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Un paseo matinal por los mercados

Vivimos el dia a dia contigo

3 @csmBAV @ www.gsmav.es

Valores a cierre de 29/09/2026

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
6320,26 4 0,30% 19517,50 ¥ -0,42% 7670,84 = -0,17% 30339,33 M 0,21% 3830,45 = 0,18%

Ayer la inflacion pes6 mas que el barril

El petrdleo bajo el martes y las bolsas no lo notaron. El Brent cedié un 2,56% vy liquidd en 102,59 ddlares, por debajo
de los 105,28 del lunes; el WTI cayd un 3,48%, hasta 89,38. Aun asi, el S&P 500 perdi6 en torno a un 0,15% vy el
Ibex 35, un 0,42%, hasta 19.517,5 puntos. El lunes el crudo subi6é un 0,9% vy el bono estadounidense a diez afios
marcé su maximo desde 2007. El martes el crudo retrocedié y el bono siguié arriba. La lectura es incémoda: el
problema ya no es el barril, sino lo que el barril dej6é en los precios y en los tipos.

El alivio del crudo tiene causas de oferta, no de diplomacia. Las exportaciones de Oriente Medio alcanzaron en
septiembre los 12,8 millones de barriles diarios, el maximo desde que estallé el conflicto en febrero, con mas envios
de Arabia Saudi y Emiratos. Riad, ademas, repar6 un oleoducto dafiado. El flujo por Ormuz sigue por debajo del
anterior a la guerra. Menos crudo caro, pero ningun acuerdo a la vista.

La politica avanzé menos que la logistica. Funcionarios estadounidenses e iranies mantuvieron conversaciones
indirectas, por separado, con mediadores. El ministro de Exteriores irani declaré que Teheran esta «preparado para
la diplomacia y para la guerra», después de que Washington rechazara su propuesta de reabrir el estrecho en siete
dias a cambio de alivio de sanciones. Hay conversacion, no hay acuerdo.

El dato que si movio al Ibex fue doméstico. El IPC de Espafia subid en septiembre hasta el 4,9%, el nivel mas alto
desde febrero de 2023, empujado por los carburantes. El indice abrié cerca de los 19.800 puntos, perdio terreno a
media sesion y acelerd la caida en las ultimas horas, hasta un minimo de 19.501,50 antes del cierre. Cay6 aunque
bajaron el crudo y la rentabilidad de los bonos soberanos. Repsol cedié un 4,76% por el abaratamiento de los
carburantes, el mayor descenso del indice; Solaria subié un 1,07%. El mercado no premi6 el crudo barato: castigé la
inflacion que ya habia dejado el caro.

En Estados Unidos, la sefial vino del bono. El diez afios cerr6 entre el 5,25% y el 5,29%, por encima del 5,23%-
5,24% del lunes, y el treinta afios llegé al 5,6%, su nivel mas alto desde junio de 2002. Wall Street lo encajé sin
dramatismo: el Dow Jones cedi6 en torno a un 0,25%, hasta cerca de 51.350 puntos, y el Nasdag Composite, en
torno a un 0,09%, hasta cerca de 26.800. Los indices se movieron en un rango estrecho, a la espera de los datos de
inflacion y de PIB de esta mafana. El bono se alejé de sus maximos cuando John Williams, presidente de la Fed de
Nueva York, sugirid que el banco central tiene tiempo para evaluar los datos antes de subir tipos. No fue un ajuste;
fue una espera con el coste del dinero en maximos.

El consumidor tampoco ayuda. La confianza estadounidense cay6 a 81,9 frente a los 89,2 previstos, su nivel mas
bajo en mas de doce afios. Con los tipos largos en maximos y el &nimo de los hogares en minimos, una sorpresa de
precios deja poco margen. Esa combinacién convierte un dato de inflacién en un riesgo para la renta variable, y no
solo para el bono.

