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1. Noticias/Comentarios (. CoreCapital

A. Noviembre cierra un mes marcado por diversos acontecimientos relevantes en el plano econémico y politico. En Estados Unidos, el foco estuvo en
la reapertura progresiva del Gobierno Federal, después de un cierre, el mas largo de la historica, que obligd a cancelar la publicacion del dato
oficial de inflacién de octubre, y otros datos macroeconémicos relevantes. En la Eurozona, la inflacion registré un ligero repunte, con el IPC general
aumentando 0,1 pp, hasta el 2,2% interanual, mientras que la subyacente se mantuvo estable en el 2,4%. En el mbito de la politica monetaria, el
Banco Central Europeo mantuvo los tipos de interés sin cambios, a la espera de la reunidn de la Fed prevista para el 10 de diciembre, que podria
aportar mayor visibilidad sobre el rumbo de la politica monetaria en EE. UU. Finalmente, el plano geopolitico estuvo marcado por un acercamiento
de posiciones entre Rusia y Ucrania, lo que generé movimientos en los mercados de materias primas, especialmente en el petrdleo, registrando

importantes correcciones.

B. En noviembre, la renta variable mostré un comportamiento mas moderado, marcado por la correccion en valores ligados a la inteligencia artificial
ante temores de sobrevaloracién, tras las fuertes subidas de octubre. La falta de datos macro en EE. UU. por el cierre del Gobierno, junto con la
cautela previa a la reunion de la Fed y la volatilidad en materias primas, también contribuyeron a un tono mas consolidativo en los mercados,

especialmente en los principales indices estadounidenses y europeos.

C. En noviembre, las curvas de tipos mostraron un comportamiento mas moderado. En Europa, las TIRs se relajaron ligeramente en los tramos
largos, apoyadas por los datos de inflacién y por la expectativa de estabilidad en la politica monetaria del BCE. En EE. UU., los movimientos fueron
mas mixtos. En los tramos mas cortos, los tipos estadounidenses se mantuvieron mas firmes, reflejando la cautela de los inversores ante la

proxima reunion de la Fed, mientras que en Europa continuaron descendiendo.

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.
CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcién del mercado.
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Europa
28/11/2025 1 Afio 2Afios  SAfios  10Afios | Prima |
Espafia 1.98% 207%  2.52%  3.16% 48 10.30
Alemania 1.97% 203%  2.29%  2.69% 0 32.20
Francia 2.10% 2.25% 2.74% 3.41% 72 21.40
Reino Unido 3.71% 3.75%  3.89%  4.44% 175 -12.80
Portugal 1.98% 196%  2.35%  3.01% 32 15.70
Belgica 2.09% 2.56% 3.19% 50 21.00
Finlandia 2.04% 2.08%  2.50%  3.03% 34 20.70
italia 2.06% 2.18%  2.68%  3.40% 71 -12.30
América
28/11/2025 1Aio  2Afos  SAfios 10Afos | Prima |
USA 3.59% 3.49% 3.60% 4,01% 0 -55.58
Canada 2.32% 2.42% 2.73% 3.15% -87 -1.70
Mexico 7.61% 7.39% 8.21% 8.91% 490 -152.30
Chile 4.49% 5.13% 5.32% 131 80.00
Argentina 12.80%
Brasil 13.93% 1297%  13.20%  13.41% 940 -175.40
Asia
28/11/2025 10 Afios Diferencia YTD 10Y
Japon 0.79% 0.98% 1.33% 1.81% 0 71.10
China 1.41% 1.42% 1.62% 1.83% 2 13.10
India 5.78% 6.23% 6.51% 469 -25.40

Fuente: Bloomberg; 02/12/2025

31/10/2025 daeer?gi
Espafia 201%  205%  250%  3.14% 51 8.20
Alemania 188%  197%  223%  2.63% 0 26.60
Francia 2.07% 219%  2.72%  3.42% 79 22.60 jue en la
Reino Unido 369%  377%  3.88%  4.41% 178 1590  [s primas
Portugal 208%  192%  233%  2.99% 36 14.50
Belgica 208%  254%  3.17% 53 B9 o 1
Finlandia 208%  208%  245%  3.00% 36 70 s gue e
ialia 205%  216%  266%  3.38% 75 1380

