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Previsiones de crecimiento para 2023 del FMI: el mundo NO esta en recesion

Fuente: Bloomberg
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China: el fin de las restricciones impulsd su crecimiento pero aparecen senales de progresiva
moderacion y detectamos debilidad en las importaciones

Importaciones Produccioén industrial y PIB trimestral
Fuente: Bloomberg y calculos SAM Fuente: Bloomberg y calculos SAM
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EEUU: |a subida de tipos ha impactado en la inversion, pero siguen destacando el consumo
privado y la fortaleza del mercado de trabajo
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Zona Euro: Alemania entro en recesion técnica pero mantiene fuentes de crecimiento
economico

Alemania: evolucion componentes PIB 12723
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Zona Euro: situacion financiera soélida del sector privado y fuerte aumento de los beneficios

empresariales

Zona Euro: “exceso” ahorro acumulado de las familias
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Zona Euro: beneficios empresariales como % del PIB
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‘ Espaifa: continua la divergencia entre la confianza empresarial del sector
05, servicios y del sector manufacturas. Margen para recuperar crecimiento

Confianza empresarial de manufacturas y servicios Paises Zona Euro: cambio acumulado PIB desde 4T19
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Inflacion: el pico de inflacion ha quedado atras pero los niveles son muy elevados y lejos
aun de los objetivos de los Bancos Centrales

EEUU: inflacion general y subyacente mayo Zona Euro : inflacidon general y subyacente mayo
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Bancos Centrales: cada vez mas cerca de la “pausa en tipos”; no prevemos bajadas antes
del proximo ano

EEUU: evolucion tipo oficial y previsiones del mercado Zona euro: evolucidn tipo Depdsito y previsiones del
mercado
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Materias Primas
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Petroleo: la clave esta en que haya déficit de oferta o no en el 22523
Gas Natural: inventarios cerca de maximos vs caida del -20% en la demanda

Crudo: inventarios (miles) vs precio Brent S/barril

Fuente: Bloomberg 23/06/2023
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Mineral de hierro y Acero: China, crecimiento internacional, medidas de salvaguardia,
transicion energética, sectores en transformacion...

Precio Acero vs Precio Mineral de Hierro (S)

Fuente: Bloomberg 21/06/2021
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China: la produccién de acero ya no se explica solo por su ritmo de
crecimiento

Medidas de salvaguardia y antidumping fijadas por la UE establecen
cuotas y precios para el acero, pero estan resultando menos eficaces
de lo previsto

Sectores clave, como automocidn y construccion, estan en procesos
de transicion: adaptacion a los vehiculos eléctricos y ajuste a las
fortisimas subidas de tipos
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Mercados Financieros
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Activos Monetarios: el EURIBOR12M se ajusta a un tipo Deposito en 4%

EURIBOR 12M
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Bonos de gobiernos: tras el fortisimo ajuste del 2022, las TIRES estan en niveles no vistos
desde 2011 y los bonos han recuperado su caracter de activo refugio y diversificador

Alemania: TIR bono del gobierno a 10 anos
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Primas de riesgo soberano: continuan muy estables e incluso se reducen

Primas de riesgo

——PRIMA DE RIESGO ESPANA ——PRIMA DE RIESGO ITALIA
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Crédito IG Europa: cupones atractivos y fuerte demanda de los inversores

Fuente: Bloomberg

Crédito IG (ERLO): TIR y spread
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Renta Variable: los mercados siempre miran hacia delante, por lo que es clave dejar madurar
las inversiones

Evolucion bolsas desde 2019 Evolucion bolsas desde 2022
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Fuente: Bloomberg
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Renta Variable: el consenso de analistas espera que en 2024 vuelva el crecimiento de

beneficios
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Renta Variable: la bolsa europea mantiene el atractivo por valoraciéon tanto en absoluto
como en relativo

PER S&P500 vs PER EuroStoxx50
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Divisas: |a narrativa del mercado se centra ahora en valoracion lo que favorece al euro frente
al dolar

Cotizaciéon Délar/€uro y Teoria de |la Paridad del Poder Adquisitivo

1,8
1,6

1,4 $ muy infravalorado

’"ﬂ I
- ! L "1"" ’
- e "'"‘n\"" \

€uro muy infravalorado

0,8

0,6
j-03 j-04 j-05 j-06 j-07 j-08 j-09 j-10 j-11 j-12 j-13 j-14 j-15 j-16 j-17 j-18 j-19 j-20 j-21 j-22 j-23

=——FURUSD e===PPP  ==—=PPP (+10% Band) ==—=PPP (-10% Band)

Fuente: Bloomberg



Comportamientos de inversion

Junio 2023

Enrigue Vinal

Director Comercial de Negocio Retail Santander Asset Management
& Santander Donde evolucion

Asset Management y tradicion se unen




nnnnnnnnnn

? (,Qunen quiere conocer las perspectivas del mercado'?,

2 99»*1 ;

)

n% '5 hﬁ



& | Maragement

i ¢, Quién quiere invertir a largo plazo?

