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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 17/06/2026

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
6300,07 4 0,68% 19421,90 M 1,35% 742010 W -1,21% 29670,95 W -0,99% 4108,08 /A 0,40%

La Fed cambia las reglas

Ayer no fue una reunién mas de la Reserva Federal. Los tipos de interés permanecieron exactamente donde
esperaba el mercado, pero el mensaje fue mucho mas importante que la decisién. Kevin Warsh debuté como
presidente de la Fed con un tono mas restrictivo de lo esperado y, sobre todo, con la intencion explicita de cambiar
la forma en que el banco central se comunica con los mercados. La reaccion fue inmediata: subieron las
rentabilidades de los bonos, se fortalecio el ddlar y la renta variable corrigioé con claridad.

Durante las ultimas sesiones, los inversores habian celebrado la caida del petrdleo y el alivio geopolitico derivado
del acuerdo preliminar entre Estados Unidos e Iran. Esa combinacién habia permitido recuperar el optimismo vy
alimenté la idea de que los bancos centrales podrian adoptar una postura menos agresiva en los préximos meses.
La reunion de ayer enfrié parte de esas expectativas.

La Fed mantuvo los tipos entre el 3,50% y el 3,75%, pero las nuevas proyecciones mostraron una institucion
bastante mas preocupada por la inflaciéon de lo que descontaba el mercado. Nueve miembros del comité esperan al
menos una subida adicional antes de final de afio y las previsiones de inflacién para 2026 fueron revisadas al alza.
Warsh insistio en varias ocasiones en que la prioridad sigue siendo devolver la inflacion al objetivo del 2% y dejo
claro que el banco central esta dispuesto a actuar si considera que las presiones inflacionistas vuelven a
intensificarse.

Sin embargo, el elemento mas novedoso de la jornada no fue necesariamente el sesgo mas restrictivo. Lo
verdaderamente relevante fue el anuncio de una profunda revisién de los mecanismos de comunicacion de la Fed.
Warsh expreso su intencion de reducir el peso de la orientacion futura que durante afios ha guiado las expectativas
de los inversores y defendié que los mercados deben volver a formar sus propias conclusiones sobre la economia
en lugar de depender de sefales constantes del banco central.

Ese cambio puede parecer técnico, pero tiene implicaciones muy importantes. Durante mas de una década, gran
parte de los movimientos de mercado han dependido de interpretar matices en los comunicados y discursos de la
Reserva Federal. Si Warsh cumple su objetivo, la volatilidad podria aumentar porque los inversores dispondran de
menos orientacion explicita sobre la trayectoria futura de los tipos.

La reaccion en Wall Street reflejo precisamente esa incertidumbre. EI S&P 500 cayé mas de un 1%, el Nasdaq
sufrié nuevas ventas en tecnologia y los rendimientos de la deuda publica estadounidense repuntaron con fuerza. El
bono a dos afios volvid a situarse por encima del 4,2%, mientras el bono a diez afios se acercé al 4,5%. El dolar
también avanzoé frente a la mayoria de divisas desarrolladas.

La sesidn asiatica de esta madrugada ha mantenido el mismo tono de cautela. El yen continua bajo presion pese a
la reciente subida de tipos del Banco de Japén y vuelve a acercarse a niveles que histéricamente han provocado
preocupacion entre las autoridades japonesas. La combinacion de un délar mas fuerte y una Fed mas agresiva
complica el trabajo de Tokio y mantiene viva la posibilidad de nuevas intervenciones verbales o incluso operativas
en el mercado de divisas.

Mientras tanto, el Banco de Inglaterra anunciard hoy su decision de politica monetaria. El consenso espera que
mantenga los tipos sin cambios, pero la evolucion reciente de la inflacion energética y el impacto potencial del
conflicto en Oriente Medio seguiran ocupando un lugar importante en sus deliberaciones.

La conclusion es que el mercado ha recibido una respuesta clara de la Fed. La caida del petrdleo y la mejora
geopolitica ayudan, pero no son suficientes para modificar todavia la prioridad principal del banco central: la lucha
contra la inflacién. Durante los ultimos dias, los inversores habian empezado a descontar un entorno mas favorable
para los activos de riesgo. Ayer descubrieron que el nuevo presidente de la Reserva Federal no esta dispuesto a
validar ese optimismo tan rapido.

