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Un paseo matinal por los mercados
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Los datos de empleo apuntan a que estamos yendo camino a una recesion
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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 05/09/2025

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
5318,15 ¥ -0,53% 14850,90 W -0,45% 6481,50 W -0,32% 23652,44 = 0,08% 3812,51 A 1,24%

El empleo completamente parado en Estados Unidos

El viernes tuvimos la presentacién del informe de empleo oficial en Estados Unidos, donde no solo tuvimos el dato
de creacion de empleo junto con la tasa de desempleo en el mes de agosto, si no que también tuvimos la revisién
de los meses anteriores, donde lamentablemente no tuvimos buenas noticias.

Antes de nada, creo que es importante recordar que, tras los malos datos publicados el mes pasado Donald Trump
afirmoé que esos datos estaban mal y que, por tanto, debia de sustituir al director del BLS, la oficina de empleo. Asi,
tras la acusacion (sin pruebas) de que Erika McEntarfer, la hasta entonces comisionada de la BLS habia estado
manipulando los datos decidié destituirla y nombrar a E.J. Antoni, persona de su confianza.

Sin embargo, este cambio ha de ser primero aprobado por el Senado, por lo que hasta entonces la BLS ha quedado
en manos de un comisionado interino de carrera, quien ha decidido mantener las mismas metodologias que la
anterior comisionada, por lo que en caso de haber algun tipo de error metodoldgico de la anterior comisionada este
se ha mantenido en este informe.

Dicho esto, la tendencia negativa de creacién de empleo continla siendo evidente. En agosto se ha vuelto a crear
muy poco empleo comparado. Los analistas esperaban un total de 75 mil nuevos puestos de trabajo, una cantidad
ya de por si baja si lo comparamos con la media, pero aun asi excesivamente optimista para la realidad. Lo cierto es
que, a la espera de revisiones, en agosto apenas se han creado 22 mil puestos de trabajo, practicamente nada.
Ademas, el dato de junio se revis6 de nuevo y ahora resulta que en ese mes se destruyeron 13 mil puestos de
trabajo. Asi, en los ultimos 3 meses se han creado apenas 88 mil puestos de trabajo en total, cuando lo normal es
que se creen entre 450 mil y 600 mil. No hay duda, por tanto, de que el mercado laboral ya estda empezando a dar
sefales claras de debilidad econdmica.

No pensemos que se trata de algo aislado. De hecho, el aislado hasta ahora parecia ser este dato ya que, si
observabamos otros datos como el ADP, los payrolls, los PMIs de empleo, los informes challenger, etc;
practicamente todos ellos parecian estar de acuerdo en que los datos de empleo no estaban yendo tan bien como
aparentemente pretendia reflejar el informe oficial.

La primera reaccién del mercado fue positiva, pues los tipos cayeron con fuerza y el ddlar también se hundié. Los
inversores, por tanto, estaban descontando ya con una probabilidad del 100% que la Fed iba a bajar los tipos en su
préxima reunion el 17 de septiembre y, de hecho, ahora se empezaba a dar una probabilidad relevante a una bajada
de 50 pb en lugar de una de tan solo 25 pb.

Sin embargo, el dato resulté tan malo que los bajistas acabaron tomando el mando del mercado y borraron todas las
subidas e incluso acabaron cerrando con ligeras caidas. Esto es una clara sefal de que al mercado no le hizo
especial ilusién que el empleo esté tan mal, a pesar de que esto suponga bajadas de tipos, porque también supone
mayores probabilidades de recesion.

De cara a esta semana tendremos datos de IPC y lo Ultimo que queremos ver es un mal dato de precio que nos
haga pensar que estamos entrando en un terreno donde la inflaciéon esta al alza mientras que el crecimiento esta a
la baja, pues este seria un escenario muy feo para los mercados financieros.

Por ahora, tenemos a las bolsas europeas y los futuros americanos subiendo, borrando gran parte de las caidas del
viernes. Los tipos, por su parte, se mantienen bajos y el dolar vuelve a caer ligeramente.

