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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 23/09/2025
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
5472,39 A 0,56% 15158,20 #n 0,50% 6656,92 W -0,55% 24580,17 W -0,73% 3821,83 => -0,18%

Rusia empieza a jugar con fuego contra la OTAN

Hacia tiempo que los temores de una escalada en conflictos militares no se convertian en tema de conversacion en
los mercados financieros. Sin embargo, los ultimos acontecimientos ocurridos en Europa han hecho ayer, en la
reunién de la OTAN se dijeran cosas que, en parte, asustan.

Por repasar rapidamente los acontecimientos, el 9 y de 10 de septiembre Polonia comunicé que una oleada de unos
20 drones rusos habia penetrado su espacio aéreo durante un ataque masivo contra Ucrania.

Polonia no se quedd de brazos cruzados, si no que decidié derribar aquellos que consideré una amenaza y activé el
Articulo 4 de la OTAN. Este ha sido considerado como el primer choque directo entre la OTAN y Rusia desde 2022.
No quedd aqui la cosa, el 13 de septiembre Rumania informé de la violacion de su espacio aéreo por un dron
durante ataques rusos cerca de la frontera y apenas 6 dias después Estonia informé de que tres cazas rusos habian
estado sobrevolando el espacio aéreo estonio durante 12 minutos antes de ser escoltados fuera por cazas italianos.
Finalmente, ayer mismo Dinamarca y Noruega cerraron los aeropuertos de Copenhague y Oslo durante horas tras
el avistamiento de varios drones. Aunque todavia se desconoce la procedencia de dichos drones todo apunta a que
fue, de nuevo, Rusia.

Como vemos, parece que Rusia ha decidido volver a tantear a la OTAN de manera muy peligrosa. La linea que
separa este tipo de episodios de ser anecddticos a histéricos es muy fina y cualquier error de calculo puede suponer
un gran paso al frente en esa escalada bélica.

Ademas, el problema que tiene todo esto es que una vez se da un paso al frente es dificil dar un paso atras. No
paramos de verlo en Ucrania y ahora en Palestina donde las tensiones lejos de calmarse no paran de crecer.

Ante todo esto la OTAN ayer tuvo una reunion en la que participd el propio Trump y dijo literalmente que la OTAN
deberia de derribar los aviones rusos que violaran su espacio aéreo. Ademas, posteriormente, dijo en las redes
sociales que creia que Ucrania, con el apoyo de la Unién Europea, podria perfectamente contraatacar e incluso
recuperar todo el territorio perdido desde que Rusia la invadiera en 2022, e incluso mas...

Esto ultimo sugiere que Ucrania podria, con la ayuda de la Union Europea, conquistar territorio ruso. Obviamente,
dudo mucho que algo como esto esté sobre la mesa. Sin embargo, igual de peligrosas son a veces los actos como
las palabras y, si Putin esta siendo temerario sobrevolando territorio de la OTAN, Trump también esta siendo
temerario sugiriendo este tipo de cosas.

De momento, los mercados no parecen inmutarse mucho ante este tipo de sucesos, mas bien casi al contrario, las
acciones del sector de defensa estan repuntando de nuevo con fuerza y por ejemplo la espafiola Indra sube mas de
un 4% con lo que la escalada en apenas una semana es de alrededor del 20%. Otro que parece estar algo movido
es el oro, quien ayer volvié a subir un 1% superando facilmente la barrera de los 3.800 ddlares por onza.

De cara a la sesién de hoy no tendremos datos econdmicos especialmente relevantes mas alla de datos del sector
de la construccién en Estados Unidos. Histéricamente estos datos han sido muy seguidos como indicadores
adelantados, pero los ultimos afios han perdido su interés.

Por ahora tenemos a las bolsas europeas planas mientras que los futuros americanos suben un 0,30%.

