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Positive Entwicklungen in den USA und Deutschland

US-Prasident Trump und der chinesische Staatschef Xi trafen sich diese Woche in Sudkorea. Beide
Seiten vereinbarten eine einjahrige Aussetzung jungster EskalationsmaBnahmen. Sie planen beim
Krieg in der Ukraine zusammenzuarbeiten. Zudem senken die USA die Z6lle auf Fentanyl-Produkte
um zehn Prozent, wahrend China seine Gegenzolle auf US-Agrarguter aufhebt und Kaufe von US-
Sojabohnen zusagt. Diese Entwicklungen markieren einen Wandel in den Beziehungen zwischen
den USA und China, wo sich die Bereiche Handel, Technologie und Geopolitik von Konfrontation zu
vorsichtiger Zusammenarbeit verschieben konnten. In Deutschland hat sich die Stimmung unter den
Unternehmen im Oktober Uberraschend verbessert. Der ifo-Geschaftsklimaindex stieg auf 88,4
Punkte und spiegelt die optimistischeren Erwartungen der rund 9.000 befragten Firmen wider,
wobei die aktuelle Lage dennoch schlechter eingeschatzt wird. Das Fiskalpaket der Bundes-
regierung, das Anfang nachsten Jahres in Kraft tritt, konnte zudem die Konjunktur ankurbeln und die

Stimmung weiter heben.

Aktien

Die Borsen in den USA und Europa tendierten
nach einer zuvor starken Entwicklung zum Wo-
chenende hin etwas schwacher. Die Zinssenkung
der US-Notenbank um 25 Basispunkte am
Mittwoch wurde zur Kenntnis genommen, doch
dampften die Aussagen des Fed-Vorsitzenden
Jerome Powell den Ausblick auf eine mogliche
Zinssenkung im Dezember. Viele Anleger hatten
zudem die Einigung zwischen den USA und
China auf einen Handelsdeal bereits im Vorfeld
antizipiert, was sich in den zuvor gestiegenen
Kursen widerspiegelte. Die Entscheidung der
EZB, den Leitzins unverandert zu lassen, hatte
hingegen kaum Einfluss auf die Aktienmarkte.
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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

Die Rendite 10-jahriger Bundesanleihen ist auf
rund 2,65 Prozent gestiegen, was die Reaktion
der Anleger auf die restriktiven Signale der Euro-
paischen Zentralbank und der Federal Reserve
widerspiegelt. Wahrend die EZB die Zinsen im
Oktober bereits zum dritten Mal in Folge unver-
andert lie3, senkte die US-Notenbank die Zinsen
um 25 Basispunkte. Allerdings stellte sie klar,
dass eine weitere Lockerung im Dezember ,keine
ausgemachte Sache" sei. Diese Aussagen ver-
deutlichen die Besorgnis uber die hartnackig
uber 3 Prozent liegende Kerninflation. Die Ren-
dite der 10-jahrigen US-Staatsanleihen klettere
derweil auf knapp 4,1 Prozent.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs ~ Prognosen

Potenzial
30.10.2025 30.06.2026

DAX 24.119 25.500 5,73%
Euro Stoxx 50 5.699 5.900 3,52%
Dow Jones Industrial 45.545 49.000 7,59%
S&P 500 6.460 7.000 8,36%
Fed Funds (Mittelwert in %) 3,875 3,125 -0,75
Hauptrefinanzierungssatz

2,15 2,15 0,00
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,64 2,80 0,16
Dollar je Euro 1,156 1,20 3,77%
Gold (Dollar je Feinunze) 3.994 4.000 0,14%




Ausblick auf die kommende Woche

Montag, 03. November
16:00 USA, ISM Verarbeitendes Gewerbe
Mittwoch, 05. November

14:15 USA, ADP Beschaftigungsanderung
16:00 USA, ISM Dienstleistungen

Donnerstag, 06. November

17:00 Eurozone, Einzelhandelsumsatze
Freitag, 7. November

14:30 USA, Arbeitsmarktbericht

Wichtige Hinweise:
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Wussten Sie,

... dass der Butterpreis auf ein Zwei-Jahres-Tief
gefallen ist?

Der Butterpreis im Einzelhandel hat einen neuen
Tiefstand erreicht. Supermarkte und Discounter
bieten ein 250-Gramm-Packchen nun fur nur
1,39 Euro an. Diese Preissenkung ist auf ein
erhohtes Milchangebot zurtckzufthren, wah-
rend die Nachfrage etwas zuruckhaltend bleibt.
Zudem sorgt ein hoherer Fettgehalt in der Roh-
milch dafur, dass weniger Milch fur die Butter-
produktion benotigt wird, was den Handlern
Spielraum fur Preissenkungen bietet. Nach einer
Phase starker Preisschwankungen, in der Butter
zeitweise bis zu 2,39 Euro kostete, sind die Prei-
se seit Februar wieder auf dem Ruckzug.

Santander Asset Management (SAM) bernimmt keine Verantwortung fiir die Nutzung von Informationen aus diesem Dokument. Diese Werbemitteilung entspricht nicht
allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und unterliegt keinem
Verbot des Handels vor der Veréffentlichung von Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen. Diese Mitteilung stellt weder eine Empfehlung, noch eine
personliche Beratung oder eine Kauf-Aufforderung dar. Diese Veréffentlichung kann ein personliches Beratungsgesprach mit Ihrem Vermégens- oder Anlageberater nicht
ersetzen und dient insbesondere nicht als Ersatz fir eine umfassende Risikoaufklarung. Die Investition in Investmentfonds oder anderen in diesem Dokument genannten
Finanzprodukten unterliegt Markt-, Kredit-, Emittenten-, Kontrahenten-, Liquiditats- und Wahrungsrisiken. Der Wert der Anteile unterliegt Kursschwankungen und es
besteht die Méglichkeit, dass der Verkaufserlds unter dem Wert des eingesetzten Kapitals liegt. Jede Erwahnung von Steuern missen als abhangig von personlichen
Umstanden verstanden werden und konnen in Zukunft variieren. Alle in diesem Dokument enthaltenen Renditen werden nach Abzug von Provisionen berechnet.
Zusatzlich konnen Depotgeblihren anfallen, welche das Vermogen des Anlegers mindern. Anteile an Fonds diirfen nur in solchen Landern vertrieben werden, in denen ein
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 giltigen Fassung. Diese erhalten Sie bei
Santander Asset Management, Thurn-und-Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main sowie bei Ihrem persénlichen Berater in Ihrer Santander Filiale.
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