
 

El presente documento ha sido elaborado por Santander Asset Management Luxembourg S.A. con relación a uno o varios Organismos de Inversión Colectiva en Valores Mobiliarios (“OICVM”) bajo su gestión, de conformidad con la Directiva 

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

Este documento es una comunicación 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 británicos, el documento de información clave para 

los inversores (“KIID”) antes de tomar cualquier decisión final de inversión, realizar una suscripción o un reembolso de las inversiones. La lista de países en los que el OICVM está registrado para su venta se encuentra disponible en 

www.santanderassetmanagement.lu o a través de intermediarios autorizados en su país de residencia.  

El presente documento tiene por objeto proporcionar información que resuma las principales características del OICVM y, en ningún caso, constituye un acuerdo contractual o un documento informativo exigido por cualquier disposición 

legislativa. No se trata de una recomendación, un asesoramiento de inversión personalizado, una oferta o una solicitud de compra o venta de acciones del OICVM descrito en el presente documento. Asimismo, la distribución de este documento 

a un cliente o a un tercero no debe considerarse una prestación o una oferta de servicios de asesoramiento en materia de inversión. 

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

Asset Management Luxembourg S.A y/o el OICVM tiene derecho a poner fin a los acuerdos de comercialización 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 específicos de comercialización de todos los países de distribución. El OICVM descrito en el presente documento puede no ser apto para la venta o distribución en 

determinadas jurisdicciones o a determinadas categorías o tipos de inversores. Este OICVM no podrá 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 relación con la divisa de los respectivos inversores. 

La inversión en el OICVM puede estar sujeta a riesgos de inversión, 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. Además, si los fondos poseen inversiones en fondos de cobertura (hedge funds), fondos inmobiliarios, materias primas y capital privado, cabe señalar que pueden estar sujetos a riesgos de valoración y 

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

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

Este OICVM tiene un folleto (redactado en inglés), un KID (redactado en inglés y otros idiomas según el país de registro del OICVM) y un KIID para inversores británicos (redactado en inglés), que puede obtenerse en 

www.santanderassetmanagement.lu  

Para obtener información sobre este producto, póngase 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 

supervisión 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 www.santanderassetmanagement.lu  

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

© Santander Asset Management Luxembourg S.A. Todos los derechos reservados. 
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Comentario mensual

A cierre de julio, la cuenta de Santander presentaba una duración de 0,70 años, una duración de diferencial de 0,65 años 

y una rentabilidad hasta vencimiento (YTW) del 4,29 %. Durante el mes, Santander obtuvo una rentabilidad de 30,4 

puntos básicos. 

 

La reunión de julio del FOMC reforzó el enfoque paciente de la Reserva Federal, manteniendo los tipos de interés sin 

cambios y enfatizando que las decisiones de política monetaria seguirán dependiendo de los datos entrantes. No 

obstante, se produjeron tres votos discrepantes a favor de una subida de tipos. La inflación, a través del dato de IPC de 

junio, mostró una caída del 0,4 % mensual, respaldada por unos precios energéticos más bajos y una moderación de la 

inflación de la vivienda, mientras que los datos del mercado laboral apuntaron a una continua desaceleración de las 

condiciones de contratación sin señalar un deterioro significativo del empleo. Aunque los indicadores de crecimiento se 

suavizaron moderadamente durante el mes, la actividad económica en conjunto sigue siendo resiliente y, en general, 

coherente con una expansión cercana a su tendencia. Los mercados de tipos a corto plazo experimentaron episodios de 

volatilidad mientras los inversores valoraban el calendario y la magnitud de futuros endurecimientos monetarios, si 

bien gran parte de esta volatilidad estuvo influida por la retórica en torno al Estrecho de Ormuz y su impacto sobre los 

precios de la energía. La parte larga de la curva aumentó de forma significativa ante las dudas sobre la credibilidad de 

la Reserva Federal bajo el enfoque sin orientación explícita del presidente Warsh. El crédito con grado de inversión siguió 

estando bien respaldado durante todo el mes de julio. Los fundamentales corporativos continúan beneficiándose de 

balances saneados, beneficios resilientes, niveles estables de apalancamiento y sólidos ratios de cobertura de intereses. 

Las condiciones técnicas también siguen siendo favorables, con una demanda de crédito de alta calidad en el corto plazo 

que absorbe cómodamente la emisión estacional. Aunque los diferenciales permanecen cerca de niveles 

históricamente ajustados y dejan menos margen para errores, la dispersión entre sectores y emisores sigue creando 

oportunidades para una selección activa de valores. Seguimos creyendo que la solidez de los fundamentales crediticios 

respaldará esta clase de activo, aunque la selectividad adquiere cada vez mayor importancia dadas las valoraciones 

actuales. 

 

De cara al futuro, tenemos la intención de mantener la duración de la cartera dentro de nuestro rango objetivo de 0,65 

a 0,75 años. Aunque creemos que el próximo movimiento de la Reserva Federal será una subida de tipos, los tipos a 
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corto plazo continúan ofreciendo una rentabilidad por carry atractiva y proporcionan flexibilidad bajo distintos 

escenarios de endurecimiento monetario. Ante unos diferenciales de crédito más ajustados y una volatilidad persistente 

en los tipos, mantenemos la disciplina a la hora de desplegar capital y seguimos centrados en la liquidez, el valor relativo 

y los fundamentales específicos de cada emisor. Nuestra preferencia sigue estando en el tramo de un año de la curva, 

especialmente en instrumentos del mercado monetario. Continuaremos supervisando de cerca la dispersión sectorial 

y añadiremos exposición de forma selectiva allí donde los diferenciales compensen adecuadamente los riesgos 

subyacentes, manteniendo al mismo tiempo un sesgo general hacia una mayor calidad dentro de la cartera. 

 

Operaciones destacadas: 

 

• Compra de la nueva emisión a 3 años de Accenture. 

 • Compra de la nueva emisión a 3 años de Guardian Life. 

 • Compra de Bank of New York a tipo fijo 2nc1yr. 

 • Compra de papel comercial (CP) a 1 año de ING a tipo fijo. 

 • Compra de certificado de depósito negociable (YCD) a 1 año de Natixis a tipo fijo. 


