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Un paseo matinal por los mercados
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Un paseo matinal por los mercados

Vivimos el dia a dia contigo

3 @csmBAV @ www.gsmav.es

Valores a cierre de 31/03/2025

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
5248,39 W -1,56% 1313540 ¥ -1,31% 5611,85 A 0,55% 19278,45 = -0,02% 3335,75 ¥ -0,46%

El ruido de Trump afecta a la planificacion de las empresas

La jornada de ayer pudo ser mucho peor de lo que acabo siendo. Liegamos a ver caidas de nuevo de entorno el 2%
en el Nasdaq y algo menos en el S&P 500. Sin embargo, las caidas pronto corrigieron y el rebote fue relevante. El
S&P 500 llegd a cerrar con una subida del 0,55% y, aunque el Nasdaq no pudo evitar perder un 0,14% estamos
hablando de una subida desde los minimos de entorno el 2%. Esta subida, aunque no sirvié para que los inversores
ganaran un 2% en el dia, al menos no aquellos que ya estaban comprados antes de la apertura, supone una clara
reaccion. Esto, ademas, rompe con la malisima racha que veniamos observando la ultima semana en la que
practicamente se borraron las subidas de las ultimas semanas.

Basicamente, podemos decir que, teniendo en cuenta cémo comenzé el dia, la sesion de ayer fue buena y, ademas,
lo fue en un momento clave. Clave porque, tal y como dijimos ayer, los mercados llevan esperando semanas el dia
de mafiana y, aunque los precios ya deberian de tener descontada toda la informacion disponible, eso no quita que
la volatilidad pueda seguir elevada.

A este respecto, es importante diferenciar entre volatilidad y miedo. Ambas pueden parecer similares, pero para mi
la principal diferencia es que el miedo es cuando vemos volatilidad acompafiado de una tendencia bajista. Por
ahora, aunque nuestros indicadores nos apuntan a que deberiamos de seguir manteniendo cautela con nuestra
exposicién a la renta variable americana, lo cierto es que se debe principalmente a movimientos en datos de
mercado, no tanto a una mala evolucién de variables econémicas.

Para realmente tener una vision completa de lo que esta ocurriendo con la economia de un pais nosotros miramos
los indicadores de The Conference Board. Concretamente, observamos el indicador adelantado y el coincidente. En
principio el adelantado ofrece una visién de aquellas partes de la economia mas sensibles al ciclo econdmico. Estas
partes de la economia suelen ser minoritarias, es decir, no suelen generar una recesion, pero un deterioro sostenido
de estos puede indicar un cambio de ciclo que, con el tiempo, se deberia de empezar a ver en el resto de la
economia. Y ahi es donde miramos también al coincidente, en busca de signos de debilidad.

Durante 2022 y 2023, a pesar de un claro y pronunciado deterioro del indicador adelantado el indicador coincidente
ni se ha inmutado, como si se tratara de indicadores de paises diferentes. Esto no ha cambiado en estos meses, a
pesar incluso de que el indicador adelantado sigue empeorando mes a mes.

Sin embargo, hay algo que si que ha cambiado y que no se puede ver reflejado en el indicador coincidente por los
componentes que sigue: la incertidumbre generada por Trump. No saber realmente lo que pretende el presidente de
Estados Unidos y lo erratico de sus actos hace imposible no solo la toma de decisiones por parte de inversores, si
no la simple planificacion de los empresarios. No saben si cambiar sus planes de importacién, si mantener sus
planes de inversion, si reducirlos. Todo esto se esta viendo reflejado en las expectativas de empleo también, lo cual
implica también menores expectativas de consumo.

