
leistung von 0,4 % zu den vorangegangenen drei Monaten durfte die deutsche
Konjunktur im Frahjahr wieder an Schwung verloren haben. Dafur ausschlaggebend

DURCH STRUKTURREFORMEN HOHERES POTENZIALWACHSTUM

Die Zunahme des langerfristigen Potenzialwachstums der deutschen Wirtschaft hat sich in den vergan-
genen Jahren auf nur noch 0,4 % bis 0,5 % verlangsamt. Um es wieder Richtung ein Prozent anzuheben,

sind Vorzieheffekte, zu denen es im Vorfeld der Zolldrohungen von US-Prasident gibt es verschiedene Ansatze. So sollte eine starkere Ausweitung der Unternehmensinvestitionen zu
Trump Anfang April gekommen ist. einer besseren Kapitalausstattung der Arbeitsplatze fiihren. Dies ist umso wichtiger, da die Alterung
) ) R ) ) ) der Gesellschaft mit einer absehbar abnehmenden Erwerbsbevélkerung démpfend auf das Wachstum
Sofern es zu keiner drastischen Verscharfung im Handelskonflikt kommt, sollte sich des Produktionspotenzials wirken diirfte.
die Konjunkturin den kommenden Monaten leicht erholen und im Jahr 2026 an Daher kommt einem starkeren Produktivitdtswachstum eine besondere Rolle zu. Ansatzpunkte hier
Schwung gewinnen. sind eine raschere Digitalisierung der Gesellschaft und vor allem der staatlichen Verwaltung. Dadurch
} ] o ) ) ) o konnen beispielsweise Genehmigungen von Investitionsvorhaben durch eine Senkung der Biirokratie-
® Dies signalisiert der umfassende Einkaufsmanagerindex, derim Juni mit kosten und eine Modernisierung der Verwaltung beschleunigt werden. In den Fokus riicken auch
50,4 Punkten wieder in die Expansionszone zurlckkehrte. Strukturreformen in den sozialen Sicherungssystemen, durch die der in den letzten Jahren kréftige
) ) . o o . Anstieg der Abgabenbelastung zumindest gestoppt werden kdnnte. Positiv sollten auch MaBnahmen
® Dervielbeachtete ifo-Geschaftsklimaindex hat sich im gleichen Monat zum zur Steigerung der Qualifikation von Beschaftigten wirken.
sechsten Mal in Folge verbessert. Allerdings befindet er sich mit 88,4 Punkten Geschifes
nach wie vor auf einem niedrigen Niveau. erWartungey, auf
. A . relativ niedrigep
® Die Stimmung der privaten Haushalte verharrte, gemessen am GfK-Konsumklima- DEUTSCHLAND, BRUTTOINLANDSPRODUKT UND IFO-GESCHAFTSERWARTUNGEN Niveay

index, im Juli mit-20,3 Punkten auf einem langfristig niedrigen Niveau. Daher

durften vorerst nur verhaltene Impulse von den privaten Konsumausgaben 12
kommen. 8
® Dies giltauch furdie Exporte. Die US-Zollpolitik fuhrt zu einem deutlichen
Ruckgang der Ausfuhren in die USA. Zudem verschlechtert die starke Aufwertung 4
des Euro die preisliche Wettbewerbsfahigkeit in Deutschland produzierender 0
Unternehmen.
Die deutsche Wirtschaft durfte im Gesamtjahr 2025 infolge der expansiven Fiskal- —4
politik leichtum 0,7 % wachsen. Sollte es zu einer Verscharfung der handelspolitischen
Spannungen durch hohere Zélle der US-Administration kommen, ist ein erneuter 8
Ruckgang der Wirtschaftsleistung wahrscheinlich. 12 20
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Il Bruttointandsproduk, reale Veranderung zum Vorjahr in % (linke Achse)
— ifo-Geschaftserwartungen, saisonbereinigt, Index 2015 = 100, 2 Monate nach vorne (rechte Achse)

Quelle: LSEG Datastream
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INVESTMENTSTRATEGIE RENTEN -
KAUM SPIELRAUM FUR NIEDRIGERE KAPITALMARKTZINSEN