*Rentabilidad a fecha de 05/09/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Materiales 1,0% 50% 185% 11,9% Growth 1,4% 27% 22,6% 26,6%
Comunicacion 05% | 7,0% 23,1% 46,9% Momentum 1,3% 25% 198% 21,8%
Salud 03% | 58% 0,5% |-10,4% Emergentes Value 08% 0,8% 187% 18,0%
Consumo bésico 02% -18% 45% -02% Dividend Yield = 0,8% -0,5% 17,0% 21,3%
Consumo ciclico -01% 49% 4,3% 28,0% Low Volatility 04% 0,0% 80% 54%
Norte América
Tecnolégico -01% -14% 13,8% 30,7% Total Emergentes 09% 1,1% 17,2% 18,6%
Utilities -0,3% | -834% | 10,1% 9,1% Low Volatility 0,1% 1,9% 105% 9,7%
Industriales -04% -0,3% 13,4% 16,2% Momentum  -0,1% 0,0%  129%  259%
Financiero 17% 22% 11,1% 20,9% Norte América Value -01% « 22% 85% 85%
Energia 17% 21% 31% 34% Dividend Yield -02% | 26% 85% 6.9%
Total Norte América -0,2% 2,0% 10,2% 15,6% Growth -04% 1,0% 12,9%  30,3%
Materiales 06% 03% 08% @ -20% Total Norte América -0,1% 1,5% 10,6% 16,3%
Utilities 05%  22% 132% 51% Growth 0,1% 1,2% 2,0% 0,6%
Tecnolégico 05% -14% | -47% 3,2% Low Volatility 0,0% 08% 87% 7,0%
Consumo ciclico 03% 24%  -1,9% -3,4% Europa Dividend Yield -02% 0,1% 11,9% 10,4%
Industriales 0,3% -06% 16,3% 22,3% Value -04% 02% 14,4% 14,4%
Eropa Consumo basico -01% 29% 48% -21% Momentum = -06% -12% 16,8% 23,5%
Comunicacion -01% 21% 145% 13,9% Total Europa -0,2% 0,2% 10,8% 11,1%
Salud -0,3% | 74% -25% -151%
Financiero -0,8% -2,0% 250% 32,7%
Energia 21%  1.0% 14% | -3,1% Variacion 1D
Total Europa -0.1% 08% 6,1% 52% Hm Dividend Yield = Growth m Low Volatility =~ Momentum MValue
Salud 2,2% 2,3% 84% -1,3% 2,00%
Tecnoldgico 18% 02% 16,6% 21,1%
Industriales 1,7% 14% 20,2% 20,6%
Consumo ciclico 16% 62% 148% 23,0%
) Comunicacion 1,5% 47% 37,7% 455% 150%
Asia Materiales 12% 38% 133% 45%
Financiero 09% 15% 182% 22,1%
Utilities 0,8% 0,0% 59% -1,4% 1,00%
Energia 08% 05% 91% -1,7%
Consumo basico 05% 14% 93% -04%
Total Asia 1,3% 2,2% 15,3% 13,2%
Salud 22% 62% 234% 19,1% oo0
Tecnolégico 1,7% 0,3% 20,3% 28,8%
Materiales 1,7% 54% 338% 23,0%
Comunicacion 16% 45% 358% 44,3% 0,00%
Consumo ciclico 12% 66% 188% 28,5%
Emergentes
Utilities 1,1% 0,8% 8,8% 0,9%
Industriales 0,7% 11% 244% 21,8% 050%
Financiero 05% -13% 188% 19,3%
Energia 05% 03% 74% | -52%
Consumo bésico 03% 22% 92% 15%
Total Emergentes 1,1% 2,6% 201% 18,2% -1,00%
Emergentes Europa Norte América
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Renta fija

Duraciéon Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
1-3 afios Europa 0,1% 0,8% 4,4% 5,0% . . BB 01% 0,1% 4,0% 6,6%
Corto plazo P ° ° ° ° High Yield ° 0 > >
1-3 afios USA 0,1% 0,7% 41% 4,3% cccC 02% | 22% 7,5% 13,1%
Total Corto plazo 0,1% 0,7% 4,2% 4,7% Total High Yield 0,2% 1,2% 5,7% 9,9%
10-15 afios Europa | 0,7% 0,1% 0,7% 2,0% A 05% 16% 6,6% 33%
Largo plazo 10-15 afios USA 0,7% 22% 82% 3,9% Investment AA 06% 1,7% 6,0% 1,9%
7-10 afios Europa  0,5% 0,3% 23% 3,8% Grade AAA 0,9% 1,9% 6,0% -0,3%
7-10 afios USA 05% 2,0% 7,0% 24% BBB 05% 1,7% 6,6% 4,2%
Total Largo plazo 0,6% 1,1% 4,5% 3,0% Total Investment Grade 0,6% 1,7% 6,3% 2,3%
3-5 afios Europa 1,1% 1,0% 16,2% 10,1%
. 3-5 afios USA 02% 12% 6,1% 4,6%
Medio plazo
5-7 afios Europa 0,4% 03% 31% 4,8%
5-7 afios USA 03% 16% 71% 4,0%
Total Medio plazo 0,5% 1,0% 8,1% 5,9%
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Divisas