Si se ha puesto en marcha esta bola de nieve supone un riesgo que explica este aumento en la volatilidad. Ahora,
creo que todavia no estamos en esa fase de miedo y eso implica que, igual que vemos caidas de un 2, 3% en un
dia, no es raro ver la misma agresividad en subidas. No nos dejemos engafiar por el comportamiento de las bolsas
en los ultimos afios. No todo es o tendencia alcista o tendencia bajista, hay correcciones que se pueden convertir en
oportunidades. Lo malo es que son oportunidades tanto de ganar como de perder dinero para aquel que no tenga la
mente fria y tome decisiones precipitadas.

*Rentabilidad a fecha de 31/03/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Consumo bésico 16% -32% 44% 10,0% Dividend Yield | 1,2% -1,0% 4,6% 7,.9%
Financiero 1,1% -839% 16% 17,6% Value 1.0% -18% 22% 6,1%
Utilities 1,0% 00% 44% 20,7% Norte América Low Volatility | 09% -03% = 65%  152%
Energia 09% 73% 80% 04% Momentum 07% | -51% -2,1% 10,4%
. Salud 09% -21% 57% -05% Growth 0,0% | -6,3% -106% 7,8%
Norte América Materiales 08% -03% 47% @ -2,2% Total Norte América 0,7% -29% 0,1% 9,5%
Industriales 06% 23% -08% 3,4% Low Volatility -0,7% -19% 7,3% 14,0%
Comunicacion 02% | -7,8% -7,0% 10,0% Dividend Yield -1,0% -0,9% = 87% 15,3%
Tecnolégico -01% | -59% -128% 5,4% Europa Value 12%  -22% 10,5% 13,7%
Consumo ciclico -0,3% | 6,8% -133% 7.2% Momentum | -15% = -47% 75% 135%
Total Norte América 0,7% -2,4% -0,5% 7,2% Growth 1,7% @ -86% 01% & -4,8%
Energia 06% 34% 108% -1,8% Total Europa -1,2% -3,6% 6,8% 10,3%
Utilities -04% « 6,1% 9,9% 13,1% Low Volatility 0,1% 13% -02% 2,6%
Consumo bésico -04%  22% 47% 09% Dividend Yield -1,2% & 1,9% 3,6% 132%
Comunicacion -0,7% | 42% 10,3% 17,6% Emergentes Value 14%  13% 43% 7.7%
Salud -1,5% | -94% | 0,0% | -42% Momentum -18% -07% -11% 4,9%
Eropa Financiero 1,7% -2,6% 155% 25,9% Growth -20% 00% 17% 86%
Industriales 2,0% | -50% 6,9% 10,6% Total Emergentes -1,3% 0,8% 1,7% 7,4%
Consumo ciclico 20% -127% -44% -13,6%
Materiales -22%  69% 00% | -7,7%
Tecnolégico 22% -112% -46% -95% Variacion 1D
Total Europa 1.2% -4,5% 4,.9% 3.1% m Dividend Yield = Growth ® Low Volatility =~ Momentum mValue
Utilities 0,7% 39% 22% -22% 2.00%
Energia -11%  50% -0,5%  -13,8%
Consumo bésico -12% 24% 0,6% | -3,4%
Financiero -1,6% 09% 37% 17,8%
A Salud -18% -14% | -3383% -2,7% 1.00%
Consumo ciclico -20% -09% 6,1% 94%
Comunicacion -24% 02% 10,0% 24,9%
Materiales -28% -01% -0,3% | -16,7%
Industriales 29% -15% -24% 02% .
Tecnoldgico 41% -75% -87% -54% pooe
Total Asia 21% 01% 03% 0,8%
Energia -02% 63% 25% @ -97%
Utilities -0,4% | 7,1% 1,2% 0,6%
Financiero 0,6% 30% 57% 153% oo
Consumo bésico -0,7% 36% 19% | 52%
Salud -0,8% 1,3% 1,0% 4,6%
Emergentes
Materiales -0,8% | 75% 93% @ -8,5%
Industriales 5% 17% 02% -11% ~2.00%
Consumo ciclico -1,8% 13%  131% 26,8%
Comunicacion -1,8% 25% 12,7% 29,5%
Tecnolégico 41% -711% -88% | 0,6%
Total Emergentes 1,3% 2,7% 3,9% 5,3% -3,00%

