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Durante toda la jornada de ayer los mercados cotizaron de manera algo errática, especialmente en Estados Unidos.
La jornada empezó con las bolsas europeas subiendo, llegando incluso a marcar nuevos máximos históricos. Por su
parte, los futuros americanos también parecía que iban a disfrutar de una nueva sesión positiva y todo apuntaba a
que los mercados buscarían recuperar los niveles previos a las caídas del lunes. Sin embargo, no tardaron mucho
en empezar a flojear y, con la apertura americana, los índices americanos ya caían. Los tipos, por su parte, también
habían empezado la jornada con caídas que, a medida que iba progresando la sesión, iban retrocediendo poco a
poco.
Los ojos estaban puestos en la reunión de la Fed donde se iba a tomar la decisión de qué hacer con los tipos de
interés y, sobre todo, se iba a tener nueva información sobre el nuevo punto de vista de la Fed respecto la economía
norteamericana. La decisión no sorprendió ni a analistas ni a los mercados quienes apenas reaccionaron. Lo único
que se observó fue un aumento ligero en la volatilidad en la renta variable, aunque nada realmente preocupante.
Entrando en profundidad acerca de lo que se comunicó en la decisión de los tipos hubo algunos cambios con
respecto a las anteriores decisiones. Lo más destacado es que anteriormente se hablaba de que la inflación estaba
corrigiendo a un ritmo bueno y preocupaba el aumento en el desempleo mientras que ahora el discurso ha
cambiado a uno en el que se habla de estabilización en el desempleo y una estabilización de la inflación en niveles
“algo elevados”.
Se confirma ese cambio de realidad que los datos nos llevan mostrando durante meses. La economía americana ha
tocado suelo y lo que viene de ahora en adelante parece que será mayor crecimiento, especialmente si Donald
Trump ayuda con su programa fiscal expansivo. Por tanto, no esperemos bajadas de tipos importantes este año y,
aunque la curva de tipos esté ya en positivo, es decir, los tipos a largo plazo sean superiores a los del corto plazo,
mucho ojo con lanzarse a invertir en bonos a largo plazo porque si las expectativas de crecimiento mejoran la curva
de tipos podría seguir inclinándose. Recordemos que la curva se puede inclinar o bien porque los tipos a largo
suban más que los de corto o bien porque los tipos a corto caigan más que los tipos a largo. Dado que no se
esperan bajadas de tipos en el corto plazo, si viene esa inclinación de la curva será con mayores subidas de tipos
en el largo plazo.
Por otro lado, hoy tenemos la reunión del BCE. Ya lo comentábamos ayer, la situación aquí no es tan clara como lo
es en Estados Unidos. Mientras que ahí los datos llevan meses apuntando en esta dirección en Europa hay
indicadores que dan esperanza, pero otros que todavía siguen preocupando. Esto es perfectamente normal ya que
hay indicadores que tardan mucho más en reaccionar. Sin embargo, el único motivo por el que nos interesa
identificar las tendencias de crecimiento es para extrapolarlo a tendencias de beneficios. Por lo que si no queda
claro si el crecimiento está cayendo, subiendo o plano, lo mejor es observar la tendencia de los beneficios.
Respecto a esto, creo que la tendencia es, cuanto menos, positiva. De nuevo, no es algo generalizado, pero sí algo
que se puede observar con cierta facilidad. Sin ir más lejos, los bancos que son uno de los sectores que más
dependen del crecimiento económico, siguen presentando datos espectaculares. Hoy BBVA ha presentado sus
resultados ofreciendo un crecimiento anual de los beneficios del 39,1%. Y no, no es por los mayores tipos ya que en
2024 los tipos han, de hecho, caído.
Otro dato que conoceremos hoy serán datos de PIB en algunos países europeos como Francia, Italia, Alemania,
España y del conjunto de la Zona Euro, por lo que podremos tener también referencias macro sobre cómo está
siendo el crecimiento económico aquí en Europa que nos ayudarán a entender también el mensaje que puedan dar
hoy los miembros del BCE. Por ahora, en el mercado se respira cierto optimismo con las bolsas y los bonos
subiendo.
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La Fed no da susto, turno del BCE



