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Liebe Leserinnen und Leser,

der kraftige Kursanstieg an den Aktienmarkten,
der Ende Marz bzw. Anfang April bei mehreren
Leitindizes abermals zu neuen Allzeithochs
fuhrte, hat sich zu Beginn des 2. Quartals nicht
fortgesetzt. Vielmehr wechselten die Aktien-
markte nicht unerwartet in einen Korrektur-
modus. An den Rentenmarkten verzeichneten die
Renditen sowohlin den USA als auch in Deutsch-
land im April neue Jahreshochs.

Zu diesen Entwicklungen mafBgeblich beigetra-
gen haben spurbar verringerte Zinssenkungs-
hoffnungen fur die USA. In der groBten Volkswirt-
schaft der Welt fielen die Konjunkturdaten in den
letzten Monaten vielfach Uberraschend positiv
aus, wahrend die Verbraucherpreise mehrfach
unerwartet deutlich anstiegen. Daher sandten
Mitglieder der amerikanischen Notenbank (Fed)
zuletzt vermehrt Signale, dass sie am aktuellen
Leitzinsniveau in den USA vorerst festhalten
wollen. Erste Leitzinssenkungen der Fed durften
daher frihestens im September — und damitdeut-
lich spater als lange Zeit an den Finanzmarkten
erwartet — erfolgen.

Dr. Klaus Schrufer
Market Strategy, Santander Asset Management

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat dagegen
die TUr fur eine erste Zinssenkung auf der kom-
menden Sitzung Anfang Juniin den vergangenen
Wochen weit geoffnet. Fur einen solchen Schritt
sprechen die nach wie vor verhaltenen Konjunk-
turperspektiven fur den Euroraum, auch wenn
diese sich zuletzt etwas aufgehellt haben. Zudem
hat sich die zeitweise sehr hohe Inflation weiter
abgeschwacht. Dabei spielen auch Sonderfakto-
ren wie Basiseffekte bei Energie- und Lebensmit-
telpreisen eine gewichtige Rolle. Insbesondere
bei Dienstleistungen besteht zudem nach wie vor
ein relativ hoher Preisdruck.

Daher durfte die EZB im Juni keinen fixen Zins-
senkungszyklus starten. Vielmehr wird sie auf
absehbare Zeit auf Basis der jeweils aktuell vor-
liegenden Rahmendaten handeln. Dabei wird
voraussichtlich sowohl die abwartende Haltung
der amerikanischen Notenbank als auch die
wegen der Verscharfung des Nahost-Konflikts
gestiegenen Olpreise von der EZB mit beriick-
sichtigt werden mussen.

Die Aussicht auf — wenn auch teilweise spatere —
Leitzinssenkungen tragt in Verbindung mit einer
leichten Konjunkturbelebung in vielen Landern
dazu bei, dass wir die Perspektiven fur die Aktien-
markte mittelfristig weiterhin positiv einschat-
zen. Anleger, die in Aktien untergewichtet sind,
konnen daher die aktuelle Korrekturphase als
gunstige Gelegenheit nutzen, Positionen aufzu-
bauen. Anleger, die bereits in einem gut struktu-
rierten und breit diversifizierten Portfolio das von
uns empfohlene leichte Ubergewicht an Aktien
aufweisen, sollten dies beibehalten.

Viel Erfolg bei Ihren Anlageentscheidungen in
den kommenden Wochen.

Bleiben Sie gesund.

... Lf™
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Geldvermogen der privaten Haushalte -
spurbarer Anstieg auf neuen Hochststand

Das nominale Geldvermaogen der privaten Haushalte in Deutschland ist im vergangenen Jahr spurbar um 6,6 % auf
7,72 Billionen Euro bis Ende 2023 gestiegen. Damit wurde der Ruckgang des Vorjahres von 5,0% mehr als auf-
geholt und ein neuer Rekordwert erreicht.

B Zum deutlichen Anstieg haben vor allem zwei Faktoren beigetragen: Zum einen haben die privaten Haushalte,
sieht man von den ersten beiden Coronajahren 2020 und 2027 ab, mit einer leicht hoheren Sparquote von
17,4 % einen so hohen Anteil des verfugbaren Einkommens wie seit 1994 nicht mehr gespart. Zum anderen
erzielten sie hohe Bewertungsgewinne durch deutliche Kursgewinne bei Aktien, Investmentfonds und
Versicherungs- und Pensionsanspruchen.

