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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 26/05/2026

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
6064,15 W -1,18% 18290,90 W -0,52% 7519,12 A 0,61% 30001,32 M 1,76% 414537 = -0,17%

Maximos con el mercado mirando de reojo al crudo

La pantalla amanece con aire de celebraciéon, aunque no de euforia. Los indices avanzan, Asia marca nuevos
maximos y Wall Street volvié a apoyarse en el mismo motor que ha rescatado varias sesiones dificiles: la
inteligencia artificial. Aun asi, bajo el verde sigue circulando una corriente de cautela. El mercado esta comprando
riesgo, si, pero lo hace con un ojo puesto en el estrecho de Ormuz y otro en las TIR.

Ayer, el S&P 500 y el Nasdaq cerraron en maximos historicos, con avances del 0,6% y del 1,2%, respectivamente,
mientras el Dow terminé ligeramente en negativo. La diferencia volvié a estar en los semiconductores. El indice
SOX alcanzé nuevos maximos y Micron llegé a entrar en el club del billon de ddlares tras subir un 19%, reforzando
la idea de que la IA sigue siendo la columna vertebral de Wall Street.

Ese liderazgo, sin embargo, continua siendo mas estrecho de lo que sugieren los titulares. La sesion dejo una
imagen casi partida en dos: Nasdaq fuerte, Dow débil; tecnologia al alza, energia bajo presion; WTI corrigiendo y
Brent todavia condicionado por la prima geopolitica. Esa combinacion resume bien el momento actual. El mercado
quiere celebrar la posibilidad de un acuerdo entre Estados Unidos e Iran, pero adn no se atreve a descontarlo como
un hecho consumado.

Asia recogi6 el relevo con fuerza. EI MSCI Asia-Pacifico ex Japdn subi6 un 1,6% y alcanzdé maximos histéricos. El
Nikkei llegé a superar brevemente los 66.000 puntos y Corea destacd con un avance superior al 3%, apoyada
ademas por el acuerdo salarial en Samsung, que reduce el riesgo de una huelga en plena tensioén sobre la cadena
global de chips.

El petréleo, por ahora, ofrece algo de alivio. Tras el repunte de casi el 4% del martes, el Brent retrocede hacia los 98
doélares y el WTI se mueve cerca de los 92, mientras los operadores calibran si las negociaciones con Iran pueden
estabilizar el transito por Ormuz. Pero la calma sigue siendo fragil. Teheran acusa a Washington de violar el alto el
fuego, Estados Unidos defiende sus ataques como acciones defensivas y Marco Rubio ha advertido de que un
acuerdo puede tardar todavia “unos dias”.

La renta fija también esta ayudando al rebote. El Treasury a 10 afios cae al entorno del 4,47%, su nivel mas bajo
desde mediados de mayo, y permite al mercado volver a pagar crecimiento sin sentir de inmediato el castigo de las
valoraciones. Pero la prueba importante ain no ha llegado. El PCE de mafiana vuelve a ser la referencia clave para
la Fed, en una semana en la que los inversores necesitan saber si el shock energético se queda en el petréleo o
empieza a filtrarse a la inflacion subyacente.

Los bancos centrales no estan dejando que las bolsas se acomoden demasiado. Kazuo Ueda ha advertido en Tokio
de que un shock energético temporal puede convertirse en inflacion persistente si afecta a salarios, expectativas y
fijacion de precios. El mensaje pesa especialmente porque el yen sigue cerca de 159 por délar, muy préximo a
niveles asociados a intervencion, y el mercado asigna una probabilidad elevada a una subida del Banco de Japén
en junio.

En Europa, el tono también se ha endurecido. Isabel Schnabel defendié que el BCE deberia subir tipos en junio
incluso si se alcanza un acuerdo de paz, mientras Philip Lane anticipd una revision al alza de las previsiones de
inflacion por la persistencia del encarecimiento energético. Esa es la parte menos cémoda para las bolsas
europeas: si el petréleo baja, mejora el sentimiento; si los bancos centrales concluyen que el dafio ya se ha
transmitido, el margen para celebrar se estrecha.

Para la sesién de hoy, el mercado parece tener permiso para seguir subiendo, pero no carta blanca. Si el petréleo
se mantiene por debajo de los niveles de tension y el Treasury continda relajandose, el rally podria ampliarse mas
alld de los semiconductores. Si Ormuz vuelve a tensarse o el PCE confirma una inflacion pegajosa, la historia
cambiara rapido. Los maximos seguiran ahi, pero el mercado recordara que esta celebracion depende todavia de
dos invitados incomodos: la energia y los bonos.

