
 

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 información 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 supervisión 

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 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. 
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Comentario mensual

Resumen de rentabilidad: 

Las acciones asiáticas tuvieron otro mes muy sólido en septiembre, con el índice subiendo casi un 7%, lo que lleva la 

rentabilidad del año al 25% y a situarnos cerca del 7% del máximo histórico del índice de febrero de 2021. 

A pesar de la incertidumbre en torno a los aranceles de Trump y su impacto en el crecimiento y la inflación futuros, y a 

pesar de los riesgos geopolíticos en Ucrania y Oriente Medio, las expectativas de recortes de tipos en EE.UU. y el auge 

de la inversión en tecnología relacionada con la IA están apoyando el sentimiento.  

El fondo subió más que su índice de referencia tanto en el mes como en el trimestre. 

Factores de rentabilidad del fondo: 

Analizando la rentabilidad trimestral, el principal impulsor fue la selección de compañías. A nivel de mercado, la 

selección fue especialmente fuerte en China y en Taiwán.  

En cuanto a la asignación geográfica, la infraponderación en India nos benefició. 

Por sectores, la selección fue especialmente rentable en materiales, tecnología de la información y el sector industrial. 

En cuanto a acciones concretas, las que más rentabilidad aportaron fueron las posiciones en Zijin Mining, Delta 

Electronics y Contemporary Amperex Technology y las que menos, la asignación en Hugel y Kumho Petrochemical, así 

como la infraponderación en TSMC. 

Actividad de cartera: 

Durante el periodo, añadimos a la cartera Hon Hai Precision en Taiwán, ya que esperamos que se beneficie del robusto 

crecimiento del gasto de los proveedores estadounidenses de servicios en la nube. También incorporamos Mahindra & 

Mahindra, que debería verse beneficiada por la reducción de los impuestos sobre bienes y servicios en India. Asimismo, 

añadimos Samsung Fire & Marine en Corea, que consideramos seguirá revalorizándose ante las expectativas de una 

mejor gestión del capital. 

Por otro lado, tomamos beneficios en TSMC, así como en Newmont Corporation y Shandong Gold Mining, dada la fuerte 

subida en ambos valores por el aumento del precio del oro.  

Perspectivas/posicionamiento: 

Comunicación de Marketing 
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A pesar de un contexto económico todavía débil, los inversores en China se han vuelto muy optimistas respecto a 

semiconductores, IA y tecnología relacionada con la robótica. Las restricciones a las importaciones de chips de Nvidia y 

de equipos avanzados de fabricación de semiconductores refuerzan la necesidad de que China desarrolle su propia 

cadena de suministro, mientras que las mejoras en los modelos de IA locales y los avances en el desarrollo de robots 

han aumentado la confianza en los actores nacionales chinos en estas industrias de crecimiento. Más en general, 

históricamente el mercado local (acciones A) suele atraer fuertes flujos de fondos domésticos una vez que comienza a 

repuntar. Hemos empezado a ver indicios de esto en los últimos meses, con mayor actividad del inversor minorista. 

Los mercados del norte de Asia, como Corea y Taiwán, también mostraron fortaleza durante el mes, liderados por el 

sector tecnológico. La confianza ha seguido mejorando en las últimas semanas debido a las perspectivas de capex 

relacionado con la IA. Las revisiones de beneficios para los valores tecnológicos de gran capitalización en estos dos 

mercados siguen siendo positivas pero siguen cotizando con marcados descuentos respecto a sus homólogos 

estadounidenses. El mercado coreano sigue beneficiándose de una mejor percepción doméstica tras el cambio de 

gobierno a principios de junio, en el que el líder de la oposición, Lee Jae Myung, obtuvo una victoria contundente, 

generando expectativas de políticas más decisivas y una mejora en el gobierno corporativo. 

El mercado indio ha seguido comportándose peor que el índice regional este año, aunque partía de una base muy alta 

tras su fortaleza relativa en 2023 y 2024. Los flujos de fondos locales siguen siendo muy sólidos, apoyando las 

valoraciones, pero los inversores extranjeros han estado saliendo y dirigiendo la atención y los flujos hacia los mercados 

del norte de Asia. Los mercados más pequeños del sudeste asiático también han quedado rezagados. Las valoraciones 

en Tailandia, Filipinas e Indonesia no son exigentes, pero el crecimiento económico local ha sido débil, y los tres países 

se enfrentan a un mayor riesgo político que afecta tanto a la confianza local como a los flujos de capital extranjero. 

Tras la reciente fortaleza de los mercados, los múltiplos agregados de precio-beneficio de las acciones asiáticas están 

cerca de una desviación estándar por encima de los niveles medios a largo plazo y no descuentan una ralentización 

global o un impacto arancelario más serio. 

 

Cada vez más, el comportamiento del mercado este año está ligado a la temática de la IA, ya sea la cadena de suministro 

de semiconductores en Corea y Taiwán o las acciones de ‘internet’ en China. El mantenimiento del impulso en el gasto 

global en capex relacionado con la IA y las mejoras en las perspectivas de monetización para estos negocios sigue siendo 

clave para la rentabilidad futura de las acciones asiáticas, quizás aún más que la evolución económica propia de la 

región. La evolución de los tipos de interés en EE.UU. y el dólar estadounidense también seguirán siendo muy 

importantes para los retornos regionales. 

Aunque el contexto macroeconómico sigue siendo volátil y el abanico de resultados es amplio, continuamos viendo 

oportunidades atractivas a largo plazo en las acciones asiáticas. A pesar del rally de este año, la participación de 

inversores globales en China y la región en general sigue siendo limitada, y una rentabilidad positiva continuada podría 

ayudar a mejorar la percepción del riesgo y atraer más flujos. 


