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Subfondo de Santander SICAV. Denominado en Délares y cotizado en la Bolsa de Luxemburgo.

Su inversion se centra en la Renta Variable estadounidense, pudiendo invertir puntualmente en Canada. También podra utilizar opciones y futuros financieros con el pro-
posito de llevar a cabo una gestién més eficiente de la cartera.

La gestion del Fondo se basa en un riguroso analisis fundamental que enlace la visién global macroecondmica con el analisis de los valores que potencialmente puedan lle-
gar a estar incluidos en la cartera de la SICAV.

Su indice de referencia es el Dow Jones Industrial.
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B INFORME DE GESTION

El segundo trimestre del afio ha vuelto a ser negativo para las bolsas de
EE.UU. A pesar de la fuerte recuperacién que se vivié durante abril y la
primera mitad de mayo, el trimestre se ha cerrado en niveles muy proxi-
mos a los minimos que se alcanzaron en marzo. La persistencia de dudas
sobre la solvencia del sector financiero y los altos precios de las materias
primas hicieron mella en el 4nimo comprador de los inversores.

El indice S&P500 de EE.UU. cay6 un -3,2%, el Dow Jones de industriales
un -7,4% mientras que el indice tecnolégico Nasdaq cerré practicamente
plano subiendo un 0,6%. El fondo Santander North American Equity per-
di6 un -6,3%.

Los sectores econémicos que mejor se comportaron en el trimestre fueron
los ligados a materias primas. El sector energético se aprecié alrededor
de 16%, empujado por la subida imparable del crudo que alcanzé nue-
vos maximos. El barril de petréleo Texas cerr¢ el trimestre cotizando a
140 délares lo que supuso una apreciacion del 40%. El sector que peor se
comporté fue una vez mas el financiero, acuciado por la constante falta
de confianza de los inversores en su capacidad inmediata para recupe-
rarse de la crisis crediticia. El sector corrigié un -16% en EE.UU.

Pensamos que la voluntad de la Reserva Federal de utilizar la politica
monetaria e intervenir activamente en el mercado, contribuirdn positiva-
mente a que una posible recesion de la economia americana sea de carac-
ter suave. Sin embargo, ante el fuerte sentimiento negativo existente
hacia la renta variable, estamos siguiendo una politica de inversién con-
servadora.
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Reduccién del minimo de suscripcién inicial de las acciones de la Clase A y de la Clase B que pasa a ser de 2.500 USD a 500 USD para la

Clase A 'y de 800.000 USD a 500.000 USD para la clase B.
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B DATOS GENERALES

DATOS ECONOMICOS COMISIONES
Datos generales Trimestre actual Trimestre anterior Tramos % Base de
30/06/08 31/03/08 (en su caso) Clase A Clase B célculo

Patrimonio en Délares 27.502.776,2 27.375.369,9 Comision anual de Gestién 2,00 1,50 Patrimonio
Valor Liquidativo en Délares Comisién anual de Depdsito * Patrimonio

Clase A 9,97 10,62 Comision de Suscripcién 0,00

Clase B 10,58 11,25 Comisién de Reembolso 0,00
Ntimero de Acciones

Clase A 1.662.307 1.624.026 * Comision Anual Depdsito y Administracion

Clase B 1.032.693 899.601 Hasta 25 MM Euros: 0,210%
Aportacion Inicial Minima De 25 MM Euros a 50 MM Euros: 0,200%

Clase A 500% 2.500 $ De 50 MM Euros a 100 MM Euros: 0,195%

Clase B 500.000 $ 800.000 $ Mis de 100 MM Euros: 0,185%

B VALOR EFECTIVO DE LA CARTERA AL CIERRE DEL TRIMESTRE EN DOLARES

Valor efectivo de la cartera Valor efectivo de la cartera
Valor Trimestre actual ~ %S/Total ~ Trimestre anterior  %S/Total Valor Trimestre actual ~ %S/Total ~ Trimestre anterior ~ %S/Total
(30-06-08) (31-03-08) (30-06-08) (31-03-08)
RENTA FIJA OCIO Y TURISMO 1.251.474,70 5,39% 1.228.880,80 4,72%
SECTOR PUBLICO 2.998.409,37 12,92% 3.014.293,75 11,57% PROCESOS Y REPRODUCCION DE DATOS 2.339.392,30 10,08% 2.282.978,60 8,76%
TOTAL RENTA FIJA 2.998.409,37 12,92% 3.014.293,75 11,57% PRODUCTOS QUIMICOS 606.624,90 2,61% 659.912,40 2,53%
RENTA VARIABLE RADIO TV DIFUSION Y PUBLICACION 0,00 0,00% 365348 0,01%
ALIMENTACION Y PRODUCTOS DOMESTICOS 859.562,90 3,70% 1.289.887,92 4,95% SALUD Y CUIDADO PERSONAL 1.674.364,30 7.22% 1.835.789,90 7,05%
AUTOMOVILES 164.125,50 0,71% 265.300,70 1,02% SECTOR GENERICO 401.826,76 1,73% 546.032,03 2,10%
BANCOS 349.423,90 1,51% 0,00 0,00% SEGUROS 394.327,50 1,70% 608.188,00 2,33%
BEBIDAS Y TABACO 736.646,40 3,17% 1.049.124,30 4,03% SERVICIOS FINANCIEROS 1.283.731,40 5,53% 1.516.064,90 5,82%
COMERCIALIZACION 1.141.347,20 4,92% 1.129.695,00 4,34% SERVICIOS PUBLICOS Y DE EMPRESAS 392.622,30 1,69% 396.601,10 1,52%
COMPONENTES E INSTRUMENTOS ELECTRONICOS 305.372,90 1,32% 295.425,90 1,13% TELECOMUNICACIONES 952.638,40 4,11% 1.044.577,10 4,01%
COMPONENTES INDUSTRIALES 3.241.016,80 13,97% 4.427.409,70 16,99% TOTAL RENTA VARIABLE 20.204.598,56 87,08% 21.411.290,63 82,19%
FUENTES DE ENERGIA 2.619.613,50 11,29% 1.210.976,20 4,65% PARTICIPACIONES 0,00 0,00% 1.626.555,00 6,24%
METALES - NO FERREOS 502.749,80 217% 513.123,10 1,97% TOTAL CARTERA 23.203.007,93 100,00% 26.052.139,38 100,00%
MULTINDUSTRIA 987.737,10 4,26% 1.107.669,50 4,25%

Superlinea Santander Central Hispano 902 24 24 24

Este informe no constituye una oferta para comprar acciones del Fondo. Las suscripciones deberan hacerse en base al Reglamento y al Folleto Explicativo de cada
Fondo, acompafiado, en su caso, de la dltima Memoria Anual y del dltimo Informe Trimestral publicado.

Los documentos mencionados podran solicitarse, a través de las sucursales de Santander Central Hispano o llamando al teléfono: 902 24 24 24.

Todos los datos contenidos en este Informe estdn elaborados con exactitud, salvo error u omision tipograficos.



