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Un paseo matinal por los mercados
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El petréleo vuelve definitivamente a los niveles pre-guerra
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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 03/07/2026
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
6412,68 A 0,82% 19852,40 A 0,92% 748324 = 0,00% 2932921 = 0,00% 4043,64 /A 0,37%

El petréleo cede el protagonismo a la Fed y a los resultados

La semana arranca con una sefal distinta a la de los ultimos lunes: el mercado ya no reacciona al miedo a un shock
energético, sino a la posibilidad de que ese temor se esté diluyendo lo suficiente como para devolver el foco a la
Fed, a los datos macroecondmicos y a los beneficios empresariales. OPEP+ aprobd durante el fin de semana otro
aumento de produccion para agosto, de 188.000 barriles diarios, justo cuando los flujos por Ormuz siguen
recuperandose. El resultado es claro: el Brent cae hacia los 72 ddlares y la prima de riesgo del Golfo pierde peso en
la sesion.

Ese movimiento importa porque confirma la transicion que ya comenzé la semana pasada. Primero fue el empleo
estadounidense, mucho mas débil de lo previsto, el que redujo la presion sobre la Reserva Federal. Ahora es el
petréleo el que ayuda desde el lado de la inflacién. Menos energia y menos empleo no equivalen automaticamente a
un mercado alcista, pero si modifican el equilibrio de riesgos. Los inversores ya no tienen que descontar, al mismo
tiempo, una Fed mas dura, un nuevo shock de crudo y una inflacion mas resistente. Esa combinacion era dificil de
digerir. Su relajacion no elimina la incertidumbre, pero mejora el punto de partida.

Asia recogié esa mejora con avances moderados. Las bolsas subieron ligeramente, apoyadas por unos futuros
estadounidenses mas constructivos y por la expectativa de una temporada de resultados sdlida, especialmente en
tecnologia. Samsung sera una de las primeras pruebas relevantes: se espera una mejora importante de los
beneficios gracias a la demanda vinculada a la inteligencia artificial y al encarecimiento de los chips. Después de las
dudas recientes en semiconductores, esa referencia puede ayudar a decidir si la correccion fue simplemente una
toma de beneficios tras un tramo exigente o el inicio de una rotacion mas profunda hacia sectores menos
dependientes de las valoraciones de crecimiento.

El problema es que la tregua no resuelve todas las tensiones. Los futuros descuentan ahora una probabilidad
elevada de que la Fed no mueva tipos en la reunién del 29 de julio, y las actas que se publican el miércoles seran
importantes para calibrar hasta qué punto el banco central interpreta el enfriamiento laboral como una sefal
suficiente. EI mercado quiere una Fed menos agresiva, pero no una economia demasiado débil. Quiere tipos mas
estables, no una desaceleracion que empiece a erosionar margenes, inversién y consumo. Esa linea sigue siendo
estrecha, y por eso cada dato de empleo, precios y actividad tendra mas peso que de costumbre.

En divisas, el délar se mantiene cerca de minimos de dos semanas tras el dato laboral, aunque sin romper de forma
definitiva. El yen contina en una zona delicada, alrededor de 161 por ddlar, todavia cerca del minimo de cuatro
décadas marcado la semana pasada. Tokio mantiene al mercado alerta, pero la experiencia reciente ha dejado una
idea clara: una intervencion cambiaria puede frenar movimientos especulativos y suavizar episodios de volatilidad,
pero no puede cambiar por si sola el diferencial de tipos. Por eso, las sefiales del Banco de Japén y la coordinacion
con Estados Unidos seguiran siendo tan importantes como cualquier aviso verbal.

El oro se beneficia de ese entorno. Tras una subida semanal superior al 2%, se mantiene cerca de maximos de dos
semanas, apoyado por menores expectativas de subidas de la Fed y por un délar menos fuerte. No es solo refugio
geopolitico; es, sobre todo, una respuesta a la caida del coste de oportunidad. Cuando los tipos dejan de subir en
las expectativas y la rentabilidad real pierde traccion, el oro recupera espacio dentro de las carteras.

La conclusion para hoy es que el mercado llega con mas calma, pero también con mas responsabilidad. El petréleo
ya no obliga a operar en modo emergencia, el délar ha aflojado y la Fed parece menos presionada. Ahora la carga
pasa a los resultados y a los datos. Si los beneficios tecnolégicos confirman que la inteligencia artificial sigue
traduciéndose en ingresos reales, el rebote puede ganar amplitud. Si no, julio puede convertirse en un mes de
seleccion dura: menos inflacion ayuda, pero no sustituye a los beneficios. La calma actual es util, pero todavia
necesita confirmacion.

