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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 15/05/2026
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
5827,76 ¥ -1,81% 17622,70 ¥ -1,05% 7408,50 Wb -1,24% 2912520 ¥ -1,54% 413539 W -1,02%

Los tipos suben y los chips pierden el comodin chino

La semana pasada confirmé el giro que veniamos observando: el mercado ya no corrige Unicamente por el riesgo
geopolitico, sino porque el encarecimiento del petréleo empieza a trasladarse a bonos, divisas y expectativas sobre
bancos centrales. El viernes fue especialmente revelador, ya que coincidieron tres factores negativos: no hubo
avances reales sobre Ormuz, las rentabilidades de la deuda siguieron tensionandose y la cumbre entre Trump y Xi
decepciond al no ofrecer avances en semiconductores que parte del mercado ya descontaba.

El primer foco de presion llegé desde la renta fija. La deuda global sufri6 nuevas ventas ante el temor de que la
energia mantenga la inflacion elevada durante mas tiempo. El Treasury estadounidense a diez afios alcanzé el
4,63%, tras subir 23 puntos basicos en la semana, mientras el bono a treinta afios llegé al 5,159%. En Japén, las
rentabilidades tocaron maximos no vistos desde 1996, reforzando la idea de que el ajuste ya no es exclusivamente
estadounidense. Las curvas largas del G7 se estdan moviendo al unisono y empiezan a condicionar el
comportamiento del resto de activos.

El segundo elemento clave fue el petréleo. Durante varios dias, el mercado alterné alivio y tension segun los
titulares sobre Iran. Sin embargo, el fin de semana volvié a deteriorar el escenario. Los nuevos ataques con drones
en el Golfo, el cierre casi total de Ormuz y las advertencias de Trump a Iran impulsaron el Brent por encima de los
111 dolares y el WTI cerca de 108. Mas importante aun, los futuros a varios meses también repuntaron, senal de
que el mercado empieza a descontar una disrupciéon mas prolongada y no un episodio puntual.

La tercera pieza, y probablemente la mas importante para explicar el mal comportamiento bursatil del viernes, fue la
decepcion tecnolégica tras la cumbre de Pekin. La presencia de grandes ejecutivos y las expectativas de posibles
avances en restricciones de chips habian alimentado la idea de algun gesto hacia el sector, especialmente en torno
a Nvidia y las exportaciones a China. Sin embargo, la reunion terminé sin acuerdos relevantes ni sefales claras de
desbloqueo. El mercado habia anticipado parte de ese escenario positivo y reaccioné deshaciendo posiciones: los
semiconductores corrigieron globalmente y las caidas afectaron a Nvidia, AMD, Intel y buena parte de la cadena
asiatica y europea.

Esto introduce un matiz importante en la narrativa de la inteligencia artificial. No se cuestiona la demanda estructural
de chips —Nvidia presenta resultados esta semana y sigue siendo la principal referencia del rally tecnolégico—,
pero el viernes record6 que la tesis de la IA no depende solo de beneficios y centros de datos. También esta
condicionada por la politica comercial, el acceso al mercado chino y la estabilidad de las cadenas de suministro.
Con valoraciones tan exigentes, la ausencia de noticias positivas pesa casi tanto como una noticia negativa.

Europa volvié a mostrar fragilidad. EI STOXX 600 cayé un 1,5% el viernes, mientras el DAX cedio6 un 2,1%, cerrando
la semana en negativo. La presiéon no vino solo por la correccién tecnoldgica, sino por una combinacién incémoda:
energia cara, inflacién importada, venta de bonos y deterioro de los sectores ciclicos. Las tecnoldgicas europeas
también sufrieron, con ASML y Aixtron perdiendo terreno, mientras bancos y materiales profundizaron las caidas. En
este contexto, la reunién del G7 en Paris adquiere especial relevancia. Los ministros abordaran la situacion en
Ormuz, la volatilidad en los mercados de deuda, las tensiones comerciales y la dependencia de materias primas
criticas. Japon ya habia advertido que el repunte de las rentabilidades en su mercado, asi como en Estados Unidos
y Reino Unido, seria uno de los principales temas de discusion.

De cara a hoy, la lectura es clara. Si las tires largas logran estabilizarse, la tecnologia podria recuperar parte del
terreno perdido, especialmente antes de los resultados de Nvidia. Sin embargo, el mercado afronta la semana con
menos margen de error: el petréleo vuelve a presionar, los bonos han dejado de acompanar y la cumbre Trump-Xi
confirmd que el frente de semiconductores sigue bloqueado. La inteligencia artificial continda siendo el principal
soporte de la renta variable, pero ahora necesita algo mas que entusiasmo: beneficios sélidos, estabilidad comercial
y un coste del dinero que deje de tensionarse.