B Beiden Anlageformen kam es zu sichtbaren Verschiebungen. Die privaten Haushalte verringerten den Anteil
der wenig bis keinen Ertrag bringenden Bargeld- und Sichteinlagen merklich; der Anteil dieser Anlageform
schrumpfte um 3,3 Prozentpunkte auf 27,6 %. Daflr stockten sie die langerfristigen Termineinlagen sowie
Sparbriefe deutlich auf, da diese infolge der Leitzinswende der Europaischen Zentralbank wieder mit hdheren
Ertragen verbunden sind. Auf sie entfallen jetzt mit 14,0 % des gesamten Geldvermogens fast 2 Prozent-
punkte mehr als Ende 2022.

B Relativ hohe Zuwachse von 12,5 % bzw. 11,2 % gab es bei den als risikoreicher angesehenen Investmentfonds
und Aktien. Auf beide Anlageformen zusammen entfielen damit Ende 2023 genau 25,0 % des Geldvermaogens.

B Mit 30,4 % behaupteten die Versicherungs- und Pensionsanspruche erneut ihre flihrende Position. Allerdings
nahmen sie 2023 nur unterdurchschnittlich um 4,4 % zu.

Weiterer Zuwachs im 1. Quartal 2024

Im 1. Quartal 2024 durfte das Geldvermogen der
privaten Haushalte weiter zugenommen haben. Zum
einen durften sie ihre relativ hohe Sparquote bei-
behalten haben. Trotz einer nachlassenden Inflation
hielten sich die Konsumenten mit groBeren Anschaf-
fungen zurtick. Zur Kaufzurtckhaltung hat auch die

Unsicherheit durch verschiedene geopolitische Krisen
beigetragen. Zum anderen konnten die privaten Haus-
halte durch die teilweise hohen Kursgewinne an
den Aktienmarkten erneut beachtliche Bewertungs-
gewinne verbuchen. Diese durften allerdings durch
Kursverluste bei Anleihen etwas geschmalert worden
sein.

Ein Viertel in Aktien

und Investmentfonds

Quelle: Deutsche Bundesbank 963,0
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Da ein Teil der Anleger unverandert in etwas risiko-
reichere Geldanlageformen investiert hat, ist der An-
teil von Aktien und Investmentfonds am gesamten
Geldvermogen weiter gewachsen. Weiterhin durfte
der Trend zu mit hoheren Zinsertragen verbunde-
nen Termineinlagen und Sparbriefen angehalten:
haben. Angesichts der bevorstehenden Leitzins-
wende der Europaischen Zentralbank rechnen viele
private Haushalte damit, dass sich die Konditionen
fur solche Anlageformen eher wieder verschlechtern:
konnten.

Geldvermdgen der privaten Haushalte
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Japan -

leichte Konjunkturbelebung im Jahresverlauf

Die Wirtschaft im gemeinsamen Wahrungsraum bewegt sich seit Friihjahr 2023 Uberwiegend seitwarts. Auch zu
Beginn des Jahres 2024 durfte sie kaum gewachsen sein. Zuletzt haben sich die Aussichten auf eine leichte
Erholung im weiteren Jahresverlauf allerdings etwas verbessert.

B Der vielbeachtete TANKAN-Index fur die GroBunternehmen im verarbeitenden Gewerbe hat sich mit einem
leichten Ruckgang auf +17 Punkte im April weitgehend behauptet. Bei dem entsprechenden Index fur das
nicht-verarbeitende Gewerbe hat er sich auf hohem Niveau sogar auf +34 Punkte noch etwas verbessert.

B Der Index flr das Verbrauchervertrauen war im Marz mit 39,5 Punkten so hoch wie seit knapp finf Jahren
nicht mehr. Die Stimmungsaufhellung der privaten Haushalte konnte insbesondere auf die zuletzt kraftigeren
Lohnsteigerungen und den spurbaren Kursanstieg an den japanischen Aktienmarkten zurtickzuflihren sein.

B Die Exporte durften von der leichten Erholung des Welthandels und der Konjunktur des mit Abstand wichtigs-
ten Handelspartners China profitieren. Zudem verbessert die sehr niedrige Bewertung des Japanischen Yen

die preisliche Wettbewerbsfahigkeit.

B Leichte Impulse sollten trotz einer Staatsverschuldung von mehr als 250 % der Wirtschaftsleistung
auch von der Fiskalpolitik kommen. So steigt das Defizit gemessen am BIP von 5,8 % im vergangenen Jahr

auf wahrscheinlich rund 6,5 %.

Insgesamt wird die Wirtschaft in Japan in diesem Jahr aber mit voraussichtlich knapp 1% langsamer wachsen als

im vergangenen Jahr.