IR e o e I
USA 368%  357%  3.69%  4.08% 4915 |e tipos
Canada 231%  241%  270%  3.12% 96 q0s0 € MES
Mexico 743%  733%  812%  8.85% 477 158,70
Chile 469%  535%  5.55% 147 10300 furvay
Argentina 12.23% | curva
Brasi 1412%  1330% 1357%  13.77% 969 -139.50

31/10/2025 10 Afios Diferencia YTD 10Y
Japon 072%  093%  123%  167% 0 56.80 ﬂ;e‘ig
China 140%  141%  154%  1.80% 13 960 |5 on ol
India 580%  6.18%  6.53% 486 2.80

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.
CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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Noviembre || 3m || vmo || av || 3v || sy
Ibex 35 Espaina 2.11% 9.61% 41.20% 40.63% 95.76% 102.70%
Dax Alemania -0.51% -0.27% 19.73% 21.45% 65.57% 79.34%
CaC Francia 0.02% 5.44% 10.05% 12.27% 20.54% 47.19%
Ftse 100 Reino Unido 0.03% 5.80% 18.93% 17.29% 28.36% 55.13%
Ftse MiB Italia 0.42% 2.75% 26.83% 29.75% 76.17% 96.53%
Zona Euro EuroStoxx 50 0.11% 5.91% 15.77% 17.98% 42.97% 62.29%
Europa Stoxx 600 0.79% 4.78% 13.56% 12.97% 30.99% 48.05%

41.20%
26.83%
19.73% 18.93%
15.77%
10.05%
[ o I -
Espafia Alemania Francia Reino Unido Italia EuroStoxx 50
®EMTD mYTD

Fuente: Bloomberg; 02/12/2025

13.56%

Stoxx 600

En noviembre, los mercados europeos mantuvieron un comportamiento
positivo, aunque mas moderado que en octubre. Destacé nuevamente el Ibex
35, que avanz6 un 2,11%, consolidando su liderazgo entre los indices
europeos. EI FTSE MIB italiano también registré sutiles avances (0,42%),
mientras que el Stoxx 600 cerr6 el mes con una subida del 0,79%,
manteniendo la tendencia ascendente. Por otro lado, el DAX aleman mostré
un retroceso en un entorno de debilidad industrial de un 0,51% mientras que
el CAC francés cerrdé practicamente plano.

En el acumulado del afio, Espafia continlia destacando, con una revalorizacion
del 41,20%, muy por encima del resto de mercados europeos. Le siguen lItalia,
con una subida del 26,83%, y Alemania, con un 19,73%. Los indices agregados
como el EuroStoxx 50 y el Stoxx 600 mantienen avances mas moderados, en
torno al 16% y 14% respectivamente.

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.
CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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Noviembre || 3m || vio || 1y || 3y || v
USA S&P 500 0.13% 6.02%  16.45%  13.54%  67.87%  89.12%
Russell 2000 Russell 2000 0.85% 5.66%  12.12%  2.70%  32.54%  37.40%
NasdaQ NasdaQ -1.51% 8.90%  21.00%  21.58%  103.75%  91.54%
Dow Jones Dow Jones 0.32% 477%  12.16%  6.25%  37.95%  60.99%

21.00%

12.12% 12.16%

Russell 2000 NasdaQ Dow Jones

EMTD mYTD

* En noviembre, los mercados estadounidenses mostraron un tono mas
moderado. El S&P 500 (+0,13%) y el Dow Jones (+0,32%) cerraron el mes
ligeramente al alza. El Russell 2000 (+0,85%) tuvo un mejor desempefio
relativo, mientras que el Nasdaq (-1,51%) corrigio tras las fuertes subidas
previas, en un contexto de toma de beneficios y preocupacién por posibles
valoraciones exigentes en companiias vinculadas a la IA.

* En el acumulado del afio, el Nasdaq continua liderando con una subida del
21%, seguido por el S&P 500 (16,45%) y el Dow Jones (12,16%), mientras que
el Russell 2000 (12,12%) se mantiene mas rezagado, reflejando el mayor
impacto del entorno de tipos sobre las compafiias de menor capitalizacion.

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.

CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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Resto Europa

Resto America [N}

Noviembre [| 3w || vio || av || 3y || sy

Noruega Noruega -0.13% -2.24%  1296%  10.69%  31.86%  73.01%
Finlandia Finlandia 090%  879%  2400%  2295%  617%  9.67%
Suecia Suecia 075%  617%  1227%  1090%  3260%  45.38%
Emergentes Emergentes 2.67% 8.86% 58.14%  57.02%  121.80%  -55.29%
Noviembre || 3M || vio || 1 || 3y || sy

HangSeng |China 018%  312%  2891%  3313%  3005%  -183%
Nikkei Japén 402%  1768%  2597%  3153%  79.68%  90.11%
India India 187%  727%  1082%  85%%  3969%  102.04%
Australia Australia 301%  -400%  558%  211%  18.26%  32.16%
Noviembre || 3M || vio || 1 || 3y | sy

Brasil Brasil 637%  1248%  3225%  2658%  4142%  46.08%
Mexico 132%  833%  2844%  27.67%  23.05%  52.22%

Chile Chile 740%  1381%  5095%  5401%  9173%  15115%

Fuente: Bloomberg; 02/12/2025

En noviembre, los mercados del norte de Europa mostraron
seflales mixtas. Finlandia retrocedié un -0,90% y Noruega
volvio a cerrar en negativo (-0,13%), por segundo mes
consecutivo. Mientras, Suecia, logré un avance del 0,75%.
Los emergentes europeos destacaron nuevamente con una
subida del 2,67%, acumulando un +58,14% en el afio,
apoyados en valoraciones mas atractivas.

En noviembre, los mercados asiaticos registraron movimientos
divergentes: el Hang Seng cerré en negativo (-0,18 %), al igual que
el Nikkei japonés, que corrigid con fuerza (-4,12 %). Por el
contrario, India destacé con un avance del 1,87 %, impulsada por
optimismo  macroeconémico y flujos hacia mercados
emergentes. Finalmente, Australia sufrié un retroceso (-3,01 %),
penalizada por las expectativas sobre tipos de interés y una
menor demanda global de materias primas.

En noviembre, los mercados latinoamericanos registraron
avances generalizados. Chile destacé con una subida del 7,42%,
seguido de Brasil, que avanzdé un 6,37%, mientras que México
cerrd el mes con un incremento del 1,32%. En el acumulado del
afno, los tres mercados mantienen fuertes revalorizaciones,
encabezadas por Chile (+50,59%), seguido de Brasil (+32,25%) y
México (+28,44%).

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.
CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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4. Materias Primas
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Noviembre | |

am || vy || ay || 3y || sy

Petroleo Brent |Petroleo Brent -2.87% -7.22% -15.33% -13.35% -26.02% 32.80%

Petroleo WT Petroleo West Texas -3.98% -8.53% -18.36% -13.90% -27.31% 29.14%

Wheat Cereal -0.56% 2.51% -3.72% -0.23% -31.17% -8.49%

Iron Hierro -1.40% -0.06% 3.66% 2.41% 5.21% -13.64%

Copper Cobre 1.90% 14.76% 28.78% 27.08% 39.04% 51.60%

Silver Plata 17.21% 40.41% 93.03% 83.95% 161.93%  150.49%

Gold Oro 5.55% 20.97% 59.72% 58.76% 141.60%  137.56%

93.03%

. En noviembre, el petrdleo volvié a caer, con descensos del -2,87% en el Brent
y del -3,98% en el West Texas. La correccidn se vio favorecida por una menor
59.72% prima de riesgo geopolitica tras cierto acercamiento diplomatico entre Rusia 'y
Ucrania, junto con datos débiles de demanda en China y Europa y aumentos
de inventarios en EE. UU. Todo ello en un contexto en el que la OPEP+ ha
28.78% estado aumentando la produccién en reuniones anteriores. En lo que va de

I afio, el Brent acumula un -15,33%y el WTI un -18,36%.

3.66% l
o — - — - —_— - * El oro repunt6 un +5,55%, apoyado en expectativas de recortes de tipos por
. . 3.72% parte de la Fed y en mayores flujos hacia activos refugio. La plata registré un
1533% avance aun mas pronunciado (+17,21%), impulsada por el incremento de la
33% -18.36% : . - .
demanda industrial, especialmente en el sector fotovoltaico, y por el arrastre
positivo de la subida del oro. En el acumulado del afio, el oro sube +59,72% y
Petroleo Brent Petroleo West Cereal Hierro Cobre Plata Oro la plata +93 03%
T ' :
o EMTD ®WYTD
Fuente: Bloomberg; 02/12/2025

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos. 11

CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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5. Divisas
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Fuente: Bloomberg; 02/12/2025