Queé vigilar. Hoy, los datos de inflacion y de PIB de Estados Unidos y la reaccion del diez afios. Si la inflacion sale
por debajo de lo previsto, el bono puede ceder desde su maximo aunque el crudo siga caro: significaria que el
mercado solo esperaba una excusa, no un barril mas barato. Si sale alta, el retroceso del crudo habra sido
irrelevante, y tanto el treinta afios en el 5,6% como un Ibex que ya cayé con el barril abaratandose tendran pocas
defensas. La respuesta de Iran a los mediadores sigue abierta, pero ya no es la variable que decide la sesion.

*Rentabilidad a fecha de 29/09/2026
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Renta variable

Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Utilities 1,1% Momentum 27,5% 25,4%
Comunicacion 04%  27% 3,4% 10,2% Value -01%  -19% 142% 15,4%
Industriales 0,1% 91%  9,3% Norte América Growth -03% 0,8% 97% 12,8%
Consumo ciclico 0,1% Dividend Yield -0,4% - 93% 11,0%
Norte Améri Tecnolégico 0,3%  41% 27,7% 29,0% Low Volatility -04% -0,7% 3,6% 4,7%
orte América
Salud -04% -02% 9,0% 20,6% Total Norte América -0,1% -0,2% 12,9% 13,9%
Financiero -0,4% - 18% -0,1% Growth 54%  8,6%
Consumo basico -05%  21% 64% 58% Momentum -0,1% -0,3% 9,0% 14,4%
Materiales -0,6% - 8,1%  8,8% Europa Low Volatility -0,3% - 9,6% 14,4%
Energia -09% -1,0% 37,1% 37,2% Value -0,7%  -2,0% 10,5% 20,2%
Total Norte América 01% -2,8% 85% 10,5% Dividend Yield = -1,0% - 56%  118%
Tecnoldgico 3,8% 40,8% 459% Total Europa -0,3% -2,1% 8,0% 13,9%
Industriales 77%  95% Dividend Yield -0,3% 18,3% 23,6%
Consumo ciclico 0,0% Growth -0,4% 18,6% 22,3%
Utilities -0,1% 84% 19,8% Emergentes Value -05% 0,1% 23,8% 31,0%
Materiales -0,1% 131% 21,4% Momentum -0,6%
Europa
P Financiero -0,4% 12,4% 23,4% Low Volatility = -0,9% 14,3% 16,6%
Salud 7.8% Total Emergentes -0,5% -0,6% 26,0% 30,0%
Comunicacion
Consumo basico
Energia Variacion 1D
Total Europa -0,2% -2,5% 9,6% 15,2%
- 0,40%
Materiales -0,1%
Tecnoldgico -0,3% 0,30%
0,
Salud -0,4% 3,4% 0,2% 0,30%
Consumo basico -0,5% 0,21% 0.18%
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sia
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Utilities -1,3% 09% 1,8% 0,10%
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Comunicacioén 0,00%
Energia
Total Asia -09% -3,3% 8,5% 12,3% -0,10%
Salud 0,6% 8,0% 0,5%
Materiales 0,29 -0,7% 10,2%
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Renta fija
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R 2|
- =
S 3|9

Grade

-3,1% -2,8%

-2,9%

Tipo

-0,2%

1-3 afios Europa

Corto plazo

1-3 afios USA

Total Corto plazo

-0,1%
-0,1%
-0,1%
-0,3%

7-10 afios Europa

7-10 afios USA
+10 afios Europa

Largo plazo

+10 afios USA

Total Largo plazo

-0,1%

3-5 afios Europa

3-5 afios USA
5-7 afios Europa

Medio plazo

-0,1%
0,0%
0,0%

5-7 afios USA

Total Medio plazo

-3,8% -2,8%

-3,2%
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Principales pares
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Principales Criptomonedas

Criptomonedas
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Bitcoin

Ethereum
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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

9,54 -1,18%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

11,39 -0,95%

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

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

12,36 2,86%

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

10,14 0,96%
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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

9,96 7,15%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,45 5,51%
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