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Un paseo matinal por los mercados

Grafico del dia

Nvidia a un PER de 30x, niveles de marzo de 2020, y con una excelente calidad
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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 26/02/2025
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
552799 A 1,47% 13332,00 A 1,64% 5956,06 = 0,01% 21132,92 #h 0,22% 3380,21 A 1,02%

Hay muchos motivos para ser optimistas con Nvidia

Jornada de mas a menos la de ayer en las bolsas. A pesar de la fortaleza que tanto los indices americanos como
los europeos parecian mostrar ayer, al final de la sesion europea las bolsas americanas empezaron a flojear
pasando de subir mas de un 1% a cerrar planos. Los bonos, por su parte, reaccionaron con subidas en este
momento en el que las bolsas empezaron a flojear, dando la sensacion de que el mercado no tiene esa confianza
en que lo peor ha pasado. Probablemente, el principal factor detras de este movimiento era la inminente
presentacion de los resultados de Nvidia que se esperaban para ayer al cierre de mercado. Antes de nada, es
importante entender la delicada situacion en la que estan cotizando los mercados actualmente. Que el sector
tecnolégico cotiza a valoraciones exigentes no es ninguin secreto y, aunque hay motivos para ser optimista, lo cierto
es que hay riesgos que han de tenerse en cuenta y que quiza el mercado no esta considerando del todo. Esto hace
que la valoracion actual penda de estas expectativas optimistas y, ante cualquier apice de duda las valoraciones
sufran.

Ahora, Nvidia no es una empresa normal y, por mucho que los mercados y los analistas esperen que las cosas
vayan muy bien y muchos duden que pueda cumplir con estas expectativas, la realidad es que siempre las supera.
El ultimo trimestre de la compania ha sido el mejor de su historia y sus ingresos han crecido en el ultimo afio un
114% acompafiado de mayores margenes que ha permitido que su beneficio neto anual se dispare un 145%
respecto el afio pasado. Con margenes brutos del 73% y operativos del 56% es una barbaridad que esta empresa
siga creciendo a esas tasas. Normalmente las empresas para aumentar su crecimiento suelen recurrir a marketing,
investigacion, fusiones y adquisiciones, etc. Suelen hacer una inversion que hace que en el corto plazo los
margenes se estrechen pero que en el futuro la compania ingrese mas y, en el mejor de los casos, vuelva a sus
anteriores margenes, permitiendo asi que sus beneficios crezcan. En el caso de Nvidia la empresa no tiene que
hacer nada de esto porque esta subida en una ola que cada vez es mas y mas grande.

Precisamente este es uno de los riesgos que surgieron recientemente con la salida del modelo chino DeepSeek.
Justo cuando Trump y Sam Altman anunciaban un plan de inversiéon de 500 mil millones de dodlares en
infraestructura para la IA que hacia babear a los inversores de empresas como Nvidia, los chinos anunciaron que
con peor software, menos datos y menos tiempo se conseguia entrenar un modelo que incluso superaba a los
americanos. Es cierto que posteriormente se ha demostrado que esto no es del todo asi y que de no ser por los
avances que laboratorios como OpenAl han hecho nada de lo que han hecho los de DeepSeek seria posible.

Pero es que a la par que estan saliendo riesgos y potenciales problemas, la compafia no para de innovar y de sacar
nuevas oportunidades de seguir creciendo afo tras afo. La Ultima es la Plataforma Blackwell que plantea un nuevo
paradigma para disefar ordenadores enfocados Unicamente en el desarrollo de inteligencia artificial. Lo que plantea
Nvidia es un cambio completo del paradigma que le hace distanciarse aun mas de sus competidores y adoptar una
postura cada vez mas monopolistica. Gracias a esta innovacién conseguiran muchisimo mas rendimiento a un
coste muchisimo menor. De hecho, expertos dicen que esta plataforma sentara las bases para los proximos saltos
en AGI (inteligencia artificial general) el siguiente objetivo de los laboratorios que traera una nueva oleada de
innovaciéon que cuesta imaginar. Desde luego los resultados de Nvidia, una vez mas, vuelven a traer optimismo e
ilusion sobre lo que nos deparara el sector tecnoldgico los proximos anos. Aunque para ello necesitamos que todos
estos riesgos geopoliticos se difuminen y no se interpongan. Probablemente este sea el mayor riesgo actualmente
de esta empresa y del sector en su conjunto.

Por ahora tenemos a las bolsas europeas cayendo precisamente por la insistencia de Trump de imponer aranceles
a Europa del 25%, pero los futuros estadounidenses parecen estar mas calmados y suben un 0,50%.

