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Julio fue un mes practicamente plano para la renta variable global, con el MSCI World All Countries avanzando un +0%,
aunque con una dispersion significativa por regiones y sectores. Europa mostré una mayor resiliencia que Estados
Unidos y los mercados asiaticos mas expuestos a la tecnologia, respaldada por los sectores de energia y financiero,
mientras que la toma de beneficios en semiconductores penalizo especialmente a los indices con una mayor exposicion
a este segmento. La evolucion del conflicto con Iran, las decisiones de politica monetaria de la Fed y del BCE, asi como
una temporada de resultados empresariales mejor de lo esperado, fueron los principales factores impulsores durante
el periodo.

En este contexto, los mercados desarrollados superaron claramente a los mercados emergentes (+0,51% frente a -
3,07% en USD). Entre los principales mercados desarrollados, Reino Unido registro el mejor comportamiento (FTSE 100
+3,53%), seguido por la eurozona (EuroStoxx 50 +0,47%). Estados Unidos finalizé el mes practicamente plano (S&P
500 -0,13%), mientras que Japon sufrié una caida acusada (Nikkei 225 -8,14%). Entre los mercados con mayor
exposicion tecnoldgica, Corea también destaco negativamente debido al peso de los semiconductores.

En Europa, los principales indices cerraron en terreno positivo. EL EuroStoxx 50 y el Stoxx 600 avanzaron un +0,47%y
un +1,16%, respectivamente, situando sus rentabilidades acumuladas en el ano en el +9,8% y +9,63%. EL mejor
comportamiento relativo del Stoxx 600 reflejé su mayor diversificacion sectorial y el apoyo de los sectores de energia,
financieroy algunos segmentos defensivos.

A nivel sectorial, utilizando el Stoxx 600 como indice de referencia, julio estuvo marcado por una clara rotacién desde
tecnologia hacia energia y financiero. Los sectores con mejor comportamiento fueron Energia (+9,14%), Bancos
(+6,43%), Servicios Financieros (+5,16%), Distribucion Alimentaria y Farmacias (+5,13%) y Seguros (+4,84%). En el
extremo opuesto se situaron Tecnologia (-7,21%), Viajes y Ocio (-4,87%), Telecomunicaciones (-2,42%), Construccion
y Materiales (-1,89%) y Utilities (-1,59%).

EL presente documento ha sido elaborado por Santander Asset Management Luxembourg S.A. con relacion a uno o varios Organismos de Inversion Colectiva en Valores Mobiliarios ("OICVM") bajo su gestion, de conformidad con la Directiva

OICVM, y se proporciona exclusivamente al destinatario con el fin especifico de evaluar una inversion potencial o una inversion existente en un OICVM gestionado por Santander Asset Management Luxembourg S.A.

Este documento es una comunicacion publicitaria. Consulte el folleto del OICVM y el documento de datos fundamentales para el inversor (“KID por sus siglas en inglés') o, para los inversores britanicos, el documento de informacion clave para

los inversores ("KIID") antes de tomar cualquier decision final de inversion, realizar una suscripcion o un reembolso de las inversiones. La lista de paises en los que el OICVM esta registrado para su venta se encuentra disponible en
santanderassetmanagement.lu o a través de intermediarios autorizados en su pais de residencia.

El presente documento tiene por objeto proporcionar informacion que resuma las principales caracteristicas del OICVM y, en ningun caso, constituye un acuerdo contractual o un documento informativo exigido por cualquier disposicion

legislativa. No se trata de una recomendacion, un asesoramiento de inversion personalizado, una oferta o una solicitud de compra o venta de acciones del OICVM descrito en el presente documento. Asimismo, a distribucion de este documento

aun cliente 0 a un tercero no debe considerarse una prestacion o una oferta de servicios de asesoramiento en materia de inversion

Los OICVM descritos en el presente documento pueden no haber sido notificados ni estar registrados para su comercializacion en todos los Estados miembros del EEE en virtud del pasaporte de comercializacion de la Directiva OICVM. Santander

Asset Management Luxembourg S.A y/o el OICVM tiene derecho a poner fin a los acuerdos de comercializacion de los OICVM en determinadas jurisdicciones y a determinados inversores de conformidad con las leyes y reglamentos aplicables,

incluidas las disposiciones de la Directiva OICVM

Los datos contenidos en este documento pueden no cumplir con los requisitos especificos de comercializacién de todos Los paises de distribucion. ELOICVM descrito en el presente documento puede no ser apto para la venta o distribucion en

determinadas jurisdicciones o a determinadas categorias o tipos de inversores. Este OICVM no podra ser ofrecido o vendido directa o indirectamente a o en beneficio de una persona de los Estados Unidos (US Persons) en virtud de la normativa

FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act), de conformidad con las restricciones de venta del folleto del OICVM.

