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Un paseo matinal por los mercados

Grafico del dia

Divergencia entre los propios datos economicos de EEUU

7.0+ M US Composite PMI SA - Last Price (L1) 56.6 1.7
M Us Industrial Production SA - Last Price on 11/30/24 (R1) 1019621 -.1502 |
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Un paseo matinal por los mercados

Vivimos el dia a dia contigo

’@GesemAV www.gesemav.com
Valores a cierre de 17/12/2024
EuroStoxx 50 Ibex 35 S&P 500 Nasdaq 100 Shanghai Composite
Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia
494258 => -0,09% 11588,10 W -1,62% 6050,61 W -0,39% 22001,08 W -0,43% 3361,49 W -0,73%

La parabola de los inversores y la economia

Después de los buenos datos econémicos conocidos el lunes, especialmente en Estados Unidos, ayer tuvimos unos datos
que contaban otra historia completamente diferente. Y es que, aunque, en general, muchos datos apuntan a una
aceleracion en el crecimiento econémico, no debemos de perder de vista aquellos que nos indican mas bien lo contrario.
Concretamente ayer tuvimos varios de estos. En primer lugar, conocimos los datos de ventas minoristas subyacentes, las
cuales crecieron, pero la mitad de lo que se esperabay, en cualquier caso, indicando niveles pobres no compatibles con un
escenario de mayor crecimiento econémico. Luego conocimos también datos de produccién industrial y todos ellos
decepcionaron las expectativas de los analistas. La tasa de utilizacion de la capacidad instalada cayé del 77% al 76,8%
frente al 77,3% esperado, el indice de produccién industrial cayé en el mes un -0,1% frente al crecimiento del 0,3%
esperado y dejando la tasa de crecimiento anual en el -0,90% frente al 0,10% esperado y el -0,45% del mes anterior. Por
ultimo, la produccion manufacturera también decepciond a los analistas, quienes esperaban un crecimiento mensual del
0,5% y finalmente estos han crecido un 0,2%.

Lo cierto es que estos datos son perfectamente compatibles con lo visto el lunes, donde los PMIs ya anunciaban que las
expectativas de los gestores de compra del sector manufacturero seguian siendo negativas. Esto, sumado a que estos
datos corresponden al comportamiento de noviembre mientras que los buenos datos del lunes si que anticipan el
comportamiento en diciembre, puede explicar que el mercado ayer ni se inmutara ante estos datos. No hubo movimientos
de ningun tipo ni en las bolsas, ni en los bonos, ni en el ddlar, nada. Sin embargo, si que sirvié para que los bajistas
encontraran nuevos motivos para seguir pensando que estamos en el camino hacia una recesion. Identificar
correctamente la direccién de la economia es todo un desafio. Son muchos los factores que influyen y estos pueden
cambiar en todo momento o incluso cambiar la influencia que tienen sobre la economia. Por ejemplo, puede que ahora no
haya riesgos elevados de recesién mientras que el sector servicios esté tirando, pero puede que en los préximos meses
sea el sector manufacturero el que arrastre a la baja al sector servicios. Esto no podemos anticiparlo, lo Unico que
podemos hacer es intentar identificar este cambio y ajustar nuestro posicionamiento en caso de ser necesario.

Y es que aqui me gustaria resaltar la importancia de tener diferentes puntos de vista. Hay una parabola india que refleja la
importancia de esto a la perfeccién. Se trata de la parabola de los ciegos y el elefante. Basicamente, si ponemos a varios
ciegos a tocar a un elefante y les pedimos que traten de decir qué es habra quien piense que estd ante un muro si esta en
frente de la barriga, otro pensara que es un arbol si estd en alguna de las patas, otro pensara que es una cuerda si estd en
la cola. Ninguno de ellos tiene informacién suficiente, necesitan poner toda la informacién en comudn y tratar, con toda esa
informacién, de identificar qué tienen delante.

