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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 16/07/2026
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
6283,61 A 0,29% 19304,10 = 0,15% 7533,77 ¥ -0,51% 29025,77 ¥ -1,62% 3882,41 W -1,85%

Los chips convierten los récords en una sefial de cautela

La sesion de ayer confirmd que el principal problema de la tecnologia ya no es la falta de crecimiento, sino el nivel
de expectativas incorporado a las valoraciones. TSMC presenté resultados sdlidos, elevé sus previsiones y anuncié
mas capacidad. Sin embargo, sus acciones cayeron y arrastraron a los semiconductores. La reaccién prolonga el
giro reciente: la inversion en inteligencia artificial sigue acelerandose, pero los inversores empiezan a preguntarse si
la oferta crecera demasiado deprisa y cuanto tiempo podran mantenerse las actuales tasas de rentabilidad.

El beneficio trimestral de TSMC aumentd un 77% y la compania elevé su prevision de crecimiento anual de ingresos
en ddlares desde mas del 30% hasta superar ligeramente el 40%. También incrementé su inversion prevista para
2026 a entre 60.000 y 64.000 millones de ddlares y anuncié otros 100.000 millones para ampliar su capacidad en
Estados Unidos. La demanda de chips avanzados sigue siendo excepcional. Aun asi, las acciones cotizadas en
Nueva York retrocedieron un 2,3%, porque el mercado interpreté el nuevo gasto como una sefial de confianza, pero
también de posible exceso de capacidad futura.

La presion se extendid rapidamente. El indice de semiconductores de Filadelfia perdié un 4,3%, mientras SanDisk,
Western Digital, Seagate e Intel cayeron entre un 5,8% y un 12,6%. El Nasdaq cedié un 1,47%, el S&P 500 un
0,51% y el Dow Jones limitd su descenso al 0,20%, apoyado por la sanidad y la mayor estabilidad de otros sectores.
La concentracion explica esta divergencia: los fabricantes de chips representan ya mas del 20% del S&P 500 y
pueden eclipsar una sesion relativamente tranquila en otros sectores.

La economia estadounidense tampoco alivid a la renta fija. Las ventas minoristas subyacentes resistieron; las
solicitudes semanales de desempleo bajaron hasta 208.000 y la actividad manufacturera de Filadelfia mejoré con
fuerza. La vivienda volvié a ser la excepcion, lastrada por unos costes de financiacion que frenan la demanda. En
conjunto, los datos apuntan a una moderacién insuficiente para reducir la presién sobre la Reserva Federal. Lorie
Logan reforzd esta lectura al defender unos tipos “moderadamente mas altos” y advertir de que el retorno de la
inflacion al 2% sigue siendo fragil. La probabilidad de una subida en julio sigue baja, aunque el mercado descuenta
unos 27 puntos basicos de aumentos antes de final de afio. La rentabilidad del Treasury a diez afios volvio a
acercarse al 4,60% y la del bono a dos afios al 4,18%.

El petréleo mantiene abierta la principal fuente de incertidumbre inflacionista. El Brent se acercé de nuevo a 85
ddlares y acumula una subida semanal superior al 11%, la mayor desde abril, después de que Estados Unidos e
Iran prolongaran por sexto dia sus ataques. El crudo aun no ha regresado a los maximos del conflicto, pero la
persistencia del avance empieza a preocupar mas que su intensidad diaria.

La aversion al riesgo se ha intensificado esta mafiana en Asia. El Nikkei cae cerca de un 6%, Taiwan pierde un
5,7% y el MSCI de Asia-Pacifico retrocede mas de un 2%. Los futuros del Nasdaq bajan alrededor de un 1,5% y los
europeos anticipan descensos proximos al 1%. La elevada exposicion regional a los semiconductores agrava
cualquier revisién del ciclo de inteligencia artificial. EI yen permanece cerca de minimos de cuatro décadas,
alrededor de 162,4 unidades por délar. EI Gobierno japonés ha corregido su borrador econémico para subrayar la
independencia del Banco de Japodn, tras una versién anterior que sugirié presion politica para retrasar las subidas
de tipos. El cambio reduce ese riesgo institucional, pero no resuelve la brecha de tipos con Estados Unidos ni el
encarecimiento de las importaciones energéticas.

Europa afronta una prueba mas exigente que la de ayer. Los resultados de TSMC confirman la fortaleza de la
demanda, pero demuestran que el mercado ya no premia automaticamente cada aumento de inversion. La caida de
Netflix tras el cierre, después de presentar una prevision de ingresos inferior a la esperada, afiade otra advertencia
sobre el elevado liston de la temporada de resultados. Mientras los tipos largos y el petréleo sigan altos, las
tecnolégicas tendran que demostrar no solo que pueden crecer, sino que ese crecimiento justifica el capital
comprometido y las valoraciones que los inversores todavia pagan.

