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Zollhoffnungen treiben den DAX auf neue Rekordhohen

Die US-Handelspolitik bleibt weiterhin gepragt von protektionistischen MaBnahmen. Obwohl die
Frist fUr Verhandlungen auf den 1. August verschoben wurde, richtet sich die Aufmerksamkeit nun
verstarkt auf die Pharmaindustrie. Demnach plant die US-Regierung die Einfuhrung von Zollen in
Hohe von 200 Prozent auf Pharmaimporte. Gleichzeitig sollen den betroffenen Unternehmen 12 bis
18 Monate eingeraumt werden, um ihre Produktion in die USA zu verlagern. Zur Erinnerung: Die USA
zahlen zu den Landern mit den hochsten Medikamentenpreisen, was den Sektor zu einem auf3erst
lukrativen Geschaft macht. In Deutschland sind die Exporte im Mai, insbesondere in die USA, deutlich
zuruckgegangen, was auf anhaltende Handelsunsicherheiten zurtuckzufthren ist. Wahrend erste An-
zeichen einer Erholung in der Industrieproduktion sichtbar werden, bleiben die Exportzahlen ins-
gesamt schwach, was das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts belastet. Derweil arbeitet die EU an

einem Handelsabkommen mit den USA, um die wirtschaftlichen Beziehungen zu starken.

Aktien

Der DAX hat ein neues Rekordhoch erreicht und
setzt damit seine positive Aufwartsbewegung
fort. Die Markte, insbesondere in der Eurozone,
richten ihre Aufmerksamkeit derzeit auf die lau-
fenden Handelsverhandlungen zwischen der EU
und den USA. EU-Handelskommissar Sefcovic
auBerte sich optimistisch und betonte, dass bei
den Verhandlungen gute Fortschritte erzielt wur-
den und in den kommenden Tagen eine Einigung
moglich sei. Auch die US-Markte konnten Re-
kordhohen verzeichnen, vor allem im Techno-
logiesektor, nachdem der Chip-Hersteller Nvidia
zwischenzeitlich eine Marktkapitalisierung von
vier Billionen US-Dollar erreichte.

DAX mit neuem Alltime-High™
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Renten und Wahrungen

Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen liegt ak-
tuell bei etwa 2,6 Prozent und befindet sich nahe
einem Zweimonats-Hoch, wahrend die Markte
auf weitere Entwicklungen in den Handelsge-
sprachen warten. Bundesbankprasident Joachim
Nagel warnte zwischenzeitlich, dass US-Zolle
Deutschland in den Jahren 2025 und 2026
besonders treffen konnten. Er rechnet jedoch mit
einer anschlieBenden wirtschaftlichen Erholung,
die durch gezielte MaBnahmen unterstutzt wer-
den soll. Diese soll durch staatliche Investitionen
und Reformen an der Schuldenbremse unter-
stutzt werden und das Wachstum bis 2027 um
bis zu 0,75 Prozentpunkte steigern.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs  Prognosen )
Potenzial

10.07.2025 31.12.2025
DAX 24.457 24.500 0,18%
Euro Stoxx 50 5.438 5.700 4,81%
Dow Jones Industrial 44.651 45.000 0,78%
S&P 500 6.280 6.200 -1,28%
Fed Funds (Mittelwert in %) 4,375 3,875 -0,50
Hauptrefinanzierungssatz

2,15 1,90 -0,25

der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,66 2,80
Dollarje Euro 1,168 1,12
Gold (Dollar je Feinunze) 3.318 3.200
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Ausblick auf die kommende Woche Waussten Sie,
Dienstag, 15. Juli ... dass viele Einzelhandler in Deutschland eine
Verschlechterung ihrer Geschaftslage verzeich-

04:00 China, Bruttoinlandsprodukt
04:00 China, Einzelhandelsumsatze
17:00 Deutschland, ZEW Umfrage — Konjunkturerw. Laut einer Umfrage des Handelsverbands
17:00 Eurozone, ZEW Umfrage — Konjunkturerw.  Deutschland (HDE) meldet rund die Halfte der
14:30 USA, Verbraucherpreise befragten Unternehmen eine negative Entwick-

. . lung gegenuber dem Vorjahr — bei gleichzeitig
Mittwoch, 16. Juli riicklaufiger Kundenfrequenz im stationaren

nen?

20:00 USA, Fed Beige Book Handel. Trotz gedampfter Erwartungen halt der
HDE an seiner Prognose fest: Fur 2025 wird ein

Donnerstag, 17. Juli nominales Umsatzplus von 2 Prozent erwartet,
17:00 Eurozone, Verbraucherpreise reaLentsprichtdas lediglich 0.'5 Prpzent. Deu;tich
14j30 USA Einzélhande[sumsétze optimistischer ist der Ausblick fur den Online-
' ' handel mit einem Plus von vier Prozent. Der
Freitag, 18. Juli Hauptgrund fur die Kaufzurtckhaltung: Viele
o , Haushalte zeigen sich aus Sorge um die wirt-

16:00 USA, Uni-Michigan: Verbraucherpreise schaftliche Lage zurlckhaltend beim Konsum -

obwohl die Reallohne zuletzt gestiegen sind. Die
Inflation wird von Verbrauchern stark uber-
schatzt und beeinflusst das Einkaufsverhalten
weiterhin spurbar.

Wichtige Hinweise:

Santander Asset Management (SAM) bernimmt keine Verantwortung fiir die Nutzung von Informationen aus diesem Dokument. Diese Werbemitteilung entspricht nicht
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personliche Beratung oder eine Kauf-Aufforderung dar. Diese Veréffentlichung kann ein personliches Beratungsgesprach mit Ihrem Vermégens- oder Anlageberater nicht
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