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Un paseo matinal por los mercados

Grafico del dia

El petréleo no alcanza maximos histéricos y corrige un 6%
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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 18/09/2026
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
6236,20 W -1,37% 19513,80 W -1,60% 7650,50 = 0,17% 2964417 #h 0,67% 3911,87 A 0,94%

El petréleo da por cerrado el riesgo de Oriente Medio

Un misil interceptado cerca de Riad, al amanecer del sabado. Cuando el petréleo cierra hoy, cotiza ya por debajo de
donde estaba antes de que sonara la alarma, después de haber tocado a media sesion los 104 ddlares por barril. El
mercado ha decidido, en una sola jornada, que el susto termind antes de que termine, en realidad, el riesgo que lo
provoco.

La reversion tiene una explicacion concreta. Arabia Saudi habia suspendido parte de sus envios desde Yanbu tras
el ataque, pero Aramco aumentoé de inmediato las exportaciones por el estrecho de Ormuz, y JPMorgan describe los
flujos de crudo de Oriente Medio como "mas fuertes de lo esperado” pese a la disrupcién. El Brent cierra en 101,91
ddlares, un 0,20% menos; el WTI en 97,98, un 0,13% menos; ambos por debajo del pico que tocaron a media
sesion. Es la misma prima de riesgo energético que habia subido a mitad de la semana pasada por la tensién en
Oriente Medio, y que el mercado empieza hoy a devolver a precio.

Solo que quienes vigilan el riesgo no estan tan tranquilos como el precio. Bank of America avisa de una escalada de
advertencias militares iranies de cara a esta apertura, y Helima Croft, de RBC Capital Markets, sostiene que los
aliados huties probablemente conservan drones y armamento suficiente para repetir el ataque. El precio ya se ha
relajado. El riesgo, segun ellos, no.

En cualquier otra semana, esa desconexién seria una simple curiosidad de mercado. Esta no lo es, porque los tres
bancos centrales que solian amortiguar los sustos de oferta acaban de quitarse esa funcién de encima. La Reserva
Federal subié tipos un cuarto de punto, hasta el 3,75%-4%, la primera subida desde 2023, y su propio comunicado
no descarté otra antes de que acabe el afio. Scott Welch, director de inversiones de Certuity, va mas alla: espera al
menos una subida mas en 2026 y hasta dos adicionales en 2027. El bono estadounidense a diez afios cotiza ya en
el nivel mas alto desde julio de 2007. Wall Street ya no tiene un banco central que le compre tiempo.

El Banco de Japon hizo lo mismo: subid su tipo de referencia un cuarto de punto, hasta el 1,25%, el nivel mas alto
desde 1995. Su gobernador, Kazuo Ueda, lo resumio sin rodeos: "la fase de politica ha cambiado". La votaciéon no
fue unanime —siete a favor, dos en contra— y Chidu Narayanan, de Wells Fargo, cree que esa falta de
contundencia debilitard aun mas al yen frente al délar. El carry trade que financié parte del apetito de riesgo global
también se ha encarecido.

Dias antes, el Banco Central Europeo ya habia subido sus tres tipos oficiales un cuarto de punto. Su presidenta,
Christine Lagarde, proyectd una inflacion que seguira muy por encima del objetivo —del 3,0% este afio al 2,1% en
2028— por las presiones del propio conflicto de Oriente Medio: "no nos comprometemos de antemano con una
senda de tipos concreta". Es la guerra, no sus propios modelos, la que va a marcar el ritmo de sus préximas
subidas.

Ese es el contexto con el que Europa cerré el viernes, antes incluso del ataque del fin de semana. El Ibex 35 cerr6
en 19.513,80 puntos, un 1,60% menos, perdiendo el nivel del jueves. En Wall Street el resultado fue mixto —el Dow
Jones cedié un 0,18% mientras el S&P 500 y el Nasdaq subieron—, aunque en la semana completa el Dow
acumuld un 1,7% de caida. La sesion de hoy en Europa es la primera oportunidad de comprobar si el mercado da
también por buena la reversién del petréleo.

Qué vigilar. Si en los préximos dias se confirma una nueva escalada —un ataque que deje dafios, o que obligue a
Aramco a suspender de nuevo exportaciones por Ormuz—, la lectura correcta sera que el mercado se equivoco al
dar hoy por cerrado el episodio, y el crudo tendra que devolver a precio la prima de riesgo que acaba de borrar. Si
en cambio la semana transcurre sin incidentes hasta que la subida del Banco de Japdén entre en vigor el 24 de
septiembre, la reversion de hoy quedara confirmada como la lectura correcta, y el foco volvera a donde estaba antes
del fin de semana: tres bancos centrales subiendo a la vez, sin margen para amortiguar el préximo susto, venga de
donde venga.