8.90%

Canada

Noviembre || 3m || vio || 1y || 3y || v
Délar USA 0.53% -0.75% 12.01% 9.65% 11.45% -2.76%
Libra U.K. -0.09% 1.25% 5.91% 5.52% 1.55% -2.10%
Délar Canadiense [Canada 0.32% 0.99% 8.90% 9.48% 16.17% 4.56%
Peso Mexicano |Mexico -0.91% -2.62% -1.63% -1.56% 5.79% -11.88%
Chile Chile -1.04% -4.76% 4.31% 4.63% 16.70% 17.37%
Peso Argentina 1.02% 6.90% 57.61% 57.58% 875.12% 1637.46%
Rupia India 0.71% 0.51% 16.02% 16.00% 22.67% 17.25%
Rublo Rusia -3.59% -5.07% -22.26% -19.93% 41.10% -1.34%
Yen Japon 1.96% 5.41% 11.29% 14.36% 26.09% 45.60%
Yuan China 0.02% -1.62% 8.60% 7.10% 11.94% 3.98%
Divisas Vs Euro
57.61%
En noviembre, el délar estadounidense se debilitdé un 0,53%
frente al euro, tras la apreciacidn registrada el mes anterior,
acumulando en el afio una depreciacion del 12,01%. Se
mantiene volatil ante la incertidumbre de una posible bajada
16.02% de tipos en Diciembre.
11.29%
4.31% I . Por su parte, la libra esterlina, tras la caida del mes anterior,
— - — — [ - se ha visto fortalecida con un rendimiento del 0,09 % frente al
-1.63% I euro, en un contexto de inflacibn controlada y politica
monetaria estable en el Reino Unido.
-22.26%
Mexico Chile Argentina India Rusia Japon

B Noviembre ®YTD

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.

CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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6. Datos Macroecondomicos
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Desempleo dic.-19  dic.-20 dic.-21  dic.-22  dic.-23
Alemania 4.99 5.90 5.68 5.28 5.67 5.98 6.30 6.20
Espana 14.11 15.55 14.95 13.03 12.21 11.34 11.00 10.80
Francia 8.43 8.03 7.88 7.31 7.34 7.53 7.75 7.65
Reino Unido 3.93 4.55 4.63 3.80 4.05 - 4.40 4.50
Europa 6.66 7.11 6.98 6.06 6.14 6.58 6.23 6.16
EEUU 3.68 8.09 5.35 3.64 3.63 4.03 4.28 4.11
Japon 2.36 2.80 2.82 2.59 2.57 2.53 2.40 2.40

IPC dic.-19  dic.-20  dic.-21  dic.-22  dic.-23
Alemania 1.36 0.36 3.23 8.63 6.11 2.48 2.20 2.00
Espafa 0.77 -0.33 3.01 8.34 3.43 2.88 2.10 2.00
Francia 131 0.54 2.07 5.90 5.68 2.32 1.60 1.85
Reino Unido 1.79 0.85 2.58 9.05 7.38 2.53 2.60 2.20
Europa 1.33 0.39 2.49 8.10 5.71 2.33 2.06 1.94
EEUU 1.82 1.23 4.70 8.02 4.13 2.96 2.60 2.51
Japon 0.48 -0.02 -0.25 2.51 3.25 2.74 2.20 1.80

PIB dic.-20  dic.-21  dic.-22  dic.-23
Alemania 1.00 -4.10 3.70 1.40 -0.30 -0.20 0.40 1.00
Espafia 2.00 -11.20 6.70 6.20 2.70 3.20 2.30 1.90
Francia 1.80 -7.50 6.90 2.60 0.90 - 0.75 1.10
Reino Unido 1.62 -10.30 9.48 5.00 0.38 - 1.20 1.40
Europa 1.58 -6.17 6.78 3.69 0.42 - 1.17 1.39
EEUU 2.50 -2.20 6.10 2.50 2.90 2.80 2.20 2.00
Japon -0.40 -4.20 2.70 0.90 1.50 - 1.20 0.90

En Noviembre, la tasa de desempleo en la Eurozona se mantiene anclada
en el 6,4%. Espafia mantiene el liderato en este apartado, con una tasa del
10,5%, seguido de Finlandia, con un 9,8%, y Suecia (9%). Por el otro lado
destacan Malta y Eslovenia, con una tasa del 3%, seguidos de Polonia, con
un 3,2%.