*Rentabilidad a fecha de 23/09/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Energia 1,5% 2,2% 6,6% 3,6% Value 03% -22% 14,7% 12,6%
Utilities 0,5% 1,0% 134% 7,6% Growth 0,2% 1,2% 3,8% 0,8%
Consumo basico 04% -1,7% 24% -15% Europa Dividend Yield 0,1% | -3,7% 10,3% 7,1%
Salud 0,2% 1,0% 0,3% | =10,4% Low Volatility -0,1% | -3,0% 6,9% 5,0%
i A Industriales 01% 11% 151% 11,7% Momentum  -02% -08% 189% 20,5%
Materiales -03% 3,0% 199% 6,1% Total Europa 0,1% -1,7% 10,9% 9,2%
Financiero -05% 18% 132% 21,6% Growth 04% 58% 303% 257%
Comunicacion -06% 82% 26,5% 39,2% Dividend Yield 0,0% 08% 19,6% 16,8%
Tecnoldgico -12% 64% 20,5% 28,5% Emergentes Value 0,0% 3,6% 244% 16,8%
Consumo ciclico 14% 21% 54% 18,7% Low Volatility -0,3% 1,1% 102% 2,6%
Total Norte América -0,1% 2,5% 12,3% 12,5% Momentum -04% 3,1% 239% 18,7%
Energia 1,5% -1,6% 28% | -3,8% Total Emergentes -0,1% 2,9% 21,7% 16,1%
Consumo ciclico 15% 22%  -53% -31% Dividend Yield | 04% 04% 92% 4,3%
Tecnolégico 1,0% 95% 51% 7,6% Low Volatility 0,1% 1,5% 112% 8,5%
Materiales 04% -14% 0,7% | -6,9% Norte América Value 0,0% 2,0% 105% 7,1%
Financiero 03% -20% 274% 315% Momentum  -0,1% | 6,1% 185% 21,0%
Europa Utilities 03% -18% 145% 57% Growth 11%  51% 17,0% 26,7%
Industriales 03% 18% 195% 19,9% Total Norte América -0,1% 3,0% 13,3% 13,5%
Consumo basico 0,0% | -53% -05% | -59%
Comunicacion -09%  42% 10,0% 7,7%
Salud 2% 19% -46% -13.9% Variacion 1D
Total Europa 0,3% -0,5% 6,9% 3,9% m Dividend Yield = Growth ®Low Volatility = Momentum mValue
Tecnolégico 1,3% 12,5% 31,3% 30,0% 0,60%
Materiales 01% 1,1% 147% -2,0%
Financiero 0,0% -11% 186% 17,0%
0,40%
Utilities 0,0% 0,0% 6,7% | -4,9%
Industriales 01% 1,1% 21,9% 151%
Asia
Energia -02% -1,6% 83% | -64% 0,20%
Salud -03% -04% 6,1% | -3,8%
Consumo ciclico -06% 33% 187% 17,3% 0,00%
Comunicacion -0,7% 2,3% | 432% 42,0%
Consumo basico -0,7% -1,0% 82%  -3,0% 0.20%
Total Asia -0,1% 1,6% 17,8% 10,1%
Tecnolégico 1,7% 131% 36,1% 38,3%
Materiales 06% 81% 416% 19,8% 0:40%
Utilities 0,5% 26% 118% -1,8%
Energia 04% 1,9% 10,5% | -53% -0,60%
Financiero 0,0% -11% 206% 15,1%
Emergentes
Industriales -0,1% 30% 287% 17,2% 0,80%
Salud -06% 00% 21,4% 11,1%
Consumo bésico -08% 02% 96% -1,9%
Consumo ciclico 08% 56% 260% 216% oo
Comunicacion -09% 32%  43,0% 41,0%
Total Emergentes 0,0% 3,7% 24,9% 15,5% -1.20%
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 0,0% 05% 42% 4,0% CCC 0,0% | 1,9% 82% 11,4%
Total Corto plazo 0,0% 0,6% 4,4% 4,3% Total High Yield 0,0% 1,2% 6,4% 9,0%
10-15 afios Europa  -0,1% 0,8% 0,7% 1,4% A 02% 16% 7,0% 3,1%
Largo plazo 10-15 afios USA 0,3% 22% 8,8% 3,6% Investment AA 02% 1,7% 6,4% 1,8%
7-10 afios Europa ~ 0,0% 0,7% 24% 31% Grade AAA 03% 22% 65% -0,3%
7-10 afios USA 0,3% 2,0% 75% 2,7% BBB 02% 1,7% 72% 4,1%
Total Largo plazo 0,1% 1,4% 4,8% 2,7% Total Investment Grade 0,2% 1,8% 6,8% 2,2%
3-5 afios Europa 02% 1,1% 16,6% 8,8%
. 3-5 afios USA 0,1% 0,7% 6,0% 4,1%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,1% 05% 3,1% 4,1%
5-7 afios USA 02% 12% 7,1% 3,7%
Total Medio plazo 01% 0,9% 8,2% 5,2%
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Matriz de principales divisas

