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Un paseo matinal por los mercados

Grafico del dia

La volatilidad frena su caida y tontea con volver a subir

Daily 12/31/2025 - 4/24/2026 W Cboe Volatility Index - Last Price

Source: GSM&B Agencia de Valores, Bloomberg
i Index. (Cboe Volatility Index) Pendientes Daily, 31DEC2025-24APR2026
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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 23/04/2026
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
5894,73 = -0,19% 17885,90 W -0,67% 7108,40 W -0,41% 26782,63 ¥ -0,57% 4093,25 W -0,32%

El petroleo dicta el tono y enfria el apetito por riesgo

La sesion de ayer dejé una conclusion clara: el mercado esta dispuesto a convivir con la guerra, pero no con una
nueva sacudida en los precios de la energia. El principal catalizador volvié a ser Oriente Medio. La ruptura de las
conversaciones de paz entre Estados Unidos e Iran, junto con nuevas sefales del control irani sobre el estrecho de
Ormuz, reactivé el temor a un shock de oferta y devolvié al crudo al centro del escenario. Este movimiento elevé el
riesgo inflacionista, impulsé al délar, presioné al alza las tires y terminé provocando una toma de beneficios en
bolsa, especialmente en Wall Street. En Asia, la jornada comenzé con un tono aun constructivo, apoyado en el
impulso previo de la tecnologia estadounidense. Sin embargo, ese avance fue perdiendo solidez a medida que el
petréleo repuntaba y el mercado asumia que la tregua entre Washington y Teheran seguia siendo extremadamente
fragil. El indice MSCI Asia-Pacifico ex Japén cayo un 0,55%, mientras que el Nikkei retrocedio un 0,75%, tras haber
superado brevemente el umbral psicolégico de los 60.000 puntos. En los mercados emergentes, el impacto fue
mas severo: el encarecimiento del crudo penalizé6 especialmente a los paises importadores de energia,
presionando tanto a las bolsas como a sus divisas. Europa mostré una mayor resiliencia en términos de indices,
aunque con un trasfondo menos tranquilizador. EI STOXX 600 cerré practicamente plano, en 614,20 puntos, con
una elevada dispersion interna: Francia destacé al alza, mientras que Espafia quedd rezagada. Mas alla de los
indices, el mercado europeo empieza a reflejar con mayor claridad el coste macroeconémico del conflicto. EI PMI
compuesto de la eurozona cay6 en abril a 48,6 desde 50,7, entrando en zona de contraccion, con debilidad notable
en servicios y un fuerte aumento en los costes de insumos. Este escenario plantea un dilema incomodo para el
BCE: menor crecimiento acompanado de mayores presiones inflacionarias. En Estados Unidos, la apertura fue
relativamente estable, pero la presion vendedora se intensific6 conforme avanzaba el crudo y se consolidaba una
lectura mas exigente de la temporada de resultados. El Dow Jones cedié un 0,37%, el S&P 500 un 0,41% vy el
Nasdaq un 0,89%, alejandose de los maximos recientes. A nivel sectorial, la tecnologia fue el principal lastre, con
una caida del 1,5%, mientras que las utilities actuaron como refugio relativo, avanzando un 2,8%. En el frente
corporativo, la sesion evidencid una rotacién muy selectiva dentro del segmento growth. Texas Instruments se
disparé cerca de un 19% tras presentar unas previsiones solidas, reforzando la narrativa favorable a los
semiconductores vinculados a centros de datos e inteligencia artificial. En contraste, IBM cayd un 8% y ServiceNow
se desplomo alrededor de un 18%, reactivando las dudas sobre el crecimiento del software y el impacto de la
disrupcion de la IA. En particular, ServiceNow sefald retrasos en grandes contratos publicos en Oriente Medio.
También pesaron las guias prudentes de American Airlines y Honeywell, que apuntaron a mayores costes y
disrupciones asociadas al conflicto. En renta fija y divisas, el mercado volvid a ajustar expectativas hacia un
escenario de tipos elevados durante mas tiempo. La TIR del Treasury a 10 afios subi6é hasta el 4,327%, mientras