En noviembre, la inflacién en la Eurozona repunta 0,1 pp hasta el 2,2%
interanual. La subyacente se mostré sin cambios en el 2,4%. En Estados
Unidos, el IPC interanual se mantiene sin cambios en el 3% interanual. Si es
cierto que el mercado estuvo descontando una pausa en las bajadas de
tipos por parte de la FED, finalmente se dio la vuelta, y el banco central
acaba bajando los tipos en su reunién de principios de diciembre.

En cuanto al crecimiento econdmico, las previsiones de PIB para 2025
muestran sefiales de moderacion, aunque sin entrar en terreno negativo.
En la eurozona el crecimiento ha sido peor de esperado con un 0,3% vs el
0,4% previsto. Alemania repunta un 0,4% con un diferencial positivo de 0,2
puntos respecto a lo estimado. En Estados Unidos, continlan dos meses
consecutivos crecimiento negativo del PIB con una rebaja del 0,2% algo
mejor del 0,3% estimado.

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.

CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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(Este mes se han afiadido nuevos ETFs para mejorar el andlisis, por lo que los niumeros pueden variar respecto a pasados informes)

Renta Fija:
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Renta Variable:
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En el mes de noviembre, el crédito emergente es el que mas capital recibe, con
una subida del 6,2%, seguido del crédito euro y gobiernos USA. Por el otro lado,
crédito USA, Gobierno Euro y Flotantes disminuyen, con salidas entre el 0,05% y
el 0,7%, en un entorno de bajadas de tipos de interés, junto con la
incertidumbre econémica actual, que incita a refugiarse en valores mas seguros
como el Treasury.

En lo que llevamos de afio, Gobierno USA lidera las entradas de capital, con un
incremento del 32,18%, seguido de flotantes, con una subida cercana al 20%. El
crédito euro ha sido el menos beneficiado, con un incremento de apenas el
0,94%, en un contexto en el que se ha visto perjudicado por un dolar mas
atractivo.

En noviembre, los pocos incrementos que ha habido se han dado en Estados
Unidos, aprovechando el ultimo tramo del afio y el nuevo recorte de tipos
esperado por parte de la FED en su reunién de diciembre. La RV emergente ha
conseguido también un ligero incremento, del 0,76%. El resto de geografias han
tenido ligeras salidas, aunque China sale mas perjudicada con una bajada de
casi el 5%, en un contexto de mayor riesgo econémico y geopolitico.

En lo que llevamos de afio, Emergentes lidera junto con Europa la entrada de
capital, si bien se ha ido reduciendo el spread que habia meses atras con, por
ejemplo, Estados Unidos, que ya ve un incremento del 26,19%. Cerca de
terminar el afio, podemos observar como los inversores han cogido riesgo de
manera global, aun con los factores de incertidumbre que pesan sobre el
panorama econdémico y geopolitico internacional.

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos. 16
CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficialescon el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcién del mercado.
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« El mes de noviembre ha vuelto a ser practicamente positivo en su totalidad, destacando nuevamente el Value como la estrategia con mejor performance,
con subidas en Estados Unidos del 2,78%, en Europa del 2,96%, y en el resto del mundo, del 2,77%. Por el lado contrario, la que mas ha sufrido ha sido el
Momentum, que cae un 0,30% en el resto del mundo, y un 1,57% en USA, siendo la Unica estrategia en acabar en negativo.

« Enlo que llevamos de afio, el Value sigue dominando en todas las geografias, destacando principalmente en Europa y el resto del mundo, con subidas del
30,6% y 34,94% respectivamente, mientras que en USA, que comenzd mas rezagado, ya se encuentra con subidas del 28,16%. El Multifactor destaca en
segunda posicion, tanto en USA como en el resto del mundo, con subidas del 17,33% y 24,11%, mientras que en Europa pasa a ser el Momentum, con una
subida del 22,04%.

Fuente: Bloomberg; 02/12/2025

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.
CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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13 !
Liquidez o/

Neutral

LI

L

Renta Fija

Duracioén

de0a3

de31a75
Mas de 7.5

Gobiernos | || | I | ||

Crédito 1G | || |

| | |

Crédito HY | | | I | |

Non-rated [ 1

Emergentes | [ |

| | |

Renta Variable

Furopa | || | I | ||
Estados Unidos | || | I | ||
Japon | || | I ||

Emergentes ] —

Materias Primas

_ Actual Posicionamiento
|:| Posicionamiento mes pasado

Fuente: Bloomberg; 02/12/2025

Durante el mes de Noviembre no se han realizado cambios en el
posicionamiento de la compafiia

La renta fija sigue sobreponderada en la parte con menor riesgo, a través
de Gobiernos y Credito IG. Dentro de las curvas, seguimos apostando por
los tramos de 0-3 y 3-7 afios ya que los largos plazos aun siguen
recogiendo practicamente todas las bajadas previstas para este afo,
aunque ya empieza a haber algo de valor al haberse producido varias
bajadas durante el afio.

