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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 03/10/2025

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
5651,71 = 0,10% 15585,10 A 0,57% 671579 = 0,01% 24785,52 W -0,43% 3882,78 A 0,52%

Los mercados dicen que todo para arriba

La inversidon siempre se ha basado en la compra de activos con el fin de rentabilizar el dinero pagado por ellos.
Nuestro trabajo consiste en encontrar las mejores oportunidades de inversion, es decir, aquellos activos que se
espera que ofrezcan un perfil de rentabilidad riesgo mayor y construir las carteras que mejor se adaptan al perfil de
riesgo, necesidades y objetivos de nuestros clientes.

Para ello, sin embargo, es necesario intentar proyectar con algo de visibilidad las diferentes tendencias que pueden
afectar al comportamiento de estos activos. Una tendencia al fin y al cabo no es méas que la prolongacién de un
movimiento desde un punto en concreto. Por tanto, para identificar la tendencia solo necesitamos coger dos puntos,
uno de inicio y otro de fin y trazar una linea desde el punto final hasta el futuro.

Aparentemente, es un ejercicio sencillo y la premisa es simple: vamos a suponer que todo sigue igual que ahora. En
cuanto la realidad se empiece a desviar de esa linea de la tendencia recalculamos vy listo.

El problema viene cuando miras a diferentes factores intentando obtener su tendencia y cada uno te dice cosas
completamente contradictorias. El viernes, aunque no tuvimos datos de empleo por el cierre parcial del gobierno en
Estados Unidos, si que tuvimos otros datos como los PMIs del sector servicios. Recordemos que en Estados
Unidos hay dos emisores diferentes de encuestas de PMI.

Tenemos al ISM y a Markit, cada uno emplea una metodologia diferente, pero ambos tratan de reflejar las
expectativas de los gestores de compra de las empresas. Es cierto que ambos reflejaron una caida respecto el dato
del mes anterior, lo cual indica un menor crecimiento respecto el mes anterior. Sin embargo, el de Markit todavia
estd en un sodlido 54,2 mientras que el del ISM cay6 a 49,9. Recordemos que el nivel base es 50, por lo que este
dato nos dice que no se espera crecimiento en las compras de las empresas.

Como vemos, aqui tenemos una divergencia, aunque lo cierto es que si tomamos una media de los dos, podemos
seguir apostando por un crecimiento econémico ligeramente positivo. Sin embargo, el mes pasado ya vimos que el
empleo parecia estar en problemas y, aunque en el informe del ISM la partida del empleo ha mejorado, sigue por
debajo de 50. Por tanto, por este lado tenemos una sefal de alerta encendida.

Mientras tanto, ya vimos hace un par de semanas el dato de PIB del segundo trimestre, el cual sorprendié con una
fuerte revision al alza y, segun el dato de la Fed de Atlanta, se espera que este tercer trimestre también tengamos
un fuerte crecimiento que se acerque incluso al 4% anualizado. Esto no casa muy bien con lo que los datos de
empleo y estos recientes del ISM nos dicen.

Por tanto, la conclusién es que vivimos en un momento en el que simplemente identificar la tendencia de la
economia ya resulta todo un reto, por lo que aventurarse a hacer predicciones es bastante arriesgado.

Nosotros, a falta de claridad en la tendencia de datos econémicos, tratamos de seguir las tendencias del mercado
que, claramente, cuentan con mucha mas informacién de la que nosotros podemos si quiera imaginar. La apuesta
del mercado es clara, tenemos a todos los indices en maximos histdricos y, aunque es cierto que la tecnologia sigue
tirando mucho de los indices, si miramos el S&P 500 equiponderado este también esta en maximos histéricos.

Por tanto, a menos que los datos econdmicos nos digan lo contrario (de manera clara) vamos a seguir a los
mercados.