que la del 2 afios alcanzo el 3,834%. El indice délar avanz6 un 0,19%, hasta 98,80. El euro retrocedi6 a 1,1684
ddlares vy el billete verde también se fortaleci6 frente al yen, situandose en 159,71. El oro, lejos de comportarse
como refugio pleno, cayé un 0,91%, hasta 4.694,44 ddlares por onza, lo que sugiere que el factor dominante no fue
el miedo, sino la expectativa de una inflacidn mas persistente y de tipos reales mas elevados. La fotografia final del
mercado fue inequivoca: el WTI subid un 3,11% hasta 95,85 délares y el Brent un 3,10% hasta 105,07, niveles que
vuelven a tensionar las expectativas de inflacién global. Ademas, los PMIs de Estados Unidos reflejaron una
economia resiliente —el compuesto subié a 52,0—, aunque con precios de produccién en maximos desde julio de
2022, impulsados por las disrupciones logisticas derivadas del conflicto. De cara a las proximas sesiones, el
mercado centrara su atencién menos en el ruido politico y mas en dos variables clave: si el estrecho de Ormuz
continua de facto bloqueado y si el encarecimiento energético comienza a afectar de forma mas visible al
crecimiento, los margenes empresariales y las expectativas de los bancos centrales. En el muy corto plazo, el foco
estara en los titulares sobre Oriente Medio, la evolucién del crudo y los proximos datos de actividad y confianza en
Europa y Estados Unidos. La conclusién operativa es clara: mientras el petréleo siga marcando maximos relativos,
cualquier rebote en la renta variable sera mas fragil y dependera en mayor medida de unos resultados
empresariales solidos.
*Rentabilidad a fecha de 23/04/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD %1A
Utilities 2,8% 2,3% 79% 16,9% Dividend Yield = 0,3% 2,9% 55% 15,3%
Industriales 1,8% 6,7% 13,3% 35,1% Value 0,2% 5,3% 50% 23,6%
Consumo basico 1,7% 36% 97% 6,3% Europa Momentum 01% 75% 54% 251%
Energia 0,7% | 6,9% 26,8% 36,5% Growth 0,0% 6,4% 22% 12,6%
A Salud -01% 09% | 6,0% 6,4% Low Volatility  0,0% 2,9% 8,0% 16,0%
Norte América
Materiales -03% 71% 128% 24,4% Total Europa 0,1% 5,0% 5,2% 18,5%
Comunicacion -04% 112% 3,8% 483% Dividend Yield | 0,8% 3.3% 6,3% 21,6%
Financiero -09% 53% | -56% | 8,9% Low Volatility = 04% 54% -05% 6,7%
Consumo ciclico -1,0% 97% -05% 23,5% Norte América Value 03% 55% 59% 205%
Tecnolégico -1,4% 144% 52% 49,1% Momentum 01%  127% 99% 30,3%
Total Norte América 0,3% 54% 6,7% 25,5% Growth 12% 118% 14% 372%
Consumo basico 22% 1,0% -18% -4,0% Total Norte América 01% 7,7% 4,6% 23,3%
Utilities 09% 62% 16,6% 34,0% Momentum 0,0% 19,3% 27,6% 63,9%
Industriales 06% 83% 72% 26,8% Value -0,3% 95% 132% 42,1%
Comunicacion 04% -04% 2,7% | -3,7% Emergentes Growth -0,6% 121% 14,6% 50,4%
Materiales 04% 10,8% 12,6% 24,7% Low Volatility -06% 8,6% 7,6% 18,5%
Europa
a Energia 0,3% 2,3% 314% 48,8% Dividend Yield -0,9% 7,9% 75% 24,1%
Salud 0,3% 36% @ -20% 10,6% Total Emergentes -0,5% 11,5% 14,1% 39,8%
Consumo ciclico -04% 51% | -143% -7,3%
Tecnolégico -08% 7,7% 152% 35,8%
Financiero 0% 84% -02% 245% Variacion 1D
Total Europa 0,3% 4,8% 6,8% 19,0%
- 0,00%
Energia 09% -18% 72% 29,7%
Industriales 02% 6,9% 152% 47,3%
Tecnoldgico 02% 202% 39,2% 127,4% -0,10%
Utilities -0,3% 2,8% 74% 13,8%
Agj o 0, 0, i 0, o 0,
i Consumo basico 0,6% 34% 0,5% -1,2% -0,20%
Comunicacion 07% 29% | -102%| 8,5% -0,19%
Salud -0,9% 1,0% -1,7% -0,1%
_ 0,
Financiero 1,0%  41% 43% 23,9% 0,30%
Materiales 14% 12,3% 144% 452% -0,32%
Consumo ciclico 20% 2,5% | -56% 2,3% -0,40%
Total Asia -0,5% 5,4% 7,0% 29,7% -0,41%
Industriales 04% 13,7% 20,7% 552%
- -0,50%
Tecnolégico 04%  20,3% 43,4% 147,4%
Energia 0,3% 20% 132% 28,8%
Utilities 01% 84% 131% 17,8% -0,60% -0,57%
Consumo basico -0,8% 59% 0,1% | -3,0%
Emergentes Fi i
inanciero -0,9% 6,0% 2,4% 19,3%
’ ’ . ‘| -0,70% -0,67%
Comunicacion 12%  -11% | -126% 6,3%
Salud -14% 46% -01% 7,2%
Consumo ciclico -18% 41% | 54% | 4.2% -0,80%
. X2
Materiales 21% 11,6% 87% 589% < > § @Q &
& ¢t R O &L
Total Emergentes 0,7% 7,5% 8,3% 34,2% 00‘}- ° & %66’2’ 0@
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Renta fija

