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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 02/07/2026
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
6360,47 A 1,24% 19671,80 A 1,37% 748324 = 0,00% 2932921 ¥ -1,61% 4028,90 W -2,03%

El empleo enfria a la Fed, pero no rescata a la tecnologia

La novedad de ayer fue que el dato que el mercado esperaba como amenaza terminé funcionando como alivio
parcial. El empleo estadounidense se frend mucho mas de lo previsto en junio y cambié el equilibrio de la semana:
menos presion sobre la Fed, menos fortaleza del délar y algo mas de margen para los bonos. Pero el respiro no
bast6 para recomponer por completo el apetito por riesgo. La tecnologia, especialmente los semiconductores, volvio
a recordar que julio ha empezado con una exigencia mucho mayor que junio.

Estados Unidos cred solo 57.000 empleos en junio, frente a los 110.000 esperados, y revisé a la baja los meses
anteriores. La tasa de paro cayod al 4,2%, aunque por una razén menos alentadora: la participacion laboral bajé al
61,5%, su nivel mas bajo en mas de cinco afios. Para la Fed, la lectura es clara. El mercado laboral ya no parece
tan caliente como para justificar una subida inmediata de tipos, pero tampoco ofrece una sefial limpia de fortaleza.
Es un dato que compra tiempo, no uno que cierre el debate.

La reaccion fue inmediata. Las probabilidades de una subida de tipos en septiembre descendieron y el délar sufrid
su mayor caida semanal en casi tres meses. El yen, que venia de marcar minimos de cuatro décadas, recuperé
terreno hasta la zona de 161 por délar. Esto reduce parte de la tensidén sobre Japon, pero no elimina el problema. La
amenaza de intervencion sigue sobre la mesa y el diferencial de tipos continda siendo el factor dominante. Si el
ddlar vuelve a fortalecerse con los proximos datos, Tokio seguira bajo presion.

En Wall Street, el mensaje fue mas mixto. El Dow subié mas de un 1% y cerré en maximos histéricos, apoyado por
sectores defensivos y por el rebote de Apple. EI S&P 500 terminé practicamente plano. El Nasdaq, en cambio, cayd
un 0,8%, arrastrado por una nueva venta en semiconductores. El indice de chips perdié mas de un 5%, con caidas
fuertes en nombres que habian liderado el trimestre. Es una sefial relevante: el mercado acepta que una Fed menos
agresiva ayuda, pero ya no perdona valoraciones exigentes cuando aparecen dudas sobre margenes, ciclos de
inventario o exceso de posicionamiento.

Esa divergencia es la clave del dia. Hace unas semanas, un dato débil de empleo habria sido interpretado casi
automaticamente como positivo para crecimiento y tecnologia. Ayer no ocurrié asi. Los inversores compraron la idea
de una menor presiéon monetaria, pero aprovecharon para seguir reduciendo exposicion en los segmentos mas
calientes de la inteligencia artificial. La rotacién no implica que la narrativa de IA esté rota, pero si que ha dejado de
ser inmune.

En Asia, la sesion de hoy muestra un intento de estabilizacién. EI MSCI Asia Pacifico sin Japén rebota, Corea
recupera parte de las fuertes pérdidas previas y el Nikkei también avanza. Ayudan dos factores: el alivio en los tipos
estadounidenses y unos PMI regionales en expansion, con mejora en los servicios japoneses y en la demanda
exterior china. Es decir, el mercado no esta entrando en modo recesion. Intenta encontrar un punto intermedio entre
crecimiento mas moderado y bancos centrales menos agresivos.

El petrdleo se mantiene relativamente estable, con el Brent en torno a 72 dodlares. La energia ha perdido
protagonismo frente al empleo, la Fed y la tecnologia, pero sigue actuando como condicionante de fondo. Mientras
no haya una nueva tension grave en Ormuz, el mercado puede permitirse mirar mas a los datos macro y a los
resultados. Si el crudo vuelve a subir con fuerza, la lectura amable del empleo se complicaria rapidamente.

El oro si recogié mejor el cambio de expectativas sobre tipos: subi6é con fuerza tras el dato laboral, apoyado por la
caida del délar y de los rendimientos. Bitcoin y ether se mantuvieron mas tranquilos, en una sesion marcada
ademas por la menor liquidez antes del cierre de Wall Street por el festivo estadounidense.

La conclusién para hoy es que el mercado ha ganado algo de aire, pero no una sefial de compra indiscriminada. El
empleo débil reduce el riesgo de una Fed mas dura, el ddlar afloja y Asia intenta rebotar. Pero la tecnologia sigue
bajo vigilancia y los semiconductores han pasado de ser el motor del mercado a convertirse en su principal fuente
de fragilidad. Julio no empieza con panico; empieza con seleccion.