*Rentabilidad a fecha de 03/10/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Salud 1,1% 5,3% 58% | -3,5% Value 0,5% 25% 17,5% 15,9%
Utilities 1,1% 78% 175% 12,1% Growth 0,4% 4,3% 7,1% 3,4%
Energia 08% 32% 62% @ -20% Europa Dividend Yield  0,3% 09% 131% 112%
Financiero 0,7% 15% 129% 21,1% Low Volatility = 02% 05% 93% 85%
i A Industriales 02% 25% 16,3% 12,8% Momentum  -0,1% 31% 215% 234%
Materiales 02% 13% 20,6% 8,2% Total Europa 0,3% 2,3% 13,7% 12,5%
Consumo basico 0,0% | 28% 14% 03% Growth 0,6% 84% 334% 223%
Tecnolégico -03% 7,3% 229% 31,2% Dividend Yield ' 04% 20% 19,3% 13,4%
Comunicacion -0,7% -05% 22,1% 33,3% Emergentes Value 03% 6,1% 26,6% 142%
Consumo ciclico -08% 00% 49% 22,4% Momentum 0,0%  58% 27,5% 202%
Total Norte América 0,2% 2,6% 13,1% 13,6% Low Volatility 0,0% 1,6% 10,1% 1,8%
Salud 1,3% 48% 16% | -7,2% Total Emergentes 0,3% 4,8% 23,4% 14,4%
Consumo ciclico 09% 64% -16% -27% Dividend Yield | 0,5% 25% 10,9% 5,8%
Energia 07% 11% 29% | -55% Low Volatility ' 0,3% 1,6% 123% 10,9%
Utilities 0,7% 46% 186% 13,3% Norte América Value 03% 26% 11,1% 81%
Financiero 07% 29% 295% 342% Growth -02% 40% 181% 291%
Eropa Industriales 03% 46% 233% 238% Momentum  -06% 3.3% 17.8% 21.2%
Materiales 02% 08% 24% | -1,1% Total Norte América 0,1% 2,8% 14,0% 15,0%
Tecnoldgico -01% 131% 94% 11,5%
Consumo bésico -0,3%  -839% 02% | -46%
Comunicacion 10% -32% 102% 9,4% Variacion 1D
Total Europa 0,3% 31% 9,6% 6,5% m Dividend Yield = Growth Low Volatility = Momentum M Value
Tecnolégico 1,7% 150% 34,7% 312% 0,80%
Industriales 14% 16% 228% 14,6%
Materiales 07% 43% 183%  -29%
Utilities 04% -09% 54% | -54% 0.60%
) Consumo ciclico 04% 49% 215% 8,6%
Asia Consumo basico 03% | 23% 71% | -63% 0,40%
Financiero 02% 00% 182% 14,1%
Comunicacion 02% 6,3%  483% 364%
Salud 02% « -23% 68% | -45% 0,20%
Energia -04% -1,7% 76% @ -1,1%
Total Asia 0,5% 2,5% 19,1% 7,9%
Tecnoldgico 16% 16,3% 405% 397% 000
Materiales 07% 89% 46,7% 21,0%
Industriales 03% 39% 29,6% 17,4% -0,20%
Utilities 0,2% 1,7% 10,6% | -2,9%
Financiero 01% 1,4% 203% 14,4%
Emergentes o -0,40%
Consumo ciclico 0,0% 104% 330% 7,8% '
Consumo basico -01% -0,8% 84% | -49%
Energia 02% 15% 94% | 57% 0,60%
Comunicacion -03% 79% 48,7% 32,0%
Salud -04% -15% 219% 6,7%
Total Emergentes 0,2% 5,0% 269% 12,6% -0.80%

Emergentes Europa Norte América
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Renta fija

Duracion Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
p
Corto bl 1-3 afios Europa 0,0%  02% 4,7% 54% High Yield BB 0,0% 0,6% 4,6% 6,6%
orto plazo
1-3 afios USA 0,0% 0,1% 4,3% 4,8% cccC 0,0%  0,7% 8,2% 10,8%
Total Corto plazo 0,0% 02% 45% 51% Total High Yield 0,0% 0,6% 64% 8,7%
10-15 afios Europa = 0,1% | 0,3% | 14% 2,4% A -0,1% 0,2%  7,2% 4,9%
L lazo 10-15 afios USA -0,2%  0,3% 8,9% 5,9% Investment AA -0,1% 0,1% 6,5% 3,8%
argo plaz
7-10 afios Europa  0,0% | 0,3% 2.8% 4,0% Grade AAA 02% 0,1% | 67% 2,2%
7-10 afios USA -02% 01% 7,7% 4,9% BBB -0,1% 0,3% 74% 5,7%
Total Largo plazo 0,1% 0,2% 52% 4,3% Total Investment Grade -0,1% 02% 6,9% 4,1%
3-5 afios Europa 0,2% -0,1% | 16,3% 10,7%
. 3-5 afios USA -0,1% -0,2% 6,1% 5,5%
Medio plazo
5-7 afios Europa 0,0% 02% 34% 4,8%
5-7 afios USA -0,2% -0,2% 7,1% 5,4%
Total Medio plazo 0,0% -0,1% 8,2% 6,6%
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Matriz de principales divisas

Sz0z/0T/10
S70z/60/€C
S70t/80/%0
S70Z/80/11
S702/80/81
520t/80/S¢
S20t/60/10
520t/60/80
S202/60/ST
S20T/S0/vT
S70t/s0/1e
S70t/S0/8¢
S20t/90/%0
S70Z/90/1T
S202/90/81

JPY

LITE

USD EUR GBP AUD NZD

DASH.