Die Renditen von Staatsanleihen aus den USA und Deutschland haben sich trotz

leichter Schwankungen zuletzt per Saldo wenig verandert. Die Verabschiedung des SANTANDER ANLAGEFOKUS - FLOSSBACH VON STORCH BOND OPPORTUNITIES

Rentenfonds Global Flexibel

Steuerpakets ,One Big Beautiful Bill" in den USA mit merklichen Steuersenkungen WKN AORCKL / ISIN LU0399027613
und einer weiteren Ausweitung der amerikanischen Staatsverschuldung hatte damit Anlageziel
relativ wenig Auswirkungen auf die Anleihekurse. Zudem sind die Zolleinnahmen in Die Fondsstrategie strebt nach hohen Ertrdgen mit der Aussicht auf langfristigen Kapitalzuwachs.

Der Fonds legt schwerpunktmaBig in Unternehmensanleihen aus dem Investment-Grade und Hoch-

n vergangenen Monaten im Jahresvergleich ich iegen.
den ve gangene onate Jahresve gLeC deutlic gestiege zinsbereich, Staatsanleihen und anderen Anleihen wie z. B. Pfandbriefen an.

In den kommenden Wochen werden die Renditen der Bundesanleihen und der

. . . . L . . Chancen Risiken
amerikanischen Staatsanleihen ihre Seitwartsbewegung voraussichtlich fortsetzen. + Partizipierenan markt- unduntemehmens- = DerWert der Anteile unterliegt Kursschwan-
Dabei konnen groBere Schwankungen nicht ausgeschlossen werden. bedingten Kurssteigerungen an den globalen kungen. Verkaufserlése kénnen unter dem
® Bejden Verhandlungen Uber die US-Zdlle auf Produkte der Handelspartner kann Ren,tenmarkten' o V\,/ertfjes eingesetzten Kap'Fals l'e,gen',

. o . B . . ] R + Aktives Management auf Basis eines umfang- - Eine Anderung des allgemeinen Zinsniveaus
eine Einigung auf einem hoheren Niveau nicht ausgeschlossen werden. Dies durfte reichen hauseigenen Research. kann sich negativ auf die Anlage auswirken
zu einer steigenden Inflation in den USA fuhren. Gleichzeitig wurden die + Kurs- und Ertragschancen durch Beimischung (Zinsanderungsrisiko).

Zolleinnahmen der US-Administration weiter zunehmen. von hochverzinslichen Unternehmensanleihen. - Bonitats- und Ausfallrisiko einzelner Emitten-

} ) ) ) i o ten und Lander.
® Die amerikanische Notenbank konnte ihre Geldpolitik in den kommenden Monaten
leicht lockern. Die EZB nahert sich dagegen dem Ende ihres Zinssenkungszyklus.
RENTENMARKTE, RENDITEABSTAND US-STAATSANLEIHEN ZU BUNDESANLEIHEN - Deutijcp

® Die hoheren Treasury-Renditen verscharfen in den USA die Herausforderungen in héh
IN %-PUNKTEN €re Kapitay.

den Offentlichen Finanzen durch eine rasch zunehmende Zinslast. Schuldenstand

20 markl.‘zin_e,en in
wie Neuverschuldung sind in der groBten Volkwirtschaft merklich hoher als im ’ den Usp
Euroraum, insbesondere im Vergleich zu Deutschland.

e Ein nachhaltiger Ruckgang der Renditen langlaufender Bundesanleihen erscheint 2

unwahrscheinlich. In Europa — vor allem in Deutschland - sollen zusatzliche 20

Ausgaben fur RUstung und Infrastruktur groBtenteils Uber die Aufnahme neuer

Kredite finanziert werden. Die Renditen kirzerlaufender Bundesanleihen konnten 15

aufgrund der Aussicht auf eine weitere Leitzinssenkung der EZB noch leicht

nachgeben. 10
Insgesamt bleiben Anleihen ein wichtiger Stabilisator in einem gut strukturierten
Depot. 05