*Rentabilidad a fecha de 02/07/2026
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Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Comunicacion - -1,3% 27% 24,2% Low Volatility ' 0,3% -06% 16,0% 19,1%
Financiero 2,2% 6,8% -0,3% 3,9% Growth 02% -22% 241% 42,6%
Consumo ciclico 09% -06% -08% 7,7% Emergentes Dividend Yield -0,1% 12,1% 19,0%
Salud 0,5% - 2,6% 17,2% Value -0,3% 21,1% 37.2%
oo A Materiales 03% -03% 114% 12,7% Momentum  -05% -1,7%
orte América
Consumo basico -03% 12% 67% 22% Total Emergentes -0,1% -3,0% 27,2% 39,8%
Energia -0,5% - 17,4% 20,4% Low Volatility -03% = 2,0% 9,0% 16,0%
Industriales 1,1%  48% 187% 23,5% Growth -04% @ 2,4% 85% 13,8%
Utilities -1,3% 23% 46% 96% Europa Value -05% 25% 81% 23,0%
Tecnolégico A,7% - 17,3%  33,8% Dividend Yield -0,6% - 55%  13,9%
Total Norte América 01% 0,6% 8,1% 15,5% Momentum 13% 06% 88% 21,9%
Financiero 04%  6,3% 83% 295% Total Europa -0,6% 21% 8,0% 17,7%
Materiales 0,3% 113%  19,7% Dividend Yield | 08% | 2.1%  10.6% 16,0%
Consumo ciclico 0,1% Value 05% 01% 10,1% 153%
Comunicacion 0,1% Norte América Low Volatility = 0,3% -04% -0,3% 1,4%
= Consumo basico -02% 56% 24% 3,8% Growth -0,8% 83% 23,6%
uropa
P Industriales -02% 22% 10,0% 18,0% Momentum 1,6% 332% 40,5%
Salud 04% | 88%  17% 133% Total Norte América 0,8% 0,0% 12,4% 19,4%
Utilities -18% 33% 13,7% 252%
Energia -2,0% 14,7% 22,4%
Tecnoldgico -0,3% 431% 53,0% Variacion 1D
Total Europa -0,7% 0,1% 8,9% 16,6%
- 2,00%
Materiales 0,6% - 78% 27,8%
Industriales 03% | 23% 119% 26,3% 1.37%
9 (0]
Consumo ciclico 0,3% 1,50% 1,24% !
Energia 0,1%
Tecnolégico 0,0% 1,00%
Asia L
Comunicacion 0,0%
Consumo basico -0,1% 0,50%
Financiero -02% 01% 6,0% 12,3% 0.00%
, (]
Utilities -0,3% 1,5% 0,00%
Salud -0,5%
Total Asia 0,0% -4,6% 6,2% 17,8% -0,50%
Industriales 07% -1,7% 194% 32,4%
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Renta fija

Duraciéon Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
Corto ol 1-3 afios Europa -0,3% -1,7% -2,0% -1,1% High Yield HY Europa 0,0% 0,5% 1,9% 4,5%
orto plazo igh Yie
1-3 afios USA 0,0% | 0,1% 0,.8% 3,3% HY USA 0,0% 03% 2,0% 5,8%
Total Corto plazo -0,1% -0,8% -0,6% 1,1% Total High Yield 0,0% 04% 1,9% 51%
7-10 afos Europa -04% -13% -1,3% -0,5% A -0,2% -1,1% -0,4% -1,9%
Largo plazo 7-10 afios USA  -02% 01% 03% | 47% Investment AA 02% -02% -0,3% 1,9%
+10 afios Europa ~ -0,6% -1,1% -1,3% -1,3% Grade AAA 0,4% -1,6% -0,9% -0,4%
+10 afios USA -0,5% 0,0% 0,3% 3,7% BBB -0,3% -0,7% -0,6% 2,2%
Total Largo plazo -0,4% -0,6% -0,5% 1,7% Total Investment Grade -0,3% -0,9% -0,6% 0,4%
3-5 afios Europa -0,3% -1,6% -2,0% -1,1%
. 3-5 afios USA -0,1% 0,1% 0,3% 3,2%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,3% -1,4% -16% -0,7%
5-7 afios USA -0,2% | 0,1% 0.2% = 3,7%
Total Medio plazo -0,2% -0,7% -0,8% 1,3%
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Principales pares

Divisa

Délar

Euro

Libra

O

Principales Criptomonedas

Criptomonedas

Cripto

Bitcoin

Ethereum

Solana

Cardano

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

9,78 1,29%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Rentabilidad en el afio

1,49%

Valor liquidativo

11,67

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,60 4,82%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,34 2,89%
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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

9,88 6,23%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,48 5,78%
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