Duraciéon Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
Corto bl 1-3 afios Europa -0,1%  1,7% -0,1% 4,5% Hiah Yield HY Europa 0,0% 18% 05% 4,8%
orto plazo igh Yie
1-3 afios USA 0,0% 0,6% | 0,6% 4,0% HY USA 0,1%  19% 12% 91%
Total Corto plazo 0,1% 1,1% 0,3% 4,2% Total High Yield -0,1% 1,8% 09% 7,0%
7-10 afos Europa -02% | 21% | -0,3% 3,9% A -0,2% 1,0% 04% 0,3%
Largo plazo 7-10 afios USA -02% 1,3% 05% 6,8% Investment AA -02%  11% 02% 4,0%
+10 afios Europa  -0,2% | 1,6% -0,9% 1,2% Grade AAA 01% 17% 07% 3,9%
+10 afios USA 02% 16% 0,1%  54% BBB -0,2%  20% -0,1% | 6,7%
Total Largo plazo 0,2% 1,7% -01% 4,3% Total Investment Grade -0,2% 1,4% 0,3% 3,7%
3-5 afios Europa -0,1% @ 2,0% -0,3% 4,3%
ol (s 3-5 afios USA -0,1% 0,8% 0,4% 4,7%
5-7 afios Europa -0,1% | 21% -0,3% 4,2%
5-7 afios USA -0,1% 1,0% 0,3% 5,5%
Total Medio plazo -0,1% 1,5% 0,0% 4,7%
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Principales pares

%YTD % 1A

% 1M

%1D

Divisa

-2,0%

-0,3%

Délar

-0,5%

Euro

-0,3% -0,5%

0,1%

-0,2%

Libra

O

Principales Criptomonedas

Criptomonedas

Cripto

Bitcoin

Ethereum

Solana

Cardano

Evolucion en el afio

BTC (Cash) DASH. LITE
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¢;Como lo estan haciendo nuestros fondos asesorados?

Gesem W-Health & Sports FI
Primer fondo de deporte en Espafia
ISIN: ES0168799007

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

9,58 -0,69%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,51 0,07%

Gesem Gestion Flexible FI
Un fondo todoterreno para todo tipo de perfiles.
ISIN: ES0142046004

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,16 1,21%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,17 1,23%
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Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.
Codigo DGS: N5213

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

9,71 by ili%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

13,82 0,94%
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