El rendimiento pasado no garantiza los resultados futuros. La rentabilidad del OICVM puede aumentar o disminuir como consecuencia de las fluctuaciones de divisa en relacion con la divisa de los respectivos inversores.

La inversion en el OICVM puede estar sujeta a riesgos de inversion, incluidos, entre otros, el riesgo de mercado, el riesgo de crédito, el riesgo de emisor y contraparte, el riesgo de liquidez, el riesgo de divisa extranjera y, en su caso, los riesgos

relativos a los mercados emergentes. Ademas, silos fondos poseen inversiones en fondos de cobertura (hedge funds), fondos inmobiliarios, materias primas y capital privado, cabe senalar que pueden estar sujetos a riesgos de valoracion y

riesgos operativos inherentes a este tipo de activos y mercados, asi como al riesgo de fraude o riesgo derivado de la inversion en mercados no regulados o no supervisados o activos no cotizados. Puede encontrarse informacién completa sobre

los riesgos en la seccion pertinente “Factores de riesgo” del folleto de OICVM y KID (o KIID para inversores britanicos), que deben ser consultados y Leidos por Los inversores.

Este OICVM tiene un folleto (redactado en inglés), un KID (redactado en inglésy otros idiomas segun el pais de registro del OICVM)y un KID para inversores britanicos (redactado en inglés), que puede obtenerse en

santanderassetmanagement.lt

Para obtener informacion sobre este producto, péngase en contacto con Santander Asset Management Luxembourg S.A. (43, Avenue John F. Kennedy L-1855 Luxemburgo - Gran Ducado de Luxemburgo), sociedad gestora del OICVM bajo la

supervision de la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). EL depositario y administrador del OICVM es CACEIS Bank, Luxembourg Branch (5, Allée Scheffer, L-2520 Luxemburgo — Gran Ducado de Luxemburgo)
Antes de invertir en el OICVM, es conveniente que el inversor solicite asesoramiento personalizado en materia fiscal, ya que depende de las circunstancias individuales de cada inversor y pueden cambiar en el futuro

Los inversores pueden obtener un resumen de los derechos de los inversores en inglés en ww.santanderassetmanagement.lt

Se considera que la informacion aqui contenida es fiable. Santander Asset Management Luxembourg S.A. no asume responsabilidad alguna por el uso de la informacion contenida en el presente documento.

© Santander Asset Management Luxembourg S.A. Todos Los derechos reservados.


http://www.santanderassetmanagement.lu/
http://www.santanderassetmanagement.lu/
http://www.santanderassetmanagement.lu/

& Santander

Asset Management

Desde una perspectiva geografica, todos los principales mercados europeos cerraron julio en positivo. Reino Unido
(+3,53%), Francia (+2,91%) y Alemania (+2,52%) lideraron las subidas, sequidos por Espania (+2,16%) e Italia (+2,08%).
Suiza (+0,96%) registré el avance méas moderado. Reino Unido se beneficié especialmente del buen comportamiento
de los sectores de energia y financiero, mientras que Espafa volvid a mostrar resiliencia gracias a su elevada exposicion
a bancos, utilities y compafiias de construccion.

Durante el mes de julio, Santander Euro Equity obtuvo una rentabilidad absoluta ligeramente negativa, similar a la de
su indice de referencia, el MSCI EMU Net Total Return.

La asignacion sectorial tuvo una contribucion negativa como consecuencia de la sobreponderacion en Tecnologia y la
infraponderacion en Materiales Basicos.

Por el lado de la seleccién de valores, los principales contribuidores positivos fueron compafias de defensa y
aeroespacial, asi como Orange, Publicis, Sopra, Ferrari, Verisure, Deutsche Borse, Société Générale, ING y Allianz,
ademas de las posiciones cortas en Danone, Nokia y Nebius.

Los principales detractores fueron Linde, Elis, Spie, Adidas, Ryanair y varios valores del sector de semiconductores, asi
como las posiciones cortas en Arcelor, DHL, Wolters Kluwer, SAP, Deutsche Bank y Munich Re.

Durante el mes de julio, redujimos ligeramente la sobreponderacion en semiconductores, comenzamaos a construir una
nueva posicion en Nokia al final del mes tras su comportamiento muy negativoy compramos Fresenius después de una
fuerte correccion provocada por las noticias sobre recortes en el presupuesto sanitario en Alemania, que finalmente
fueron revisadas. También vendimos BMW para comprar Ferrari y realizamos beneficios en Sopra Steria tras una
evolucion muy positiva derivada de unos resultados semestrales mejores de lo esperado.



