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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 15/07/2025
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
5354,17 ¥ -0,31% 13874,70 W -1,15% 6243,76 ¥ -0,40% 22884,59 => 0,13% 3505,00 W -0,42%

La tension vuelve al mercado de bonos

Los tipos a largo plazo vuelven a llamar la atencion de los inversores. El mercado de renta fija es un mercado
mucho mas profesionalizado y sofisticado y las sefiales que este da son mucho mas fiables. Digamos que la
eficiencia es mucho mayor en este mercado que, por ejemplo, en el mercado de renta variable.

Esto hace que nos debamos de preocupar por estas sefales y, por desgracia, las sefales que esta dando ahora no
son buenas. El tipo a 30 afos en Estados Unidos ha vuelto a superar el 5% debido a la poca demanda que hay de
bonos gubernamentales de largo plazo y, como dijimos ayer, esto puede empezar a romper cosas mas profundas y
dificiles de arreglar.

Por ejemplo, si esto continla asi y se sigue perdiendo la confianza en que Estados Unidos pueda seguir
manteniendo su solvencia en el largo plazo la demanda de bonos de largo plazo seguira cayendo y, por tanto, los
tipos seguiran subiendo. Esto hara que las pérdidas latentes de los inversores institucionales se acentiien y generen
una situacion de iliquidez en estos activos. Asi, todas sus necesidades de liquidez las tendran que asumir con otro
tipo de inversiones o, en caso de no tener otras inversiones con mayor liquidez, podrian entrar en una situacién de
insolvencia.

En Reino Unido pasé algo asi en 2022 cuando tras el anuncio del plan fiscal de Liz Truss, la entonces primera
ministra britanica, no gustdé nada al mercado quien elevé los tipos con fuerza poniendo en un serio aprieto a los
planes de pensiones britanicos quienes estaban teniendo serios problemas de liquidez. Ante esto, Liz Truss tuvo
que dimitir tan solo 6 semanas después de coger su cargo y el Banco de Inglaterra inyecto liquidez en el mercado
para aliviar la situacion.

El mercado reaccioné bien, pero porque Liz Truss dimitié. Si tan solo hubiera ocurrido que el Banco de Inglaterra
hubiera acudido al rescate la cosa podria incluso haber empeorado, ya que la bajada de tipos seria una bajada
artificial que haria incluso que el mercado tuviera menores incentivos que antes a poseer o comprar bonos
gubernamentales de Reino Unido.

Ya lo comentamos ayer, la Ultima vez que los tipos a 30 afios estadounidenses superaron el 5% vimos un cambio en
el tono tanto de Trump como de su administracion en general. El gobierno es consciente de lo que esta en juego,
especialmente Bessent, quien antes de ser secretario del Tesoro dedicé toda su vida a invertir de la mano de
George Soros, un famoso inversor conocido por casi quebrar el Banco de Inglaterra después de que este
manipulara los tipos de cambio artificialmente.

Por ello y a pesar de que el dato de ayer de inflacidon fue ligeramente positivo, con una lectura de IPC mensual
subyacente por debajo de lo esperado, las bolsas que venian subiendo antes de la apertura de mercado acabaron
cerrando con caidas. La excepcion fue el Nasdaq, quien liderado por Nvidia que subié un 4%, cerré con subidas del
0,20%. Por contraste, el Russell 2000 cay6 un 2%, para que veamos la dispersion que hubo ayer en el mercado.

De cara a la sesion de hoy tendremos que vigilar los datos de IPP en Estados Unidos, asi como los datos de
produccion industrial y manufacturera también en Estados Unidos. Lo ultimo que necesita Estados Unidos en estos
momentos es una recesion que dispare aun mas el déficit y ponga en mayores aprietos la delicada situacion de
endeudamiento publico.

Por ahora tenemos a las bolsas europeas cayendo un 0,57% mientras que los futuros americanos caen un 0,32%.
El oro, que deberia de mostrar un mejor comportamiento relativo en estos momentos de tension monetaria, ayer
cayo, pero hoy sube un 0,25%. Por ultimo, los tipos estan completamente planos.

