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A finales de enero, la cuenta de Santander tenia una duracion de 0,64 afios, una duracion de spread de 0,67 anos, una
rentabilidad reportada del 3,90% y una YTW del 3,90%. El indice ICE BAML 1-3yr Corporate OAS se estrecho 8 puntos
basicos hasta 45 puntos basicos; el Treasury a 2 afios cotizo en un rango de 3,44%-3,62%, cerrando el mes en 3,52%.
En enero, Santander obtuvo una rentabilidad de 34,8 puntos basicos.

Elinforme de empleo de diciembre presento un panorama mixto, con 50.000 empleos creados, pero las cifras de los
dos meses anteriores fueron revisadas a la baja en 76.000, lo que pone de manifiesto una debilidad continua en el
crecimiento del empleo. En el lado positivo, la tasa de desempleo descendiod al 4,4% tras un aumento temporal al 4,6%
en noviembre. Mientras tanto, los datos de inflacion de diciembre estuvieron en gran medida en linea con las
expectativas. EL IPC general y el subyacente aumentaron un 2,7% y un 2,6% interanual, respectivamente. Como se
anticipaba, el Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) voto en enero mantener el tipo de los fondos federales sin
cambios en el rango 3,50%-3,75%, tras tres recortes consecutivos el afo pasado. La decision no fue unanime, con dos
miembros, los gobernadores Miran y Waller, mostrando su desacuerdo. El comunicado de la Fed describio la actividad
economica como "solida” y sefiald "signos de estabilizacion” en la tasa de desempleo. El presidente Powell indico que,
si bien el préoximo movimiento probablemente sea un recorte de tipos, el calendario dependera de evidencia mas clara
de que los efectos inflacionarios de los aranceles son temporales. Al finalizar el mes, el presidente Trump anuncio la
nominacion de Kevin Warsh, exgobernador de la Fed, como proximo presidente de la Reserva Federal. Conocido como
un "halcén de la inflacion” que abogo por una politica monetaria mas restrictiva durante la crisis financiera de 2008, es
reconocido por criticar un exceso de expansion cuantitativa y por favorecer un balance mas reducido de la Fed. La
confirmacion de Warsh esta pendiente de aprobacion por el Senado, pero se espera que asuma el cargo cuando finalice
el mandato del presidente Powell en mayo.

De cara al futuro, nuestro objetivo es mantener una duracion de cartera entre 0,60y 0,70 afos. Esto se basa en nuestra
expectativa de que la Fed aun no ha terminado de recortar tipos y, por tanto, sigue existiendo valor en mantener cierta
duracion, aunque de forma tactica. Nuestro enfoque estara en la compra de valores corporativos a tipo fijo de 1-2 afios
y en bancos con opcion de amortizacion anticipada seleccionados a 2—3 afios que ofrezcan un perfil de carry atractivo.
Operaremos duracion de alta calidad y crédito de mayor vencimiento para expresar nuestras perspectivas sobre tipos.

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
v 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 sefalar 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 informacion sobre los productos, por favor, contacte con Santander Asset Management Luxembourg S.A. (43, Avenue John F. Kennedy L-1855 Luxembourg - Grand Duchy of Luxembourg), sociedad gestora del OICVM bajo La supervision

de la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). EL depositario y administrador del OICVM es JP Morgan SE, Luxembourg Branch (6, route de Treves, L-2633 Senningerberg - Grand Duchy of Luxembourg).
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.
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Operaciones a destacar:

Compra 3nc2yr National Bank of Canada a tipo fijo nueva emision
Compra 2ncTyr American Express a tipo fijo

Compra Treasury a 2 afos

CompraNBN Coatipo fijoa Tano