Kleine Zinserhohung keine ,Normalisierung” der Geldpolitik

Die Bank von Japan hat Mitte Marz als letzte Noten-
bank eines groBen Industrielandes die geldpolitische
Wende eingeleitet. Erstmals seit 17 Jahren hat sie
ihren Leitzins wieder erhoht und zwar von bisher
-0,70% auf jetzt 0,00 % bis 0,10 %. Damit beendete
sie auch die seit Anfang 2016 andauernde Negativ-
zinspolitik. Gleichzeitig schaffte sie den Referenzsatz
von bisher 1% fur 10-jahrige japanische Staatsanlei-
hen ab und beendete damit die Steuerung der Zins-
struktur. Zudem stellte sie den Ankauf von Aktien-
ETFs und Immobilienaktienfonds ein.
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Die Bank von Japan sieht jetzt gute Voraussetzungen,
dass sie ihr Inflationsziel von 2 % langfristig erreichen
kann. Der entscheidende Baustein fir die Neuein-
schatzung der zukunftigen Preisentwicklung war, dass
die Gewerkschaften bei den jlingsten Tarifverhandlun-
gen mit mehr als 5% die hochsten Lohnsteigerungen
seit mehr als 30 Jahren durchsetzen konnten. Zudem
befindet sich der japanische Yen auf einem historisch:
sehr niedrigen Niveau. Daher konnte die japanische
Notenbank ihren Leitzins in den kommenden Monaten
weiter leicht anheben. Dennoch durfte ihre Geldpolitik
auch zukunftig expansiv wirken.

Japan, Tankan und BIP-Wachstum

2020 2021 2022 2023 2024

] Ill BIP (saisonbereinigt), (Linke Skala)
—— TANKAN-Umfrage, Geschaftslage, GroBunternehmen im Dienstleistungsgewerbe (rechte Skala)
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Investmentstrategie Renten -
weiterhin auf relativ hohem Niveau

In den zurtckliegenden Wochen sind die Renditen an den internationalen Anleihemarkten auf neue Jahreshochs
gestiegen. Das gilt fur die Rendite T10-jahriger US-Staatsanleihen mit knapp 4,7 % ebenso wie fur die Rendite ent-
sprechender Bundesanleihen mitrund 2,5 %. Zurtickzufthren ist dies vor allem auf unerwartet hohe Inflationsraten
in den USA, die die Hoffnungen auf baldige Zinssenkungen durch die amerikanische Notenbank massiv gedampft
haben.

In den kommenden Monaten durften die Kapitalmarktzinsen im Euroraum wegen der internationalen Verflechtun-

gen allenfalls leicht nachgeben.

B Die Abschwachung des Preisauftriebs hat sich im Euroraum merklich verlangsamt. Durch den erneuten
Anstieg der Olpreise fallt die Entlastung bei den volatilen Energiepreisen allerdings zunehmend weg.

Zudem nehmen die Preise von Dienstleistungen mit 4,0 % unverandert deutlich Uberdurchschnittlich zu.

B Die Notenbanken, die weiterhin datenabhangig handeln, werden bei einer Lockerung ihrer Geldpolitik
vorsichtig vorgehen und erst handeln, wenn sich die Inflationsraten den angestrebten Preisstabilitatszielen
von rund 2 % mit relativ hoher Wahrscheinlichkeit annahern. Sie berticksichtigen dabei, dass ihre Entschei-
dungen 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 weiter ihre hohen
Wertpapierbestande, indem sie weniger Anleihen ersetzen als fallig werden oder aktiv Anleihen verkaufen.

Der erwartete leichte Rickgang der Kapitalmarktzinsen wird voraussichtlich wieder von einigen Renditeschwan-

kungen begleitet werden. Diese durften allerdings wesentlich geringerausfallen als im vergangenen Jahr. Anleihen

bleiben ein wichtiger Stabilisator in einem gut strukturierten Depot.

Santander Anlagefokus - Vermdgensaufbaufonds Ausschiittung*

Dachfonds Global (ETF-basiert) Chancen Risiken
WKN A3E4C5/ISIN LU2698715476 + Diversifiziertes Portfolio mit einem - Der Wert der Anteile unterliegt Kurs-

. Aktienfondsanteil bis max. 60 %. schwankungen. Verkaufserlése konnen:
Anlageziel + Fokus auf der Erzielung einer jahrlichen unter dem Wert des eingesetzten
Der Vermogensaufbaufonds Ausschiittung* bie-  Ausschttung. Kapitals liegen. )
tet mittel- bis istig eine interessante Wert-  + Breite Streuung durch weltweite Anlage = Bei ungunstigen Marktbedingungen
zuwachsperspel durch eine diversifizierte  In einzelne Exchange Traded Funds (ETF).  konnensich die Bewertung, derkauf

. oder der Verkauf von liquiden:
Anlage in Fonds v hiedener Assetklassen auf Wertpapieren erschweren

ETF-Basis unter Berlcksichtigung des Risikos. (Liquiditatsrisiko).
Der Fokus des Fonds liegt auf der Erzielung einer - Bonitats-, Wahrungs- und Ausfallrisiko
jahrlichen Ausschuttung seiner Ertrage. einzelner Emittenten und Lander.