*Rentabilidad a fecha de 15/07/2025
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Tecnolégico 12%  76% 10,3% 13,6% Growth 1,3% 40% 172% 14,7%
Comunicacion -05% 18% 88% 197% Value 06% 38% 17,1% 122%
Industriales -0,7% 42% 134% 152% Emergentes Dividend Yield 02% = 34% 157% 16,8%
Consumo bésico -09% -11% 36% 6,1% Momentum 0,0% 13%  136% 7,9%
L Utilities -09% 1,7% 8,6% 17,0% Low Volatility -0,3% 1,9% 7,6% 6,3%
Norte América Consumo ciclico 10% 25% -19% 13,8% Total Emergentes 0,4% 2,9% 14,2% 11,6%
Energia -1,2% -05% 3,0% @ -2,0% Momentum 0,0% 1,0% | 159% 17.2%
Financiero -1,6% 29% 81% 20,7% Growth -02% -04% 32% @ -24%
Materiales -18% 03% 98% 12% Europa Dividend Yield -0,5% -04% 97% 12,2%
Salud -1,9% -2,0% -35% -11,1% Value -05% -06% 11,1% 12,5%
Total Norte América -0,9% 1,7% 6,0% 9,4% Low Volatility -06% -15% 85% 122%
Tecnolégico 1,0% 1,7% 46% | 64% Total Europa -0,4% -0,4% 9,7% 10,4%
Consumo ciclico 0,0% 08% | 6,7% -7,8% Growth 03% | 50% 79% 154%
Industriales 01% 14% 16,1% 18,1% Momentum 00%  27% 110% 13,6%
Materiales -02% -0,3% 14% | -4,9% Norte América Low Volatility = -1,0% -0,3% 7,4% 10,6%
Energia -02% -0,7% 1,0% | -9,9% Value 12% 16% 51% 6,3%
Europa Utilities -05% -1,0% 16,4% 17,7% Dividend Yield = -1,3% 0,6% 5,0% 5,7%
Comunicacion -06% -18% 134% 17,9% Total Norte América -0,6% 1,9% 7,3% 10,3%
Consumo basico -0,7% | 31% 22% -0,2%
Financiero -0,7% 03% | 19,7% 28,7%
Salud 0% -35% -59% -152% Variacion 1D
Total Europa -0,3% -0,6% 6,2% 3,8% Hm Dividend Yield = Growth m Low Volatility =~ Momentum MValue
Comunicacion 1,7% 18%  235% 28,6% 1,50%
Consumo ciclico 12% -14% 45% 8,0%
Tecnolégico 1,0% 6,1% 139% 4,1%
Salud 1,0% 0,1% 3,2% 0,6%
_ Utilities 02% 13%  42% | 4% 100%
Asia Energia 0,0% 03% 92% | -99%
Financiero -01% 19% 158% 19,8%
Consumo basico -01% -09% 6,0% 2,1% 0,50%
Industriales -04% -09% 11,6% 85%
Materiales -0,7% 28% 6,3%  -10,2%
Total Asia 0,4% 11% 9,8% 4,7%
Consumo ciclico 25% 06% 116% 17,3% 000
Comunicacion 22% 26% 242% 29,8%
Salud 1,9% 3,7% 14,7% 19,0%
Tecnolégico 13%  82% 16,8% 8,9% -0,50%
Industriales 09% 1,7% | 218% 14,4%
Emergentes
Consumo bésico 02% 09% 7,8% -04%
Financiero 01% 41% 212% 239% 1 00%
Utilities 0,1% 0,6% 74%  -2,3%
Energia -02% 1,7% 10,0% @ -7,9%
Materiales -0,3% 35% 20,1% 02%
Total Emergentes 0,9% 2,8% 15,6% 10,3% -1:50%

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% 05% 3,0% 5,6% . . BB 0,0% 0,6% 31% 7,3%
Corto plazo High Yield
1-3 afios USA 0,0% 04% 2.8% 5,0% CCC 0,0% | 23% 42% 15,0%
Total Corto plazo 0,0% 0,5% 29% 5,3% Total High Yield 0,0% 1,4% 3,7% 11,2%
10-15 afios Europa | 0,3% | -0,1% 0,1% 3,2% A 0,0% 08% 33% 3,8%
Largo plazo 10-15 afios USA 0,0% | 1,04 3,9% 3,9% Investment AA 0,0% 0,6% 27% 2,5%
7-10 afios Europa | 0,2% 02% 15% 51% Grade AAA 0,0% 05% 21% 0,4%
7-10 afios USA 0,0%  0,8% 35% 3,4% BBB 0,0% 0,7% @ 34% 4,5%
Total Largo plazo 0,1% 0,5% 2,3% 3,9% Total Investment Grade 0,0% 0,7% 29% 2,8%
3-5 afios Europa -0,5% 0,4% 14,5% 12,1%
. 3-5 afios USA 0,0% 06% 39% 5,3%
Medio plazo
5-7 afios Europa 0,1% 04% 2,4% 6,2%
5-7 afios USA 0,0%  0,7% 42% 4,7%
Total Medio plazo -0,1% 0,5% 6,2% 7,1%
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Divisas

