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Un paseo matinal por los mercados

Grafico del dia

hyer tuvimos la mayor subida diaria del petroleo en 5 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 13/07/2026
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
6271,02 = 0,02% 19335,70 W -0,25% 751534 ¥ -0,79% 29264,10 ¥ -1,88% 3913,79 ¥ -2,06%

El petroleo rompe el equilibrio

El mercado ha dejado de interpretar la escalada entre Estados Unidos e Iran como un episodio contenido. La
diferencia es que la tensién militar empieza a trasladarse al trafico energético y a las expectativas de politica
monetaria. El petréleo volvié a subir con fuerza, los bonos ampliaron sus pérdidas y la tecnologia lideré las caidas
en Wall Street, reactivando el escenario mas incomodo para los inversores: menor crecimiento potencial y una
inflacion mas persistente.

El Brent avanzé el lunes un 9,6%), su mayor subida diaria desde mayo de 2020, y esta mafana se sitla cerca de los
85 dolares por barril, maximos desde mediados de junio. Estados Unidos ha restablecido el bloqueo sobre los
envios iranies y ha planteado un recargo del 20% para los cargamentos que atraviesen Ormuz. Ademas, dos
petroleros emiraties fueron alcanzados por misiles iranies y el trafico ha caido a minimos de dos meses. Aun no
existe un cierre total, pero el riesgo ha dejado de ser meramente retérico.

Hasta ahora, los mercados toleraban los enfrentamientos porque el flujo de energia seguia funcionando y cada
repunte del crudo acababa moderandose. La sesién de ayer mostré que esa confianza empieza a debilitarse. Si los
barriles continuan circulando, parte de la prima geopolitica podria desaparecer con rapidez; si la reduccion del
trafico se prolonga, el petréleo volvera a convertirse en un problema macroeconémico, y no solo financiero.

Wall Street reflejo ese cambio de percepcion. El Nasdaq cayd un 1,55%, el S&P 500 perdié un 0,79% y el Dow
Jones retrocedié un 0,26%, amortiguado en parte por el sector energético. La presiébn se concentrd en
semiconductores y companias ligadas a la inteligencia artificial. El indice de chips de Filadelfia cedi6é cerca de un
5%, mientras SanDisk, Marvell e Intel perdieron entre un 6,1% y un 12,6%.

El movimiento no implica un abandono estructural de la narrativa de inteligencia artificial. Sugiere, mas bien, que las
valoraciones elevadas ofrecen poca proteccién cuando coinciden varios riesgos. La tecnologia afronta petrleo mas
caro, tipos de descuento mas altos y expectativas de beneficios muy exigentes. Con un crecimiento interanual
previsto del 23,7% para los beneficios del S&P 500, la temporada de resultados debera demostrar que el avance
empresarial puede compensar el deterioro financiero.

La renta fija tampoco actué como refugio. La rentabilidad del bono estadounidense a diez afios subidé hasta el
4,62%, mientras aumentaba la probabilidad de una subida de tipos en la reunion de la Reserva Federal de finales de
julio. Christopher Waller afirmé que la Fed podria subir los tipos si la inflacién se mantiene por encima del objetivo.
Los futuros asignan ahora una probabilidad cercana al 43% a un aumento de 25 puntos basicos, frente al 34% del
viernes.

De ahi la relevancia del IPC estadounidense y de la comparecencia de Kevin Warsh ante el Congreso. Una inflacion
subyacente moderada podria aliviar parte de la presion, aunque el mercado sera prudente al extrapolar unos datos
de junio que aun no reflejan plenamente la reciente subida del petréleo. Warsh debera aclarar si la Fed considera el
encarecimiento energético un shock temporal o una amenaza capaz de trasladarse a servicios, salarios y
expectativas. También se esperan referencias al balance del banco central y sus efectos sobre la liquidez.

Asia prolongé esta manana la aversién al riesgo. El indice regional MSCI cae alrededor de un 1,7%, mientras el
Nikkei pierde cerca de un 0,8%. China resiste mejor gracias a unos datos comerciales superiores a lo previsto. Los
futuros europeos anticipan una apertura negativa, con retrocesos préximos al 0,9%. El délar se mantiene firme y el
yen ronda minimos de cuatro décadas, cerca de 162 unidades por dodlar, encareciendo las importaciones
energéticas japonesas.

La sesion dependera de tres pruebas: el IPC, el mensaje de Warsh y los resultados de JPMorgan, Bank of America,
Goldman Sachs, Wells Fargo y Citigroup. Sin embargo, la variable dominante a corto plazo seguira siendo fisica, no
estadistica. Mientras el trafico por Ormuz continte reduciéndose, el mercado tendra dificultades para recuperar la
calma. El petréleo mas caro ya no amenaza solo los margenes empresariales, sino también la posibilidad de que la
Reserva Federal deba endurecer su politica justo cuando el crecimiento empieza a mostrar mayor fragilidad.

