& Santander & Santander

Asset Management Private Banking

Santander Wealth Management & Insurance:
“Esperamos el pico de la inflacion en el primer
trimestre y con ello el inicio de la recuperacion del
mercado”

® |a entidad considera que, pese al complejo panorama de inflacion y crecimiento previsto para el
proximo ano, se estan sentando ya las bases de la recuperacion del mercado.

e la recuperacion tendra dos fases diferenciadas. La primera, de estabilidad de tipos de interés,
posibilitara la vuelta a retornos positivos de la renta fija. La segunda fase vendra marcada por el
anuncio de bajadas de tipos y favorecera la recuperacion de la renta variable.

e En renta variable, las mayores oportunidades se encontraran en sectores como biotecnologia,
transicion energetica, ciberseguridad, foodtech, robdtica, sostenibilidad y energias renovables.

Madrid, 23 de noviembre de 2022 - NOTA DE PRENSA

Santander Wealth Management & Insurance, que aglutina el negocio de banca privada, gestion de activos y
seguros del banco, considera que, aunque el complejo panorama de inflacion y crecimiento previsto para el
préximo aflo aconseja cautela, se estan sentando ya las bases de la recuperacion del mercado. "Esperamos que
en el primer trimestre de 2023 se confirme el pico de inflacion, permitiendo a los bancos centrales frenar la
subida de tipos de interés e inicidndose el proceso de recuperacion de los mercados de renta fija", sefiala Victor
Matarranz, responsable global de Santander Wealth Management & Insurance, en la carta de presentacion del
Informe de Perspectivas de Mercado 2023 titulado El gran ajuste de los tipos de interés. Y anade que, "a partir
de la segunda mitad de 2023, podremos ver la recuperacion de activos mas ciclicos como la renta variable, en
la medida en que los bancos centrales puedan anunciar proximas bajadas de tipos”. Por tanto, "es necesario
mas que nunca combinar la vision del corto y del largo plazo a la hora de gestionar las inversiones”, concluye.

La entidad contempla en su escenario central macroecondémico un proceso de ajuste que ya estaria llegando a
su fase final en la parte de politica monetaria. “Consideramos que estamos proximos a alcanzar el tipo maximo
de este ciclo alcista y que el efecto acumulado de la subida de tipos sera suficiente para cambiar el rumbo de
la inflacion. Esta fase de estabilizacién monetaria se extenderia durante gran parte del 2023 y no esperamos
un movimiento a la baja de tipos hasta que se produzcan sefales mas claras de que la inflacién esta bajo
control. Las buenas noticias llegaran primero a los activos defensivos (renta fija) y luego a los activos ciclicos
(rentavariable)", se indica en el informe. Seguin Santander Wealth Management & Insurance, el momento en
que se alcance el pico de inflacion variara en cada geografia, pero en lineas generales se podran apreciar
“sefales inequivocas de un cambio de tendencia” durante el primer trimestre de 2023.

Respecto al crecimiento, se esperan niveles minimos en los proximos trimestres con algunos paises
experimentando episodios de recesion de intensidad moderada. No obstante, “vemos improbable que se
produzcan ajustes econdémicos similares a los ocurridos en la Gran Crisis Financiera de 2008 o la tecnologica
de 2000".
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En renta fija, sefiala que "los avances en la estabilidad monetaria darfan lugar a multitud de oportunidades en
los activos de renta fija, cuyos rendimientos se han normalizado y comparan muy favorablemente con anos
anteriores”. Afade que “las subidas de tipos han sido el 'villano' del mercado en 2022, pero a futuro pueden
ser el punto de partida para generar rentabilidad con bajo riesgo. Para los inversores conservadores es muy
positivo que la liquidez haya dejado de estar penalizada”. Adicionalmente, la subida de los rendimientos de la
renta fija potencia de nuevo su capacidad de diversificacion en las carteras. En cuanto a los bonos corporativos,
recomienda incrementar el riesgo de credito en las carteras a medida que se anticipe el fin de la desaceleracion
economica.