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 US-Staatsanleihen zu Bundesanleihen
in %-Punkten
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Investmentstrategie Aktien -
Aktienmadrkte im Konsolidierungsmodus

Nach den teilweise sehrkraftigen Kursanstiegen in den ersten Monaten des Jahres wechselten die Aktienmarkte zu Beginn
des 2. Quartals in den Korrekturmodus. Ausgelost wurde dies vor allem durch tberraschend hohe US-Inflationsraten,
die mehrfach tGber den Erwartungen lagen. Daraus resultierten merklich gesunkene Erwartungen fur Leitzinssenkungen
durch die amerikanische Notenbank.

Die groBeren Schwankungen konnen, auch wegen der durch die geopolitischen Krisen erhohten Unsicherheit, zunachst

anhalten. Dennoch bleiben die Rahmenbedingungen fir mittel- und langfristig weiter steigende Aktienkurse konstruktiv.

W Die Anzeichen, dass die Weltkonjunktur gegenwartig die Talsohle durchschreitet und sich im weiteren Jahresverlauf
etwas erholen konnte, nehmen vermehrt zu.

W Der Ruckgang der Inflation durfte sich, wenn auch verlangsamt und unter zeitweiligen Riickschlagen, fortsetzen.

W Dies wird den Notenbanken den Spielraum eroffnen, die gegenwartig haufig noch restriktive Geldpolitik zu lockern.
Allerdings durften sie dabei behutsam vorgehen, um eine neuerliche Beschleunigung des Preisanstiegs zu
vermeiden.

B Die Gewinne der Unternehmen werden voraussichtlich weiter zunehmen. Bei den anstehenden Ergebnissen flir das
1. Quartal 2024 kénnte es vor allem in den USA, aber auch in Europa, erneut zu positiven Uberraschungen kommen.

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 tber dem langjahrigen Durchschnitt.

W Viele institutionelle Investoren verfligen nach wie vor Gber eine hohe Liquiditat. Mit verstarkten Engagements
konnen sie den Kursanstieg unterstitzen.

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

andert leicht Gbergewichten.

Santander Anlagefokus - Nordea 1 - Global Climate and Environment Fund

Aktienfonds Global — Okologie Chancen Risiken
WKN AOF\JEGZ/\SH\J LU0348926287 + Partizipation an Unternehmen, - Der Wert der Anteile unterliegt Kurs-
die erfolgreiche Losungen fir schwankungen. Verkaufserlse
Anlageziel eine saubere Zukunft liefern. kénnen unter dem Wert des
Der Fonds investiert sein Vermogen in Aktien weltweiter — + Konzentriertes Portfolio mit eingesetzten Kapitals liegen.
Emittenten. Hierbei liegt der Fokus auf Unternehmen, ~ hohem Uberzeugungsgrad und = Bei ungtnstigen Marktbedingungen
die auf e 8kologisch nachhaltige und ressourcen- breiter Streuung ubprderj Klima- konnen isnchAdle Beweljtur_\g, der Kauf
nte Gesellschaft hinarbeiten. Hierbei konzentriart i S IWEESCHEES S et AL Ve'k?]urvon l\E_U|d_<(ejr_1tyL/ert—
f die Selektiontia h- Erfahrenes, stabiles Portfolio- PapICICSIEN weren (Liquiditats-
die >elektion von Unternen management-Team, das von risiko).
und ihre Innovationskraft dazu 24 Investmentexperten unter- - Wechselkursveranderungen gegen-
ungen far den Klimawandel und stlitzt wird. liber der Heimatwahrung kénnen
6kologische Probleme zu entwickeln. sich negativ auf die Anlage auswirken.

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

Aktienmarkte, MSCI World

Kursindex, in US-Dollar
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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 Liquiditat 17.0%
nach auf die kommenden 3 bis 6 Monate Renten bis RK I
Risikoneigung empfehlen. Aktien bis RK 11
71,0%
Musterallokation Risikobewusst Musterallokation Spekulativ
(Risikoklasse 1) 8,0% (Risikoklasse V) 50%
Liquiditat W Liquiditat
Renten bis RK 1l M Renten bis RK IV B
Aktien bis RK Il Aktien bis RK IV 22,0%
55,0%
73,0 %

37.0%

Stand der Informationen: 22.04.2024

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.
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