*Rentabilidad a fecha de 13/07/2026

A L Agencia
GSM & B s, 1



Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Energia - 04%  262% 27.5% Dividend Yield 27%  79% 150%
Utilities 0,7% 3,2% 6,8% 10,0% Value 0,3% 10,4% 24,3%
Consumo basico 06% -19% 86% 55% Europa Low Volatility 0,0% 05% 10,0% 16,3%
Financiero 06% = 55% 2,0% 6,5% Momentum -01% -0,8% 84% 18,7%
. Salud 0,2% 5,2% 3,7% 18,8% Growth -04% -04% 6,7% 10,8%
Norte América
Consumo ciclico -0,7% 0,7%  -18% 53% Total Europa 0,0% 1,0% 8,7% 17,0%
Materiales -0,9% - 102%  12,1% Dividend Yield | 0,3%  16% 125% 18.2%
Industriales -09% 2,0% 16,4% 19,0% Value 0,1% 1,3% 11,4% 16,8%
Comunicacion -1,0% 08% 3,0% 242% Norte América Low Volatility -05% 24% 18% 35%
Tecnolégico -1,9% -0,1% 17,3% 32,2% Growth -1,5% 1,3% 81% 21,7%
Total Norte América 0,0% 1,3% 92% 16,1% Momentum 271% 33,0%
Energia 24,8% 31,4% Total Norte América -0,8% 0,7% 12,2% 18,6%
Comunicacion 1,7% -0,4% Dividend Yield -02% @ -22% 138% 20,8%
Utilities 1,0% 16,2% 28,5% Value -1,7% 17,9% 33,3%
Consumo ciclico 0,3% Emergentes  Low Volatility | -1,9% 11,6% 15,1%
Materiales 0,2% 11,2% 19,7% Growth 17,0% 35,1%
Europa L
Consumo basico 00% 24% 31% 3,9% Momentum
Financiero -0,1% - 10,5% 29,3% Total Emergentes -4,3% 20,5%
Industriales -05% 14% 79% 13,8%
Salud -06% 22% 0,6% 11,6%
Tecnologico 1.2% - 356% 43,3% Variacion 1D
Total Europa 04% -0,3% 9,9% 16,8%
- - 0,50%
Financiero 0,3% 33% 11,3% 18,0%
Energia 0,3% 2,9%
Consumo ciclico -0,3% -1,1% 0,02%
0,
Comunicacion -0,3%  -1,9% 0,00%
. Materiales -0,4% 6,5% 257%
Asia L
Consumo basico -0,5% -0.2% -0,25%
Utilities 0,8% -0,50%
Salud -0,8%  4,7%
Industriales -1,9% 82% 24,3%
- -0,79%
Tecnoldgico -1,00%
Total Asia -09% -1,6% 55% 17,2%
Energia 0,8% 2,4%
Consumo basico -0,3%
° -1,50%
Consumo ciclico -0,3%
Financiero -04% 06% 33% 81%
Materiales -0,5% 26,2%
Emergentes o -2,00% -1,88%
Comunicacion -0,6%
_ 0,
Utilities 40%  20%  24%  59% 2,06%
Salud
Industriales -2,50%
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Renta fija

Duraciéon Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
1-3 afios Europa -0,3% -1,3% -2,1% -0,6% . . HY Europa 0,0%  0,6% 21% 4,3%
Corto plazo High Yield
1-3 afios USA -0,1% | 0,0% 0,7% 3,3% HY USA -0,1% 0,2%  1,9% 5,9%
Total Corto plazo -0,2% -0,6% -0,7% 1,4% Total High Yield -0,1% 0,4% 2,0% 51%
7-10 afos Europa -0,5% -1,7% -2,3% -0,5% A -0,2% -1,1% -0,8% -0,9%
L | 7-10 afios USA -0,4% -0,8% -0,6% | 4,5% Investment AA -0,3% -0,7% -0,9% 2,2%
argo plazo A i o, 0, o, Grade 4 0, o 0, R 0, i 0,
+10 afios Europa 0,6% | -2,1% -1,2% AAA 0,3% -1,6% -1,6% -0,1%
+10 afios USA -06% -1,7% -15% 3,7% BBB -0,3% -1,1% -1,3% 2,2%
Total Largo plazo -0,5% -1,6% -1,9% 1,6% Total Investment Grade -0,3% -1,1% -1,1% 0,9%
3-5 afios Europa -0,4% -1,5% -2,5% -0,8%
. 3-5 afios USA -0,2% -0,2% -0,1% = 3,2%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,4% -1,6% -2,4% -0,6%
5-7 afios USA -0,3% -0,5% -0,4% | 3,6%
Total Medio plazo -0,3% -0,9% -1,3% 1,3%
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Principales pares
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Principales Criptomonedas

Criptomonedas
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Evolucion en el afio

BTC (Cash) DASH. LITE

——ETH

—BTC

140

120

100

40

20

9¢0¢/L0/0T
920¢/90/TT
9202/90/9T
920¢/90/1¢
9202/90/9t
920¢/L0/10
920¢/L0/90
9202/50/9¢
920¢/S0/T€
9202/90/50
920¢/S0/0¢
9202/S0/S0
920¢/s0/0T
920¢/S0/ST
920¢/€0/T€
920¢/v0/S0
9¢0¢/v0/0T
920¢/v0/ST
920¢/v0/0t
920¢/v0/S¢
920¢/v0/0€
9¢0z/€0/Lt
szoz/er/og
9202/10/%0
9202/10/60
920¢/10/¥1T
970z/10/6T
920¢/10/¥¢C
920¢/10/62
9202/20/€0
920¢/20/80
920z/0/€T
920¢/20/8T
970t/0/¢€t
920¢/20/8t
9202/€0/S0
9z0z/€0/0T
920¢/€0/ST
920¢/€0/0t
920¢/€0/5¢

GSM & B s,



¢;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

9,79 1,39%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,67 1,42%

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

Rentabilidad en el afio

4,83%

Valor liquidativo

12,60

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,34 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

9,87 6,11%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,42 5,29%
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