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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

W @GsSMBAV @ www.gsmav.es
Valores a cierre de 22/09/2025
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
5442,05 W -0,30% 15082,50 W -1,17% 6693,75 A 0,44% 24761,07 A 0,55% 3828,58 A 0,22%

La tecnologia arrastrando a los mercados de nuevo

Un dia mas, la jornada de ayer fue una jornada movida por la inteligencia artificial después de que Nvidia anunciara
que invertira hasta 100.000 millones de doélares en OpenAl para desplegar centros de datos de, al menos, 10
gigavatios con sistemas de Nvidia. Estos centros de datos mas potentes serviran para entrenar y ejecutar la proxima
generacion de modelos de OpenAl.

Esto supuso todo un impulso para el sector tecnoldgico, que sigue tirando del mercado a medida que se cierran
acuerdos entre las propias empresas. Hay quien empieza a hablar ya de posible burbuja ya que parece que, pase lo
que pase, estas empresas siempre suben. Sin embargo, la realidad es que se esta invirtiendo mucho dinero por
parte de las empresas en tecnologia lo cual ya estamos viendo que esta teniendo sus frutos.

La mejora en la inteligencia artificial actual ya permite a muchas empresas mejorar drasticamente su eficiencia y
rompe muchos techos que limitaban la innovacion y el desarrollo de nuevas tecnologias que seguiran mejorando la
productividad de nuestras economias. Ademas, se trata de negocios rentables, no de simples proyectos muy
prometedores. Esto no quiere decir que no haya empresas sobrevaloradas dentro del sector tecnoldgico, pero creo
que hablar de burbuja especulativa es pasarse un poco de frenada.

Aqui en Europa también tuvimos movimientos, aunque no en la direccion que todos deseamos. El Eurostoxx 50
cerro con caidas del 0,40% lastradas por el sector de autos quien sufrio fuertes caidas después de que Volkswagen
y Porsche recortaran sus previsiones sobre los coches eléctricos. Esto provocé que Volkswagen cayera un 7,1%
mientras que Porsche se dej6 un 8%.

Uno de los sectores que mejor comportamiento tuvo en Europa, ademas del tecnoldgico por este acuerdo que
comentabamos antes, es el minero. El precio del oro ayer volvi6 a marcar maximos historicos y esto esta
beneficiando claramente a las mineras de oro. Fresnillo, una de las principales mineras de oro europeas ayer subi6
un 4,57%.

En general, a pesar de la caida del Eurostoxx 50, en realidad ayer el movimiento principal del mercado fue de
subidas. Si observamos el comportamiento del Stoxx 600 este apenas cayéo un -0,13% y si vemos el
comportamiento del MSCI Europe Small Cap este subié un 0,70%. Como siempre decimos, no basta con mirar a los
indices para saber qué esta pasando en los mercados, hay que indagar un poco mas.

De cara a la sesion de hoy volvemos a tener la vista puesta en los datos econdémicos. Acabamos de conocer los
PMIs manufactureros, de servicios y compuestos para Alemania y Francia y, aunque en Alemania el PMI de
servicios ha salido muy bueno, el manufacturero ha sido muy malo tanto en Alemania como en Francia.

Por ahora al mercado no parecen haberle afectado estos datos, pero en breves conoceremos los PMIs del conjunto
de la Zona Euro, por lo que veremos el signo de estos datos y si el mercado presta o no atencion.

Para esta tarde tendremos los datos de Estados Unidos. La expectativa de los analistas es que estos empeoren
ligeramente, especialmente el PMI manufacturero, pero todavia manteniéndose por encima de 50 e indicando
expansion del crecimiento. Poco después tendremos declaraciones de Powell que también acapararan la atencion
de los inversores. Recordemos que este mes la Fed ha vuelto a la senda de bajadas de tipos, pero con la condicién
de que siempre tomaran decisiones basadas en los datos que se vayan conociendo. Esto implica que cualquier
novedad o cualquier cambio en la situacidon econdémica provocara que las expectativas sobre los tipos cambie.