Por su parte, en renta variable, la firma mantiene el posicionamiento de cautela a la espera de que se
produzcan avances en el ajuste de los beneficios de las compafiias. "El ajuste de expectativas de beneficios ha
comenzado, pero todavia estd incompleto”, indica, y agrega que es probable que éstas se sigan revisando a la
baja en linea con las perspectivas de desaceleracion econémica para 2023. La entidad especifica que los
cambios estructurales que se han producido en la inflacion (a medio plazo se estima que los precios se sitien
por encima del 2%) aconsejan un incremento del posicionamiento en activos reales, como la bolsa,
infraestructuras e inmuebles. También es clave mantener un posicionamiento en inversiones alternativas con
especial énfasis en mercados privados (private equity y private debt).

Elinforme apunta que, a medida que se confirme la mayor estabilidad en los tipos de interés y se identifiquen
sefiales de recuperacion economica, el mercado volverd a centrarse en empresas innovadoras capaces de
generar mayores tasas de crecimiento. En este sentido, considera que las mayores oportunidades se
encuentran en biotecnologia, transicion energeética, ciberseguridad, foodtech, robdtica y sostenibilidad y
destaca el sector de energias renovables debido a la prioridad a nivel global de garantizar el suministro
energético de una manera sostenible.
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El presente informe ha sido elaborado por Santander Wealth Management & Insurance Division, una unidad de negocio global de Banco
Santander. S.A (WM&, junto con Banco Santander, S.A. y sus filiales seran denominadas en adelante, "Santander”). Contiene prondsticos
economicos e informacion recopilada de varias fuentes. La informacion contenida en el presente informe puede haber sido recopilada de
terceros. Todas estas fuentes se consideran fiables, si bien la exactitud, integridad o actualizacion de esta informacion no esta garantizada,
ni de forma expresa ni implicita, 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 0 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 funcion de ninglin objetivo de inversion. Ha sido realizado con fines
exclusivamente informativos. Este informe no constituye una recomendacion, asesoramiento de inversion, oferta o solicitud de compra o
venta de activos, servicios, contratos bancarios o de otro tipo, o cualesquiera otros productos de inversion (conjuntamente llamados
"Activos Financieros”), y no debe ser considerado como base Unica para evaluar o valorar los Activos Financieros. Asimismo, la simple
puesta a disposicion del mismo a un cliente o cualquier tercero, no implica la prestacion de un servicio de asesoramiento en materia de
inversion u oferta del mismo.

Santander no garantiza los prondsticos u opiniones expresados en este informe sobre los mercados o los Activos Financieros, incluyendo
en relacion con su rendimiento actual y futuro. Cualquier referencia a resultados pasados o presentes no debera interpretarse como una
indicacion de los resultados futuros de los mencionados mercados o Activos Financieros. Los Activos Financieros descritos en este informe
pueden no ser aptos para su distribucion o venta en determinadas jurisdicciones o para ciertas categorias o tipos de inversores.

Salvo en los casos en los que asi se indique de forma expresa en los documentos juridicos de un determinado Activos Financieros, éstos
no son, y no seran, asegurados ni garantizados por ninguna entidad gubernamental, incluyendo el Federal Deposit Insurance Corporation.
No representan una obligacion de Santander ni estan garantizados por dicha entidad y pueden estar sujetos a riesgos de inversion. Entre
los riesgos cabe mencionar, a titulo enunciativo y no limitativo, riesgos de mercado y de tipos de cambio, de crédito, de emisor y
contrapartida, de liquidez y de posibles pérdidas en la inversion principal. Se recomienda a los inversores consultar con sus asesores
financieros, legales y fiscales, asi como con cualquier otro asesor que consideren necesario a efectos de determinar si los Activos
Financieros son apropiados en base a sus circunstancias personales y situacion financiera. Santander y sus respectivos consejeros,
representantes, abogados, empleados o agentes no asumen ningun tipo de responsabilidad por cualquier pérdida o dano 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 lo establecido en este informe para
los Activos Financieros, comprar o vender Activos Financieros como principal o agentes, o prestar servicios de asesoramiento o de otro tipo
al emisor de un Activos Financieros o a una sociedad vinculada con el emisor de los mismos.

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 / publicacidn esta registrado a nombre de sus
respectivos propietarios y solo se reproducen de acuerdo con practicas leales en materia industrial o comercial.
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