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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 01/05/2026
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
5881,51 = 0,00% 17781,00 = 0,00% 7230,12 A 0,29% 27710,36 #h 0,94% 4112,16 = 0,00%

El mercado gana tiempo, pero no resuelve nada

La semana pasada dej6é una lectura mas matizada de lo que sugerian los titulares: el mercado logré estabilizarse e
incluso rebotar con cierta consistencia, pero sin modificar el marco que ha dominado las ultimas sesiones. El telén
de fondo sigue siendo exigente: petroleo elevado, tension geopolitica persistente y bancos centrales menos
dispuestos a relajar la politica monetaria. Lo que si ha cambiado es el tono tactico. Los inversores han pasado de
vender de forma automatica a intentar convivir con ese entorno.

El balance semanal en renta variable fue claramente positivo, sobre todo en Estados Unidos, donde los principales
indices recuperaron terreno gracias a una temporada de resultados mejor de lo previsto. La tecnologia volvié a
liderar, aunque con una diferencia relevante frente a semanas anteriores: el rebote empezé a extenderse a otros
sectores. Esto sugiere que el mercado ya no depende unicamente de unos pocos valores. Ese ensanchamiento es
una sefal importante, aunque todavia incipiente.

No obstante, la mejora bursatil se produjo sin un avance equivalente en el plano macroeconémico. El petréleo
siguié siendo el eje central. Tras los maximos alcanzados en dias previos, el crudo entr6 en una fase de
consolidacion en niveles altos. El paso de una subida vertical a un movimiento lateral basto para aliviar la presion
inmediata sobre los activos de riesgo y facilitar el rebote. Pero conviene insistir: no hubo una caida estructural del
precio, sino una pausa.

El fin de semana no alteré de forma significativa ese equilibrio, aunque si confirmé su fragilidad. Las tensiones en
Oriente Medio contindan sin una resolucién clara. No se ha producido una escalada abrupta adicional, pero
tampoco hay sefales firmes de desescalada. En consecuencia, el riesgo energético no desaparece; simplemente
deja de intensificarse por ahora. Para los mercados, esto equivale a una estabilidad precaria. Otro factor que se
consolidé durante la semana, y que sigue vigente al inicio de la sesion, es el giro en las expectativas de politica
monetaria. El mercado ha reducido aun mas la probabilidad de recortes de tipos a corto plazo, especialmente en
Estados Unidos, donde el impacto inflacionario del petréleo complica cualquier movimiento acomodaticio. Europa
mantiene un sesgo similar, también condicionado por la energia. Este cambio es relevante porque elimina uno de
los amortiguadores que, en otros episodios, habria sostenido a la renta variable.

En renta fija, ese ajuste ya esta practicamente incorporado. Las rentabilidades se han estabilizado en niveles
elevados tras el reciente repunte, reflejando un nuevo equilibrio de tipos mas altos durante mas tiempo. No hay un
nuevo impulso alcista en las tires, pero tampoco sefiales de relajacion. Es un entorno que no genera panico,
aunque si limita la expansiéon de multiplos en bolsa. En divisas, el dblar conserva su fortaleza relativa, coherente
con el marco de tipos altos y busqueda de liquidez. Tampoco se observan movimientos extremos, pero la tendencia
de fondo sigue siendo clara.

Uno de los aspectos mas reveladores fue el comportamiento de los activos refugio. El oro no reaccioné con la
intensidad que cabria esperar en un contexto de tensién geopolitica, lo que refuerza la idea de que el mercado esta
mas centrado en los tipos reales que en la cobertura tradicional del riesgo. Este matiz ayuda a explicar por qué las
bolsas han podido rebotar sin una mejora clara del entorno.

De cara al arranque de hoy, el punto de partida es constructivo, pero carece de catalizadores nuevos. Los
mercados llegan con inercia positiva tras el rebote semanal, aunque siguen dependiendo de que el petréleo no
vuelva a tensionarse. Ese continua siendo el factor decisivo.

Si el crudo se mantiene en el rango actual, el mercado podria prolongar la estabilizaciéon e incluso consolidar el
rebote, apoyado en los resultados empresariales y en la ausencia de nuevas sorpresas negativas. Pero si
reaparece presion alcista en la energia, el margen para sostener las subidas sera cada vez méas estrecho,
especialmente con los bancos centrales fuera de juego como soporte inmediato. En definitiva, la semana pasada
marcéd un cambio de ritmo, no de direccion. El mercado ha pasado de una fase de ajuste rapido a un intento de
estabilizacion. La clave ya no es si el problema existe —eso esta asumido—, sino si vuelve a intensificarse. Ahi se
decidira el tono de las préximas sesiones.

