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Un paseo matinal por los mercados

Vivimos el dia a dia contigo

3 @csmBAV @ www.gsmav.es

Valores a cierre de 13/05/2026

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
5861,07 A 0,91% 17654,90 A 0,46% 744425 A 0,58% 29366,94 A 1,04% 424257 A 0,67%

Inflacion y divisas aprieta, pero el mercado sigue aguantando

Lo que ayer quedd mas claro no fue que el conflicto siga condicionando al mercado —algo ya asumido—, sino que
su impacto empieza a consolidarse en las curvas de tipos. El dato de precios de produccion en Estados Unidos
confirmé ese cambio: el PPI subié un 1,4% en abril, su mayor avance desde marzo de 2022, y un 6% interanual. La
inflacion deja de percibirse como una consecuencia puntual del petréleo y empieza a extenderse a bienes, servicios
y margenes empresariales.

La reaccién de Wall Street fue especialmente significativa. Hace unas semanas, un dato asi habria provocado una
correccién mas agresiva. Sin embargo, el mercado volvioé a refugiarse en el liderazgo tecnolégico. EI Dow Jones
cay6 un 0,14%, mientras que el S&P 500 avanz6 un 0,58% y el Nasdaq un 1,20%, impulsados nuevamente por
semiconductores y companias vinculadas a inteligencia artificial. EI mensaje sigue siendo claro: los beneficios
empresariales y la IA contindan actuando como principal contrapeso al deterioro de tipos, aunque cada vez con
menos margen para sostener los indices.

En renta fija, el movimiento fue menos llamativo que el dato, pero mas relevante en términos de fondo. El Treasury
a 10 afos se mantuvo en el 4,47%, el bono a 30 afios subid al 5,04% y el 2 afios cerré en el 3,98%. No hubo ruptura
en la curva, pero si una consolidacion en niveles incompatibles con una narrativa de recortes proximos. El mercado
ya no solo retrasa las bajadas de tipos; empieza a asumir que, si la inflaciéon energética se traslada al resto de la
economia, la Fed podria mantener una politica restrictiva durante mas tiempo.

El petréleo dio cierto respiro en precio, aunque no en significado. El Brent cayd un 2%, hasta 105,63 ddlares, y el
WTI un 1,14%, hasta 101,02. Sin embargo, la caida respondié mas al temor de que unos tipos altos enfrien la
demanda que a una mejora geopolitica real. El mercado empieza a descontar que la inflacién podria forzar una
respuesta monetaria mas dura.

Europa ofrecié una lectura algo mas positiva, aunque todavia condicionada por el contexto. El STOXX 600 subié un
0,8%, apoyado en mineras, tecnologia y resultados empresariales mejores de lo esperado. Los beneficios del primer
trimestre apuntan a un crecimiento del 10,2%, el mayor en tres afios. Aun asi, Europa sigue rezagada frente a
Estados Unidos y Asia por su menor exposicién al hardware de IA y su mayor sensibilidad a energia y tipos.
Ademas, el mercado monetario ya descuenta mas de dos subidas del BCE antes de final de afio.

Japén también gané protagonismo. La reunion de Scott Bessent con la primera ministra Sanae Takaichi y la ministra
de Finanzas Satsuki Katayama dejé un mensaje relevante: ambos paises consideran indeseable una volatilidad
excesiva en divisas. El mercado interpreté estas declaraciones como un respaldo implicito a la defensa del yen,
cuya debilidad amplifica la inflacién importada y aumenta la presién sobre el Banco de Japén.

La sefal se reforz6 esta manana cuando Kazuyuki Masu, consejero del Banco de Japén, defendié una subida de
tipos proxima si no aparecen sefiales claras de deterioro econémico. El mercado ya asigna cerca de un 70% de
probabilidad a una subida en junio. El bono japonés a 10 afios alcanzé el 2,625%, maximo de 29 afos. Mientras
tanto, el délar sigue respaldado por las altas tires estadounidenses y el yuan marca maximos de tres afios en plena
cumbre Trump-Xi en Pekin.

La conclusion es que el mercado ya no se centra unicamente en las variaciones diarias del petroleo, sino en cémo
ese shock se traslada a inflacion, divisas y bancos centrales. Mientras la IA siga impulsando beneficios, las bolsas
podran resistir. Pero si las curvas largas permanecen en niveles elevados y Estados Unidos, Europa y Japén
avanzan hacia politicas mas restrictivas, el margen para sostener el rally sera cada vez menor.

