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I n fo r m e Se m an al d e m e rcad OS Semana del lunes 08 al viernes 12 de diciembre

La segunda semana de diciembre estuvo dominada por la Gltima reunién del afio de la Reserva Federal, que recortd el rango objetivo de los
tipos en 25 ph hasta 3,50%-3,75%, el tercer ajuste consecutivo desde septiembre. El FOMC mantuvo un sesgo prudente: el “dot plot”
apunta a solo un recorte adicional en 2026 y el banco anuncié compras de T-bills para mantener reservas amplias, medidas que refuerzan la
idea de un “hawkish cut”. La decision llegd con tres disensos: Miran pidi6 -50 pb, Goolsbee y Schmid preferian mantener, subrayando la
division interna. El délar se debilitd y el riesgo rebot6 al inicio, pero el animo se enfrio el viernes por la correccion de tecnoldgicas.
Broadcom cay6 cerca de un 9% pese a batir estimaciones, por advertencias de margenes en su negocio de IA, reavivando dudas sobre la
rentabilidad del rally de semiconductores. En media, Netflix anuncié un acuerdo para adquirir Warner Bros. (estudios + HBO/HBO Max)
por 82.700 M$, tras un proceso competitivo con ofertas rivales de Paramount/Skydance y Comcast; posteriormente, Paramount/Skydance
lanzé una OPA hostil de 108.400 M$ sobre todo WBD (30 $/accion). El cierre del acuerdo de Netflix queda sujeto a la escision de la
division de redes (Discovery Global) y a autorizaciones regulatorias.

En el plano macroeconomico, las sefiales fueron mixtas. En EE. UU., la encuesta JOLTS de octubre se mantuvo en 7,67 millones de vacantes
y las nuevas peticiones semanales de subsidio por desempleo repuntaron a 236.000, con volatilidad tipica de campafia navidefia, lo que
sugiere un mercado laboral menos caliente pero no débil. En Europa, el IPC aleman cay6 -0,2% m/m en noviembre (y 2,3% a/a), mientras
que la inflacién subyacente de la zona euro se situd en 2,4% a/a; en Espafia, la general se moder6 al 3,0% y la subyacente subi6 al 2,6%.
En Japon, el PIB del 3T se revisé a -0,6% t/t (-2,3% anualizado), y, de cara al Bol en su préxima reunién de este viernes, el mercado
descuenta una subida de +25 pb (hacia 0,75%) tras sefialar Ueda que estan mas cerca de una inflacion sostenida del 2%.

En los mercados de renta variable, el comportamiento fue dispar. En EE. UU., el S&P 500 cedi6 un 0,28% y el Nasdaq retrocedio un 1,49%,
presionados por toma de beneficios en tecnologia tras Broadcom; el Dow Jones avanzé un 1,51% apoyado por industriales y financieras. En
Europa, el Euro Stoxx 50 cerré practicamente plano (-0,09%), mientras que el IBEX 35 subié un 0,85% por el buen tono de bancos y
energéticas. En Asia, el Nikkei gan6 un 0,50%, pese al mal dato de PIB, ayudado por yen débil y expectativas de apoyo.

En renta fija, el T-Note 10Y cerrd en 4,18% (+2pb); el Bund en 2,86%; y el bono espafiol a 10 afios retrocedié casi 3 puntos basicos hacia
el 3,31%. Con este telén de fondo, la curva estadounidense podria aplanarse en préximas semanas, mientras que en Europa predomina la
estabilidad.

En materias primas, el Brent cay6 un 2,19% hasta 61 $/barril por preocupaciones de exceso de oferta e inventarios; el oro repunté un
2,60% hasta 4.300 $/0z por ddlar més débil y blsqueda de refugio. En divisas, el euro gan6 terreno frente al délar tras la reunion de la
FED, el EUR/USD cerr6 en 1,174 (+0,89% semanal).

De cara a la semana entrante, tendremos una gran bateria de indicadores macroecondmicos, pero la atencion se centrara especialmente en
el IPC y el informe oficial de empleo en EE. UU. (con calendario aln ajustado por retrasos estadisticos recientes) y, sobre todo, en las
reuniones de bancos centrales: el jueves seran los turnos del BCE (que no se esperan cambios en sus tipos) y del Banco de Inglaterra (que
el mercado espera un recorte de 25 puntos basicos), mientras que en la madrugada del viernes, las miradas estaran puestas en el Banco de
Japén, con probable subida de +25 pb

