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Un paseo matinal por los mercados
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Grafico del dia

Las valoraciones de las tecnolégicas son muy exigentes, no caben sorpresas
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Un paseo matinal por los mercados

Vivimos el dia a dia contigo

W @GsSMBAV @ www.gsmav.es
Valores a cierre de 24/01/2025
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
5219,37 = 0,04% 11982,60 = -0,07% 6101,24 ¥ -0,29% 21774,01 ¥ -0,58% 3252,63 A 0,70%

China descoloca al mundo con su modelo de IA

Empezamos la semana con mal pie con las principales empresas tecnoldgicas cayendo mas de un 3% debido a un
modelo de |A que compite directamente con los modelos americanos como GPT (de OpenAl) o Gemini (de Google),
pero en este caso procedente de China. Hablamos de DeepSeek un modelo que sorprendié hace unos dias por los
excepcionales resultados que habian conseguido desarrollar, igualando a los mejores modelos americanos, pero
con una sorpresa que puede que moleste a Donald Trump.

Recordemos que, aunque Trump haya anunciado sus planes de hacer que Estados Unidos sea la cuna de la
inteligencia artificial y que va a poner todo de su parte para permitir que las empresas americanas lo consigan, hace
3 afios Estados Unidos ya empez6 a intentar ganar ventaja en esta batalla al prohibir la venta de software por parte
de las empresas americanas a China. La intencién era atar de pies y manos a los chinos para que no puedan
desarrollar sus propios modelos. Por ello, ha sorprendido y mucho ver codmo han sido capaces de desarrollar un
modelo que incluso mejora los resultados del modelo mas avanzado de OpenAl en la actualidad.

Ademas, otra cosa que ha preocupado y mucho a los inversores es ver los costes que este modelo ha tenido de
desarrollo y, sobre todo, el precio al que se ofrece al publico. Al parecer, entrenar a este modelo ha costado apenas
5,6 millones de ddlares gracias a una ingeniosa y eficiente forma de entrenarlos. Esto hace que el precio al que se
pueda ofrecer al publico sea ridiculamente inferior al que sus competidores como OpenAl o Google pueden hacerlo.
Tanto DeepSeek como OpenAl ofrecen sus modelos en APls para poder desarrollar soluciones usando todo el
poder computacional sin tener que tener instalado el modelo en local. OpeanAl por su modelo mas avanzado cuesta
60 dolares por milléon de tokens mientras que DeepSeek, con funcionalidades muy similares o incluso mejores en
algunos casos te cobra apenas 2 ddlares. Hablamos de una diferencia abismal que deja un poco en evidencia a los
principales laboratorios de |A estadounidenses.

Pero esto no es todo, el equipo detras de DeepSeek ha decidido sacar el modelo al publico con una version 100%
funcional open source y con un paper donde se explica todo. Esto puede parecer una jugada poco inteligente ya que
ahora desde Estados Unidos pueden replicar esa metodologia de entrenar los modelos y conseguir hacerlos mas
eficientes y baratos. De hecho, una de las figuras mas relevantes de Silicon Valley, Marc Andreesen, ha afirmado
que es todo un regalo para el mundo el hecho de que hayan hecho publico este modelo. Y en parte lo es, porque
ahora estamos a hombros de un gigante mas alto que antes, pero también es sintoma de que quizd no sea
suficiente con destinar esos 500 mil millones de doélares que plantea destinar Estados Unidos para alcanzar el
liderato en desarrollo de IA. China ha podido hacerlo en el mismo tiempo, con muchos menos recursos tecnoldgicos
y obteniendo modelos mucho mas eficientes.

Para quienes les apasione la historia, esto se parece mucho a cémo Paises Bajos consiguié derrocar como
potencial mundial a Reino Unido en el siglo XVII. En aquel entonces la IA del momento eran los barcos.
Recordemos que fue una época de colonialismos donde los paises tenian colonias por todo el mundo y los barcos
facilitaban el traslado de personas y mercancias que hacian realmente rentable estas colonias. En ese momento
Reino Unido tenia los barcos mas avanzados del mundo y era uno de los principales productores por lo que no solo
conseguia realizar los viajes de forma mas rapida y segura, si no que el resto de paises les compraban barcos.
Poco a poco, a medida que el nivel de vida iba aumentando en Reino Unido los costes aumentaban y con ellos los
precios de los barcos. Fue entonces cuando aparecié Paises Bajos con una mano de obra mucho mas barata que
conseguia producir barcos igual de avanzados por la mitad de precio. Esto fue el inicio del fin de la dinastia britanica
en favor de Paises Bajos. ;Sera esto lo que le ocurra a Estados Unidos con la IA?

Por ahora los mercado estan bastante preocupados y las exigentes valoraciones de las empresas tecnoldgicas
podrian pronto a empezar a pesar.