B2 70550 AV RS0,
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¢, Quién quiere seqguir invirtiendo a pesar de la
volatilidad del mercado?
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Gestion de la volatilidad.
Inflacidn. La asesina silenciosa que siempre esta al acecho.

“La inflacion es la madre del “La inflacion es cuando pagas
paroy la ladrona invisible de los 15 € por un corte de pelo de
gue han ahorrado” 10€ que solia costar 5€ cuando

aun tenia pelo”.

Magaret Thacher Sam Ewing
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¢Como nos sentimos cuando ganamos o perdemos?

Placer

Pequeiio placer

Pérdida Ganancia

Gran dolor

Dolor

Fuente: Amos Tversky & Daniel Kahneman, 1992 “Advances in Prospect Theory: Cumulative Representation of Uncertainty” Journal of Risk and Uncertainty
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¢ Para qué invertimos?
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La respuesta a “¢En que invertir?” la encuentras al preguntarte “éPara qué invertir?”

Tu objetivo financiero define tu estrategia de inversion.

® @ &

00O
00O
00O
Acumular Pagar menos Obtener Planificar Protegerse Planificar
capital impuestos unarenta jubilacion de unriesgo una herencia

“El riesgo proviene de no saber lo que se esta haciendo”

Warren Buffett
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3 fundamentos que nos ayudan en nuestro comportamiento inversor.

Mantén tu
Diversifica. Inversion.

Comienza
cuanto antes.




Comienza cuanto antes.
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Diversifica.

.y por area geografica: Capitalizacion bursatil

. MERCADOS DESARROLLADOS . MERCADOS EMERGENTES

CANADA 3% SUECIA
v

ll
PAISES BAJOS COREA DELSUR |7

1%

ALEMANIA

3%
ESTADOS UNIDOS FRANCIA .

52% - 3% SUIZA
39%
- INDIA
ITM.I.H
-

ESPARA
H=

S TAIWAN 1%
3%

'

HOMNG KONG

. AUSTRALIA
2% [
Los datos de capitalizacion de mercado se ajustan libremente a partir de los datos de valores de Bloomberg. Muchas naciones no se muestran. El total puede no ser igual al 100% debide al redondec.

Con fines educativos; No debe utilizarse como asesoramiento de inversién. La capitalizacién de mercado de China excluye las acciones A, que generalmente solo estdn disponibles para los inversores
de China continental.



https://behaviorgap.com/
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Mantén tu inversion.

El trayecto hasta alcanzar nuestros objetivos nunca es facil

Tu Plan F:ﬁ

La Realidad



Mantén tu inversion.




Mantén tu inversion.

Probabilidad historica de acabar en positivo
invirtiendo en S&P500.

Minuto Mes Trimestre 1 ano
50% 62% 68% 72%
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Mantén tu inversion.

Minuto . A . Trimestre 1 ano 20 anos
50% ‘ 68% 72% 100%

h




& | Varogement

¢Donde vemos oportunidades?
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Oportunidad tactica en Renta fija.

Con mejor rentabilidad /
Liquidez a otros productos
conservadores.

Tiene valor. En punto maximo de tipos
de interés.

Bono aleman a 2 aios. Tipos de operaciones futuras

Junio 2021 Junio 2023

Con mejor rentabilidad a IPF o y con
la liguidez que no podemos obtener
en otros productos del estilo
productos inmobiliarios.

-0,20% g 2,20%
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Como cliente es importante entender la diferencia entre:

Mitigar & Rentabilizar

Esto lo voy a conseguir mediante productos de
valor anadido, como por ejemplo el servicio de

Gestion Discrecional de Carteras.
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Soluciones de Inversion.

Cambia el contexto y por tanto nuestro Asset Allocation cambia para
adaptarnos a la nueva realidad.

Renta Fija
Gobierno
Espafia

Renta Fija Renta Fija Renta Fija o Crédito HY o Crédito HY
Gobierno Euro Gobierno USA Emergentes CIECIto (G Euro Euro LGS USA

Renta Variable Renta Variable Renta Variable Renta Variable Renta Variable Renta Variable

Espana Europa USA Japdn L] Latam Monetarios

“No hay nada permanente,

excepto el cambio.” Como
Inversor

, articular
Heraclito P

(c. 540 a.C.—c.480a.C.)
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La clave esta en la gestion profesional
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CONSERVADORA
Mi Cartera Seleccion

EQUILIBRADA

Mi Cartera Seleccion

o,

Max. RV Max. RV
Gestion . . o e
. - % - -60%
Flexible! 0% - 20% 10% 20% - 60
Desde 0,70%2 + 5%> 1,00%?2 + 5% 1,50%?2 + 5%3
5.000€ sobre beneficios sobre beneficios sobre beneficios
Desde 0,50%?2 + 5%° 0,80%? + 5% 1,30%2 + 5%°
60.000€  sobre beneficios sobre beneficios sobre beneficios

' Porcentajes minimo y maximo de exposicion a Renta Variable (RV).

