
 

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

Revisión de mercado: 

Las bolsas asiáticas obtuvieron una rentabilidad excelente en el segundo trimestre, superando a los mercados 

desarrollados y a la mayoría de los demás mercados emergentes. Este comportamiento estuvo respaldado por las 

expectativas de un alto el fuego duradero en Oriente Medio y por la previsión de que el estrecho de Ormuz reabriera al 

tráfico. Corea y Taiwán siguieron siendo los mercados más destacados, impulsados por el fuerte optimismo en torno al 

desarrollo de infraestructuras de inteligencia artificial (IA). La evolución de China fue más desigual: la renta variable 

offshore se vio lastrada por la debilidad de las grandes empresas de internet y plataformas digitales, mientras que los 

mercados domésticos se beneficiaron de la fortaleza de los semiconductores, el hardware y otros segmentos 

relacionados con la IA. La bolsa india subió, aunque quedó rezagada frente al conjunto de la región; no obstante, mostró 

una mejora gradual gracias al apoyo que los menores precios de la energía brindaron a las perspectivas de crecimiento 

y beneficios empresariales. 

  

Factores de Rentabilidad del Fondo: 

El fondo registró rentabilidad positiva impulsado principalmente por la selección de valores. 

Desde una perspectiva sectorial, la rentabilidad provino principalmente de la selección de valores en tecnología de la 

información e industriales. La infraponderación en consumo discrecional también aportó valor. 

Por mercados, la selección de valores en Taiwán, China y Corea fue el principal motor de rentabilidad. La 

infraponderación en India también contribuyó positivamente. 

Entre los valores con mejor comportamiento destacaron SK Square (Corea), MediaTek (Taiwán) y Taiwan Union 

Technology (Taiwán). Entre los principales detractores se encontraron SK Hynix (Corea), Zijin Gold (China) y CATL (China). 

  

Actividad de la cartera: 

Durante el periodo mantuvimos exposición a compañías clave ligadas a la memoria y a la inteligencia artificial en Corea 

y Taiwán, aunque comenzamos a recoger beneficios en algunos de los valores con mejor comportamiento. 

Paralelamente, rotamos parte de la cartera hacia compañías tecnológicas con valoraciones más atractivas, como Lite 
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On Technology (Taiwán) y Accton Technology (Taiwán). Al mismo tiempo, hemos incrementado posiciones en mercados 

que habían quedado rezagados, especialmente India y China, donde las valoraciones empiezan a resultar más 

interesantes. 

  

Perspectivas de mercado: 

La renta variable asiática depende cada vez más del ciclo de inversión en inteligencia artificial. Corea y Taiwán 

representan actualmente aproximadamente la mitad de la capitalización bursátil del índice regional de referencia. 

Fuera del sector tecnológico, la mayoría de los mercados asiáticos han registrado rentabilidades moderadas, lo que 

evidencia la elevada concentración del rendimiento regional en los beneficiarios de la IA. 

Mantenemos una visión positiva a corto plazo sobre los semiconductores y el hardware vinculados a la IA, aunque 

somos más selectivos. Las revisiones al alza de beneficios, el poder de fijación de precios y los márgenes siguen siendo 

excepcionalmente sólidos en las cadenas de suministro de memoria, fundición y semiconductores, respaldados por un 

fuerte gasto en inversión de capital relacionado con la IA. Sin embargo, las valoraciones son elevadas y la expansión de 

capacidad se está acelerando, aumentando el riesgo de normalización de márgenes más allá de 2027. 

El principal riesgo para los mercados ya no es la demanda de IA, sino su monetización. La sostenibilidad del actual ciclo 

de inversión dependerá de la capacidad de proveedores de software e hyperescaladores para generar retornos 

suficientes sobre el creciente gasto en IA. Cualquier moderación en las expectativas de inversión podría provocar una 

mayor volatilidad en las tecnológicas del norte de Asia. 

China ofrece un conjunto de oportunidades más equilibrado de lo que refleja actualmente el sentimiento del mercado. 

Aunque la economía doméstica sigue enfrentándose a dificultades derivadas de la debilidad inmobiliaria, el consumo 

moderado y las presiones deflacionistas persistentes, han reaparecido valoraciones atractivas en sectores como 

consumo, industria y salud. Al mismo tiempo, el interés nacional por los semiconductores, la IA, la robótica y la 

automatización sigue siendo fuerte y continúa apoyando el comportamiento del mercado de acciones A. 

Estamos aumentando de forma selectiva nuestra exposición a China, especialmente en compañías de alta calidad que 

han quedado relegadas durante la rotación hacia valores relacionados con la IA. Muchas de estas empresas siguen 

mostrando un crecimiento atractivo de beneficios, ganan cuota de mercado y mejoran la remuneración al accionista 

mediante dividendos y recompras, pese al complicado entorno macroeconómico. 

India sigue estando infraponderada. Aunque los indicadores económicos muestran signos de estabilización y los 

menores precios del petróleo deberían mejorar el contexto macroeconómico, las valoraciones continúan siendo 

exigentes en relación con el crecimiento de beneficios. Además, la incertidumbre sobre el impacto a largo plazo de la IA 

en el sector de servicios tecnológicos representa un posible riesgo para el empleo, el consumo y la confianza del 

mercado. 

Los mercados del Sudeste Asiático continúan enfrentándose a un crecimiento doméstico débil, incertidumbre política y 

una exposición limitada a las tendencias tecnológicas estructurales. Aunque la caída de los precios de la energía debería 

proporcionar cierto alivio cíclico a países como Indonesia, Tailandia y Filipinas, las oportunidades específicas de inversión 

siguen siendo relativamente reducidas en comparación con otras zonas de la región. 

  



 

 

En conjunto, favorecemos un enfoque diversificado frente a la cada vez más concurrida estrategia centrada 

exclusivamente en la IA. Aunque el impulso de beneficios en los sectores relacionados con la inteligencia artificial sigue 

siendo muy fuerte, las valoraciones regionales se sitúan ya en la parte alta de sus rangos históricos. Por ello, vemos 

más valor a largo plazo en equilibrar la exposición entre ganadores tecnológicos seleccionados y compañías 

atractivamente valoradas en China y otros mercados que actualmente están siendo ignoradas por los inversores. 