*Rentabilidad a fecha de 24/01/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Comunicacion 1,1%  4,3% 6,1% 32,9% Growth 1,0% 0,8% 1,6% 16,5%
Utilities 1,0% 43% 48% 28,8% Momentum 09% -11% -06% 13,6%
Consumo basico 03% -12% -01% 9,8% Emergentes Dividend Yield | 08% 12% 16% 159%
Financiero 03% 42% 52% 315% Value 06% 07% 13% 88%
L Salud 0,2% 3,8% 4,9% 3,2% Low Volatility = 0,2% 0,1% 0,5% 6,5%
Norte América Materiales 00%  55% 65% 10,9% Total Emergentes 0,7% 0,4% 09% 12,3%
Industriales -05% 59% 7,0% 22,1% Low Volatility 0,1% 1,9% 29% 155%
Consumo ciclico -05% 1,1%  3,7%  353% Value -01% 34% 42% 152%
Energia -08% 72% 58% 10,4% Norte América Momentum  -0,1% = 39%  55% 34,7%
Tecnolégico -1,0% -02% 2,0% @ 29,3% Dividend Yield -01% 23% 29% 12,2%
Total Norte América 0,0% 3,5% 4,6% 21,4% Growth 04% 15% 3,7% 32,3%
Salud 11% 35% 37% 26% Total Norte América -0,1% 2,6% 3,8% 22,0%
Consumo ciclico 0,7%  63% 63% 56% Growth 03%  51% 54% 71%
Materiales 0,7% 43% 4,0% 22% Dividend Yield -02% 31% 27% 13,6%
Consumo basico 02% -06% -0,6% | -6,8% Europa Value -03%  42% 37% 11,0%
Industriales -02% « 6,6% 6,8% 199% Low Volatility -05% 2,5% 24% 12,4%
Eropa Financiero -03% 69% 64% 27,3% Momentum  -05% & 54%  55% 24,3%
Utilities -0,6% -12% -1,8% 04% Total Europa -0,2% 4,0% 3,9% 13,7%
Comunicacion -09% 18% 21% 91%
Tecnolégico -1,0% 59% 68% 7,9%
Energia 14% 55% 39%  -3.8% Variacion 1D
Total Europa -0.2% 39% 3,8% 64% Hm Dividend Yield = Growth m Low Volatility =~ Momentum MValue
Comunicacion 16% -05% 02% 18,1% 2,00%
Consumo basico 09% -18% -18% -53%
Materiales 08% 09% 1,6% | -14,6%
Consumo ciclico 0,7% 20% -11% 89%
Financiero 07% 01% 08% 197%
Asia
Industriales 05% -10% -05% 82%
Tecnolégico 05% 29% 42% 195%
Salud 03% -01% -0,1% 0,8% 1,00%
Utilities 02%  -46% -47% -15%
Energia -02% 0,1% -0,3% | -10,9%
Total Asia 0,6% -0,6% -0,2% 4,3%
Comunicacion 1,7% -1,9% -1,3% 17,9%
Consumo ciclico 15% -08% 02% 20,7%
Materiales 1,1% 30% 40% -91%
Consumo bésico 1,0% -08% -0,3% | -6,5% 0,00%
Industriales 0,7% 05% 1,0% 7,3%
Emergentes
Tecnoldgico 06% 29% 44% 284%
Financiero 05% 08% 12% 135%
Salud 0,3% 09% -02% 6,4%
Utilities 02% -16% -22% 03%
Energia 00% 19% 13% | -97%
Total Emergentes 0,8% 05% 0,8% 6,9% -1,00%

Emergentes Europa Norte América

Agencia
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Renta fija

Duracién Rating
Tipo Nombre %1D % 1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D % 1M %YTD %1A
1-3 afios Europa 0,1% | 05% 0,3%  5,3% , : BB 0,0% 0,0% 0,0% 7,2%
Corto plazo urop ° . ° . High Yield ° 0 0 0
1-3 afios USA 0,1%  04% 03% 4,4% CCC 0,0% [ 1,7% 1,6% 17,4%
Total Corto plazo 0,1% 0,5% 0,3% 4,8% Total High Yield 0,0% 09% 0,8% 12,3%
10-15 afios Europa  -0,2% -0,5% -0,9% 3,4% A 02% 04% 02% 2,6%
10-15 afios USA 02% 04% 01% 24% Investment AA 02% 03% 01% 1,6%
Largo plazo Grad
7-10 afios Europa  -02% -0,4% -0,7% = 4,4% Lace AAA 0,3% 0,3% 01% -0,6%
7-10 afios USA 0,1% 0,3% 0,0% 1,5% BBB 02% 05% 02% 3,8%
Total Largo plazo 0,0% -0,1% -0,4% 2,9% Total Investment Grade 0,2% 0,4% 0,2% 1,8%
3-5 afios Europa 1,0% 06% 1,1% 0,4%
. 3-5 afios USA 0,1% | 0,5% 0,3% 3,4%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,2% -0,3% -0,6% @ 4,8%
5-7 afios USA 0,1%  0,5% 02% 2,5%
Total Medio plazo 0,3% 03% 02% 2,8%
Investment Grade —— High Yield
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Divisas

Principales pares Matriz de principales divisas
Divisa %1D %1M %YTD %1A USD EUR GBP AUD NZD JPY
USDIPY  00% -1.2%
EURGBP -0,3%
USDEUR  -0,8% 1,4%
USDGBP -1,0%  0,8% 0,3% 1,8%

usb
EUR
GBP | 1,248 1,189 1,977 2,187 194,7
AUD
NzD
JPY

-0,8%
-1,4%
3,2%

-0,7%

Criptomonedas B

Principales Criptomonedas
Cripto %1D %1M %YTD % 1A
Bitcoin 1.9% 11,3%

Ethereum 25% 0,5%
Bitcoin Cash  1,0% -15% -0,8%  80%
Dash 0,8%

Litecoin

Evolucion en el afio

Dash

Litecoin

Bitcoin Ethereum —— Bitcoin Cash
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¢;Como lo estan haciendo nuestros fondos asesorados?

Gesem W-Health & Sports FI
Primer fondo de deporte en Espafia
ISIN: ES0168799007

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

9,78 3,40%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,84 0,34%

Gesem Gestion Flexible FI
Un fondo todoterreno para todo tipo de perfiles.
ISIN: ES0142046004

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,35 0,69%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

9,69 0,33%
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Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas
conservadores.

Codigo DGS: N5213

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

8,488293406 0,80%
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Gesem Agresivo Flexible FI
Un fondo para los menos aversos al riesgo.
ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

13,60 2,50%
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Mas informacion en nuestra web




