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Un paseo matinal por los mercados

Grafico del dia

El GDP Now de la Fed de Atlanta proyecta crecimiento fuerte

Daily 12/31/2024 - 9/26/2025 M Atlanta Fed GDPNew GDP Forecast - Last Price

I Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 28 Mar 14 Mar 31 hpr 15 Apr 30 May 15 May 30 Jun 16 Jun 30 Julls Jul31 Aug 15 Aug 29 Sep 15 Sep 30
2025

Source: GSM&B Agencia de Valores, Bloomberg
BDGCAFIP Index (Atlanta Fed GDPNow GDP Forecast) Plantilla para RRSS Daily 31DEC2024-295EP2025 Copyright® 2025 Bleomberg Finance L.P, 29:5ep-2025.10:11:19




29/09/2025

Un paseo matinal por los mercados

Vivimos el dia a dia contigo

3 @csmBAV @ www.gsmav.es

Valores a cierre de 26/09/2025

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
5499,70 A 1,01% 15350,40 A 1,30% 6643,70 A 0,59% 24503,85 #h 0,44% 3828,11 ¥ -0,65%

¢Siguen siendo necesarias las bajadas de tipos en EEUU?

La semana pasada tuvimos varios datos que hicieron que el cierre semanal en las bolsas sea muy positivo. Sin
embargo, como ya veniamos diciendo durante alguna semana, el mejor comportamiento de las bolsas europeas
frente a las norteamericanas parece que se ha acabado ya que, al parecer, el mejor comportamiento econémico de
Europa frente a Estados Unidos también parece haberse acabado.

Hace apenas unos pocos meses la situacion econdémica de Estados Unidos era muy delicada, los datos
adelantados parecian anticipar lo peor y Donald Trump estaba en su postura ultra agresiva de forzar negociaciones
a base de arancelazos. Esto ya veiamos que afectaba no solo a inversores, si no también a empresas, quienes no
podian planificar adecuadamente y, por tanto, enfriaba su actividad.

Obviamente esto afectaba a todo el mundo, pues Estados Unidos impuso aranceles a todos los paises, pero
precisamente por esto, el mas afectado iban a ser los consumidores y empresas de Estados Unidos. Esto hizo que,
después del Dia de la Liberacion, las bolsas europeas tuvieran un mejor comportamiento que las estadounidenses.
Sin embargo, la realidad parece estar siendo otra. A pesar de que los Ultimos datos de empleo han sido muy
preocupantes, lo cierto es que los indicadores adelantados tienen ahora mejor pinta que hace unos meses. Ademas,
el jueves tuvimos el dato de revision del PIB en Estados Unidos para el segundo trimestre y parece confirmarse que
lo peor ya ha ocurrido y que ahora estamos en una fase de aceleracion del crecimiento econémico.

En concreto, segun la revision del jueves, el PIB de Estados Unidos crecio un 3,8% en el segundo trimestre frente a
la caida del -0,5% del primer trimestre. No pensemos que este es un dato aislado o que es un rebote del mal
comportamiento en el primer trimestre, pues segun el dato de la Fed de Atlanta, el GDP Now, en el tercer trimestre
la economia estadounidense podria acabar creciendo un 3,9%. Importante, hablamos siempre de tasas
anualizadas, es decir, si se mantuviera ese crecimiento del trimestre, lo que se creceria en un afno.

Mientras tanto, en Europa sigue reinando el estancamiento y la rigidez econémica que impiden ver ningun tipo de
aceleracion del crecimiento econdmico. A pesar de que tenemos paises como Espafa o ltalia, con crecimientos que
superan el 3%, lamentablemente la media europea sigue siendo muy pobre por debajo del 1%. La economia
alemana esta lastrando mucho a aquellos paises que comercian directamente con ella. En el segundo trimestre el
crecimiento vuelve a ser negativo y parece que las subidas de tipos no estan todavia surgiendo efecto.

Lo que dijimos en su dia sobre que una nueva era de crecimiento podria llegar a Europa gracias a tipos mas bajos y
programas fiscales expansivos parece que se va a retrasar por la ineficiencia europea a la hora de llevar a cabo
estos planes.

De momento, lo que tenemos es una aparente mejoria econdémica por parte de Estados Unidos frente al todavia
estancamiento europeo. Las bolsas parecen tener claro este escenario a pesar incluso de los malos datos que
conocimos el mes pasado en Estados Unidos. La pregunta es: si realmente estamos mejorando, ¢ las bajadas de
tipos que se volvieron a descontar con fuerza tras los malos datos de empleo del mes pasado siguen siendo
necesarias?

De cara a la sesion de hoy tenemos a las bolsas subiendo tanto en Europa como en Estados Unidos mientras que
los tipos caen ligeramente y el oro vuelve a marcar nuevos maximos historicos.