Este es un enfoque que no solo debemos de tomar a la hora de tomar decisiones de inversion, si no cualquier tipo de
decision. Por ejemplo, si creemos estar ante un escenario de crecimiento econémico porque estamos viendo buenos datos
econémicos no podemos quedarnos simplemente con esto y asumir que esto es realmente lo que estad ocurriendo.
Necesitamos contrastar nuestra opinion, enfrentarnos a la incomodidad de poder estar equivocados, escuchar opiniones
contrarias a la nuestra y, con toda esta nueva informacién, tratar de identificar realmente dénde estamos yendo. Tener
argumentos que justifiquen tu opinién esta muy bien, pero es mucho mejor estar en lo cierto y si para eso tenemos que
reconocer que nos hemos equivocado hagamoslo.

Hoy tendremos la decisién de tipos de la Fed y practicamente estd descontada una bajada de 25 pb, aunque hay quienes
afirman que esto no ocurrira y que la Fed mantendra los tipos. Probablemente, si tienen razéon y aciertan con el
posicionamiento que se beneficiaria de esta situacién obtendrdn una rentabilidad buena, pero las probabilidades
sinceramente creo que son muy bajas. Veremos a ver qué ocurre realmente y, sobre todo, la reaccién del mercado.

*Rentabilidad a fecha de 17/12/2024
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Consumo ciclico 1,7% 12,2% 37,6% 36,6% Growth 13% 82% 399% 40,4%
Comunicacion 1,3% 87% 433% 457% Momentum 06% 31%  434% 443%
Tecnoldgico 1,0% 62% 40,1% 40,1% Norte América Low Volatility ~-05% -01% 17,4% 18,6%
Financiero 0,1% -0,7% 30,7% 32,5% Value -0,7%  -23% 145% 157%
L Industriales 00% -1.0% 19,1% 20,9% Dividend Yield  -0,9% & -27% 131% 14,0%
Norte América Consumo basico -04% 22% 155% 16,1% Total Norte América 0,0% 1,3% 25,7% 26,6%
Utilities -0,8% | -3,8% 20,8% 21,3% Momentum 0,5% 32% 22,7% 23,4%
Materiales -1,0% « -85% 52% 64% Growth 03% 45% 72% 8,0%
Salud 12%  -17% 2,0% 3,9% Europa Low Volatility -0,1% 1,4% 126% 13,4%
Energia 20% -84% 53% 52% Value -04% 08% 7,7% 85%
Total Norte América -0,1% 1,0% 22,0% 22,9% Dividend Yield -0,6% 0.8% 10,5% 11,2%
Salud 12% 34% 6,7% 84% Total Europa 0,1% 21% 12,2% 12,9%
Industriales 0,1% 25% 152% 171% Dividend Yield -0,1% 22% 12,0% 16,3%
Comunicacion 01% 24% 150% 15,6% Low Volatility -0,1% 1,3% 86% 9,5%
Financiero 0,0% 29% 21,1% 22,6% Emergentes Growth -0,3% 19% 132% 15,5%
Tecnolégico -01% 88% 129% 13,0% Momentum  -03% 22% 152% 17,4%
Eropa Consumo basico -04% 16% | -38% -32% Value -04% 07% 6,8% 10,6%
Utilities -05% -18% -24% -22% Total Emergentes -0,2% 1,6% 11,2% 13,9%
Materiales -0,7% 05% | 2,6% -1,2%
Consumo ciclico -1,0% 52% 16% 03%
Energia 6% -48% -103% -10,3% Variacion 1D
Total Europa 0,3% 21% 54% 6,0% Dividend Yield © Growth ®Low Volatility mMomentum ™ Value
Tecnolégico 0,0% 28% 14,9% 20,0% 2,00%
Utilities -02% -02% 52% 7.4%
Financiero -02% 11% 21,5% 24,9%
Energia -03% 01% | -3,3% -0,3%
) Industriales 04% 17% 10,6% 14,4%
Asia Salud -04% -01% -09% 24% 1,00%
Comunicacion -0,7% 32% 183% 181%
Consumo basico -0,7% 06% | -55% -1,7%
Consumo ciclico -09% 16% 7,7% 10,7%
Materiales -1,3% -2,0% -18,6% -154%
Total Asia -0,5% 09% 50% 8,1%
Tecnolégico 02% 33% 222% 28,0% o0 L)
Utilities 0,1% -08% 5,3% 8,6%
Financiero -02% 15% 13,7% 16,5%
Energia -04% 01% | -838% 0,0%
Industriales -04% 06% 48% 7,0%
BRGNS Salud 06% 03% -08% 36% oo
Materiales -0,7% -14% -146% -11,5%
Comunicacion -09% 23% 16,9% 14,2%
Consumo ciclico -1,0% 00% 152% 18,5%
Consumo bésico -11% 05% | -81% -49%
Total Emergentes -0,5% 0,6% 51% 8,0% -2,00%
Emergentes Europa Norte América
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Renta fija

