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Informe junio 2024 Smart Social Sicav

Estimados accionistas,

Cerramos el mes de junio con una rentabilidad del -5,12%.
Rentabilidad del afio Smart Social Sicav -11,08% YTD.
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Comentario de mercado v situacidn actual de la cartera

Ahora que el Nasdaq vuelve a estar en maximos histdricos, surge de nuevo el debate entre
analistas sobre si estamos 0 no en una burbuja especulativa. Las burbujas son relativamente
faciles de detectar, ya sea por la verticalidad de las subidas o por los porcentajes explosivos de
las cotizaciones. El gran dilema de una burbuja es que es completamente imposible saber
cuando puede explotar, y solo con el tiempo, una vez que ha explotado, podemos estar
seguros de que realmente estdbamos en una burbuja. Siempre ha sido asi, en 1907, 1929,
1987, 2000, 2008, etc. En poco tiempo veremos una nueva explosion.
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En la encuesta anual entre mas de 250 analistas de grandes bancos de inversidn a principios
del afio 2023, el 85% respondid que Estados Unidos entraria en recesidn durante el aiio, pero
el 85% se equivocd. Esta semana se ha realizado nuevamente la encuesta entre 240 analistas y
el 4% respondié que habra recesién, mientras que el 96% dice que no habra recesién y que ya
estamos en recuperacion.

Ya sabemos cdmo va esto de la bolsa, cuando todos esperan lo mismo, ocurre lo
contrario...Esta vez tampoco sera diferente.

A continuacién veran algunos datos y porcentajes de burbujas anteriores para poder comparar
y contextualizar la situacidn actual.

En el afio 2000, de las 10 principales acciones del Nasdaq, 6 terminaron en quiebra o fueron
absorbidas y las otras 4 tardaron un minimo de 14 afios en recuperar los niveles maximos, con
una caida promedio del -80%.

Top 10 Nasdaq 2000

TOP 10 nasdaq en el ano 2000

| |Rentabilidad 20002003 | Observaciones |
Microsoft | 0% |Recupersméximos 14 afos después |
Cisco | ©9%  |Noherecuperadoméximos |
| #0%  |Recuperé méximos 19 afos después_
| 0% |Recuperé méximos 18 afos después_
| o9 oviebraffrewde) |

Oracle | ©% |Recupersméximos 14 afos después
SunMicro | 07%  |mbsorvida |
Yahoo | e |mbsorvida |
JDSUniphase | 0% |absorvida
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Capitalizacion afio 2000 vs 2024

Actualmente 3 cotizadas del Nasdaq superaran los 3 billones de ddlares de capitalizacion
bursatil, el doble que el PIB de Espafia, el mismo PIB de Francia y casi superando al de
Alemania. En el afio 2000 la diferencia entre PIB y capitalizacidn también fue muy importante
pero muy alejada de la exageracién actual.

Any 2000 Capitalitzacio Any 2024 Capitalitzacio

Micios6t 555,000 M5 Microsoft 3.004.000M$  Amazon 1.810.000 M$
Tops Cisco 541.000 M$ Taple Apple 2.810.000 M$ Google 1.790.000 M$

Nvidia 1.970.000 M$ Facebook 1.230.000 M$

Any 2000 Any 2024

PIB Espanya PIB Espanya

588.000 M€ 1.480.000 M€

PIB Franca PIB Franca

1.366.000 M€ 2.870.000 M€

PIB Alemanya PIB Alemanya

1.940.000 M€ 4.350.000 M€

En relacién a los porcentajes de subidas acumulados en las principales acciones del Nasdag en

el afio 2000 fueron también muy acusados, pero los actuales son una mezcla entre irracionales
y surrealistas. Ademas solo las 7 acciones que mas ponderan el indice tecnolégico Nasdaqg, han
aportado el 80% de la rentabilidad total del S&P 500. Otro indicador que siempre ha pasado en
la antesala de una explosidn de burbuja.
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Subidas afio 2024

META — META PLATFORNS INC - 1 d DIf, & oif s AL - APPLE INC - 1dDIf. & it Lo

Meta

Apple

180

140

400

150

Como en cada ciclo de mercado que dura varios ainos, siempre encontraremos opiniones
opuestas sobre si existe 0 no una burbuja. En mi opinién, hay muchas similitudes con otros
ciclos y creo firmemente que estamos en una burbuja, y me atrevo a decir que puede ser la
peor de todas, pero solo el tiempo y la perspectiva nos confirmaran si realmente lo es.
Mientras tanto, tendremos que seguir manteniendo nuestras posiciones si realmente creemos
en nuestra cartera, y solo al final del ciclo sabremos si el sufrimiento durante el proceso ha
valido la pena. Y recordar que cada dia se pueden comprar y vender acciones de Smart Social
Sicav sin limites de cantidad.
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Ya hemos vivido situaciones similares y muy probablemente en los préximos meses podemos
seguir viendo mucha inestabilidad econdmica, geopolitica y social.

Unas elecciones en Estados Unidos en noviembre de 2024 que se presentan como las mds
extrafias en décadas, una guerra en Ucrania que se va alargando, otra en Israel que altera
muchisimo la regién con Iran lanzando amenazas continuas, otra en Yemen alterando uno de
los pasos maritimos mas importantes del mundo, China como espectador pero influyendo
negativamente a los intereses occidentales, multiples escenarios de gran incertidumbre que
hacia muchos afios que no se veian.