Principales pares

1vV1Sas

D

S70z/60/€C
S20t/80/%0
S70Z/80/11
S702/80/81
S70t/80/S¢
520t/60/10
570t/60/80
S70T/60/ST
S70T/S0/vT
S70t/s0/1¢
S70t/50/8¢
S202/90/%0
S202/90/11T
5702/90/81
520t/90/S¢
S¢0t/L0/20
520t/L0/60
S20T/L0/9T
Sz0z/Lo/ge
Sz0z/Lo/og
S20t/50/90
S70t/v0/6¢
Sz0t/vo/te
S70T/¥0/ST
S20t/¥0/80
S70t/v0/10
S70t/€0/S¢
S70T/€0/81
S70T/€0/11
S20t/€0/v0
S20t/zo/se
570t/20/81
S70z/zo/1T
S20t/20/v0
S70t/10/8¢
Sz0z/T0/1C
S20Z/T0/vT
S20t/T0/L0
¥20¢/TT/T€
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199,7
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DASH.

Evolucion en el afio
BTC (Cash)

——ETH

Principales Criptomonedas

—BTC

-0,1%

-0,5%
-1,7%

%1D
-0,1%
-0,1%
-0,1%
-0,2%
-1,4%

Divisa
EURGBP
USDJPY
USDGBP
USDEUR
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Bitcoin
Ethereum

Bitcoin Cash
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Litecoin
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haciendo nuestros fondos asesorados
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Rentabilidad en el afio
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Primer fondo de deporte en Espafia
Valor liquidativo

Gesem W-Health & Sports FI
ISIN: ES0168799007

S20¢/60/0T
G20¢/80/L¢
G207/80/€T
G20¢/L0/0¢€
S20¢/L0/9T
§20¢/L0/20
5202/90/81
5202/90/%0
§202/S0/1¢
5202/S0/L0
S20¢/v0/€t
S20¢/¥0/60
G202/€0/9¢
Sz0z/€0/Tt
G20¢/20/9¢
Szoz/eo/Tt
S20z/10/6C
S20z/10/ST
S202/10/10

0,36%

9,49

Rentabilidad en el afio
5,21%

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

Gesem Faro Global High Yield FI
ISIN: ES0142046012

S20z/60/0T
S20t/80/Lt
S70T/80/€T
Sz0z/Lo/o0g
S20t/L0/9T
S¢0t/L0/20
S202/90/81T
S20¢/90/%0
S20t/S0/Te
S¢0t/S0/L0
Sz0z/vo/€c
S20t/¥0/60
S20t/€0/9¢
Sz0z/€0/et
S¢0t/20/9¢
Sc0z/zo/et
Sz0z/T0/6C
S20z/T0/ST
S20¢/T0/10

Rentabilidad en el afio
3,250/0

.2

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

11,64

ISIN: ES0142046004
Valor liquidativo

S20t/60/6T
S20t/60/70
S20t/80/0¢
S20¢/80/S0
S¢0t/L0/Te
S20t/L0/%0
S20t/90/6T
S20¢/90/%0
S¢0t/S0/0¢
S20t/S0/S0
S20z/¥0/81T
S20t/v0/€0
S70z/€0/6T
S20t/€0/%0
Sz0z/zo/LT
S20T/To/TE
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

S20¢/60/0T
S202/80/LT
G70T/80/€T
Sz0t/L0/0g
S20t/L0/9T
S20t/L0/0
G202/90/81
S20¢/90/v0
S202/S0/1C
S202/S0/L0
Sz0e/vo/ge
S20t/0/60
S70t/€0/9t
Szoz/€o/cT
S70t/70/9t
Sz0z/eo/cT
S20z/10/6T
G202/10/ST
S202/10/10

2,16%

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%

520t/60/0T
S20t/80/Lt
S20Z/80/€T
S¢0z/Lo/og
S20t/L0/9T
S¢0t/L0/20
S202/90/81
S202/90/%0
S20t/S0/Te
S¢0t/S0/L0
Sz0z/vo/€e
S20t/¥0/60
S20t/€0/9¢
Sz0z/€0/et
S20t/20/9¢
Sz0z/zo/et
Sz0z/T0/6C
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

0,78%

13,37

S70t/60/0T
S70t/80/LT
G20T/80/¢€T
Sz0z/Lo/og
S70t/L0/9T
S20t/L0/20
S202/90/81
S20¢/90/10
S202/S0/1¢
S20t/S0/L0
Sz0e/vo/ge
S20¢/0/60
G202/€0/9t
Szoe/€o/cT
S70t/70/9t
Sz0z/eo/eT
S202/10/6T
S202/10/ST
S20t/10/10
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