Por la parte de renta variable continuamos neutrales, ya que todo el tema
arancelario esta trayendo mucha volatilidad a los mercados y crea mucha
incertidumbre para el futuro, habiendo descontado el mercado la
posibilidad de recesion a nivel global si al final no se llegan a acuerdos.

La liquidez esta infraponderada, ya que los tipos de interés actuales
ofrecen una buena rentabilidad riesgo, aunque bastante menor que hace
1 afio, sobre todo los plazos medios y largos ya que la mayoria del
recorrido lo hicieron a finales del afio pasado.

Por la parte de Materias Primas seguimos en neutrales, ya que hasta que
no se cierren los temas geopoliticos y esté controlada la inflacion por
parte de los bancos centrales, las materias primas no tienen un claro
catalizador de mercado.

Este documento no es una recomendacion personalizada de inversion, ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros concretos.
CoreCapital Finanzas A.V. S.A.U. es una entidad supervisada por la CNMV e inscrita en sus registros oficiales con el nimero 274. Los datos expuestos son de cardcter orientativo y podrdn variar en funcion del mercado.
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Aviso Legal

@ CoreCapital

Este documento ha sido elaborado por CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U. como mero documento informativo y/o publicitario y en ningun caso es una recomendacion
personalizada de inversion ni una oferta de contratacion de servicios de inversion o instrumentos financieros.

La informacion que incluye la misma se ha obtenido de fuentes consideradas como fiables y se ha tenido un cuidado razonable para garantizar que la informacion no sea
incierta ni equivoca en el momento de su publicacion. CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U. excluye expresamente toda responsabilidad por errores u omisiones o por e/l mal
uso de esta informacion.

El plan de formacion de los gestores patrimoniales y agentes de CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U. incluye la obtencion de la acreditacion EFA (European Financial Advisor).
Estos cuentan con la debida cualificacion profesional para la prestacion de todos los servicios prestados por CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U.

La recomendacion especifica sobre servicio/s y/o0 /producto/s y la contratacion de los mismos exige la realizacion de los test MIFID exigibles por la legislacion vigente
aplicable con cardcter previo a través de CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U. Dichos test tienen por objeto permitir a la entidad poder evaluar respecto del cliente su
situacion financiera, experiencia y conocimientos sobre los productos y servicios financieros, asi como los objetivos de inversion del receptor y la adecuacion de los
productos y/o servicios al mismo.

CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U. advierte a sus clientes sobre las caracteristicas y los riesgos generales de valores y/o instrumentos financieros a través de su pagina
web. Dicha informacion se complementa con la especifica de cada producto o servicio de inversion que se facilita previamente a su contratacion. En particular CoreCapital
Finanzas A.V., S.A.U. advierte de que el valor de todo tipo de inversiones puede subir o bajar, circunstancia que el receptor debe asumir al invertir, incluso debe valorarse el
riesgo de no recuperar el importe invertido, en parte o en su totalidad.

Cualquier decision de inversion sobre un valor o instrumento financiero deberia adoptarse teniendo en cuenta la informacion publica existente sobre dicho valor o
instrumento financiero. En cualquier supuesto, antes de decidir sobre cualquier inversion, el receptor debe comprender adecuadamente las caracteristicas y los riesgos
que puede conllevar la contratacion del/de los servicios y/o /producto/s contenido/s en la presentacion y tomar en consideracion sus circunstancias personales,
economicas y fiscales.

CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U. no presta servicios de asesoramiento legal o fiscal en el marco de una relacion de servicios profesionales especifica. CoreCapital
Finanzas A.V., S.A.U. recomienda firmemente al destinatario del presente documento que solicite asesoramiento profesional externo sobre las implicaciones
legales/fiscales derivadas de su situacion.

CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U., con domicilio en Paseo de la Castellana, 52 — 28046 Madrid, es una entidad supervisada por la Comision Nacional del Mercado de
Valores e inscrita en sus registros oficiales con el numero 274.

© CoreCapital Finanzas A.V., S.A.U. Reservados todos los derechos. Queda totalmente prohibida la reproduccion y uso no autorizado de este documento.
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