*Rentabilidad a fecha de 13/05/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Comunicacion 26% 82% 11,8% 458% Momentum 13% -11% 64% 19,6%
Tecnolégico 1,0% 16,6% 16,3% 43,8% Growth 1,1% -11% 2,1% 6,4%
Consumo ciclico 07% 3,7% 1,8% 123% Europa Value 06% -17% 42% 18,1%
Salud 07% | 16% | Bl 136% Dividend Yield 03% -1,7%  4,1% 11,9%
) Consumo basico 03% 45% 115% 9,9% Low Volatility = 0,3% - 57% 10,6%
Norte América
Energia 01% 23% 27,8% 33,7% Total Europa 0,7% -1,7% 4,5% 13,3%
Materiales -01% -08% 13,1% 21,9% Momentum 1,1% 14,6% 232% 33,8%
Industriales -0,3% 05% 132% 24,3% Growth 09% 10,1% 8,1% 30,2%
Financiero -11%  -1,9% 0,5% Norte América Low Volatility = 0,8% 15% 08% 4,0%
Utilities 12,2% Value 0,3% 3,6% 8,8% 20,5%
Total Norte América 0,3% 2,8% 8,6% 21,8% Dividend Yield -0,1% 0,7% 6,1% 17,9%
Tecnolégico - 8,6% 250% 32,0% Total Norte América 0,6% 6,1% 9,4% 21,3%
Materiales 23% 27% 151% 21,3% Momentum _
Consumo ciclico 0,9% _ Growth 0,7%  97% 22,7% 491%
Financiero 08% | 23% -09% 16,1% Emergentes  Low Volatility 02% 6,4% 12,3% 18,9%
= Industriales 0,5% | 283% 55% 14,4% Value 0,0% 8,2% 20,2% 41,3%
uropa . .
Utilities 0,3% 13,3% 31,5% Dividend Yield -05% 59% 124% 24,0%
Comunicacion 0,2% 0,5% Total Emergentes 0,4% 10,9% 23,6% 42,2%
Salud 0,0%
Consumo basico 0,0% -1,3%
Energia -04% 20% 297% 402% Variacion 1D
Total Europa 0,9% -1,0% 6,6% 13,9%
— 1,20%
Consumo ciclico 1,9% 24% @ -25% -0,9%
Materiales 14% 43% 211% 47,4% 1,04%
Industriales 11%  7,7% 22,8% 48,0%
0,
Comunicacion 06% 1,7% - -0,3% 1,00%
- 0,91%
. Tecnolégico 06%  249% 638% 132,1%
Asia
Salud 0,3% -1,2%
Consumo basico 0,2% 0,80%
Energia 01%  22% 63% 21,0% 0,67%
Financiero -03% -09% 55% 18,9%
0,
Utilities 05% 07% 64% 121%|  0,60% 0,58%
Total Asia 0,5% 3,2% 10,6% 27,4%
0,
Consumo ciclico 16% 32% 0,46%
Materiales 0,9% 61,8%
° > 0,40%
Tecnoldgico 0,7%
Comunicacion 0,5% « -2,2% -2,4%
Industriales 02% 87% 248% 51,6%
Emergentes _ 0,20%
Consumo basico -02% -0,7% -0,7% -
Energia -04% -05% 12,0% 20,8%
Financiero -0,5% - -0,3% 10,7%
Salud 05% 16% -12% 84% 0,00%
Utilities 7,9%  11,8% +">Q +”><° o,QQ \90 oa,i@
3 (2 (&
Total Emergentes 01% 2,5% 10,7% 30,8% oc}-o 96""' O@Q
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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 -0,2% -0,8% -0,2% @ 5,9% Hiah Yield HY Europa 0,1% 0,8% 0,8% 4,0%
orto plazo igh Yie
1-3 afios USA 0,0% -0,1%  0,6% 4,1% HY USA 0,0% -01% | 1,1% 7,3%
Total Corto plazo -0,1% -0,4% 0,2% 5,0% Total High Yield 0,0% 0,3% 1,0% 5,6%
7-10 afos Europa -02% -12% -0,7% ' 6,0% A -0,1% -0,2% 0,5% 1,4%
Largo plazo 7-10 arfios USA 0,0% -1,0% -0,1%  7,1% Investment AA 0,0% -1,0% -0,4% 4,6%
+10 afios Europa  -0,1%  -1,6% -1,8% 4,0% Grade AAA 0,1% -06% 04% 5,5%
+10 afios USA 0,1% -18% -1,1% 6,2% BBB 0,0% -0,7% -0,3% | 7,4%
Total Largo plazo 0,1% -1,4% -0,9% 5,8% Total Investment Grade -0,1% -0,6% 0,0% 4,7%
3-5 afios Europa -0,2% -1,0% -0,6% 5,8%
ol (s 3-5 afios USA 0,0% -0,5% 0,1% 4,9%
5-7 afios Europa -0,2% -1,1% -0,6% @ 6,1%
5-7 afios USA 0,1% -0,7% -0,1% = 5,8%
Total Medio plazo -0,1% -0,8% -0,3% 5,7%
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Principales pares
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Principales Criptomonedas

Criptomonedas

Cripto

Bitcoin

-0,9%

Ethereum

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

9,64 -0,08%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,54 0,37%

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,30 2,39%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,22 1,71%
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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
9,80 5,35%
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Gesem Agresivo Flexible FI
Un fondo para los menos aversos al riesgo.
ISIN: ES0142046038
Valor liquidativo Rentabilidad en el afio
14,06 2,68%
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Mas informacion en nuestra web