% 1 D % 1 M % YTD % 1 A % 1 D % 1 M % YTD % 1 A

0,3% 6,1% 6,9% 35,0% 1,0% 6,7% 6,3% 24,4%

0,3% 1,5% 1,4% 10,8% 0,5% 6,0% 5,4% 12,6%

0,2% 5,2% 3,9% 7,3% 0,5% 6,0% 5,5% 7,0%

0,1% 1,2% 1,3% 24,4% 0,4% 5,4% 4,8% 16,0%

0,0% 5,9% 5,9% 31,1% 0,2% 4,7% 4,3% 14,6%

0,0% 6,2% 5,8% 9,8% 0,5% 5,7% 5,2% 14,9%

-0,4% 4,2% 4,3% 18,8% 0,5% -1,2% -0,8% 14,1%

-0,5% 2,8% 3,8% 35,8% 0,4% 1,5% 2,0% 18,1%

-0,6% 6,0% 5,8% 3,9% 0,2% 1,3% 1,4% 9,8%

-1,1% -2,1% -1,1% 26,4% 0,1% 0,0% 0,0% 6,8%

-0,2% 3,7% 3,8% 20,3% 0,0% 1,3% 1,2% 16,0%

2,7% 6,4% 5,8% 7,0% 0,2% 0,6% 0,8% 13,0%

1,8% 8,1% 7,8% 15,5% 0,1% 3,5% 3,1% 12,1%

1,0% 5,6% 5,2% 17,5% -0,1% 3,2% 3,7% 32,7%

0,8% 8,8% 8,2% 28,5% -0,2% 4,3% 4,0% 14,7%

0,3% 5,0% 3,6% -4,3% -0,2% 3,4% 3,3% 15,7%

0,2% 5,8% 5,3% 4,5% -0,7% 0,9% 1,9% 30,6%

0,2% 0,7% 0,3% 2,3% -0,2% 3,0% 3,2% 21,1%

-0,2% 4,4% 3,6% 2,5%

-0,6% 7,7% 7,2% 5,8%

-0,6% 2,5% 1,8% -4,4%

0,6% 5,5% 4,9% 7,5%

1,0% -1,2% -1,1% 8,1%

1,0% 0,9% 0,8% 12,4%

0,7% 3,0% 3,8% 19,2%

0,5% -5,6% -5,8% -1,7%

0,5% 0,2% 0,5% 1,6%

0,4% 1,1% 1,5% 21,6%

0,3% -0,7% -1,3% -10,4%

0,2% 1,1% 1,5% 21,1%

0,1% -1,3% -1,3% -4,1%

-0,2% -0,2% 0,3% -15,8%

0,5% -0,3% -0,1% 5,2%

0,9% 2,9% 2,9% -9,4%

0,6% 0,5% 0,4% 7,7%

0,4% -1,0% -0,9% 6,6%

0,4% 1,6% 1,4% 24,7%

0,3% 1,5% 1,8% 14,8%

0,2% 3,2% 4,2% 28,5%

0,1% -2,7% -3,0% 0,9%

0,0% -0,1% 0,3% 22,2%

-0,1% 1,2% 0,6% -9,0%

-0,1% -0,5% -0,4% -6,0%

0,3% 0,7% 0,7% 8,1%
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% 1 D % 1 M % YTD % 1 A % 1 D % 1 M % YTD % 1 A

0,0% 0,5% 0,5% 5,5% 0,1% 0,2% 0,2% 7,4%

0,0% 0,4% 0,4% 4,6% 0,0% 1,5% 1,5% 17,3%

0,0% 0,4% 0,4% 5,0% 0,1% 0,8% 0,8% 12,4%

0,0% -0,8% -0,8% 3,9% -0,1% 0,4% 0,6% 2,9%

-0,2% 0,3% 0,7% 2,8% -0,1% 0,3% 0,6% 1,8%

0,0% -0,5% -0,5% 4,9% -0,2% 0,2% 0,5% -0,4%

0,0% 0,4% 0,6% 2,0% -0,1% 0,4% 0,6% 4,0%

0,0% -0,1% 0,0% 3,4% -0,1% 0,3% 0,6% 2,1%

0,0% 0,0% 0,2% -0,6%

-0,1% 0,5% 0,6% 3,8%

0,0% -0,4% -0,4% 5,2%

-0,1% 0,5% 0,6% 3,0%

0,0% 0,2% 0,3% 2,9%
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Tipo Nombre Tipo Nombre

Europa Estados Unidos

AAA

Investment 
Grade

3-5 años USA

Total Investment Grade

Total Medio plazo

Total Largo plazo

Largo plazo

Medio plazo

5-7 años USA

1-3 años USA CCC

Duración Rating

AA

7-10 años Europa

5-7 años Europa

7-10 años USA BBB

10-15 años USA

Total Corto plazo

10-15 años Europa

1-3 años Europa

A

Total High Yield

3-5 años Europa

High YieldCorto plazo
BB
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% 1 D % 1 M % YTD % 1 A USD EUR GBP AUD NZD JPY

0,1% -0,1% -0,6% 4,1% USD 0,96 0,803 1,605 1,767 155,2

-0,1% 0,8% 0,5% 2,0% EUR 1,042 0,837 1,672 1,842 161,8

-0,2% 0,9% 1,1% -2,0% GBP 1,245 1,195 1,998 2,2 193,3

-0,2% -1,0% -1,3% 5,2% AUD 0,623 0,598 0,501 1,101 96,75

NZD 0,566 0,543 0,455 0,908 87,8

JPY 0,006 0,006 0,005 0,01 0,011

% 1 D % 1 M % YTD % 1 A

3,5% 12,9% 10,7% 138%

2,9% -5,2% -6,1% 32%

2,6% -4,7% -4,1% 74%

5,8% -14,5% -13,7% 18%

6,8% 18,9% 12,8% 71%
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Gesem W-Health & Sports FI
Primer fondo de deporte en España

ISIN: ES0168799007

Gesem Faro Global High Yield FI
Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

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

ISIN: ES0142046004

Gesem Conservador Flexible FI
Nuestro fondo para los más perfiles más conservadores.

ISIN: ES0142046020

Rentabilidad en el añoValor liquidativo

Valor liquidativo Rentabilidad en el año

10,03 6,00%

¿Cómo lo están haciendo nuestros fondos asesorados?

0,45%10,86

11,37 0,89%

Rentabilidad en el añoValor liquidativo

Valor liquidativo Rentabilidad en el año

9,69 0,32%



Gesem Cygnus PP

Código DGS: N5213

Gesem Agresivo Flexible FI
Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

   Mas información en nuestra web

El plan de pensiones perfecto para los perfiles más 
conservadores.

Valor liquidativo Rentabilidad en el año

8,488293406 0,80%

Valor liquidativo Rentabilidad en el año

13,53 1,95%


