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Un paseo matinal por los mercados

Grafico del dia

La IA vuelve a ser la que tira de las bolsas americanas
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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 27/04/2026
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
5860,32 W -0,39% 17692,90 = 0,01% 7173,91 = 0,12% 27305,68 = 0,01% 4086,34 = 0,16%

La IA sostiene el mercado, pero OpenAl introduce una grieta incémoda

La sesién de ayer dejo una fotografia conocida, aunque con un matiz nuevo que podria ganar peso hoy. El motor
inmediato siguié siendo el mismo: el bloqueo de las conversaciones entre Estados Unidos e Iran, la disrupcién en
Ormuz y un petréleo de nuevo en zona incobmoda para la inflacion y los bancos centrales. Wall Street cerrd en
positivo, pero con avances minimos; Europa volvié a rezagarse, mas expuesta al golpe de la energia cara.

En Estados Unidos predomino la espera. El Dow Jones cedi6 un 0,13%, mientras el S&P 500 avanzo un 0,12% vy el
Nasdaq sumoé un 0,20%. Los tres indices se movieron sin direccion clara y el cierre transmite més digestion de
maximos que apetito por seguir comprando riesgo. La semana llega cargada —Fed, BCE, Banco de Inglaterra,
Banco de Japén y resultados de cinco de las siete grandes tecnolégicas—, lo que explica el tono contenido. Aun asi,
el S&P 500 y el Nasdag marcaron nuevos cierres récord.

La lectura sectorial matiza ese avance. Nvidia volvié a tirar del mercado con una subida del 4% y recuperd una
valoracion superior a los 5 billones de délares. La cuestion de fondo sigue siendo si el gasto en inteligencia artificial
empieza ya a traducirse en beneficios suficientes para justificar valoraciones y capex. Reuters recordaba que las
compafiias que presentan resultados esta semana representan cerca del 44% de la capitalizacién del S&P 500, asi
que el mercado exigira pruebas mas concretas.

Europa ofrecio una lectura mas fragil. EIl STOXX 600 cay6 un 0,3%, el FTSE 100 perdié un 0,6% y el DAX un 0,2%,
con ambos en su sexta sesion negativa. La region, mucho mas dependiente de la energia, acusa mas que Estados
Unidos la prolongacion del conflicto. Varias compafiias advierten ya del impacto sobre beneficios, mientras la
confianza del consumidor aleman toca minimos de tres afios. La divergencia es evidente: Wall Street se apoya en la
tecnologia; Europa descuenta crudo caro y deterioro del crecimiento.

Ese marco se ha reforzado esta madrugada. El Banco de Japén mantuvo los tipos en el 0,75%, pero la votacion fue
mas agresiva de lo esperado: tres de los nueve miembros pidieron subir al 1%. Ademas, dejo claro que la guerra y
la energia complican su hoja de ruta. La reaccion fue un yen mas fuerte, un Nikkei a la baja y una senal relevante:
incluso los bancos centrales mas graduales empiezan a incomodarse con el shock energético.

En este contexto, el petréleo sigue mandando. Esta mafana el Brent avanzaba hasta 109,52 ddlares y el WTI
cotizaba en 97,47, con el mercado asumiendo que el conflicto sigue estancado y que los suministros por Ormuz
continian mayoritariamente interrumpidos. Por ese estrecho pasa una quinta parte de los envios mundiales de
petréleo y gas, de modo que el problema ya no es solo geopolitico: es macroeconémico. Implica mas inflacién, mas
presion sobre los bancos centrales y una sombra creciente sobre el crecimiento global.

La novedad llega por el lado de la inteligencia artificial. Reuters publico esta madrugada que OpenAl no ha
alcanzado sus objetivos recientes de usuarios e ingresos, lo que ha generado preocupacion interna sobre su
capacidad para sostener el gasto en centros de datos. Al mismo tiempo, Microsoft y OpenAl han renegociado su
alianza: Microsoft mantiene su papel como principal socio cloud hasta 2032 y un 20% de los ingresos de OpenAl
hasta 2030, pero OpenAl gana margen para trabajar con otros proveedores.

La tesis de la IA no queda invalidada, pero si puede entrar en una fase de mayor seleccion. Microsoft sigue muy
expuesta a OpenAl y buena parte de la cadena de inversién depende de que OpenAl y Anthropic conviertan ese
gasto milmillonario en negocio sostenible. Si aparecen fricciones en adopcién o monetizacién, el mercado podria
distinguir con mas dureza entre compafias con demanda visible y aquellas cuya valoracién descansa en
megaplanes aun por ejecutar.

La conclusién para hoy es clara: el mercado sigue sostenido por la tecnologia, pero el equilibrio es mas fragil de lo
que sugieren los récords. A corto plazo, mandan el petréleo y los bancos centrales. A medio plazo, OpenAl puede
pesar mas de lo que parece si lleva a cuestionar el retorno real del gasto en IA. El mercado no solo necesita que
baje el crudo; también necesita que las grandes tecnoldgicas demuestren que la IA es algo mas que una promesa
carisima.