Duracién Rating
Tipo Nombre %1D % 1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
1-3 afios Europa 0,0% 05% 52% 5,7% . . BB 0,0% 10% 79% 8,3%
Corto plazo High Yield
1-3 afios USA 0,0% 04% 43% 4,7% CCC -0,1%  1,0% 15,5% 17,8%
Total Corto plazo 0,0% 0,4% 4,7% 5,2% Total High Yield 0,0% 1,0% 11,7% 13,0%
10-15 afios Europa 01%  1,9% 45% 51% A 0,1% 0,6% 2,8% 3,5%
10-15 afios USA 0,1% 0,9% 32% 4,3% Investment AA 01% 0,7% 15% 2,1%
Largo plazo Grad
7-10 afios Europa  0,1% | 1,5% 5,6% 6,2% 1ace AAA 0,2% 05% -0,6% 0,0%
7-10 afios USA 01% 0,7% 14% 2,6% BBB 01% 08% 4,1% 5,0%
Total Largo plazo 0,1% 1,2% 3,7% 4,6% Total Investment Grade 0,1% 0,6% 2,0% 2,7%
3-5 afios Europa 0,2% 0,1% -16% 0,2%
. 3-5 afios USA 0,0% 05% 34% 41%
Medio plazo
5-7 afios Europa 01% 12% 57% 6,4%
5-7 afios USA 0,1% 0,6% 2,5% 3,3%
Total Medio plazo 0,1% 0,6% 2,5% 3,5%
—— Investment Grade High Yield
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Divisas