*Rentabilidad a fecha de 15/05/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Energia - 73% 31,6% 37,9% Low Volatility -0,6% - 55%  8,6%
Consumo basico -03% 35% 11,7% 6,8% Dividend Yield -06% -15% 4,1% 10,4%
Financiero -0,3% _ -0,5% Europa Value -1,2% 36% 16,3%
Comunicacion -1,0% 46% 10,5% 43,9% Growth -1,8% 12%  4,3%
oo A Salud -1.1% _ 8,7% Momentum | -1,9% 50% 16,0%
orte América
Tecnolégico 1,7%  11,7% 16,5% 44,0% Total Europa 1,2% -2,8% 3,9% 11,1%
Consumo ciclico 19% -15% -04% 9,8% Dividend Yield -07% 0,0% 6,1% 154%
Industriales 20% -1,0% 11,7% 19,9% Low Volatility -1,0% 0,3% 0,4% 2,1%
Utilities -2,4% 2,3% 6,2% Norte América Value -1,1% 1,6% 79% 17,2%
Materiales -2,8% 9,2%  15,4% Growth -1,5%  6,2% 79%  29,6%
Total Norte América 11% 1,0% 7,9% 19,2% Momentum - 10,1% 20,4% 29,3%
Energia 09% 4,7% 31,0% 42,4% Total Norte América -1,5% 3,6% 8,5% 18,7%
Consumo basico -0,1% -2,2% Dividend Yield  -14% 2,8% 109% 22,1%
Salud -0,3% Low Volatility = -1,7% 2,5% 10,6% 17,1%
Comunicacion -0,8% Emergentes Value 44% 182% 39,3%
Financiero -1,1% 15,1% Growth 45% 19,4% 451%
Europa
Consumo ciclico -1,1% Momentum
Industriales -2,4% 36% 11,2% Total Emergentes
Tecnoldgico -26% 78% 255% 32,9%
Utilities 9,2%  23,5%
Materiales 21%  10,7% 16,8% Variacion 1D
Total Europa -1,5% -2,0% 57% 11,8%
- - 0,00%
Financiero -03% -14% 52% 18,6%
Energia -0,5% 50% 19,5%
9 ’ ’ ‘| -0,20%
Comunicacion -0,6% -0,9%
Utilities -0,7% -2,0% 5,8% 11,5%
0,7% o o o -0,40%
Consumo basico -0,7% -2,1%
Asia o
4 0,
Consumo ciclico 0,8% -0,60%
Salud -1,1%
Industriales 20% 34% 183% 41,8% -0,80%
Materiales -34% -06% 164% 41,8%
Total Asia -1,4% 0,0% 8,6% 251% -1.05% -1,02%
’
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Renta fija

Duracion Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
Corto ol 1-3 afios Europa -0,6% -1,9% -1,0% Hiah Yield HY Europa  -0,2%
orto plazo igh Yie
1-3 afios USA -0,1% -0,3% 3,8% HY USA -0,3%
Total Corto plazo -0,4% -11% -0,3% 4,6% Total High Yield -0,3% -0,1% 0,8% 5,4%
7-10 afos Europa -1,3%- -1,9% 4,6% A -0,7% -1,3% -0,3% 0,6%
Largo plazo 7-10 afios USA -0,9% -2,1% Investment AA -0,8% -2,0% -13% 3,2%
+10 afios Europa | -2,0% 1,6% Grade AAA 09% -2,0% -05% 4,4%
+10 afios USA -1,3% 4,0% BBB -08% -1,8% -1,1% 6,3%
Total Largo plazo “1,4% -2,9% -21% 3,9% Total Investment Grade -0,8% -1,8% -0,8% 3,6%
3-5 afios Europa -0,8% -24% -1,4% 52%
Medio plazo 3-5 afios USA -04% -1,1% -0,4% | 4,1%
5-7 afios Europa -1,0% -2,6% -16% 5,1%
5-7 afios USA -0,6% -1,5% -0,8% 4,5%
Total Medio plazo 0,7% -1,9% -1,1% 4,7%
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Principales pares

O

Principales Criptomonedas

Cripto

Criptomonedas

Bitcoin

Ethereum

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

9,46 -2,00%

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 0,27%

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,27 2,11%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,19 1,42%
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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 5,36%
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Gesem Agresivo Flexible FI
Un fondo para los menos aversos al riesgo.
ISIN: ES0142046038
Valor liquidativo Rentabilidad en el afio
14,08 2,84%
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Mas informacion en nuestra web