*Rentabilidad a fecha de 01/05/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D %1M %YTD % 1A Region Factor %1D %1M %YTD % 1A
Tecnolégico 14% 16,9% 7,7% 44,5% Dividend Yield 0,1% 6,3% 7,3% 22,2%
Consumo ciclico 05% 127% 12% 21,2% Value 01%  93% 131% 37,9%
Comunicacion -01% 16,4% 94% 48,5% Emergentes Momentum 0,1% 23,6% 30,0% 59,0%
Consumo basico -01% 2,8% 105% 6,2% Growth 0,1% 13,0% 14,9% 44,5%
oo A Materiales -03% 12% 11,1% 19,7% Low Volatility 0,1% 83% 7,8% 16,5%
orte América
Financiero -04% 4,9% | 54% | 5,9% Total Emergentes 0,1% 12,1% 14,6% 36,0%
Salud -05% -12%  -6,6% 4.8% Growth 0,1% 2,8% 1,1% 6,6%
Utilities -0,7% 0,5% 8,8% 16,1% Low Volatility  0,0% -0,9% 72% 12,3%
Industriales -1,0% 6,1% 12,6% 28,8% Europa Dividend Yield 0,0% -04% 55% 125%
Energia -1,3% -1,5% 30,7% 41,6% Value 0,0% 1,9% 50% 20,6%
¢}
Total Norte América -0,2% 59% 8,0% 23,7% Momentum -02% 4,0% 55% 19,6%
Tecnolégico 04% 11,1% 17,4% 30,7% Total Europa 0,0% 1,5% 4,8% 14,3%
Consumo basico 04% 04% -15% @ -50% Growth 0,9% 136% 3,5% 32,9%
Industriales 02% 51% 6,3% 18,6% Momentum 0,4% 16,4% 13,6% 28,6%
Consumo ciclico 0,1% -0,6% | -16,8% -11,4% Norte América Value -03% 64% 7,3% 19,8%
Financiero 01% 46% -0,1% 21,0% Low Volatility -05% 44% -0,7% 3,5%
Europa
Materiales 0,1% 3,8% 10,7% 20,2% Dividend Yield -0,7% 3,0% 6,8% 19,9%
Comunicacion -0,1% | -3,7% | -0,4% | -8,5% Total Norte América 0,0% 8,8% 6,1% 20,9%
Utilities -02% -02% 16,8% 32,7%
Salud -04% | -36% -41% 2,9%
Energia 07% 30% 344% 522% Variacion 1D
Total Europa 0,0% 1,4% 6,3% 15,3%
- 1,00% S
Materiales 07% 7,.9% 14,3% 42,0% 0,94%
Industriales 0,4% 78% 17,4% 45,4%
’ ’ ° 1 0,90%
Comunicacion 0,3% 24% | -130% 0,7%
Consumo basico 03% -07% -1,1% @ -3,3%
0 ; ° . 0,80%
- Tecnologico 02%  255% 42,7% 115,5%
sia
Consumo ciclico 00% 24% | 64% -24% 0.70%
Energia 01% 22% 11,9% 29,8%
Financiero -01% 34% 49% 222% 0.60%
’
Utilities -0,2% 2,4% 73% 13,0%
Salud 03% -25% -26% -51% 0,50%
Total Asia 0,1% 51% 7,6% 25,8%
Materiales 03% 29% 6,7% 56,5% 0,40%
Consumo basico 02% 19% -0,7% | -4.2%
0,29%
Energia 02% 51% 17,4% 29,5% 0,30%
Utilities 0,2% 59% 11,3% 157%
Financiero 01% 3,0% 07% 152% 0,20%
Emergentes o
Comunicacion 0,1% -0,7% | -15,1% -0,1%
Industriales 01% 151% 214% 53,0% 0,10%
Salud 00% 03% -04% 57% 0,00% 0,00% 0,00%
Consumo ciclico 0,0% 39% | -69% -1,6% 0,00%
Tecnoldgico 00% | 258% 46,7% 131,4% _\jfoQ +”§° Q@QQ :\96 oa,i@
() O\
Total Emergentes 01% 6,3% 81% 30,1% é—}-o N4 < L)bfb oé‘Q
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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% 0,3% 5,0% i i HY Europa  0,0% @ 1,4% 04% 4,6%
Corto plazo High Yield
1-3 afios USA 0,0% 0,3% 3,9% HY USA 0,1% 1,4% _
Total Corto plazo 0,2% 1,3% 0,5% 4,4% Total High Yield 01% 1,4% 09% 6,6%
7-10 afos Europa 0,4% - 0,0% @ 4,6% A 02% 14% 0,7% 0,7%
7-10 afios USA 0,1% 0,2% 0,2% - Investment AA 02% 06% 0,0% 3,8%
Largo plazo Grad
+10 afios Europa - 1,6% -0,6% 2,4% Lace AAA _ 1,0% 4,2%
+10 afios USA 0,3% 0,0% -0,6% & 4,9% BBB 02% 1,5% -0,2% 6,6%
Total Largo plazo 0,3% 1,0% -0,2% 4,6% Total Investment Grade 0,2% 1,4% 0,4% 3,8%
3-5 afios Europa 0,3% - 0,0% @ 4,8%
. 3-5 afios USA 0,0% 03% 02% 4,4%
Medio plazo
5-7 afios Europa 0,3% - 0,0% @ 4,8%
5-7 afios USA 0,1% 03% 0,1% 51%
Total Medio plazo 0,2% 1,3% 01% 4,8%
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Principales pares
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BTC (Cash) DASH. LITE

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

9,41 -2,49%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,53 0,21%

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,12 0,87%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,14 0,96%
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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

9,67 3,96%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

13,80 0,80%
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