*Rentabilidad a fecha de 18/09/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Tecnolégico 0,8% 25,0% 28,3% Momentum
Industriales 0,4% 9,3%  10,9% Growth 1,8% -14% 20,0% 24,4%
Financiero 0,0% 2,4% Emergentes Value 09% 01% 238% 31,1%
Consumo ciclico 0,0% Low Volatility 0,8% 04% 16,0% 17,1%
. Energia -02% 0,8% 422% 44,5% Dividend Yield -0,3% -0,1% 199% 23,5%
Norte América
Salud -0,2% 75%  21,0% Total Emergentes 1,3% 0,4% 26,6% 30,5%
Consumo basico -0,6% 6,3% 4,9% Momentum 1,3% 1,0% 242% 22,8%
Comunicacion -0,7% 26%  54% Growth 0,7% 06% 9,0% 12,3%
Materiales -1,1% 93%  9,3% Norte América Low Volatility 04% 02% 32% 5.3%
Utilities -1,4% Value -04% -13% 14,5% 16,0%
Total Norte América 03% -22% 94% 11,7% Dividend Yield -0,5% - 7%  143%
Tecnolégico 0,9% 321% 39,7% Total Norte América 0,3% -0,6% 12,5% 14,1%
Salud -0,3% 6,5% Growth -0,7% - 3,9% 7,6%
Energia -05%  3,0% 412% 48,9% Momentum -09% -1,7% 83% 152%
Industriales -1,0% - 6,1%  9,3% Europa Low Volatility = -0,9% - 10,4% 17,5%
= Utilities -1,1%  -09% 96% 253% Dividend Yield  -1,0% -1,7% 7,3% 14,6%
uropa )
Consumo basico -1,2% 0,6% Value 15% -16% 11,1% 21,9%
Materiales -1,5% 132% 23,2% Total Europa -1,0% -2,3% 8,2% 15,4%
Financiero 1,7% -0,8% 132% 25,3%
Consumo ciclico -2,2%
Comunicacion Variacion 1D
Total Europa -2,7% 15,8%
— 1,50%
Tecnolégico 1,5%
Materiales 11,5% 24,3%
IRT] 0,
Consumo ciclico -0,1% 1,00% 0,94%
Salud -0,4% 3,5%  -1,5%
° ° ° 0,67%
. Utilities -0,5% 0,0% 2,1% 3,6%
Asia
Industriales -06% 06% 16,3% 22,6% 0,50%
Financiero -0,8% 21% 16,2% 20,1% 0,17%
Consumo basico -1,0% .
Comunicacion -1,0%  -1,0% 0,00%
Energia 1,2% -15% 28% 10,0%
Total Asia 01% -1,7% 99% 13,6%
— -0,50%
Tecnoldgico 2,0%
Consumo ciclico 1,3%
1 i [ 0,
Industriales 1,1% -21% 11,9% 16,8% -1,00%
Salud 0,4% 6,6%  -1,6%
Consumo basico -0,2%
Emergentes -
Utilities 03% 17% 1,8% 25% -1,50% -1,37%
Financiero -04%  1,7% 79%  12,9%
’ 0 ° ° -1,60%
Materiales -0,5% 20,9%
Comunicacion -0,7% -2,00%
Energia -08% -05% 83% 131% _\:\fog +”§° Q<,,0° @Q 0;,{@
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Renta fija

Duracién Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
Corto plazo 1-3 afios Europa -0,3% | 25% -22% -1,6% High Yield HY Europa -0,1% -0,9% 1,1% 1,8%
1-3afios USA  -0,1% -0,6% HYUSA  -02% -0.7% 1.7% 29% |
Total Corto plazo -0,2% -1,5% Total High Yield -0,1% -0,8% 1,4% 2,4%
7-10 afios Europa  -0,7% A -04% -0,9% -0,5% -1,4%
Largo plazo 7-10 afios USA -0,5% Investment AA -04% -1,4% -1,8% -1,0%
+10 afios Europa  -0,8% Grade AAA -0,4% _
+10 afios USA -0,7% BBB -0,4% -2,0% -2,3% -1,4%
Total Largo plazo -0,7% Total Investment Grade -0,4% -1,8% -1,8% -1,6%
3-5 afios Europa -0,5%
. 3-5 afios USA -0,3%
Medio plazo
5-7 afios Europa -0,6%
5-7 afios USA -04% -15% -1,7% -0,6%
Total Medio plazo -0,5% -2,4% -2,6% -1,7%
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Principales pares

%YTD % 1A

% 1M

%1D

Divisa

0,0%

0,0%

Délar

-1,1%

-09% -1,3%

0,1%

Euro

0,1%

-0,1%

-1,1%

Libra

O

Principales Criptomonedas

Criptomonedas

%1D

Cripto

6,0%
7,3%

Bitcoin

7,8%

Ethereum

Solana

Cardano

Evolucion en el afio

BTC (Cash) DASH. LITE

——ETH

—BTC

140

120

100

40

20

9707/60/vT
970t/L0/61
9¢0t/L0/9¢
970t/80/20
920¢/80/60
970t/80/9T
970t/80/€¢
970t/80/0¢
970t/60/90
9202/60/€T
970z/90/tT
970z/90/61
9202/90/9¢
970t/L0/€0
920¢/90/80
9202/90/10
90t/S0/S¢
9¢0t/S0/S0
970z/S0/tT
9z0t/€0/0€
920¢/¥0/90
970z/¥0/€T
920¢/¥0/0¢
920¢/¥0/Lt
970t/S0/v0
seoz/er/ie
970t/T0/L0
970Z/T0/vT
920¢/T0/1¢
970t/10/8¢
920¢/20/v0
970z/20/11
970t/20/81
920t/20/S¢
970t/€0/v0
970z/€0/1T
9702/€0/81
90t/€0/S¢

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

9,35 -3,13%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,51 0,07%

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,34 2,71%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,17 1,21%
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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

9,94 6,93%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,25 4,10%
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