*Rentabilidad a fecha de 26/02/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Tecnolégico 08% 1,7%  -19% 21,3% Momentum 18% 52% 39% 11,7%
Utilities 0,4% 2,4% 5,0%  29,0% Growth 12%  4,3% 56% 16,2%
Materiales 02% 1,0% 72% 84% Emergentes Value 11% 47% 60% 99%
Industriales 01% | -81% 21% 10,7% Dividend Yield 0,8% 24% 39% 14,1%
Comunicacion 00% | 29% 22% @ 27,8% Low Volatility 04% 0,7% 0,7% 3.2%
Norte América
Financiero -01% -16% 42% 259% Total Emergentes 1,1% 3,5% 4,0% 11,0%
Consumo ciclico -02% « -83% -47% 18,7% Momentum 13% 63% 11,2% 25,0%
Energia -04%  -23% 22% 5,3% Value 1,2% 76% 122% 20,2%
Salud -0,7% -02% 68% 0,7% Europa Growth 08% 4,0% 89% 59%
Consumo bésico -18% 32% 59% 13,6% Dividend Yield 0,7% 51% 93% 20,9%
Total Norte América -0,2% -1,0% 2,9% 16,2% Low Volatility 02%  4,6% 81% 17,8%
Financiero 22%  94% 16,9% 36,5% Total Europa 0,8% 55% 99% 17,9%
Materiales 16% 31% 72% 53% Momentum 06% 23% 49% @ 24,1%
Industriales 1,3% 57% 10,4% 18,2% Growth 05% -11% -10% 21,9%
Consumo ciclico 13% 29% 104% 14% Norte América Value -05% -1,0% 39% 12,5%
Tecnolégico 12% 6,6% 10,0% 44% Low Volatility -06% 2,2% 6,0% 17,8%
Europa Utilities 0,6% 5,4% 42% 11,6% Dividend Yield -0,8% 0,6% 49% 12,8%
Energia 04% 36% 68% 0,1% Total Norte América -0,2% 0,6% 3,7% 17,8%
Consumo basico 03% 43% 58% 0,7%
Comunicacion -03% 99% 139% 23,8%
Salud 06% 44% 95% 6.7% Variacion 1D
Total Europa 0,8% 55% 9,5% 10,9% m Dividend Yield = Growth Low Volatility = Momentum M Value
Consumo ciclico 2,0% 104% 102% 13,5% 2,00%
Comunicacion 15% 12,6% 13,0% 29,7%
Consumo bésico 08% 14% 02% | -41%
Salud 0,7% -05% 0,0% | -2,7%
Utilities 0,6% 0,5% | -46% -4,6%
Asia
Financiero 05% 2,7% 3,7% 18,0%
Tecnolégico 02% -03% 34% 128%
Energia 0,0% | -80% -37% -159% 1,00%
Industriales -02% 04% -02% 45%
Materiales -0,7% -01% 1,3% | -14,5%
Total Asia 0,5% 2,4% 2,3% 3,7%
Consumo ciclico 32% 162% 16,9% 29,7%
Comunicacion 25% 151% 142% 342%
Salud 1,0% 3,4% 2,6% 3,4%
Consumo bésico 09% 0,7% -0,1% | -7,.9% 0,00%
Financiero 09% 31% 43% 132%
Emergentes
Tecnoldgico 0,7% -04% 35% 22,7%
Utilities 01% -07% | -33% -4,6%
Industriales -01% 17% 16% 3,0%
Energia 01% -1,9% -1,1% -15,7%
Materiales -02% 13% 42% | 91%
Total Emergentes 0,9% 3,8% 4,3% 6,9% -1,00%
Emergentes Europa Norte América
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Renta fija

Duracién Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
Corto ol 1-3 afios Europa 0,0% 0,6% 1,1%  6,2% Hiah Yield BB 0,1% 12% 12% 8,3%
orto plazo igh Yie
1-3 afios USA 0,1% 0,6% 1,0% 5,5% CCcC 02% 05% 2,0% 16,4%
Total Corto plazo 0,0% 0,6% 1,0% 59% Total High Yield 0,1% 0,9% 1,6% 12,3%
10-15 afios Europa 02% 18% 1,1% 6,5% A 02% 18% 25% 6,3%
Largo plazo 10-15 afios USA 0,3% 24% 32% 7,5% Investment AA 02% 19% 26% 55%
7-10 afios Europa  0,1%  1,6% 1,1% | 7,4% Grade AAA 0,3% 24% 32% 4.5%
7-10 afios USA 0,3% 22% 2,8% 6,3% BBB 02% 1,8% 26% 7,4%
Total Largo plazo 0,2% 2,0% 21% 6,9% Total Investment Grade 0,2% 2,0% 2,7% 5,9%
3-5 afios Europa 01% 11% 21% 1,9%
ol (s 3-5 afios USA 0,1% 12% 1,8% 6,0%
5-7 afios Europa 0,1% 1,4% 1,0% @ 7,4%
5-7 afios USA 02% 1,7% 2,4% 6,1%
Total Medio plazo 01% 1,3% 1,8% 5,4%
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
USDEUR usD
USDJPY  0,0% -0,9% EUR
USDGBP  -0,1% -14% -13% 0,1% GBP | 1,268 1,209 201 2226 189
EURGBP  -03% -15% 0,0% AUD

NzZD

JPY

Criptomonedas B

Principales Criptomonedas
%1D %1M %YTD % 1A

Cripto

Bitcoin
Ethereum
Bitcoin Cash = 1,6%
Dash 4,3%

Litecoin

Evolucion en el afio
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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
10,01 5,88%
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Gesem Faro Global High Yield FI
Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.
ISIN: ES0142046012
Valor liquidativo Rentabilidad en el afio
10,96 1,42%
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Gesem Gestion Flexible FI
Un fondo todoterreno para todo tipo de perfiles.
ISIN: ES0142046004

31

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio
11,38 1,00%
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Gesem Conservador Flexible FI
Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.
ISIN: ES0142046020

¢

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

9,75 0,94%
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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

8,576311065 1,84%
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Gesem Agresivo Flexible FI
Un fondo para los menos aversos al riesgo.
ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

13,53 1,95%
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Mas informacion en nuestra web