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Bei den obigen Informationen handelt es sich um keine individuelle Anlageempfehlung. Grundlage fiir jede Transaktion in diesem Fonds sind — 2 Jahre = 10 Jahre
der ausflhrliche Verkaufsprospekt, das Basisinformationsblatt, der Halbjahresbericht sowie der aktuelle Jahresbericht in ihrer jeweils giiltigen
Fassung. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie in Englisch, das Basisinformationsblatt in Deutsch und Englisch bei Inrem personlichen Berater
in Ihrer Santander Filiale. Quelle: LSEG Datastream
Editorial Aktuell Konjunktur | Investmentstrategie ‘ Investmentstrategie Modellportfolios
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INVESTMENTSTRATEGIE AKTIEN -
HOHERE BEWERTUNG BEGRENZT KURSPOTENZIAL

Die internationalen Aktienmarkte befinden sich trotz der ungelosten Handelskonflikte

und geopolitischer Risiken im Nahen Osten und in der Ukraine unverandertin einem SANTANDER ANLAGEFOKUS - VERMOGENSAUFBAUFONDS AUSGEWOGEN*

Dachfonds Global (ETF-basiert)

Aufwartstrend. Dies zeigen die in den letzten Wochen erreichten Allzeithochs wichtiger WKN SAN2VA / ISIN LU1983372423

Indizes wie die des amerikanischen S&P 500 und des DAX 40. Da die Gewinne nichtin Anlageziel

gleichem MaBe mitgestiegen sind, nimmt auch die Bewertung weiter zu. Der Vermégensaufbaufonds Ausgewogen* bietet mittel- bis langfristig eine interessante Wertzuwachs-
) . .. . L . . perspektive durch eine diversifizierte Anlage in Fonds verschiedener Assetklassen auf ETF-Basis unter

Viele der bekannten Einflussfaktoren sprechen fir mittelfristig weiter steigende Beriicksichtigung des Risikos. Das angelegte Kapital flieBt mit bis zu 60 % in Aktienfondsanteile.

Aktienkurse: Allerdings kann es in den kommenden Monaten zwischenzeitlich zu

.. Chancen Risiken
Gegenbewegungen und groBeren |<ursschvvan|<ungen kommen. + Diversifiziertes Portfolio mit einem Aktien- = Der Wert der Anteile unterliegt Kursschwankungen.
e Die Weltwirtschaft dirfte ihr moderates Wachstumstem po vveitgehend beibehalten. fondsanteil zwischen 30 % und max. 60 %. Verkaufserl§se kt:mnen unter dem Wert des einge-
Die negativen Auswirkungen der Zollerhohungen kdnnen durch eine expansive * Je nach Marktlage konnen zwischen 40% setzten Kapitals liegen. ) o
. o . B . und 70 % in Rentenfonds angelegt werden. = Bei ungtinstigen Marktbedingungen konnen sich die
Fiskalpolitik in einigen Landern ungefahr ausgeglichen werden. + Breite Streuung durch weltweite Anlage in Bewertung, der Kauf oder der Verkauf von liquiden
e Analysten erwarten, dass die Unternehmen ihre Gewinne in den kommenden Jahren einzelne Exchange Traded Funds (ETF). Wertpapieren erschweren,(Liquiditatsrisiko).

- Bonitats-, Wahrungs- und Ausfallrisiko einzelner

wieder starker steigern kénnen. In den USA sollten eine Reduzierung der Emittenten und Linder.

Unternehmenssteuern und eine in vielen Wirtschaftszweigen umfassende

Deregulierung den Anstieg der Unternehmensgewinne noch forcieren.
INDUSTRIELANDER, ERWARTETER GEWINN JE AKTIE - IBES, GEWICHTETER DURCH-

e Weniger Impulse durften von den Notenbanken kommen. Die EZB nahert sich dem . h
SCHNITT DES FUR DIE NACHSTEN 12 MONATE ERWARTETEN GEWINNS ZUM VORJAHR IN %

Niveau, das sie bei normaler Konjunktur als Untergrenze ansieht. Die amerikanische