*Rentabilidad a fecha de 22/09/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD %1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Tecnolégico 1,7% 7,7% 22,0% 31,1% Growth 08% 6,3% 18,3% 28,6%
Utilities 0,9% 05% 12,8% 6,3% Low Volatility ~ 0,2% 1,5% 112% 8,3%
Materiales 05% 33% 202% 7,8% Norte América Momentum 02% | 62% 186% 21,7%
Industriales 0,4% 1,2% 153% 12,6% Value 0,0% 1,9% 10,4% 7,2%
Salud 0,0% 0,8% 0,0% | -10,8% Dividend Yield -02% 0,1% 8,8% 4,1%
Norte América
Energia -01% 06% 50% 19% Total Norte América 0,2% 3,2% 13,4% 14,0%
Financiero -01% 23% 13,8% 21,3% Growth 04% 54% 298% 27,5%
Consumo ciclico -04% 35% 68% 21,2% Low Volatility 0,1% 14% 10,6% 4,6%
Comunicacion -09% 89% 27,2% 40,7% Emergentes Value 0,0% 3,6% 245% 19,1%
Consumo bésico -09% -21% 20% -2,3% Momentum  -0,1% 3,5% 245% 20,4%
Total Norte América 0,1% 2,7% 12,5% 13,0% Dividend Yield -0,3% 0,8% 19,6% 19,5%
Utilities 08% -21% 141% 5,6% Total Emergentes 0,0% 2,9% 21,8% 18,2%
Tecnolégico 0,6% 8,4% 4,0% 7.2% Growth 0,0% 1,0% 3,6% 1,3%
Salud 05% -06% | -35% -12,6% Momentum -0,1% -06% 191% 21,5%
Industriales 01% 1,5% 192% 20,1% Europa Dividend Yield -0,1% | -3,8% 102% 7,7%
Energia 01% | -81% 12% | -5,0% Value -02% « -24% 144% 13,0%
Europa Materiales -02% -1,7% 0,3% | -5,5% Low Volatility -02% | 29% 7,0% 54%
Financiero -0,3%  -2,3% 27,0% 31,7% Total Europa -0,1% -1,8% 10,9% 9,8%
Comunicacion -06%  -33% 11,0% 9,0%
Consumo ciclico -09% 07% | 6,7% -2,6%
Consumo basico 12% 54% -06%  51% Variacion 1D
Total Europa -0,1% -0,8% 6,6% 4,3% m Dividend Yield = Growth ®Low Volatility = Momentum mValue
Tecnolégico 1,6% 11,0% 29,6% 29,7% 1,00%
Materiales 1,1% 10% 145% 0,0%
Utilities 0,3% 0,0% 6,7% | -3,4%
Salud 02% -01% 64% | -3,5% 0,80%
) Consumo ciclico 00% 39% 194% 20,8%
Asia Industriales -01% 1,1% 22,0% 16,8%
Financiero -02% -12% 185% 17,7% 0,60%
Consumo basico -04% -0,3% 90% -1,5%
Comunicacion -0,6% 3,0% | 442% 46,3%
Energia -08% -13% 86% @ -49% 0,40%
Total Asia 0,1% 1,7% 17,9% 11,8%
Tecnoldgico 15% 11,3% 33,9% 37,8%
Materiales 11% 75% 40,8% 22,3% 0,20%
Salud 0,8% 0,6% 221% 12,5%
Utilities 0,0% 21% 112% -0,1%
Comunicacion -01% 4,1% 442% 46,5% 0,00%
Emergentes
Industriales -04% 32% 28,8% 19,5%
Financiero -04% -11% 20,6% 16,6%
Energia -05% 15% 10,1% @ -41% -0,20%
Consumo basico -0,7% 09% 10,5% 0,4%
Consumo ciclico -0,7% 64% 27,0% 27,2%
Total Emergentes 01% 3,6% 24,9% 17,8% -0,40%
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 0,0% 0,6% 4,6% 4,7% . . BB 0,0% 05% 45% 6,6%
Corto plazo High Yield
1-3 afios USA 00% 05% 41% 4,0% cccC 0,1% 1,9% 82% 11,5%
Total Corto plazo 0,0% 0,5% 4,3% 4,4% Total High Yield 01% 1,2% 6,3% 9,1%
10-15 afios Europa = 0,1% 0,9% 0,7% 1,7% A -02% 14% 6,8% 3,1%
Largo plazo 10-15 afios USA 0.2% [ 20% 85% 3,6% Investment AA 02% 15% 62% 1,7%
7-10 afios Europa  0,1% 0,7% 24% 3,5% Grade AAA 0,3%  19% 62% -0,5%
7-10 afios USA -02%  1,7% 7.2% 2,6% BBB -02%  15% 7,0% 4,0%
Total Largo plazo 0,1% 1,3% 4,7% 2,9% Total Investment Grade -0,2% 1,6% 6,5% 21%
3-5 afios Europa 0,2% 1,0% 16,4% 9,1%
. 3-5 afios USA -0,1% 0,6% 59% 4,2%
Medio plazo
5-7 afios Europa 0,1% 0,5% 3,1% 4,4%
5-7 afios USA -0,1% 1,0% 6,9% 3,7%
Total Medio plazo 0,0% 08% 81% 5,3%
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Matriz de principales divisas