Principales pares Matriz de principales divisas

%1D %1M %YTD %1A USD EUR GBP AUD NzZD JPY
-0,3%

Divisa
USDJPY
USDEUR -0,1%
EURGBP -04%  -0,9%
USDGBP -05% 0,0%

usD
EUR
GBP | 1,271 1,212 2,006 2,209 195,1
AUD
NZD
JPY

51% 3,9%

0,3%  -0,3%

Criptomonedas B

Principales Criptomonedas
Cripto %1D %1M %YTD % 1A
Bitcoin 03% 16,5%

Ethereum - 24,8%

Bitcoin Cash | -1,7% 17,7%

68,1%  77%

Dash -0,9% 36,5%

70,0%

44%
78%

Litecoin

Evolucidn en el afio
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280
260
240
220
200
180
160 A { A \
Y D
w M
140
\ v,
\ (]
120 /f’ -
X A v VA
100 WAL
80 N\ A A
POERS IS SEC PR I P SR SRR B P B P P B IR SISO R B P JEC PN S P S PR P JE P B PG SEC P S SR P I
AAAAAAAAAAAAAAAAAAAAANAAAAAAAAAANAAANA]AAN AN A
00 0000000000000 0O00O00O000O00O0000O0O00OO0OO0OO0OO0OO
NRANARNRANNARANNANANNNNRNNNNARNRANNARNRANNARNRANNARANRNARANARX
e T e e e - - - e e e T e e e T e e e e e e e - T T i e e e e e B e e e e T
P e S N N N AR A AR R R A A A A A R R NN NN N R = R ==
CLPLLO000O00O00000O0O00O00000LO0LO0LOLO0OO0OO0OO0OCOOONd Al ] o
I N N NN R N N P o e I N o NN A oo Idoonndanagdad
COo-"NSrRRRc-dCSRIETIRSTLo"IIEI/RIFLo"vqo s

s GESEM™



;Como lo estan haciendo nuestros fondos asesorados?

Gesem W-Health & Sports FI

Primer fondo de deporte en Espafia

ISIN: ES0168799007

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

¥202/11/8¢
¥202/TT/80
¥202/0T/1¢
%202/0T/T0
¥202/60/TT
¥202/80/2¢
¥202/80/20
¥202/L0/ST
¥202/90/5¢
¥202/90/50
¥202/S0/9T
¥202/%0/9¢
%202/%0/80
¥202/€0/6T
¥202/20/8¢
¥202/20/80
¥202/10/6T
¥202/10/T0

23,69%

9,86

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

¥202/11/8¢
¥202/T1/80
¥202/0T/1¢
¥202/0T/10
¥202/60/1T
¥20¢/80/t¢
¥202/80/20
¥20¢/L0/ST
¥202/90/S¢
¥202/90/S0
¥202/S0/9T
¥20¢/%0/9¢
¥202/%0/80
¥202/€0/6T
¥20¢/20/8¢
¥20¢/20/80
¥20¢/10/6T
¥20¢/10/10

5,630/0

10,83

Gesem Gestion Flexible FI

Un fondo todoterreno para todo tipo de perfiles.

ISIN: ES0142046004

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

51750/0

11,36

¥20z/eT/€T
¥202/TT/T0
¥202/0T/1¢
%202/80/80
¥202/80/8¢
¥202/60/LT
¥202/0T/L0
¥202/L0/TT
¥202/.0/0T
¥202/S0/€T
¥202/S0/1€
¥20z/€0/te
¥202/¥0/1T
¥202/€0/8T
%202/20/80
¥20¢/20/8¢
¥202/10/6T
¥202/10/80

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

5,09%

9,71

¥20¢/11/8¢
¥20¢/11/80
¥20z/0T/1¢
¥202/01/10
¥202/60/1T
¥20¢/80/tt
¥202/80/20
¥20¢/L0/ST
¥202/90/S¢
¥202/90/S0
¥202/S0/91
¥20¢/¥0/9¢
¥20¢/%0/80
¥202/€0/6T
¥20¢/20/8¢
¥20¢/20/80
¥20¢/10/6T
¥20¢/10/10



Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.

Codigo DGS: N5213

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

5,89%

8,475417991

¥20¢/11/8¢
¥202/11/80
¥20z/0T/1¢
¥202/0T/10
¥202/60/1T
¥20¢/80/¢¢
¥202/80/20
¥20¢/L0/ST
¥20¢/90/S¢
¥202/90/S0
¥202/S0/9T
¥20¢/%0/9¢
¥20¢/%0/80
¥202/€0/6T
¥20¢/20/8¢
¥20¢/20/80
¥20¢/10/6T
¥202/10/10

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

14)340/0

13,43

¥202/11/8¢
¥202/TT/80
¥202/0T/1¢
¥202/0T/T0
¥202/60/1T
¥202/80/tt
%202/80/20
¥202/L0/ST
%202/90/S¢
%202/90/50
%202/S0/9T
¥202/%0/9¢
¥202/%0/80
¥202/€0/6T
¥202/20/8¢
¥202/20/80
¥202/10/6T
¥202/10/T0
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