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Grafico del dia

El tipo a 10 afios japonés en maximos de cerca de 30 afios
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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 22/06/2026
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
6311,32 A 0,29% 1954230 A 1,01% 7472,79 ¥ -0,37% 30347,08 = -0,19% 4163,10 /N 1,78%

El mercado cambia de miedo: menos petréleo, mas Fed

La sesion de ayer confirmé que el mercado ya no negocia Unicamente la geopolitica. El riesgo asociado al Estrecho
de Ormuz sigue presente, pero ha dejado de ser el unico factor que domina los precios. La caida del petréleo ayudé
a contener el temor a una crisis energética, aunque no fue suficiente para devolver a las bolsas un tono claramente
comprador. La atencién se desplazé hacia una amenaza mas conocida y persistente: una Reserva Federal menos
dispuesta a relajar las condiciones financieras.

El Brent volvioé a retroceder con fuerza el lunes, después de que las conversaciones entre Estados Unidos e Iran
ofrecieran sefales de avance y de que el trafico por el Estrecho de Ormuz empezara a normalizarse. Este martes, el
crudo se movia en torno a los 78 ddlares por barril, lejos de los niveles de tensiéon extrema que el mercado llegé a
descontar en primavera. La lectura es relevante: los inversores no descartan el riesgo energético, pero si reducen la
probabilidad de un shock inmediato de oferta. En otras palabras, el mercado empieza a distinguir entre un riesgo
latente y una interrupcion real del suministro.

Ese alivio, sin embargo, llegd con matices. Las bolsas globales apenas avanzaron y Asia abrié con un tono mas
débil. EI MSCI Asia-Pacifico cedia cerca de medio punto, Japon retrocedia pese a los buenos datos manufactureros
y Corea sufria una toma de beneficios mas intensa. La excepcién volvié a estar en algunos segmentos tecnolégicos
de Taiwan, donde el entusiasmo por los semiconductores sigue funcionando como refugio de crecimiento. El
mercado, por tanto, no estd comprando una narrativa de tranquilidad plena, sino una desescalada parcial y todavia
fragil.

El problema es que cada alivio en el petréleo esta siendo compensado por un endurecimiento en los tipos. Las
expectativas de nuevas subidas de la Fed han vuelto a ganar peso y los rendimientos de los bonos estadounidenses
se mantienen firmes. Esto cambia la calidad del rebote. Ya no basta con que caiga el crudo; también hace falta que
los tipos dejen de presionar las valoraciones. Mientras la curva siga enviando sefales restrictivas, cualquier
recuperacion en renta variable tendra dificultades para consolidarse, sobre todo en los sectores mas sensibles al
coste del capital.

El ddlar refleja esa tensién. La divisa estadounidense se mantiene fuerte y el yen contintia cerca de niveles criticos,
alrededor de 162 yenes por doélar. Japon volvié a mover ficha: la ministra de Finanzas, Satsuki Katayama, mantuvo
conversaciones con el secretario del Tesoro estadounidense, Scott Bessent, sobre mercados globales, Ormuz y
volatilidad cambiaria. No hubo confirmacién directa de intervencién, pero el mensaje fue claro: Tokio quiere
mantener al mercado en alerta y evitar que la depreciacion del yen se convierta en una dinamica desordenada.

Este punto no es menor. Un yen persistentemente débil encarece las importaciones energéticas, complica la lectura
de la inflacién japonesa y aumenta la presion sobre el Banco de Japdn. Ademas, si Japdn interviene de nuevo,
puede provocar movimientos bruscos en divisas y bonos globales. El riesgo ya no esta solo en el barril; también
esta en la coordinacién —o en la falta de coordinacion— entre bancos centrales y autoridades fiscales. En un
entorno de liquidez mas fragil, cualquier sefial confusa puede amplificar la volatilidad.

Para hoy, el mercado llega con una estructura mas estable que la de la semana pasada, pero menos comoda de lo
que sugeriria la caida del petréleo. La geopolitica se ha enfriado, no ha desaparecido. La inflacién energética se
modera, pero la Fed sigue condicionando el apetito por el riesgo. Y el yen continda siendo una valvula de presion
capaz de alterar el equilibrio en cualquier momento.