Los Bancos Centrales estan cambiando el discurso tan agresivo de los Ultimos meses y han
entrado en un periodo de pausa en las subidas de tipos de interés e incluso en posibles
bajadas en el siguiente trimestre, el BCE ya ha dado el primer paso bajando 0,25%. Estdn
intentando por todos los medios sostener el mercado de forma artificial pero todas estas
subidas aun no han repercutido a la economia real y muy probablemente lo hardn de forma
notable. Esta misma situacidon de subidas de tipos ya se produjo en el afio 2000 y el 2008 con
graves consecuencias para la economia real que se transformd en fuertes desplomes en los
mercados de renta variable.

Las similutudes con otros ciclos que acabaron mal son muy acusadas, con la diferencia que
ahora la deuda publica estd desvocada y la subida de tipos ha sido la mas vertical y rapida que
se conoce desde que existen los Bancos Centrales. Las consecuencias pueden ser terribles.

A ello sumado que el sector tecnologico estd experimentando una burbuja muy similar a la del
afio 2000, donde por poner un ejemplo, Nvidia ha aumentado en capitalizacidn bursatil en un
solo mes lo equivalente a todos los componentes del Ibex 35 juntos, o que Nvidia ya vale mas
que todo el sector energético de Estados Unidos formado por 23 grandes multinacionales
como Exxon Mobil, Chevron, ConocoPhillips, etc.. O que Nvidia ya vale mdas que el PIB de
Espaia. Burbuja de libro.

Amazon, Meta, Microsoft, Alphabet, Apple y Tesla, conforman el resto de los denominados 7
magnificos donde solo ellos han aportado mas del 90% de las subidas globales del mercado y
ya ponderan mas del 30% del S&P 500. Esto también ha pasado en otras burbujas con la
diferencia que nunca fue tan exagerado como ahora.

Con todo lo expuesto y tanta incertidumbre, nuestro escenario principal es ver un ciclo
fuertemente bajista como el del aflo 2000 o 2008, donde las bolsas cayeron un -75% y -60%
respectivamente.

Creemos firmemente que el Nasdaq sera el indice que mas acusara el cambio de ciclo y asi lo
hemos comunicado mes a mes en los informes a todos los accionistas.

Mantenemos nuestra idea de posiciones cortas en futuros del Nasdag con un objetivo en los
5.000 puntos y un potencial de revalorizacién superior al 242%.

Mi posicidn, conviccidon y determinacidn de la cartera de Smart Social Sicav es clara con un
objetivo muy concreto y definido en todos y cada uno de los informes mensuales y que
siempre he informado a todos los accionistas en todo momento.

Y como siempre desde nuestro inicio se pueden comprar y vender acciones de la sicav todos
los dias sin limite de cantidad.
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Objetivos cartera Smart Social Sicav
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Mantenemos posicién corta en futuros Nasdag con una ponderacidn del 93% de la cartera.
Posicion corta en Nasdaq al 93%.
Liquidez al 7%.

La cartera actual puede sufrir grandes cambios en cualquier momento de mercado
dependiendo de la volatilidad que se genere.

Descarga de todos los informes publicados y ficha técnica de Smart Social Sicav.

Muchas gracias a los accionistas de Smart Social Sicav.

1. Enlace de cémo comprar acciones de Smart Social Sicav

2. Enlace del registro oficial de Smart Social Sicav en la CNMV

3. Enlace oficial BME de la cotizacidn y Valor Liquidativo de Smart Social Sicav

Antoni Fernandez
Gestor de Smart Social Sicav

* Este documento no constituye una oferta o recomendacidn para la adquisicion, venta o cualquier tipo de transaccion con las
acciones de la Sicav. Ninguna informacidn contenida en él debe interpretarse como asesoramiento o consejo. Las decisiones de
inversidn o desinversién en la Sicav deberan ser tomadas por el inversor de conformidad con los documentos legales en vigor en
cada momento. Las Inversiones de la Sicav estan sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion
envalores, por lo que el valor de adquisicion de la Sicav y los rendimientos obtenidos pueden experimentar variaciones tanto al
alza como a la baja y cabe que un inversor no recupere el importe invertido inicialmente. Rentabilidades pasadas no garantizan
rentabilidades futuras. Pese a que la informacién utilizada en el analisis de valores se considera fiable, no se puede garantizar la
exactitud de la misma y las valoraciones y proyecciones estimadas podrian no cumplirse. Las posiciones mostradas son a fecha de
publicacién del presente documento y son susceptibles de cambios sin previo aviso.

*Cualquier comentario gue no respete las normas del punto 9 de este documento de Finect serd automaticamente eliminado.
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http://www.bolsacom.com/
http://www.bolsacom.com/docs/Comprar.pdf
https://www.cnmv.es/Portal/Consultas/IIC/SociedadIIC.aspx?nif=A87213237%20&vista=0&fs=26/12/2019
https://www.bolsasymercados.es/MTF_Equity/esp/SICAV/Ficha/SMART_SOCIAL__SICAV__S_A__ES0176062000.aspx
https://static.finect.com/docs/Politica_Proteccion_de_Datos_y_Condiciones_Generales_23_Junio_2020.pdf

