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A pesar de los -aun elevados- niveles de inflacion, el foco
del mercado se traslada a la desaceleracion econdmica

Los mercados llegan al cierre de mes habiendo acumulado una serie de eventos
que han llevado a los activos de riesgo, entre ellos la renta variable, a retornos
negativos en lo que va de ano. Dicho esto, en el mes de mayo, después de
semanas en negativo, el S&P 500 ha conseguido cerrar sin pérdidas. El primer
choque fueron los anuncios de subida de tipos por parte de la Reserva Federal,
seguidos en febrero por el inicio de la guerra de Ucrania, que no tiene visos de
resolverse en el corto plazo, y que contribuy6 a alimentar el tercer evento, los
altisimos niveles de inflacion alrededor del mundo. Con todo lo anterior es
natural que el mercado esta asumiendo una desaceleracion economica, e
incluso da alguna probabilidad a la recesion en los siguientes 12 a 24 meses.

La Reserva Federal, tiene que continuar con el proceso de normalizacion
monetaria para combatir los altos niveles de inflacion, es decir, con subidas de
tipos, y dara ademas inicio, el 1 de junio, al quantitative tightening o
disminucion del balance retirando asi paulatinamente el grandisimo estimulo
que ha dado a la economia.

Este escenario de desaceleracion, por otro lado, va a permitir que se corrijan los
desequilibrios entre oferta y demanda, en gran parte impulsores de las subidas
de precios, que las expectativas de inflacion estén ligeramente mas bajas y, por
ultimo, que las anomalias experimentadas en el mercado laboral se vayan
reconduciendo.
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Posicionamiento del fondo Santander Future Wealth

Para el mes de junio de nuevo se equipondera la cartera entre las tres tematicas principales. Al interior de
future society se ha reducido la exposicion en consumidor asiatico y en ciencias de la vida, con las demas
subtematicas inalteradas. Future tech incrementa ponderacion en inteligencia artificial y en robotica
principalmente. Por ultimo, en future planet se lleva casi a minimos la subtematica de food tech, que se habia
visto muy beneficiada en meses anteriores como consecuencia del conflicto entre Ucrania y Rusia, y la
subida de los precios de los commodities agricolas. La transicién energética gana peso de nuevo pues los
planes a futuro de la Union Europea con el RePowerEU ganan dia a dia en importancia

Evolucion de los pesos de las tematicas en los vehiculos Future Wealth
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Comentario de mercado de las tematicas de Future Wealth (*)
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Retorno mensual (Mayo 2022)
Retorno ultimos 12 meses

La desaceleracion econdmica que se va a producir en los proximos meses ha tomado el relevo a la inflacion y es
lo que ahora mismo tiene la atencién de los mercados. La politica monetaria contintia su camino hacia mayores
niveles de tipos como medicina para intentar controlar la inflacion. Los mercados de nuevo han sufrido importantes
caidas, especialmente en el sector salud en donde se engloba ciencias de la vida y tecnologia de la salud. De igual
manera, companias asociadas a millennials, al tener un importante componente tecnoldgico, se han visto
afectadas en este mes. Sin embargo, el tener tematicas diversas compensa en el agregado. El envejecimiento de
la poblacion o bienestar, por su caracter mas defensivo, se han comportado mejor que el mercado. Estas
ultimas se componen, entre otras cosas, de companias del sector salud que tienen un caracter algo mas defensivo
al tratarse de servicios que se siguen utilizando independientemente del momento del ciclo.

Internet of Inteligencia Comercio Ciber-
future tech Things (IoT) Robética  Artificial Electrénico Fintech seguridad

Retorno mensual (Mayo 2022)

Retorno ultimos 12 meses

Las valoraciones de la companias tecnologicas continuan ajustandose. Algunas de ellas se situan en niveles muy
superiores al propio indice tecnoldgico Nasdag. Este mes ha sido particularmente duro para las companias de
ciberseqguridad, que al tener un papel fundamental alrededor de todos los desarrollos tecnologicos que impliquen
interconectividad, son las que se han apreciado de manera mas importante en los Ultimos meses. Dicho esto, la
innovacion y el desarrollo de nuevas tecnologias en los diferentes sectores de la economia contintia y serad una
tendencia que permanece a lo largo del tiempo. El incremento de la productividad pasa por la innovacion en
todos los sectores de la economia, con lo cual siempre habra recorrido y las dinamicas iran cambiando. El retorno a
la normalidad crea una incognita sobre el comportamiento a futuro de las compafias que se han beneficiado de
manera importante del trabajo desde casa, como pueden ser las que pertenecen a la tematica de eCommerce.

7 Transicion  Accion Recursos  Economia Food Futuro del
future p|Cl net [/ Energética Climdtica Escasos Circular Tech Transporte
Retorno mensual (Mayo 2022) +1.5% -2.7% -2.3% -3.5% -3.8% -7.5%
Retorno ultimos 12 meses -1.0% +8.3% +0.8% +5.5% +22.7% -11.8%

La transicion energética es tal vez, junto con la accion climatica, la tematica que tiene mayor traccion en la
actualidad. Las conversaciones y busqueda de soluciones para llegar a la independencia energetica es tema
principal en Europa, con el plan RePowerEU para hacer frente a la crisis energética que ha provocado la invasion
rusa a Ucrania. EL principal foco es el ahorro de energia (eficiencia energética), junto con la diversificacion de
suministros, infraestructuras y la puesta en operacion de nuevas renovables. Las inversiones que prevé la Union
Europea para este plan ascienden a 210.000 millones de euros. La otra tematica que ha tenido relevancia, y que
continuara teniéndola, es Food Tech, que se ha beneficiado recientemente de las subidas de los precios de los
commodities agricolas pero que su importancia a largo plazo radica en la necesidad de cubrir las necesidades
alimenticias a nivel mundial, que a futuro sera insuficiente con los actuales métodos de produccion.