La clave de la sesién sera comprobar si el alivio del crudo consigue imponerse al repunte de las expectativas de
tipos. Si los bonos se estabilizan, las bolsas podrian intentar recuperar traccion. Si los rendimientos vuelven a subir
y el délar sigue tensionando al yen, el mercado probablemente mantendra una postura defensiva, con rotacién hacia
calidad y menor tolerancia a valoraciones exigentes.

*Rentabilidad a fecha de 22/06/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Energia 1,3% 24,1% Momentum
Salud 0,9% 12,9% Growth 1,3% 78% 29,7% 55,5%
Industriales 0,7% 55% 182% 26,5% Emergentes Value 06% 6,0% 27,0% 49,4%
Financiero 0,5% 36% « 23% 58% Low Volatility ~ 0,4% 6,0% 18,8% 25,9%
L Utilities 05% -1,0% 4,6% 9,5% Dividend Yield 0,2% 36% 16,5% 28,5%
Norte América Materiales 01% 3,0% 12,7% 19.4% Total Emergentes 0,9% 8,1% 33,3% 51,6%
Tecnoldgico 0,0% 2,6% 209% 44,5% Momentum 1,1% 19% 10,3% 23,9%
Consumo basico -0,7% 6,9%  2,6% Value 09% 1,7% 80% 23,7%
Consumo ciclico -2,3% 6,9% Europa Dividend Yield 0,8% -1,7% 42% 12,2%
Comunicacién 25,7% Growth 03% 33% 84% 153%
Total Norte América 0,3% -12% 7,3% 17,8% Low Volatility 02% 0,3% 89% 14,9%
Financiero 1,3% 66% 83% 31,6% Total Europa 0,6% 1,1% 8,0% 18,0%
Consumo basico 09% -09% -1,0% -1,3% Momentum - 14,0% 39,9% 49,3%
Salud 06% A% | 29% | 84% Dividend Yield 05% 05% 9,3% 18.6%
Materiales 06% 03% 135% 256% Norte América Value 04% -01% 94% 17,9%
Utilities 0,6% 04% 13,6% 23,7% Low Volatility -06% -18% -08% 1,8%
Europa Tecnoldgico 05% 91% 47,1% 59,6% Growth -1,1% 02% 86% 285%
Industriales 04% 3,8% 10,7% 21,6% Total Norte América 0,3% 2,6% 13,3% 23,2%
Energia 0,3% 21,1% 25,4%
Consumo ciclico -1,0% -1,1%
Comunicacion -1,1% Variacion 1D

Total Europa 0,6% 18,1%
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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 -0,1% -1,0% -18% 1,0% Hiah Yield HY Europa 0,1% 0,8% 1,7% 4,3%
orto plazo igh Yie
1-3 afios USA -0,1% 0,2% | 0,6% 3,3% HY USA 0,0% | 0,7% 18% 6,7%
Total Corto plazo -0,1% -0,4% -0,6% 2,2% Total High Yield 0,0% 0,7% 1,7% 5,5%
7-10 afos Europa 01% -0,3% -1,3% 1,1% A -0,1% 0,0% -0,1% -0,5%
Largo plazo 7-10 afios USA -0,3% 0,8% 0,1% & 5,3% Investment AA -02% 04% -04% 2,5%
+10 afios Europa | 0,4% 0,0% -1,5% -1,0% Grade AAA 0,0% -0,7% -0,8% 1,1%
+10 afios USA -0,6% | 20% 04% 51% BBB -01% 02% -0,6% 3,8%
Total Largo plazo -0,1% 0,6% -0,6% 2,6% Total Investment Grade -0,1% 0,0% -0,5% 1,7%
3-5 afios Europa 0,0% -0,8% -19% 1,0%
ol (s 3-5 afios USA -0,2% 02% 0,0% @ 3,3%
5-7 afios Europa 0,1% -0,5% -16% 1,1%
5-7 afios USA -0,2% 0,5% -0,1% @ 3,9%
Total Medio plazo -0,1% -0,1% -0,9% 2,3%
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Principales pares
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Principales Criptomonedas
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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

9,73 0,78%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Rentabilidad en el afio

1,43%

Valor liquidativo

11,67

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

Rentabilidad en el afio

£4,86%

Valor liquidativo

12,60

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,35 3,01%
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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

9,91 6,51%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,44 5,43%
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