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 afos Europa 0,1% 0,3% 1,6% | 6,3% ) . BB -02% -1,0% 0,4% 6,5%
Corto plazo urop ° ° ° . High Yield ° ° ° 0
1-3 afios USA 0,1% 04% 1,6% 58% CCcC -0,3% -2,1% -0,4% 12,5%
Total Corto plazo 0,1% 0,4% 1,6% 6,0% Total High Yield -0,2% -1,6% 0,0% 9,5%
10-15 afios Europa  -0,3% | -2,6% -2,4% 0,7% A 0,2% -0,5%  24% 5,5%
Largo plazo 10-15 afios USA 0,3% -0,7% 2,9% 6,4% Investment AA 0,3% -0,6%  24% 4,7%
Z
7-10 afios Europa ~ -0,3%  -1,8% -1,1% 3,0% Grade AAA 0,4% -0,8% 2,7% 3,3%
7-10 afios USA 02% -0,3% 31% 58% BBB 0,2% -0,6% 22% 6,2%
Total Largo plazo 0,0% -1,4% 0,6% 3,9% Total Investment Grade 0,3% -0,6% 2,4% 4,9%
3-5 afios Europa -0,2%  29% 4,.8% 4,7%
. 3-5 afios USA 0,1% 0,4% 2,6% 6,3%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,2% -1,0% -0,2% 4,5%
5-7 afios USA 02% 0,1% 3,1% 6,2%
Total Medio plazo 0,0% 0,6% 2,6% 5,4%
Investment Grade —— High Yield
101
100,5
100
99,5
99
98,5
98
97,5
") ') ) ') ') 2) ") ') ') %) ") ') %)
g v SV Sv 4 N v v v v N 4 v
X \’1» \\’v N\'\» \/\’v N\’v \,\’v \/\’1) \/\’v \\’v \/\'\» \/\’1} N\"v
\o” \oN S N S X 8 8 3 3 8 J J
N N » © S P P D » NS N o N
Europa Estados Unidos
Largo plazo Medio plazo Corto plazo Largo plazo Medio plazo Corto plazo
100 -
100
99,5
g 99,5
99
99
98,5
8
98 98,5
97,5 98
97 97,5
96,5 97
01/01/2025 01/01/2025

GSMA& B . 3



Divisas

Principales pares Matriz de principales divisas

Divisa %1D %1M %YTD %1A USD EUR GBP AUD NZD JPY
USDGBP 1,7% usD
USDEUR | 0,1% EUR
EURGBP  0,1% GBP | 1,202 1,194 2,068 2275 1937
USDJPY | 0,1% AUD

NzZD

JPY

Criptomonedas B

Principales Criptomonedas
Cripto %1D %1M %YTD % 1A
Bitcoin -1,6%

Ethereum
Bitcoin Cash  -0,5%
Dash -1,4%

Litecoin

Evolucion en el afio

Dash

Bitcoin Ethereum —— Bitcoin Cash Litecoin

120

110

100

90

80

70

60

GSM& B .



¢;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
9,51 0,55%
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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
10,99 1,67%
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Gesem Gestion Flexible FI
Un fondo todoterreno para todo tipo de perfiles.
ISIN: ES0142046004
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Valor liquidativo Rentabilidad en el afio
o)
11,29 0,14%
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Gesem Conservador Flexible FI
Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.
ISIN: ES0142046020

¢

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio
9,64 -0,17%
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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

8,444612746 0,28%

© B P P DD P P DD P D D
Supvnovavilonoreiooniiy
\°\°\°\ \°\ \°\°\°¢°o,\°°\°

Gesem Agresivo Flexible FI
Un fondo para los menos aversos al riesgo.
ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio
12,98 -2,18%
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Mas informacion en nuestra web