. . . . - . - 16
Zentralbank wird angesichts hoherer Inflationsrisiken durch die US-Zollpolitik
. . . . . 14
voraussichtlich unverandert vorsichtig vorgehen.
. . . . - . 12
e Weiterhin sind Aktien, gemessen am Kurs-Gewinn-Verhaltnis, vor allem in den USA
. . . 10
sehrhoch bewertet. Dies liegt auch an dem hohen Gewicht von Unternehmen aus
dem Technologiesektor. In Deutschland und im Euroraum ist die Bewertung ebenfalls 8
gestiegen. Der DAX 40 und der EuroStoxx 50 haben einen Teil der erwarteten 6
Gewinnzuwachse in ihren Kursen bereits vorweggenommen. 4
Fur Aktien bleiben wir langfristig positiv. GroBere Gegenbewegungen eroffnen die 2
Chance farneue Engagements. 0
-2
2022 2023 2024 2025
Bei den obigen Informationen handelt es sich um keine individuelle Anlageempfehlung. Grundlage fir jede Transaktion in diesem Fonds sind = S&P 500 = Euro Stoxx 50 = DAX40
der ausflhrliche Verkaufsprospekt, das Basisinformationsblatt, der Halbjahresbericht sowie der aktuelle Jahresbericht in ihrer jeweils giiltigen
Fassung. Den Verkaufsprospekt erhalten Sie in Englisch, das Basisinformationsblatt in Deutsch und Englisch bei Inrem personlichen Berater
in Ihrer Santander Filiale. Quelle: LSEG Datastream
Editorial Aktuell Konjunktur Investmentstrategie | Investmentstrategie | Modellportfolios
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MODELLPORTFOLIOS IM UBERBLICK -
IHRE RISIKOPRAFERENZ ENTSCHEIDET

Unsere Musterallokation unterscheidet sich je nach lhrer Risikoneigung. Diese ermittelt

Ihr 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 zeigen die aktuellen Allokationen auf Assetklassen-
ebene an, die wir mit Blick auf die kommenden 3 bis 6 Monate empfehlen.

Musterallokation Konservativ

(Risikoklasse 1) 11,5 % 14,0 %
M Liquiditat
Renten bis RK I
Aktien bis RK I
74,5 %

Musterallokation Spekulativ .
(Risikoklasse IV) 4,0%
M Liquiditat
I Renten bis RK IV

Aktien bis RK IV

23,0%

73,0%

Editorial Aktuell

Musterallokation Risikobewusst

(Risikoklasse I11) 5,0%

Liquiditat

Renten bis RK Il
Aktien bis RK I

56,0 %
39,0 %
Konjunktur Investmentstrategie
Renten

Stand der Informationen: 271.07.2025

Adressat: Die hier wiedergegebenen Informationen und Wertungen (,Information*) sind
primar fir Kunden der Santander Consumer Bank AG in Kontinentaleuropa bestimmt.
Insbesondere durfen diese Informationen nicht nach GroBbritannien, Kanada oder in die USA
eingeflihrt 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. Wesentliche Informationsquellen fiir
diese Ausarbeitung sind Informationen, die die Santander Consumer Bank AG flr zuverlassig
erachtet. Eine Gewabhr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kann jedoch nicht Gbernommen
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 festgelegt worden.

Prospekt: In Ihrer Santander Filiale erhalten Sie die jeweiligen wesentlichen Anlegerinforma-
tionen zum Fonds sowie den Verkaufsprospekt und die Jahres-/Halbjahresberichte.
Interessenkonflikte im Vertrieb: Die Santander Consumer Bank AG kann fir den Vertrieb des
genannten Wertpapiers den Ausgabeaufschlag und/oder Vertriebs-/Vertriebsfolgeprovisionen
von der Fondsgesellschaft oder Emittentin erhalten bzw. erzielt als Emittentin oder Verkauferin
eigene Ertrage. Bei der Auswahl von Investitionsmoglichkeiten 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 hnen hier eine Auswahl vor, bei der wir bevorzugt Produkte der Santander
Gruppe bewerten.

Darstellung von Wertentwicklungen: Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben
keine verlassliche Prognose flr die Zukunft. Die Wertentwicklung kann durch Wahrungs-
schwankungen 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 Europdische Zentralbank,
SonnemannstraBe 20,

60314 Frankfurt am Main.

© 2025; Herausgeber: Santander Consumer Bank AG, 41061 Ménchengladbach. Diese
Ausarbeitung oder Teile von ihr diirfen ohne Erlaubnis der Santander Consumer Bank AG weder
reproduziert noch weitergegeben werden.
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