S20t/90/S¢
S20t/L0/20
520t/L0/60
S20t/L0/91
Sz0z/Lo/ge
Sz0z/Lo/og
570t/S0/90
Sz0t/vo/6¢
Sz0t/vo/te
S20T/¥0/ST

usb
EUR
GBP
AUD
NzD
JPY

Evolucion en el afio
BTC (Cash)

Principales pares

S20t/¥0/80
S20t/¥0/10
S70t/€0/s¢
S70T/€0/81
S70T/€0/TT
S70t/€0/v0
Sz0z/zo/se
570z/20/81
S70z/zo/1T
S20t/20/v0
S70t/10/8¢
S20z/T0/1C
S20Z/T0/vT
S20t/T0/L0
¥20Z/TT/T€

——ETH

Principales Criptomonedas

% YTD % 1A

—BTC

0,3%
0,2%
5,6%

% 1M

1,5%
1,0%

% 1D
% 1D

Divisa
Cripto
Bitcoin

USDJPY | 0% | 00%
0,0%
-0,2%
-0,3%

EURGBP
USDEUR
USDGBP

Ethereum
Bitcoin Cash
Dash
Litecoin
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haciendo nuestros fondos asesorados

an
Rentabilidad en el afio

lo est

omo

C

e

Primer fondo de deporte en Espafia
Valor liquidativo

Gesem W-Health & Sports FI
ISIN: ES0168799007

S20z/60/6T
520t/60/%0
S20t/80/0¢
S20¢/80/S0
S20t/L0/Te
S20¢/L0/%0
520t/90/6T
S20t/90/%0
S¢0t/S0/0¢
S20t/S0/S0
S20z/v0/8T
S20t/¥0/€0
S20z/€0/6T
S20t/€0/v0
Sz0z/zo/LT
Sz0z/To/TE
S20z/T0/91
S20t/T0/T0

-0,25%

9,44

Rentabilidad en el afio
5,02%

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.
Valor liquidativo
11,35

Gesem Faro Global High Yield FI
ISIN: ES0142046012

S20t/60/v¢
520t/60/0T
S20t/80/Lt
S70T/80/€T
Sz0z/Lo/og
S20t/L0/9T
S¢0t/L0/20
S202/90/81
S202/90/%0
S20t/s0/1e
S20t/S0/L0
Sz0z/vo/€c
S20t/v0/60
S20t/€0/9¢
Sz0z/€0/Ct
S¢0t/z0/9¢
Szoz/zo/et
Sz0z/T0/6C
S20z/T0/ST
S20¢/T0/10

Rentabilidad en el afio
3,55%

.2

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

11,67

ISIN: ES0142046004
Valor liquidativo

G20¢/60/61
520¢/60/%0
G20¢/80/0¢
520¢/80/S0
S20¢/L0/1C
S20¢/L0/%0
G20¢/90/61
5202/90/%0
520¢/s0/0¢
5202/S0/S0
S20¢/v0/81
S20¢/v0/€0
Sz0z/€0/61
5202/€0/v0
S20¢/T0/LT
S20z/10/1€
S202/10/9T
S202/10/10

Rentabilidad en el afio

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.
Valor liquidativo

Gesem Conservador Flexible FI
ISIN: ES0142046020

S70T/60/61
S20t/60/70
S0t/80/0t
S70t/80/S0
S70T/L0/1C
S20t/L0/v0
S70T/90/61
S20t/90/%0
S0t/S0/0t
S70t/S0/S0
S70T/v0/81
S70T/v0/€0
Sz0T/€0/61
S20T/€0/v0
Sz0T/20/LT
Sz0T/T0/1€
S70T/T0/91
S70T/T0/10

2,37%

9,89



Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.

Codigo DGS: N5213

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

5,86%

520¢/60/v¢
S20¢/60/0T
G20¢/80/L¢
G207/80/€T
Sc0z/L0/0€
S20¢/L0/9T
§20¢/L0/20
520¢/90/8T
5202/90/%0
G202/S0/1¢
520¢/S0/L0
Sc0z/vo/€e
520¢/¥0/60
G202/€0/9¢
Szoz/€o0/Tt
§20¢/20/9¢
Sz0z/eo/Tt
S20z/10/6C
S20z/10/ST
S20¢/10/10

8,914542003

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

1,35%

13,45

S707/60/61
S02/60/70
S70t/80/0¢
S0t/80/S0
S20T/L0/1C
S0T/L0/v0
S70T/90/61
S02/90/70
S70t/S0/0t
S70t/S0/S0
S70T/v0/81
S70T/v0/€0
Sz0T/€0/61
S70T/€0/v0
Sz0T/eo/LT
Sz0T/T0/1€
S70T/T0/91
Sz0Z/T0/10
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