*Rentabilidad a fecha de 17/06/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Industriales -01% 46% 16,3% 26,2% Momentum
Tecnolégico -05% 22% 17,9% 41,8% Growth 0,8% 6,8% 26,9% 50,8%
Financiero -06% 44% 20% 7.7% Emergentes Low Volatility 0,3% 75% 184% 25,0%
Energia 1,1% - 20,5%  22,9% Dividend Yield  02%  7.2% 186% 29.6%
Norte Améri Utilities -1,3% 1,1% 3,4% 9,9% Value 0,0% 76% 27,0% 47,8%
orte América
Salud 14%  32% [ 12.4% Total Emergentes 0,5% 9,0% 31,6% 48,9%
Materiales -15% 35% 13,0% 20,4% Momentum 09% 41% 99% 228%
Consumo basico -2,1% 82%  5,9% Growth 08% 7,0% 83% 139%
Consumo ciclico 9,2% Europa Low Volatility = 04% 26% 92% 144%
Comunicacion 27,9% Value 03% 33% 79% 22,7%
Total Norte América 1,4% -0,6% 7,3% 18,4% Dividend Yield -03% -10% 4,4% 12,0%
Tecnoldgico _ 46,2% 57,8% Total Europa 0,4% 3,2% 8,0% 17,2%
Financiero 12% 78% 7,1% 28,3% Momentum 09% 12,3% 33,0% 43,9%
Salud 1,1% 23%  21% 8.2% Growth -0,8% 0,3% 77% 282%
Industriales 08% 52% 95% 18,8% Norte América Low Volatility = -1,1% -1,9% -0,7% 2.8%
E Materiales 0,3% 51% 16,2% 26,4% Dividend Yield -12% 22% 9,3% 19,5%
uropa
Utilities 01% 16% 131% 252% Value -16% 04% 87% 182%
Consumo basico -09% 02% -0,9% @ -2,4% Total Norte América -0,8% 2,7% 11,6% 22,5%
Energia -1,0% 22,3% 27,0%
Consumo ciclico -1,1% -0,4%
Comunicacion -1,5% Variacion 1D
Total Europa 0,1% 3,6% 10,1% 17,9%
— 1,50% 1,35%
Tecnolégico 1,1% 154,5% 12270
Materiales 0,7% 3,0% 17,4% 44,8%
0,
Industriales 05% -0,7% 158% 32,5% 1,00%
- Financiero 01% 51% 10,1% 19,7% 0,68%
sia
Consumo basico -0,1%  -1,2%
Consumo ciclico -0,3% 0,50% 0,40%
Comunicacion -0,3%
Utilities -0,5% 0,8% 6,4%
Energia -0,6% 11%  7.7% 0,00%
Total Asia 01% 1,1% 9,9% 24,5%
Tecnoldgico 1,0% 16,7% _
Industriales 0,9% 6,3% 26,1% 42,4%
° ° ° ° -0,50%
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Comunicacion 0,0% -0,1%
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Renta fija

Duracion Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
Corto bl 1-3 afios Europa -02% 02% -06% 2,5% Hiah Yield HY Europa -0,1% | 0,9% 1,6% 4.2%
orto plazo igh Yie
1-3afios USA  -0,3% 0% | 08% 3,5% HYUSA  -02% 09% 18% 7.0%|
Total Corto plazo -0,2% 0,1% 0,0% 3,0% Total High Yield -0,1% 09% 1,7% 5,6%
7-10 afos Europa -0,1% 1,8% 0,0% 2,7% A - 0,9% 0,6% 0,1%
Largo plazo 7-10 afios USA -06% 1,2% 01% Investment AA -0,3%  1,1% -0,1% 3,0%
+10 afios Europa 0,0% Grade AAA 01% 08% 03% 23%
+10afios USA  -0,1% | 2.9% BBB 02% | 12%  01% 46%
Total Largo plazo 0,2% 2,3% 0,2% 3,6% Total Investment Grade -0,2% 1,0% 0,2% 2,5%
3-5 afios Europa -0,2% 0,7% -0,6% 2,5%
T e 3-5 afios USA -04% 0,3% -0,1% 3,6%
5-7 afios Europa -0,1% 12% -03% 2,7%
5-7 afios USA -0,5% 0,7% -0,1% 4,2%
Total Medio plazo -0,3% 0,7% -0,3% 3,3%
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Principales pares

%YTD % 1A

% 1M
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Principales Criptomonedas

Cripto

Criptomonedas

Bitcoin
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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

9,68 0,25%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,65 1,31%

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

Rentabilidad en el afio

4)490/0

Valor liquidativo

12,56

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,33 2,84%
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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

9,75 4,81%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,36 4,88%
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