Criptomonedas
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Principales pares

Divisa %1D %1M %YTD %1A

EURGBP

USDGBP -0,4%
USDEUR -06% -0,6%
USDJPY -0,7% -0,2%

O

Principales Criptomonedas

%1D %1M %YTD %1A

Cripto

Bitcoin 1,1%
Ethereum
Bitcoin Cash
Dash

Litecoin

0,8%

Evolucion en el afio

Matriz de principales divisas
USD EUR GBP AUD NZD
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EUR
GBP
AUD
NzD
JPY
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haciendo nuestros fondos asesorados
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Gesem W-Health & Sports FI

Primer fondo de deporte en Espafia

ISIN: ES0168799007

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

S20t/80/Lt
S70T/80/€T
Sc0z/Lo/0g
S20t/L0/9T
S¢0t/L0/20
S202/90/81
520¢/90/%0
S20t/S0/1e
S20t/S0/L0
Sz0z/vo/€e
S20t/v0/60
S20t/€0/9¢
Sz0z/€0/Ct
S¢0t/z0/9t
Sz0z/zo/et
S20z/T0/6¢
S20z/T0/ST
S20¢/T0/10

-1,12%

9,35

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

41990/0

11,35

S20t/80/8¢
S202/80/ST
S20t/80/%0
Sc0z/Lo/te
S¢0t/L0/60
S20t/90/9¢
S202/90/€T
S20¢/90/20
S¢0t/s0/0¢
S¢0t/S0/L0
S20t/v0/ve
S20T/¥0/TT
Sz0z/€0/TE
S20z/€0/8T
S20t/€0/S0
S¢0z/zo/0e
S¢0t/20/L0
Sz0z/To/Le
S20z/T0/vT
S20z/T0/T0

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

ISIN: ES0142046004

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

2,56%

11,56

G20¢/80/L¢
G207/80/€T
Sc0z/L0/0g
S20¢/L0/9T
520¢/L0/20
5207/90/81
5202/90/%0
5202/S0/1¢
5202/S0/L0
S20¢/v0/€t
S20¢/¥0/60
G202/€0/9¢
Szoz/€o0/Tt
S20¢/20/9¢
Szoz/eo/Tt
S20¢/10/6€
S20¢/10/ST
S20¢/10/10

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

S70T/80/Lt
S70T/80/€1
Szoz/Lo/og
S70T/L0/9T
S70t/L0/20
S70T/90/81
S20t/90/70
S70T/S0/1e
S70t/S0/L0
S70T/v0/€t
S0t/v0/60
S70T/€0/9¢
Sz0z/€0/cT
S0t/20/9t
Szoz/zo/eT
Sz0T/10/6C
S70T/T0/ST
S70Z/T0/10

1,57%

9,81



Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.

Codigo DGS: N5213

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

3,48%

8,713799197

G20¢/80/8¢
S202/80/ST
5202/80/%0
§20¢/L0/Tt
520¢/L0/60
§20¢/90/9¢
G207/90/€T
520¢/90/20
G20¢/S0/0¢
§202/S0/L0
S20z/v0/ve
S20Z/v0/1T
S20z/€0/1€
S20z/€0/81
5202/€0/S0
S¢0z/z0/0t
520¢/20/L0
S20¢/10/LC
S20z/10/7T
S20¢/10/10

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

-0,22%

13,24

S0T/80/Lt
S70T/80/€T
Sz0z/L0/0€
S70T/L0/9T
S0t/L0/20
S70T/90/81
S02/90/70
S0T/S0/1C
S0t/S0/L0
S70T/v0/€t
S0t/v0/60
S70T/€0/9¢
Sz0T/€0/cT
S0t/20/9t
Szoz/zo/cT
S0T/10/6C
S70T/T0/ST
Sz0Z/T0/10

.2

0
(9]
=
(48]
—
]
[72]
«F]
]
o
o
(«F]
o
w
Q
T
£
—~
o
“—
=
[%2]
T
=



