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Revision de Mercado:

Las acciones asiaticas repuntaron con fuerza en abril, impulsadas por el optimismo ante un posible alto el fuego entre
EE. UU. e Irdn, asi como por los soélidos resultados del primer trimestre de 2026 de las empresas de la cadena de
suministro de IA en la region. Los mercados con una exposicion significativa a hardware de IA, como Corea y Taiwan,
alcanzaron maximos historicos. En contraste, el sector de tecnologia de la informacion (T1) de India sigue percibiéndose
comovulnerable a los desarrollos en A, Lo que se tradujo en una recuperacion mas moderada. Mientras tanto, en China,
la persistente debilidad de la demanda interna continua planteando desafios pese a las primeras senales de reflacion,
y el discreto comportamiento del mercado en el mes se vio afectado significativamente por el pobre comportamiento
de las empresas de plataformas comerciales.

Factores de Rentabilidad del Fondo:

El fondo registré rentabilidades positivas y super6 al indice de referencia en abril. EL mercado de Taiwan fue el que mas
contribuyo a la rentabilidad durante el mes, con la seleccion de valores dentro del sector tecnologico impulsando los
resultados. La seleccion también fue positiva en China y Corea. A nivel sectorial, la seleccion dentro de industriales
también contribuyo positivamente durante el mes.

En cuanto al comportamiento de valores, las mayores rentabilidades provinieron de las posiciones en SK Square (Corea),
Mediatek (Taiwan) y Delta Electronics (Taiwan). Los peores comportamientos fueron la infraponderacion en SK Hynix
(Corea), y la sobreponderacion en Zijin Gold International (China) y la posicion fuera de indice en AIA Group (Hong Kong).

Actividad de la Cartera:

Durante el mes, tomamos beneficios en SK Square y Samsung Electronics. También iniciamos una nueva posicion en
Anker Innovations Technology en China, que creemos seguira beneficiandose del crecimiento de su negocio
internacional.

Perspectivas de Mercado:
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Los datos contenidos en este documento pueden no cumplir con los requisitos especificos de comercializacién de todos Los paises de distribucion. ELOICVM descrito en el presente documento puede no ser apto para la venta o distribucion en
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El rendimiento pasado no garantiza los resultados futuros. La rentabilidad del OICVM puede aumentar o disminuir como consecuencia de las fluctuaciones de divisa en relacion con la divisa de los respectivos inversores.

La inversion en el OICVM puede estar sujeta a riesgos de inversion, 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
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los riesgos en la seccion pertinente “Factores de riesgo” del folleto de OICVM y KID (o KIID para inversores britanicos), que deben ser consultados y Leidos por Los inversores.

Este OICVM tiene un folleto (redactado en inglés), un KID (redactado en inglésy otros idiomas segun el pais de registro del OICVM)y un KID para inversores britanicos (redactado en inglés), que puede obtenerse en

santanderassetmanagement.lt
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Las perspectivas para la renta variable asiatica estan cada vez mas vinculadas a la fortaleza del ciclo global de
inversion en IA (capex) y a la resolucion del actual shock en el suministro energético, con valoraciones que dejan un
margen de error limitado si los riesgos geopoliticos persisten o se intensifican.

En China y Hong Kong, las perspectivas del mercado siguen muy polarizadas, con fortaleza en sectores de
"nueva economia” como semiconductores, IA, robotica y electrificacion, mientras el entorno domeéstico continda siendo
fragil, condicionado por el débil mercado inmobiliarioy laboral y una demanda del consumidor contenida, lo que implica
un entorno mas selectivo y dependiente de la liquidez.

Taiwan contintia siendo un beneficiario clave del ciclo alcista de semiconductores impulsado por la IA, con una
fuerte visibilidad de beneficios respaldada por condiciones de oferta ajustada, aunque las elevadas valoraciones hacen
al mercado cada vez mas sensible a cualquier moderacion de la demanda global o del capex.

Corea esta igualmente apalancada a la fortaleza en semiconductores de memoria y relacionados con la IA,
mientras que el apoyo adicional derivado de la mejora en gobierno corporativo y retornos al accionista proporciona un
contexto mas constructivo a medio plazo, aunque con creciente sensibilidad a los niveles de valoracion y a la
sostenibilidad del ciclo de la IA.

India se enfrenta a un entorno mas desafiante, con vulnerabilidad a mayores precios de la energia, presion
sobre la divisa y una participacion relativamente limitada en la tematica de la IA, mientras que los riesgos estructurales
para suamplio sector de servicios de software derivados de la adopcién de IA introducen incertidumbre adicional en un
contexto de valoraciones aun elevadas.

Los mercados de ASEAN se mantienen débiles, reflejando un menor dinamismo del crecimiento doméstico,
mayores riesgos politicos y una exposicion limitada al crecimiento de beneficios impulsado por la tecnologia y la IA a
nivel global, mientras que sus balances externos los hacen especialmente vulnerables a la volatilidad en los precios de
la energia.

A nivel regional, es probable que la dispersion en rendimientos siga siendo elevada, con el Norte de Asia
atrayendo flujos vinculados a tematicas tecnologicas globales, mientras que los mercados mas orientados al ambito
domeésticoy sensibles a la energia afrontan un ajuste macroeconomico mas complejo.

La asignacion de la cartera sigue inclinada hacia mercados del Norte de Asia y cadenas de suministro ligadas a
la IA, con preferencia por exposiciones tecnolégicas con ventajas estructurales y de “nueva economia”, manteniendo
infraponderacion en India y ASEAN debido a vulnerabilidades macroeconémicas, consideraciones de valoraciéon y una
relativa falta de oportunidades atractivas a nivel bottom-up.