Principales pares
%1D %1M %YTD % 1A

Divisa
USDJPY
USDEUR 0,5%
USDGBP 03% 1,4%
EURGBP -02%  1,8%

Criptomonedas B

Principales Criptomonedas

Cripto %1D %1M %YTD % 1A
Bitcoin 7,0%
Ethereum
Bitcoin Cash 37% 11,7% 26%
Dash -0,9%  52%
Litecoin 01%  7,3%

Matriz de principales divisas

USD EUR GBP AUD NZD

usD
EUR
GBP | 1,338 1,154
AUD
NZD
JPY

Evolucion en el afio

JPY

2,055 2,251 199,2
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haciendo nuestros fondos asesorados
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Primer fondo de deporte en Espafia
Valor liquidativo

Gesem W-Health & Sports FI
ISIN: ES0168799007

Sz0z/L0/0T
S¢0t/90/0€
S202/90/8T
S20t/90/90
S¢0t/so/Le
S20t/S0/ST
S20t/S0/S0
Sz0z/vo/€c
S20T/¥0/TT
S20t/v0/10
Sz0z/€0/0¢
Sz0z/€0/0T
S20t/z0/9t
Sz0z/zo/vt
S¢0t/2o/v0
Sz0z/To/€e
S70T/TO/€T
S20t/T0/T0

-0,36%

9,43

Rentabilidad en el afio
£,19%

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.
Valor liquidativo
11,26

Gesem Faro Global High Yield FI
ISIN: ES0142046012

S¢0t/L0/L0
S20t/90/9¢
S202/90/LT
520t/90/90
S20t/S0/8¢
S¢0t/S0/6T
520t/S0/80
S¢0z/v0/6¢
S20z/¥0/8T
S20¢/¥0/60
Sz0z/€0/TE
S¢0z/€0/0¢
S20T/€0/1T
S¢0t/z0/8t
Sz0z/zo/61
Sz0z/zo/ot
Szoz/To/o0g
S20z/T0/TC
S20z/T0/0T
S20t/T0/10

Rentabilidad en el afio
2,590/0

.2

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

ISIN: ES0142046004
Valor liquidativo
11,56

Sz0z/L0/0T
S¢0z/90/0€
S202/90/8T
S20t/90/90
S¢0z/s0/Le
S20t/S0/ST
S20t/S0/S0
Sz0z/vo/€e
S20T/¥0/TT
S¢0t/¥0/10
Sz0t/€0/0¢
Sz0z/€0/0T
S¢0t/20/9¢
S20z/zo/vT
S20t/20/v0
Sz0z/To/€e
S70T/TO/€T
S20z/T0/10

Rentabilidad en el afio

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.
Valor liquidativo

Gesem Conservador Flexible FI
ISIN: ES0142046020

Sz0z/L0/0T
Sz0t/90/0€
S70T/90/81
S0t/90/90
S70T/S0/Le
S70T/S0/ST
S70t/S0/S0
S70T/v0/€t
SZ0T/v0/11
Sz0T/v0/10
S0T/€0/0t
Sz0T/€0/0T
S0t/20/9t
Sz0T/2o/vT
S70t/20/v0
Sz0z/T0/€t
SZ0T/T0/€T
S70T/10/10

1,42%

9,80



Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.

Codigo DGS: N5213

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

2,58%

8,638216056

§20¢/L0/L0
G20¢/90/9¢
S207/90/LT
5202/90/90
520¢/S0/8¢
Sz0z/so/6T
5202/S0/80
S20¢/v0/6¢
S20¢/v0/81
S20¢/¥0/60
Sz0z/€0/1¢€
S20z/€0/0t
S207/€0/1T
G20¢/20/8¢
S20z/e0/61
Sz0z/zo/0t
S¢0z/10/0€
S20¢/10/1C
S20¢/10/0T
520¢/10/10

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Rentabilidad en el afio

Valor liquidativo

-2,11%

12,99

Sz0z/L0/0T
Sz0t/90/0€
S70T/90/81
S0t/90/90
S0T/S0/Lt
S70T/S0/ST
S70t/S0/S0
S70T/v0/€t
SZ0T/v0/11
Sz0T/v0/10
Sz0z/€0/0t
Sz0T/€0/0T
S0t/20/9t
Sz0T/eo/vT
S70t/20/v0
Sz0z/To/€e
SZ0T/T0/€T
Sz0Z/T0/10

.2
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