*Rentabilidad a fecha de 16/07/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Consumo basico - 1,9% 10,3% 7,0% Dividend Yield ' 0,7% - 87% 16,3%
Salud 2,2% 7,7% 39% 21,3% Value 0,3% 2,7% 10,9% 252%
Energia 1,0% 53% 26,9% 30,6% Europa Low Volatility 02% 05% 9,7% 16,7%
Utilities 0,6% 2,8% 6,3% 10,1% Growth 0,0% -13% 69% 10,7%
oo A Materiales 05%  20% 10,7% 14,1% Momentum  -04% -1,7% 80% 17,9%
orte América
Financiero 04%  55% 3,4% 7,9% Total Europa 0,2% 0,9% 8,8% 17,4%
Industriales -01% -02% 16,1% 18,1% Dividend Yield- 34% 13,0% 19,2%
Consumo ciclico -03% 26% -08% 7.2% Value 0,7% 28% 11,7% 17,5%
Tecnoldgico 17% -11% 16,6% 28,3% Norte América Low Volatility | 0,7% - 33% 51%
Comunicacion 29% 16% 3,8% 255% Growth 1,7% 05% 83% 20,4%
Total Norte América 0,2% 2,4% 9,7% 17,0% Momentum 225% 28,1%
Consumo basico 14% 55% 46% 6,0% Total Norte América -0,5% 0,6% 11,8% 18,1%
Salud 0,6% 2,8% 0,7% 13,2% Dividend Yield -0,1% 14,1% 20,8%
Consumo ciclico 0,5% 0,5% -1,9% Low Volatility = -1,1% 11,6% 15,0%
Tecnoldgico 0,4% 34,4% 42,8% Emergentes Value -1,3% 18,6% 33,6%
E Financiero 0,2% 42% 11,7% 30,3% Growth -1,6% 18,4% 34,5%
uropa .
Energia 01% 2,7% 256% 332% Momentum
Comunicacion -0,4% -05% -1,3% - Total Emergentes 1,7% -7,4% 21,2% 32,3%
Materiales -0,5% 11,2% 20,5%
Industriales 06%  -19% 74% 11,2%
Utilities 3%  1,8% 151% 27.9% Variacion 1D
Total Europa 0,0% 0,3% 10,0% 17,3%
— 0,50%
Consumo ciclico 1,1%  1,5% -0,2%
L 0,29%
Comunicacion 0,4%  0,0%
. 0,15%
Consumo basico 04% 0,7%
Salud 00%  54% .
° ° 0,00%
. Financiero -04% 22% 12,4% 20,1%
Asia -
Utilities -0,4% 2,0% 1,7%
Energia -0,5% 4,7%
Industriales -1,4% 25,9% -0,50%
Materiales -1,6% 29,9% -0’51%
Tecnoldgico
Total Asia
Consumo ciclico -1,00%
Comunicacion
Consumo basico
Financiero
Salud -1,50%
Emergentes
Energia 7,7%
. -1,62%
Materiales -0,8% 28,4% en
Utilities -0,8% 4,8% 1.85%
-1,85%
Industriales 21,8% -2,00%
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Renta fija

Duracion Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
p
1-3 afios Europa 0,0% -1,2% -1,8% 0,5% HY Europa  0,0%
Corto plazo P ° ° ° ° High Yield P °
1-3afios USA  0,0% | 04% 10% 3.5% HYUSA  0,0%
Total Corto plazo 0,0% -0,4% -0,4% 2,0% Total High Yield 0,0% 04% 21% 51%
7-10 afos Europa -0,1% | 2,3% -2,3% 0,1% A -0,1% -1,1% -0,5% -0,3%
L | 7-10 afios USA -0,1% -0,2% -0,1% Investment AA 0,0% -0,3% -0,4% 2,9%
argo plazo
+10 afios Europa  -0,3% -1,0% Grade AAA 00% -1,6% -13% 08%
+10 afios USA -1,6% -1,1% 4,5% BBB 0,0% -12% -11% 2,7%
Total Largo plazo 0,1% 1,8% -1,7% 2,2% Total Investment Grade 0,0% -1,0% -0,8% 1,5%
3-5 afios Europa 0,0% -1,6% -22% 0,1%
. 3-5 afios USA 0,0%  04% 0.3% 3,5%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,1% -1,9% -2,2% 0,1%
5-7 afios USA -0,1% 02% 0,1% @ 4,1%
Total Medio plazo 0,0% -0,7% -1,0% 2,0%
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Principales pares

%1D

Divisa

Délar

0,0%

Euro

-0,3%

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

9,79 1,4.6%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,66 1,33%

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

Rentabilidad en el afio

4,48%

Valor liquidativo

12,55

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,32 2,72%
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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

9,89 6,37%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,45 5,50%
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