& Santander

31. KW - 04.08.2025

Keine Euphorie nach Zollabkommen zwischen der EU und den USA

Zu Beginn der Woche konnten viele Investoren aufatmen, da die EU und die USA vor Ablauf des
Ultimatums am 1. August 2025 ein Zollabkommen vereinbaren konnten. Kunftig werden 15 Prozent
Zoll auf europaische Importe, einschlieBlich Autos und Autoteilen, in die USA erhoben. Dartber
hinaus verpflichtet sich die EU, Ol und Gas im Wert von 750 Milliarden US-Dollar in den USA zu
kaufen und dort 600 Milliarden US-Dollar zu investieren. Obwohl das Abkommen die Unsicherheit
verringert, werden die Diskussionen uUber Zolle weiterhin prasent bleiben. Im Euro-Raum wuchs das
BIP im zweiten Quartal 2025 um 0,1 Prozent im Vergleich zum Vorquartal und Ubertraf damit die
Erwartungen. Wahrend Spanien und Portugal stark zulegten, schrumpfte die deutsche Wirtschaft
um 0,1 Prozent, was auf einen negativen Au3enbeitrag und schwache Investitionen zurtckzufthren
ist. In den USA lie3 die Notenbank Federal Reserve den Leitzins unverandert und signalisiert damit
ihre abwartende Haltung. Die Notenbanker sehen die Unsicherheit tber die Zollpolitik der Trump-

Administration als Risiko fur mogliche zukunftige Inflation.

Aktien

Die Aktienmarkte reagierten zu Beginn der Wo-
che positiv auf den EU-USA-Zolldeal, doch Dis-
kussionen Uber den tatsachlichen Wert fur eu-
ropaische Unternehmen fuhrten zu Schwan-
kungen in der Marktstimmung. In den USA sorg-
te die Berichtssaison, insbesondere die starken
Ergebnisse der Technologiegiganten, fur einen
positiven Trend. Zum Ende der Woche trubte sich
die Stimmung jedoch durch die Ankundigung
von US-Prasident Trump, einen 10-prozentigen
globalen Basiszoll und hohe Gegenzolle auf
Lander ohne Handelsabkommen einzufthren,
was die Zollthematik trotz des Deals weiterhin
prasenthalt.
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* Angaben zur bisherigen Wertentwicklung erlauben keine verlassliche Prognose fir die Zukunft
** Angegebene Prognosen mussen nicht der tatsachlichen Wertentwicklung entsprechen
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Renten und Wahrungen

Die Renditen 10-jahriger Bundesanleihen sind
auf unter 2,7 Prozent gefallen. Viele Marktteil-
nehmer haben ihre Erwartungen an eine Zins-
senkung um 25 Basispunkte durch die EZB in
diesem Jahr auf eine Wahrscheinlichkeit von
knapp 50 Prozent reduziert. Diese Stimmungs-
anderung ist das Ergebnis eines zweiten mo-
natlichen Anstiegs der Inflation in Spanien sowie
leichter Preiserhohungen in einigen deutschen
Bundeslandern. Daruber hinaus haben die Inves-
toren Bedenken hinsichtlich des kurzlich ange-
kindigten Handelsabkommens zwischen den
USA und der EU, das von vielen als nachteilig fur
die EU betrachtet wird.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs  Prognosen

Potenzial
31.07.2025 31.12.2025

DAX 24.065 24.500 1,81%
Euro Stoxx 50 5.320 5.500 3,38%
Dow Jones Industrial 44131 45.000 1,97%
S&P 500 6.339 6.400 0,96%
Fed Funds (Mittelwert in %) 4375 3,875 -0,50
Hauptrefinanzierungssatz

2,15 1,90 -0,25
derEZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,69 2,80 0,11
Dollarje Euro 1,145 1,20 4,84%
Gold (Dollar je Feinunze) 3.296 3.400 3,15%
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Ausblick auf die kommende Woche Wussten Sie,

Montag 04. August ... dass im ersten Halbjahr 2025 weltweit Natur-
katastrophen Schaden in Hohe von 137 Milliar-

10:30 Eurozone, Sentix Investorenvertrauen denBollarveriitsact Enabene

16:00 USA, Auftragseingange Industrie
Laut einer Analyse des Ruckversicherers Munich

Dienstag, 05. August Re sind dies die zweithdchsten Schaden in der

03:45 China, Caixin PMI Dienstleistungen ersten Jahreshalfte seit 1980. Besonders verhee-
16:00 USA, ISM Dienstleistungen rend waren die Brande in Kalifornien, die allein
16:00 USA, ISM verarbeitendes Gewerbe im Januar Schaden von rund 53 Milliarden Dollar

anrichteten. Das Erdbeben in Myanmar forderte
Mittwoch, 06. August mit 4.500 Toten die meisten Menschenleben. Die

Geowissenschaftler von Munich Re warnen, dass

11:00 Eurozone, Einzelhandelsumsatze wetterbedingte Naturkatastrophen aufgrund der

Donnerstag, 07. August globalen Erwarmung haufiger und intensiver

_ , auftreten werden. Wahrend Europa mit rund
05:00 China, Handelsbilanz finf Milliarden Dollar vergleichsweise glimpflich
05:00 China, Importe davonkam, summierten sich die Schaden in den
05:00 China, Exporte , _ USA auf 92 Milliarden Dollar, was 70 Prozent der
08.00 Deutschland, Industrieproduktion weltweiten Gesamtsumme ausmacht. Trotz der
Freitag, 08. August niedrigeren Schaden in Europa gibt es keinen

Grund zur Entwarnung, da die Risiken weiterhin
16:00 USA: Uni-Michigan: Inflationserwartungen bestehen.

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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solches Angebot zuldssig ist. So diirfen SICAV-Anteile Blrgern der Vereinigten Staaten von Amerika und dort ansassigen Personen weder direkt noch indirekt angeboten
oder verkauft werden. Diese Informationen sind nicht abschlieBend. Grundlage fir jede Transaktion in diesem Fonds sind der ausfuhrliche Verkaufsprospekt und der
aktuelle Jahres- und Halbjahresbericht auf Englisch sowie die wesentlichen Anlegerinformationen auf Deutsch in der jeweils glltigen Fassung. Diese erhalten Sie bei
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