*Rentabilidad a fecha de 03/07/2026
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Renta variable

Sectores Factores

Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A

Tecnolégico 0,0% -10% 158% 30,3% Momentum - 3,3%
Salud 0,0% 7,4% 54% 20,2% Growth 2,6% 2,0% 23,6% 421%
Utilities 0,0% 37% 7,0% 11,3% Emergentes Value 1,8% -1,6% 215% 37,3%
Consumo ciclico 00% 1,7% -16% 6,0% Low Volatility ~ 14% 1,8% 159% 18,6%
Norte América Financiero 0,0% 6,9% 13%  4,5% Dividend Yield 1,1% -1,0% 13,8% 20,4%
Energia 00% | 8% 185% 212% Total Emergentes 22% 09% 27,1% 39,7%
Comunicacion 0,0% -22% 1,9% 22,5% Momentum 1,0% 33% 11,0% 235%
Materiales 0,0% 3,7% 13,8% 15,0% Growth 09% = 48% 10,5% 16,0%
Consumo basico 0,0% 12% 93% 45% Europa Value 0,4% - 10,5% 25,8%
Industriales 0,0% 53% 19,0% 22,8% Low Volatility  0,3% 31% 11,0% 18,0%
Total Norte América 0,0% 2,0% 9,0% 15,8% Dividend Yield 0,0% | 41% 7,6% 159%
Tecnolégico 23% 21% 421% 52,8% Total Europa 0,5% 4,1% 10,1% 19,8%
Utilities 1,7% 47% 175% 28,7% Momentum 0,0%  44% 287% 34,3%
Industriales 1,4% 57% 13,0% 21,2% Dividend Yield 0,0% 29% 12,0% 17,0%
Materiales 0,8% 06% 140% 24,1% Norte América Value 0,0% 2,0% 11,0% 156%
Financiero 0,4% 10,5% 31,8% Growth 0,0% 0,9% 76% 21,4%

Europa

Comunicacion 0,2% Low Volatility 0,0% 14% 11% 23%
Energia 0,0% Total Norte América 00% 2,3% 12,1% 18,1%

Consumo ciclico

-0,1%

2,4%

Consumo ciclico

Salud 74% 49% 16,8%
Consumo basico 75% 44% 52%
Total Europa 0,6% 2,5% 11,0% 18,9%
Tecnolégico 32% 3,2% 136,1%
Salud 22% 71%
Materiales 1,9% -22% 10,4% 29,0%
Industriales 14% -06% 13,0% 29,0%

1,1%

Comunicacion

Asia
Financiero 1,1%
Consumo basico
Energia
Utilities
Comunicacion
Total Asia -0,9% 7,6%
Tecnolégico 2,2%
Salud 2,9% 1,0%
Materiales 2,0% -19% -15%
Industriales 18% 1,1% 18,3%
Consumo ciclico 1,1% _
Emergentes
Financiero 09% 26% 23%
Energia 0,8% -0,5%

0,8%

Utilities 0,7% -13% 2,8%
Consumo basico 06% 0,0%
Total Emergentes 1,5% -0,8% 6,7%

15,5%

0,4%
29,6%
32,2%

71%

2,4%
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Variacion 1D
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Renta fija

Duracién Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
1-3 afios Europa -0,1% -0,4% -1,6% -0,9% . . HY Europa 0,6%
Corto plazo P > ° 0 0 High Yield P .
1-3afios USA  [0,0%  04% 08% 3.5% HYUSA  0,0%
Total Corto plazo 0,0% 0,0% -0,4% 1,3% Total High Yield 0,0% 0,7% 2,0% 51%
7-10 afos Europa -02% 01% -1,1% -0,8% A -0,1% -0,3% -0,2% -1,6%
Lorgoplazo 710305 USA 00% 09% 04%  51% | Investment AA 00% 06% -0,1% 2,2%
+10 afios Europa  -0,3% 0,3% -14% -2.1% Grade AAA -0,1% -04% -0,8% -0,5%
+10afos USA  [0,0%  08% 02% 41% BBB 00% 02% -05% 22%
Total Largo plazo -0,1% 0,5% -0,5% 1,6% Total Investment Grade 0,0% 0,0% -0,4% 0,6%
3-5 afios Europa -0,1% -0,2% -1,6% -1,0%
3-5 afios USA 0,5% 0,3% 3,5%
Medio plazo - ° ° °
5-7 afios Europa -0,2% 0,0% -1,3% -0,9%
5-7 afios USA - 0,7% 0,3% 4,0%
Total Medio plazo -01% 02% -0,6% 1,4%
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Principales pares

Divisa

Délar

Euro

Libra

O

Principales Criptomonedas

Criptomonedas

%1D

Cripto

1,9%

Bitcoin

13,3%

3,6%

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

9,83 1,81%

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 1,30%

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

Rentabilidad en el afio

4)790/0

Valor liquidativo

12,59

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Rentabilidad en el afio

2,94%

Valor liquidativo

10,34
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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

14,53 6,12%
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