
 

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. 

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

Resumen de rentabilidad: 

Los mercados asiáticos subieron en el cuarto trimestre de 2025, culminando un año positivo, sobre todo gracias a los 

mercados más orientados a la tecnología, como Corea y Taiwán. La India también subió un poco más que el índice de 

referencia y China tuvo una rentabilidad positiva pero menor que la del índice. La debilidad del dólar estadounidense y 

un giro hacia una política monetaria menos restrictiva en EE. UU. proporcionaron un entorno favorable para los 

mercados asiáticos emergentes. 

  

Factores que impulsaron la rentabilidad del fondo: 

El fondo superó al índice de referencia en diciembre, pero se quedó un poco por detrás en el trimestre. Durante el 4rto 

trimestre la asignación a nivel de mercado pesó ligeramente en la rentabilidad, debido principalmente a la 

sobreponderación en China. Sin embargo, la selección de valores tuvo un efecto positivo, ya que las acciones chinas del 

fondo aportaron valor frente al índice de referencia. 

A nivel sectorial, la selección fue neutral. Fue débil en industriales, pero contribuyó positivamente en tecnología de la 

información y finanzas. Por otro lado, la infraponderación en consumo discrecional y servicios de comunicación tuvo un 

impacto negativo en los resultados. 

En cuanto al comportamiento de las acciones, las rentabilidades más altas provinieron de las posiciones en Samsung 

Electronics (Corea), SK Square (Corea) y ASE Technology (Taiwán). 

Los valores que más perjudicaron al fondo fueron SK Hynix (Corea) en la que no teníamos posición, así como la 

infraponderación en TSMC (Taiwán) y la sobreponderación en Alibaba (China). 

  

Actividad de la cartera: 

Durante el mes, aumentamos nuestra posición en Mediatek (Taiwán) anticipando un repunte en los ingresos 

procedentes de chips de circuitos integrados. Reforzamos nuestra posición en Zijin Mining (China) ante las expectativas 

de que los precios del oro sigan subiendo, y cambiamos de China Construction Bank (China) a CTCB Financial (Taiwán) 
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debido a valoraciones más atractivas. También recortamos nuestra posición en Quanta Computer al consolidar nuestra 

exposición a este tipo de fabricantes de hardware. 

  

Perspectiva/Posicionamiento: 

La renta variable asiática experimentó una fuerte subida en 2025, impulsada por una mejora generalizada del apetito 

por riesgo, expectativas de relajación de la política de tipos en EE. UU. y condiciones de liquidez aún benignas. Un dólar 

estadounidense más débil también respaldó las divisas locales y favoreció las entradas de capital. Dicho esto, la 

dispersión de la rentabilidad sigue siendo amplia: el norte de Asia lideró las ganancias, impulsado por la demanda ligada 

a la inversión en IA y la recuperación de valoraciones en sectores con buenas perspectivas fundamentales (por ejemplo, 

materias primas, defensa y líderes industriales). Mientras tanto, partes de la historia doméstica asiática —como India y 

los países de la ASEAN— siguen viviendo recuperaciones irregulares y retos específicos por sectores. 

  

El fondo mantiene su sobreponderación en China/Hong Kong. A pesar de un entorno macroeconómico desafiante, 

seguimos identificando oportunidades en base a sus fundamentales, esperando mejoras en sus beneficios y 

apoyándonos en las valoraciones. Estamos sobreponderados en el sector industrial, favoreciendo compañías con 

sólidas ventajas competitivas a nivel global y capacidad de exportación, incluidos líderes en baterías, relés e inversores 

de potencia y maquinaria de construcción. También sobreponderamos materias primas, en base a nuestra expectativa 

de debilidad adicional del dólar, con una preferencia por el oro y el cobre. En salud, nos centramos en empresas con 

sólidas carteras de licencias externas y liderazgo en desarrollo y fabricación de medicamentos. Nuestra exposición a 

Inteligencia Artificial en China es selectiva: buscamos las empresas privadas de internet mejor gestionadas con 

capacidad para monetizar las aplicaciones de Inteligencia Artificial. También seguimos una estrategia equilibrada 

manteniendo exposición a compañías de alto dividendo que pueden mejorar la rentabilidad total para el accionista. 

  

Corea y Taiwán continúan beneficiándose de su papel fundamental en la cadena de suministro global de Inteligencia 

Artificial. Los líderes en fabricación de semiconductores y memoria han mantenido posiciones competitivas sólidas en 

medio de la expansión global de Inteligencia Artificial. Sin embargo, tras una subida prolongada que ha llevado las 

valoraciones en Taiwán hacia niveles record, adoptamos un enfoque más prudente —materializando beneficios donde 

vemos una relación riesgo-rentabilidad menos favorable. Actualmente, estamos infraponderados en Taiwán y 

neutrales en su sector tecnologico, siendo muy selectivos, buscando empresas de componentes con elevadas barreras 

de entrada. En Corea, mantenemos la apuesta por empresas de memoria y una posición neutral en el mercado en 

general. Fuera de tecnología, favorecemos líderes globales en transformadores de energía, defensa y salud. 

  

India sigue siendo una de las historias de crecimiento a largo plazo más atractivas de Asia, pero las perspectivas de 

rentabilidad a corto plazo están moderadas por valoraciones elevadas y expectativas de beneficios excesivamente 

optimistas. A pesar del comportamiento más moderado este año, nos mantenemos selectivos e infraponderados. 

Apostamos por el consumo discrecional, esperando que una reducción del IVA apoye una recuperación gradual del 



 

 

consumo. También estamos sobreponderados en algunas financieras privadas de alta calidad, operadores inmobiliarios 

y algunas empresas del sector de telecomunicaciones. 

  

En la región ASEAN, los fundamentales y las valoraciones presentan un panorama mixto. El fondo sigue 

sobreponderado en Singapur pero infraponderado en el resto de la región. La estabilidad política y el marco regulador 

consistente de Singapur resultan atractivos para inversores a largo plazo que buscan estabilidad en su rentabilidad total. 

Favorecemos el sector bancario, que se beneficiará de flujos sostenidos de riqueza a medida que la ciudad refuerza su 

papel como refugio regional y centro de gestión patrimonial. Para el resto de la ASEAN, nuestra exposición se centra en 

compañías con balances sólidos y altos dividendos, que pueden mejorar la rentabilidad total para el accionista. 

  

Como conclusión, tras el buen comportamiento hasta la fecha, las valoraciones de la renta variable asiática en su 

conjunto están algo por encima de las medias a largo plazo. Los mercados descuentan un periodo extendido de 

relajación de tipos y un crecimiento sostenido de beneficios, buena parte vinculado a la temática de IA en 

semiconductores de Corea y Taiwán y algunas tecnológicas e internet en China. De cara al futuro, los catalizadores 

positivos clave podrían ser:  un avance continuado hacia recortes de tipos de la Fed, un dólar más suave, políticas 

monetarias acomodaticias en los bancos centrales asiáticos, inversión sostenida en Inteligencia Artificial y el deseo de 

los inversores globales de diversificar sus carteras más allá de las mega caps estadounidenses. 