*Rentabilidad a fecha de 27/04/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Comunicacion 1,0% 198% 57% 494% Momentum 23% 252% 321% 67,8%
Financiero 0,7% 85% | -56% 9,0% Growth 1,5% 156% 17,5% 52,8%
Tecnoldgico 04%  226% 81% 51,1% Emergentes Value 1,0% 11,2% 14,6% 42,7%
Utilities 0,0% 1,4% 81% 16,7% Low Volatility = 0,9% 9,4% 8,5% 19,4%
a Industriales 0,0% 88% 122% 33,3% Dividend Yield -01% 7,8% 8,0% 24,0%
Norte América
Energia -02% | -99% 262% 35,1% Total Emergentes 1,1% 13,8% 16,2% 41,3%
Salud -0,5% 0,0% -7,8% 3,5% Low Volatility  0,2% 8,8% 0,1% 71%
Materiales -06% 64% 13,0% 25,1% Growth 02%  181% 32% 37,5%
Consumo ciclico -0,7% 146% 01% 22,0% Norte América Value 00% 7,8% 6,0% 205%
Consumo basico 12% 12% 79% 51% Momentum -0,1%  19,0% 11,6% 31,0%
Total Norte América -01% 7,3% 6,8% 25,0% Dividend Yield -02% 3,0% 54% 20,3%
Utilities 02% 58% 16,0% 33,0% Total Norte América 0,0% 11,4% 5,2% 23,3%
Financiero 0,2% 8,7% -0,9% 22,1% Value 02% 4,5% 42%  21,5%
Salud 01% 0,1% | -35% 7,5% Momentum -02% 7,9% 43% 22,6%
Industriales -03% 96% 59% 23,3% Europa Low Volatility -03% 31% 72% 150%
Energia -04% « -43% 31,3% 46,8% Dividend Yield -0,5% 1,3% 45% 13,5%
Europa
Consumo ciclico -05% 4,9% | -154% -92% Growth -05% 70% 1,1% 10,6%
Materiales -05% 82% 11,0% 22,3% Total Europa -0,3% 4,8% 4,3% 16,6%
Consumo basico -09% 06% @ -2,3% -3,8%
Tecnolégico -1,4% 123% 154% 34,7%
Comunicacién 20%  -07% 07% | 42% Variacion 1D
Total Europa -0,6% 4,5% 58% 17,3%
— 0,20% o
Tecnologico 34% 27,7% 46,9% 134,4% 0,16%
Industriales 08% 74% 166% 459% 0,12%
Materiales 08% 11,1% 150% 44,7% 0,10%
Consumo ciclico 04% 21% | -6,0% 0,8%
Asi Utilities 04% 28% T77% 13,6% 0,01% 0,01%
sia
Energia 02% -10% 7.8% 27.6% 0,00% — f—
Financiero 02% 33% 43% 232%
Consumo basico -01% 20% -0,7% -1,6%
0,
Salud -0,7% -2,0% -3,0% -1,8% -0,10%
Comunicacion 13% 23% | -116% 54%
Total Asia 0,4% 5,6% 7,7% 29,2% 0.20%
= (]
Tecnoldgico 33% 281% 51,5% 1553% ’
Industriales 1,0% 16,3% 22,4% 56,1%
Energia 0,8% 1,9% 13,4% 27,1% _0,30%
Utilities 0,5% 92% 129% 17,6%
Salud 0,3% 2,6% -0,1% 8,5%
Emergentes )
Materiales 02% 10,7% 9,0% 59,6% -0,40%
- -0,39%
Consumo ciclico 02% 42% | 57% 3,3% =770
Financiero -01% 58% 2,0% 18,1%
0,
Consumo basico -02% 46% -04% | -3,3% -0,50%
. L. X<
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Renta fija

Duracion Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
1-3 afios Europa 0,3% 25% 0,1% 4,6% . . HY Europa 0,1% 2,0% 0,6% 4,6%
Corto plazo High Yield
1-3 afios USA 0,0% 06% | 0,7% 3,8% HY USA 01%  27% 1,3% 8,8%
Total Corto plazo 0,1% 1,6% 0,4% 4,2% Total High Yield 01% 2,3% 1,0% 6,7%
7-10 afos Europa 0,1% | 3,3% -0,3%  4,1% A 0,0% 18% 04% 02%
7-10 afios USA -0,1% 1,7% 0,6% 6,1% Investment AA 0,0% 15% 02% 3,6%
Largo plazo Grad
+10 afios Europa  -0,2% | 3,0% -1,1% 1,3% Lace AAA 02% 27% 0,.8% 4,0%
+10 afios USA -0,4% 19% -02% 3,9% BBB 0,0% [ 2,7% | -0,1% ' 6,4%
Total Largo plazo -0,2% 2,5% -0,3% 3,9% Total Investment Grade 0,0% 22% 0,3% 3,6%
3-5 afios Europa 0,2% 29% -0,2% 4,4%
. 3-5 afios USA -0,1% 0,9% 05% 4,3%
Medio plazo
5-7 afios Europa 0,1% 32% -0,2% 4,3%
5-7 afios USA -0,1% 1,3% 04% 4,9%
Total Medio plazo 0,1% 2,1% 01% 4,5%
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Principales pares

%YTD % 1A

% 1M

%1D

Divisa

-19% -06% -2,0%

-0,1%

Délar

Euro

Libra

O

Principales Criptomonedas

Criptomonedas

Cripto

Bitcoin

Ethereum

-1,5%

Solana

Cardano

Evolucion en el afio
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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

9,45 -2,04%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,52 0,15%

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,15 1,12%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,17 1,22%
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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

13,86 1,22%
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