*Rentabilidad a fecha de 26/09/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD %1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Utilities 1,5% 33% 149% 7,6% Momentum 1,2% 23% 204% 22,0%
Consumo ciclico 14% 31% 60% 20,2% Value 1,1% 04% 155% 13,5%
Materiales 1,2% 09% 18,8% 4,9% Europa Dividend Yield | 1,1% -12% 11,3% 84%
Salud 1,0% -09% -0,8% @ -11,3% Low Volatility = 0,7% -13% 7,3% 5,4%
Industriales 0,8% 04% 147% 10,7% Growth 05% 15% 31% -14%
Norte América
Energia 07% 26% 92% 7,3% Total Europa 0,9% 0,3% 11,5% 9,6%
Financiero 06% 03% 13,1% 20,8% Low Volatility | 0,8% 09% 11,3% 8,3%
Comunicacion 02%  65% 249% 355% Dividend Yield ' 0,7% 05% 96% 4,1%
Tecnoldgico 02% 58% 20,1% 26,8% Norte América Value 0,7% 14% 10,3% 6,4%
Consumo bésico -01%  22% 17%  21% Growth 04% 42% 165% 258%
Total Norte América 0,7% 2,0% 12,3% 12,0% Momentum 04%  47% 175% 20,1%
Financiero 1,6% 18% 284% 32,3% Total Norte América 0,6% 2,3% 13,1% 12,9%
Energia 14% 13% 62% 44% Low Volatility  0,0% 1,3% 92% 14%
Consumo ciclico 1,0% 23% | 57% -1,7% Dividend Yield -0,5% 1,0% 17,4% 12,7%
Industriales 09% 31% 197% 19,6% Emergentes Value 1%  52% 22,8% 11,5%
Utilities 0,7% 1,6% 162% 7,3% Momentum -1,4%  45% 229% 17,2%
Eropa Comunicacion 05% 21% 10,7% 8,9% Growth -1,5% 58% 28,0% 19,2%
Materiales 05% -01% 1,0% | -9,6% Total Emergentes -0,9% 3,5% 20,1% 12,4%
Consumo basico 01% | 47% -08% | -7,0%
Salud 01% -34% -7,0% -155%
Tecnoldgico 03%  94% 37% 44% Variacion 1D
Total Europa 0,6% 09% 7.2% 3,7% Hm Dividend Yield = Growth m Low Volatility =~ Momentum MValue
Consumo bésico 03% -06% 75% | -7,8% 1,50%
Financiero 01% -09% 17,0% 13,9%
Materiales 0,0% 20% 150% @ -83%
Energia -0,1% 03% 82% | -1,5% 1,00%
Industriales -04% 12% 21,0% 12,6%
Asia
Utilities -05% 0,0% 50% | 1,1%
Comunicacion -1,0% 48%  44,0% 36,3% 0,50%
Consumo ciclico 11%  64% 18,7% 94%
Salud -16%  -19% 27% | -7,9%
Tecnoldgico 29% 90% 26,6% 24,5% 0,00%
Total Asia -0,7% 2,0% 16,6% 5,8%
Materiales 0,0% | 93% 418% 154%
Energia -0,1% 33% 98% | 6,2% -0,50%
Financiero -01% 07% 191% 13,1%
Utilities -0,1%  22% 9,6% | -5,8%
Consumo basico -02% -01% 82% | -6,8% -1,00%
Emergentes
Comunicacion -1,0% 6,3% 434% 31,8%
Industriales 14% 25% 26,0% 12,3%
Consumo ciclico -1,8% 10,6% 26,7% 83% -1,50%
Salud -18% 02% 18,1% 4,3%
Tecnolégico -31% 98% 310% 325%
Total Emergentes 1,0% 4,5% 23,4% 9,9% -2,00%
Emergentes Europa Norte América
GSM - )




Renta fija

Duraciéon Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre % 1D %1M %YTD % 1A
1-3 afios Europa 0,1% 03% 45% 4,7% . . BB 0,0% 05% 45% 6,5%
Corto plazo High Yield
1-3 afios USA 0,0% 02% 41% 4,0% cccC 0,0% 0,7% ' 7,8% 10,2%
Total Corto plazo 0,0% 0,3% 4,3% 4,4% Total High Yield 0,0% 0,6% 6,1% 8,3%
10-15 afios Europa | 0,2% 0,6% 0,7% 1,4% A 0,1% 1,2% 6,6% 3,0%
Largo plazo 10-15 afios USA 01% | 1,4% 81% 3,5% Investment AA 00% 13% 59% 1,8%
7-10 afios Europa | 0,2% 04% 23% 3,0% Grade AAA 00% 1,7% 59% -0,3%
7-10 afios USA 01%  1,1% 7,0% 2,7% BBB 0,1% 12% 6,7% 4,0%
Total Largo plazo 0,1% 0,9% 4,5% 2,6% Total Investment Grade 0,0% 1,4% 6,3% 2,1%
3-5 afios Europa 0,2% -0,1% ' 15,5% 7,7%
. 3-5 afios USA 0,0% 0,1% 58% 4,1%
Medio plazo
5-7 afios Europa 0,1% 02% 3,0% 4,0%
5-7 afios USA 0,0% 03% 6,7% 3,6%
Total Medio plazo 01% 01% 7,8% 4,9%
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Matriz de principales divisas