*Rentabilidad a fecha de 26/05/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Region Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Tecnolégico 1,7% 10,9% 19,8% 49,6% Momentum 33% 136% 268% 36,8%
Materiales 15% -18% 11,0% 17,2% Value 06% 39% 10,1% 21,0%
Industriales 14% 13% 13,6% 22,6% Norte América Growth 06% 57% 90% 312%
Comunicacion 09% 36% 95% 40,5% Low Volatility 0,0% 09% 1,0% 3,7%
. Consumo ciclico 01% 1,7% 1,8% 123% Dividend Yield -04% 28% 83% 19,0%
Norte América Utilities 0,0% « 22% 57% 10,5% Total Norte América 0,8% 5,4% 11,1% 22,3%
Financiero -01% -0,3% | 59% 22% Momentum 22% 174% 55,1% 83,0%
Salud -1,0% 33% | -47% | 12,0% Growth 0,7%  47% 23,0% 50,7%
Consumo basico -1,7% 07% 87% 34% Emergentes  Low Volatility 0,6% 52% 14,1% 21,1%
Energia 28% | 1,0% 27,5% 384% Value 04% 64% 220% 44,7%
Total Norte América 0,0% 1,8% 8,7% 20,9% Dividend Yield 0,1% 6,5% 151% 26,7%
Materiales 0,7% 35% 148% 21,1% Total Emergentes 0,8% 8,0% 259% 45,2%
Utilities 05% -12% 145% 26,4% Momentum -0,1% 4,4% 8,9% 18,9%
Financiero -04% 35% 26% 19,6% Value -04% 24% 6,7% 192%
Energia -06% -09% 30,1% 44,5% Europa Dividend Yield -0,6% 13% 58% 11,9%
Industriales -0,7% 19% 80% 14,4% Low Volatility -08% 1,1% 83% 9,9%
Eropa Comunicacion -0,7% 39% 46% | -81% Growth -09% 42% 54% 8,0%
Salud 08% 15%  -21% 6,6% Total Europa -06% 2,7% 7,0% 13,6%
Consumo basico -08% 18% -06% @ -49%
Consumo ciclico -12%  1,7% | -139% -10,4%
Tecnolégico 13%  16,9% 349% 42,8% Variacion 1D
Total Europa -0,5% 3,2% 9,3% 15,2% 2.00%
Comunicacion 13% 03% | -113% -0,3% 1,76%
Tecnoldgico 0,8% 16,8% 71,6% 147,8%
Materiales 06% 13% 164% 42,6% 1,50%
Consumo ciclico 0,0% 16% | -45% 0,3%
) Industriales -02% 13% 182% 38,3%
Asia Energia 03% | -89% 36% 17,9% 1,00%
Utilities -04% | -82% | 43% 10,0% 0,61%
Financiero -05% 20% 63% 181%
Consumo bésico -06% -35% -42% -6,2% 0,50%
Salud -09% -34% -63% -6,3%
Total Asia 0,0% 09% 94% 26,2% 0.00%
Tecnoldgico 12% 181% 78,8% 170,4% ’ .
Materiales 08% -23% 65% 52,3% -0,17%
Industriales 03% 06% 231% 450% -0,50%
Consumo ciclico 03% -07% & -64% -1,0% -0,52%
Financiero -01% -1,6% 04% 11,1%
Emergentes
Comunicacion 02%  -42% -17,6% -53% -1,00%
Utilities -02% | -55% | 6,6% 10,3%
Energia 02% | 38% 97% 187% -1,18%
Salud -0,3% | 2,7% 2,7% 4.2% -1,50%
Consumo basico  -0,5% | 2,8% -3,1% -7,2% *:\_‘)0 Qj_”)% Qc,QQ 0:\90 O&Q’
Total Emergentes 01% -0,4% 9,5% 29,8% < 0(—}-0 ° %66’2’ (JO@Q
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Renta fija

Duraciéon Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
Gt 1-3 afios Europa -02% -0,6% -0,5% 4,0% High Yield HY Europa  0,1% [ 0,5% 1,0% 4,1%
orto plazo igh Yiel
1-3 afios USA 0,2% -0,1% | 0,6% 3,8% HY USA 0,3% 0,1% 14% 7,5%
Total Corto plazo 0,0% -0,4% 0,0% 3,9% Total High Yield 0,2% 0,3% 1,2% 5,8%
7-10 afos Europa -0,3% 0,0% -0,3%  4,1% A -0,1% -0,1% 0,3% 0,3%
Largo plazo 7-10 arfios USA 0,6% -0,7% -0,1% @ 6,4% Investment AA 0,4% -0,6% -0,3% 3,7%
+10 afios Europa  -0,4% | 0,6% -0,6% 2,4% Grade AAA 02% -04% 04% 3,7%
+10 afios USA 0,8% -0,5% -0,7% 5,8% BBB 0,0% -0,2% -0,3% 5,8%
Total Largo plazo 0,2% -0,2% -0,4% 4,7% Total Investment Grade 0,0% -0,3% 0,0% 3,4%
3-5 afios Europa -0,3% -0,5% -0,7% 4,0%
. 3-5 afios USA 0,3% -04% 0,1% 4,2%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,3% -0,3% -0,5% 4,1%
5-7 afios USA 0,5% -0,5% -0,1% = 5,0%
Total Medio plazo 0,1% -0,4% -0,3% 4,3%
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Principales pares

%YTD % 1A

% 1M

%1D

Divisa

-1,3%

-0,2%

Délar

-0,6% -0,9%

0,1%

Euro

-0,3% -0,3%  -1,9%

-0,4%

Libra

O

Principales Criptomonedas

Criptomonedas

%1D

Cripto

-1,6%

Bitcoin

-1,5%

Ethereum

-1,8%

Solana

-1,7%

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

9,54 -1,12%

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 0,19%

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,36 2,84%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Rentabilidad en el afio

1,79%

Valor liquidativo

10,23
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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

9,82 5,65%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,20 3,71%
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