(*) EL comportamiento de las tematicas esta basado en los benchmarks internos definidos por el equipo de inversion de Future Wealth. Estan basados en vehiculos de inversion disponibles en el
mercado (ETFs o fondos de inversion) y que son representativos de la tematica de innovacion. EL performance de los fondos Future Wealth estd relacionado con el comportamiento de estos 18
benchmarks pero también incorpora otros vehiculos adicionales por criterios de diversificacion y por posicionamiento tactico en otras subtematicas. Fuente: Bloomberg. Datos de rentabilidad en EUR.

3

Los rendimientos pasados de estos indices de referencia y de los vehiculos seleccionados dentro de la estrategia Future Wealth no son indicativos del performance futuro.
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. Planeta del futuro| Food Tech

Los habitos alimenticios y de consumo alrededor del mundo estan cambiando y los
meétodos tradicionales de produccion de alimentos se hacen cada vez mas
insuficientes y cada vez menos cumplen con las exigencias, tendencias y necesidades
enfocadas a la mayor eficiencia y sostenibilidad de la industria alimentaria. Es
necesario, por tanto, que la industria alimentaria se reinvente. De acuerdo con la
Organizacion de las Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacion (FAO, por
sus siglas en inglés), para el afio 2050 la produccién de alimentos debera aumentar
en un 70% para poder seguir el ritmo de crecimiento demografico, que se calcula
que llegue a los 10 mil millones de habitantes para entonces. Es aqui donde radica
la importancia de lo que se conoce como Food Tech, que se define como la unidn
entre innovacion, tecnologia e industria alimentaria. Afecta a toda la cadena de
valor de la alimentacion, desde su produccion hasta que llega a las manos de los
consumidores. Las innovaciones y avances involucran agricultura biotecnologia,
alimentos y bebidas de nueva generacion, procesamiento de alimentos, distribucion,
trazabilidad, o manejo de residuos, entre otros
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Aviso Legal

El presente informe ha sido elaborado por Santander Wealth Management & Insurance Division, una unidad de negocio global de Banco
Santander. S.A ("WM&I", junto con Banco Santander, S.A. y sus filiales seran denominadas en adelante, "Santander”). Contiene informacién
recopilada de diversas fuentes y de terceros. Todas estas fuentes se consideran fiables, si bien la exactitud, integridad o actualizacién de esta
informacion no esta garantizada, ni de forma expresa niimplicita, y esta sujeta a cambios sin previo aviso. Las opiniones incluidas en este informe
no deben considerarse irrefutables y pueden diferir, o ser de cualquier forma inconsistentes o contradictorias con las opiniones expresadas, bien
sea de forma oral o escrita, o con las recomendaciones o decisiones de inversion adoptadas por otras unidades de Santander.

El presente informe no ha sido preparado y no debe ser considerado en funcién de ningun objetivo de inversion. Ha sido realizado con fines
exclusivamente informativos. El informe se ha elaborado principalmente con fines educativos y no esta destinado a ser considerado como un
pronostico, investigacion o asesoramiento de inversion, y no es una recomendacion, oferta o solicitud para comprar o vender cualquier valor o
para adoptar cualquier estrategia de inversion. Las empresas que figuran en el informe son solo ejemplos ilustrativos y no constituyen una
recomendacion de inversion.

Este material puede contener informacion "con miras a futuro" que no es de naturaleza puramente histérica. Dicha informacion puede incluir,
entre otras cosas, proyecciones y pronosticos. Ninguna manifestacion hecha en este documento sobre cualquier rendimiento aqui presentado
puede tomarse como un factor de consideracion a la hora de seleccionar un producto o una estrategia de inversion.

Santander y sus respectivos consejeros, representantes, abogados, empleados o agentes no asumen ningun tipo de responsabilidad por
cualquier pérdida o dafio relacionado o que pueda surgir del uso de todo o de parte de este informe.

En cualquier momento, Santander (o sus empleados) pueden tener posiciones alineadas o contrarias a o establecido en este informe.

La informacion contenida en esta presentacion es confidencial y pertenece a Santander. Este informe no puede ser reproducido entera o
parcialmente, distribuido, publicado o entregado, bajo ninguna circunstancia, a ninguna persona, ni se debe emitir informacion u opiniones sobre
este informe sin que sea previamente autorizado por escrito, caso por caso, por WM&.

Cualquier material de terceros (incluidos logotipos y marcas comerciales) ya sea literario (articulos / estudios / informes / etc. o extractos de los
mismos) o artistico (fotos / graficos / dibujos / etc.) incluido en este informe / publicacion estd registrado a nombre de sus respectivos
propietarios y solo se reproducen de acuerdo con practicas leales en materia industrial o comercial.”

© Banco Santander, S.A. 2022. Todos los derechos reservados .
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