Principales pares
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S70Z/80/1T
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haciendo nuestros fondos asesorados
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Primer fondo de deporte en Espafia
Valor liquidativo

Gesem W-Health & Sports FI
ISIN: ES0168799007

520t/60/0T
S20t/80/L¢
S20Z/80/€T
S¢0z/Lo/og
S20t/L0/9T
S¢0t/L0/20
S202/90/8T
S20¢/90/%0
S20t/S0/1e
S20t/S0/L0
S¢0z/vo/€e
S20t/v0/60
S20t/€0/9¢
Sz0z/€0/Ct
S20t/z0/9t
Sz0z/zo/et
Sz0z/T0/6¢
S20z/T0/ST
S20t/T0/T0

0,18%

9,48

Rentabilidad en el afio
5,20%

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.
Valor liquidativo
11,37

Gesem Faro Global High Yield FI
ISIN: ES0142046012

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

Rentabilidad en el afio
3,36%

.2

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

11,65

ISIN: ES0142046004
Valor liquidativo

S20z/60/6T
S20t/60/%0
S20t/80/0¢
S20t/80/S0
S20t/L0/Te
S20t/L0/%0
S20t/90/6T
S20t/90/%0
S¢0t/s0/0¢
S20t/S0/S0
S20t/¥0/81
S20t/v0/€0
S20z/€0/61
S20t/€0/%0
Sc0z/zo/LT
Sz0z/To/1E
S20z/T0/9T
S20t/T0/10

Rentabilidad en el afio

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.
Valor liquidativo

Gesem Conservador Flexible FI
ISIN: ES0142046020

S70t/60/0T
S70t/80/LT
S70T/80/€T
Sz0z/Lo/0g
S202/L0/9T
S20¢/L0/20
G202/90/81
S20t/90/%0
S70t/S0/1e
S20t/S0/L0
Sz0e/vo/ge
S20¢/0/60
S202/€0/9t
Szoz/€o/cT
S202/20/9t
Sz0z/eo/eT
S70z/10/6T
S70t/10/ST
S202/10/10

2,21%

9,87



Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.

Codigo DGS: N5213

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

4,40%

S20z/60/0T
S20t/80/Lt
S20Z/80/€T
Sz0z/Lo/0g
S20z/L0/9T
S¢0t/L0/20
S202/90/81T
S20t/90/%0
S20t/s0/1e
S¢0t/S0/L0
Sz0z/vo/€e
S20t/v0/60
S20t/€0/9¢
Sz0z/€0/Ct
S¢0t/z0/9¢
Sc0z/zo/et
S¢0z/T0/6€
S20Z/T0/ST
S20z/T0/10

8,791506376

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

0,45%

13,33

S702/60/0T
S70T/80/Lt
S70T/80/€T
Szoz/Lo/og
S70T/L0/9T
S70t/L0/20
S70T/90/81
S20t/90/%0
S20T/S0/1e
S0t/S0/L0
Sz0T/v0/€t
S0t/v0/60
S70T/€0/9¢
Sz0T/€0/cT
S0t/20/9t
Szoz/zo/eT
S0T/10/6C
S70T/T0/ST
Sz0Z/T0/10
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