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USA: Fallende Kerninflation sorgt Uber Aktienoptimismus

Der US-Arbeitsmarktbericht fur Dezember zeigt sich robust: Es wurden 256.000 neue Stellen ge-
schaffen, und die Arbeitslosenquote sank auf 4,1 Prozent. Diese Entwicklungen konnten die Federal
Reserve dazu bewegen, bei Zinssenkungen vorsichtiger vorzugehen, um die Inflation zu kontrol-
lieren. Die geplanten Zolle und Steuersenkungen von Donald Trump, der am 20. Januar offiziell als
neuer Prasident der USA ins Amt eingefuhrt wird, sorgen fur erhohte Inflationserwartungen. Dies
geschieht trotz der jungsten Daten zur Kerninflation, die von 3,3 auf 3,2 Prozent zurickgegangen
sind und kurzfristig optimistisch stimmen. In Deutschland fiel das Bruttoinlandsprodukt im vierten
Quartal um 0,1 Prozent, was zu einem negativen Wirtschaftswachstum von 0,2 Prozent fur das
Gesamtjahr 2024 fahrt. Fruhindikatoren deuten auf anhaltende wirtschaftliche Schwache hin.
Geopolitisch haben Israel und die Hamas eine Waffenruhe vereinbart, die am Sonntag in Kraft treten

soll und den Austausch von Geiseln, sowie die Lieferung von Hilfsgutern nach Gaza umfasst.

Aktien

Die Markte reagierten positiv auf die US-Infla-
tionsdaten, was den DAX auf ein Rekordhoch von
uber 20.700 Punkten steigen lie. Auch in den
USA verzeichneten der S&P 500 und der Nasdaq
100 deutliche Zuwachse. Diese positive Markt-
reaktion wird durch die Hoffnung auf eine anhal-
tende wirtschaftliche Erholung und starke Unter-
nehmensgewinne gestutzt. Besonders Techno-
logie- und Konsumwerte profitierten von der
optimistischen Stimmung. Dennoch bleibt die
Unsicherheit uber die zukunftige Geldpolitik und
mogliche Zinserhohungen ein zentrales Thema,
das die Anleger beschaftigt und in den kom-
menden Wochen zu Volatilitat fihren kann.

USA: Inflationsentwicklung®
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Renten

An den Kapitalmarkten ist eine Verschiebung der
Zinsstrukturkurven zu beobachten. Die US-Infla-
tion hat die Renditen gesenkt, wahrend die lang-
fristigen Renditen bis 10 Jahre uberwiegend uber
den kurzfristigen liegen. In Europa betrugen die
Renditen 10-jahriger Bundesanleihen etwa 2,50
Prozent. Fur Januar wird eine Zinssenkung der
EZB erwartet und auch fur die kommenden Mo-
nate sind weitere Zinssenkungen im Gesprach. In
den USA sanken die 10-jahrigen US-Renditen auf
etwa 4,6 Prozent, nachdem Notenbankoffizielle
optimistisch fur eine Zinssenkung im ersten
Halbjahr geauBert hatten. Bis Ende 2025 werden
Zinssenkungen von 40 Basispunkten erwartet.

Aktuelle Prognosen™*

Schlusskurs — Prognosen

16.01.2025 31.12.2025 Potenzial

DAX 20.655 21.000 1,67%
Euro Stoxx 50 5.107 5.150 0,84%
Dow Jones Industrial 43.153 48.000 11,23%
S&P 500 5.937 6.600 11,16%
Fed Funds (Mittelwert in %) 4,375 3,625 -0,75
Hauptrefinanzierungssatz

3,15 2,15 -1,00
der EZB (in %)
10 Jahre Bundrendite (in %) 2,52 2,50
Dollar je Euro 1,030 1,08
Gold (Dollar je Feinunze) 2.719 2.800
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Ausblick auf die kommende Woche Wussten Sie,

Montag, 20. Januar ... dass die Preise fur verschiedene Dienstleistun-
02:15 China, Zinsentscheidung der PBoC gen und Produkte in Deutschland zum Jahresen-

. . .=
08:00 Deutschland, Erzeugerpreise e 2028 EmERE gRslEgEn sinel

Im Dezember 2024 mussten Verbraucher fur
Versicherungen uber 16 Prozent mehr bezahlen.
11:00 Deutschland, ZEW Konjunkturerwartungen ~ Auch die Werkstattkosten flr Autoreparaturen
stiegen um 5,7 Prozent, wahrend Flugtickets um
Donnerstag, 23. Januar 9,3 Prozent und Pauschalreisen um 9,2 Prozent
teurer wurden. Die Bahnpreise erhohten sich
ebenfalls, mit einem Anstieg von 4,2 Prozent im
Freitag, 24. Januar Fernverkehr. Im Gegensatz dazu gab es bei den
Nahrungsmitteln einen unterdurchschnittlichen
Preisanstieg von nur 2 Prozent. Diese Entwick-
lungen spiegeln den anhaltenden Druck auf die
Verbraucherpreise in Deutschland wider.

Dienstag, 21. Januar

16:00 Eurozone, Verbrauchervertrauen

09:30 Deutschland, Einkaufsmanagerindizes
10:00 Eurozone, Einkaufsmanagerindizes
16:00 USA, Uni Michigan Inflationserwartungen

Wichtige Hinweise:

Santander Asset Management (SAM) Gbernimmt keine Verantwortung fir 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 kénnen in Zukunft variieren. Alle in diesem Dokument enthaltenen Renditen werden nach Abzug von Provisionen berechnet.
Zusatzlich konnen Depotgeblhren 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 glltigen 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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