2 Comision de gestion fija: cobro trimestral, devengo diario sobre el patrimonio de lacartera.
3Comision de gestion variable ( 5% sobre beneficios): cobroy devengoanual sobre la diferencia positiva que presente el valor efectivo de la cartera cada aio,
teniendo en cuentalas aportacionesylas retiradasde la cartera efectuadas durante el periodo

Al tratarse de un servicio de inversion, tanto la comision de gestion fija

,como la variable, llevan el IVArepercutido.

DINAMICA

Mi Cartera Seleccion

Max. RV

30% - 80%
1,50%2 + 5%°
sobre beneficios

1,30%2 + 5%°
sobre beneficios

&

AGRESIVA

Mi Cartera Seleccion

Max. RV

40% - 100%
1,50%2 + 5%°
sobre beneficios

1,30%2 + 5%°
sobre beneficios

Eficiente fiscalmente al
invertir en fondos de
inversion.

Mas del 51% de la
cartera promueve

caracteristicas ASG
(Ambiental, Social y de Buen
Gobierno).

Aprovechando las
capacidades del sector
financiero
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Mi Cartera Seleccion S | st
Management
De la mano de algunos de los mayores

especialistas del sector financiero
internacional

BLACKROCK

K Ficelity

Al igual que un equipo de escaladores
gue trabajan juntos, te acompafiaremos,
en todo momento, con nuestro

Schroders

conocimiento y experiencia en el
terreno, hasta coronar la cima deseada.

ROB=CO

Combinamos gestién propia delegada en
Santander Asset Management con un
modelo de asesoramiento y/o mandato de
gestion?! con siete de las mayores gestoras
internacionales.

Amundi

ASSET MANAGEMENT

BlueBay

Asset Management

JPMorgan

Asset Management

1. Mandatos de gestion y asesoramiento con terceras gestoras internacionales, al amparo de contratos de
asesoramiento y gestion formalizados entre Santander Asset Management, S.A., S.G.I.I.Cy dichas entidades.
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Aviso legal

Santander Asset Management advierte que esta presentacion contiene manifestaciones sobre previsiones y estimaciones. Dichas previsiones y estimaciones estan incluidas en diversos apartados de este documento e incluyen, entre otras, comentarios sobre el desarrollo
de negocios futuros y rentabilidades futuras. Mientras estas previsiones y estimaciones representan nuestros juicios sobre expectativas futuras de negocios, puede que determinados riesgos, incertidumbres y otros factores relevantes ocasionen que los resultados sean
materialmente diferentes a lo esperado. Entre estos factores se incluyen, (1) situacién del mercado, factores macroeconémicos, directrices regulatorias y gubernamentales, (2) movimientos en los mercados bursatiles nacionales e internacionales, tipos de cambio y tipos
de interés, (3) presiones competitivas, (4) desarrollos tecnoldgicos, (5) cambios en la posicion financiera o de valor crediticio de nuestros clientes, deudores o contrapartes. Los factores de riesgo y otros factores fundamentales que hemos indicado podrian afectar

adversamente a nuestro negocio y al comportamiento y resultados descritos y contenidos en nuestros informes pasados, o en los que presentaremos en el futuro, incluyendo aquéllos remitidos a las entidades reguladoras y supervisoras, incluida la Securities Exchange
Commission de los Estados Unidos de América.

La informacion incluida en el presente documento ha sido recopilada de fuentes que SANTANDER ASSET MANAGEMENT S.A. S.G.L.I.C. considera fiables aunque no ha confirmado ni verificado su exactitud o que sea completa. Santander Asset Management no asume
responsabilidad alguna por el uso de la informacién contenida en este documento, el cual no constituye ninguna recomendacion ni asesoramiento personalizado ni oferta ni solicitacion.

La inversion en fondos de inversion u otros productos financieros indicados en el presente documento pueden estar sujetos a riesgos de inversidn: riesgo de mercado, riesgo de crédito, emisor y contraparte, riesgos de liquidez, riesgos de divisa y, en su caso, riesgos
propios de mercados emergentes. Adicionalmente si los fondos materializan sus inversiones en hedge funds, o en activos o fondos inmobiliarios, de materias primas o de private equity, se pueden ver sometidos a los riesgos de valoracién y operacionales inherentes a
estos activos y mercados asi como a riesgos de fraude o los derivados de invertir en mercados no regulados o no supervisados o en activos no cotizados. Las rentabilidades del pasado no son indicativas de resultados en el futuro.

Cualquier mencion a la fiscalidad debe entenderse que depende de las circunstancias personales de cada inversor y que puede variar en el futuro. Es aconsejable pedir asesoramiento personalizado al respecto.

Fuente: Bloomberg
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