Principales pares

1vV1Sas

D

S70t/60/€C
S20t/80/%0
S70Z/80/1T
570Z/80/8T
570t/80/S¢
520t/60/10
570t/60/80
570t/60/ST
S20T/S0/vT
S70t/S0/1e
S70t/S0/8¢
S202/90/%0
S70Z/90/1T
5702/90/8T
520t/90/S¢
S20t/L0/20
S20t/L0/60
S20t/L0/91
Sz0z/Lo/gc
Sz0z/Lo/0g
S20t/50/90
S70t/v0/6¢
S20z/v0/ee
S20T/¥0/ST
S20t/¥0/80
S20t/¥0/10
S70t/€0/s¢
S70T/€0/81
S70T/€0/1T
S20t/€0/v0
Sz0t/zo/st
570z/20/81
S70z/zo/1t
S20t/2o/v0
S70t/10/8¢
S20z/T0/1C
S70T/T0/vT
S20t/10/L0
¥20¢/TT/T€
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Evolucion en el afio
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haciendo nuestros fondos asesorados
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Rentabilidad en el afio

lo est
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C
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Primer fondo de deporte en Espafia
Valor liquidativo

Gesem W-Health & Sports FI
ISIN: ES0168799007

S20z/60/6T
S20t/60/70
520t/80/0¢
520t/80/S0
S¢0t/L0/Te
S20¢/L0/%0
S20z/90/6T
S20t/90/%0
S¢0t/S0/0¢
S¢0t/S0/S0
S20z/v0/8T
S20t/¥0/€0
Sz0z/€0/61
S20t/€0/%0
Sz0z/zo/LT
S20T/To/TE
S20z/T0/9T
S20t/T0/T0

-0,08%

9,45

Rentabilidad en el afio
5,61%

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.
Valor liquidativo
11,41

Gesem Faro Global High Yield FI
ISIN: ES0142046012

S20t/60/v¢C
S20t/60/0T
S¢0t/80/Lt
S20Z/80/€T
Sz0z/Lo/0g
S20t/L0/9T
S¢0t/L0/20
S20t/90/8T
S202/90/%0
S20t/S0/Te
S20t/S0/L0
Sz0z/vo/€e
S20t/v0/60
S20t/€0/9¢
Sz0z/€0/et
S¢0t/z0/9¢
S¢0z/zo/et
Sz0z/To/6¢
S20z/T0/ST
S20¢/T0/10

Rentabilidad en el afio
3,650/0

.2

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

11,68

ISIN: ES0142046004
Valor liquidativo

S20t/60/6T
S20t/60/%0
S20t/80/0¢
S20t/80/S0
S¢0t/L0/Te
S20¢/L0/%0
S20t/90/6T
S202/90/%0
S¢0t/S0/0¢
S20t/S0/S0
S20T/¥0/8T
S20t/¥0/€0
S20z/€0/6T
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

S707/60/61
S702/60/70
S0t/80/0t
S70t/80/S0
S70T/L0/1C
S0T/L0/v0
S70T/90/61
S20t/90/%0
S70t/S0/0t
S0t/S0/S0
S70T/v0/81
S70t/v0/€0
Sz0T/€0/61
S70T/€0/v0
Sz0T/2o/LT
S70T/T0/TE
S70T/10/91
S70T/T0/10

2,46%

9,90



Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.

Codigo DGS: N5213

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

5,18%

520¢/60/v¢
G20¢/60/0T
S20¢/80/Lt
G207/80/€T
Sc0z/L0/0g
S20¢/L0/9T
S20¢/L0/20
5207/90/81
5202/90/%0
§202/S0/1¢
520¢/S0/L0
S20z/v0/€c
S20¢/¥0/60
G20¢/€0/9¢
Szoz/€o0/Tt
§20¢/20/9¢
Szoz/eo/Tt
520¢/10/6¢
S20z/10/ST
S20¢/10/10

8,856920621

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

0,20%

13,29

S70T/60/61
S20t/60/70
S0t/80/0t
S70t/80/S0
S70T/L0/1C
S0T/L0/v0
S70T/90/61
S20t/90/%0
S70t/S0/0t
S0t/S0/S0
S70T/v0/81
S70T/v0/€0
Sz0T/€0/61
S70T/€0/70
Sz0T/2o/LT
Sz0T/T0/1€
S70T/10/91
Sz0Z/T0/10
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