IBEX 35 16.854 0,85% 1,44% 10,10% 19,63% 43,26% 45,36% 14,78% 22,76%
EURO STOXX 50 5.721 -0,09% -1,15% 6,12% 6,71% 15,21% 16,85% 8,28% 19,19%
FTSE 100 9.649 0,04% -2,65% 3,94% 8,60% 16,09% 18,06% 5,69% 3,78%
S&P 500 6.827 -0,28% -0,34% 3,69% 12,94% 12,83% 16,08% 23,31% 24,23%
NASDAQ 23.195 -1,49% -0,90% 4,76% 17,97% 16,54% 20,12% 28,64% 43,42%
DOW JONES 30 48.458 1,51% 0,42% 5,72% 12,78% 10,35% 13,90% 12,88% 13,70%
NIKKEI 1.696 0,50% -0,44% 13,56% 33,17% 27,51% 27,43% 19,22% 28,24%
MSCI WORLD 2.796 0,06% -0,17% 3,65% 11,74% 15,20% 18,88% 17,00% 21,77%
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Europa y Eur. del Este

IBEX 35 16.854 0,85% 1,44% 10,10% 19,63% 43,26% 45,36% 14,78% 22,76%
EURO STOXX 50 5721 -0,09% -1,15% 6,12% 6.71% 15,21% 16,85% 8,28% 19,19%
DAX 30 24.186 0,58% -0,80% 2,06% 1,75% 18,41% 21,48% 18,85% 20,31%
FTSE 100 9.649 0,04% 2,65% 3,94% 8,60% 16,00% 18,06% 5,60% 3,78%

CAC 40 8.069 -0,49% -2,09% 3,11% 3,91% 8,73% 9,32% -2,15% 16,52%
FISE MIB 43514 0,19% 2,85% 2,23% 8,03% 24,83% 27,29% 12,63% 28,03%
PSI 20 (PORTUGAL) 8.001 -2,42% -3,53% 3,26% 6,30% 25,79% 25,47% -0,30% 11,71%
SMI (SUIZA) 12887 0.72% 0.73% 5,60% 458% 10,00% 11,09% 4,16% 3.81%

OMX (SUECIA) 2.821 -0,10% 0,53% 7,05% 13,68% 9,60% 13,61% 3,63% 17,26%
ASE (GRECIA) 2104 -0,19% 2,47% 2,01% 13.44% 43,73% 43,18% 13,65% 39,08%
WIG 20 (POLONIA) 3.079 4,24% 1,85% 8,55% 11,74% 35,25% 40,47% -6,44% 30,75%
PX (REPUBLICA CHECA) 2569 1,83% 2,64% 12,04% 19,58% 47,73% 45,95% 24,48% 1767%
XU100 (TURQUIA) 11.311 1,09% 6,30% 9,06% 18,81% 12,45% 15,06% 31,60% 35,60%
STOXX 600 EUROPE 578 -002% -1,03% 4.20% 517% 11,37% 1391% 5,98% 12,73%
MSCI EUROPE INDEX 193 -0,07% -1,22% 4,19% 5,09% 11,15% 13,72% 5,75% 12,73%
MSCI EUROPE VALUE 164 0,39% 0,62% 5,88% 9,16% 2071% 22,42% 6,90% 11,08%
MSCI EUROPE GROWTH 211 -0,56% -1,83% 2,47% 1,11% 2,15% 5,42% 4,47% 14,45%
&= (+) Estados Unidos y Canada

$&P 500 6.827 -0,28% 0,34% 3,60% 12.94% 1283% 16,08% 2331% 24.23%
NASDAQ 23.195 -1,49% -0,90% 4,76% 17,97% 16,54% 20,12% 28,64% 43,42%
DOW JONES 30 48.458 151% 0.42% 5,72% 12,78% 10,35% 1390% 12,88% 13,70%
RUSSELL 2000 GROWTH 1.696 0,37% 3,01% 6,25% 18,60% 9,44% 15,39% 14,49% 17,79%
RUSSELL 2000 VALUE 279 213% 531% 6,66% 19,89% 6,63% 1337% 5,73% 11,88%
SPTSX (CANADA) 31.527 1,15% 2,27T% 7,66% 18,45% 24,07% 27,50% 17,99% 8,12%

"y ) Latam

MEXBOL (MEIICO) #N/A N/A 1,86% 2,41% 4,71% 11,90% 26,18% 30,70% -13,72% 18,41%
BOVESPA (BRASIL) 160.766 1,63% 1,99% 13,00% 16,67% 27,55% 33,66% -10,36% 22,08%
MERVAL (ARGENTINA) 3.013.647 -2,21% -0,19% 69,28% 36,18% 29,29% 17,58% 172,52% 360,06%
COLCAP (COLOMBIA) 2109 -0,19% 1,35% 14,25% 27,89% 52,24% 52,85% 15,43% 707%

MSCI LATAM 2.735 1,74% 1,38% 10,33% 19,73% 36,29% 47,61% -30,43% 25,11%
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Asia Pacifico
NIKKEI 50.837 0,50% -0,44% 13,56% 33,17% 27,57% 27,43% 19,22% 28,24%
TOPIX 3.424 1,17% 1,92% 8,33% 23,03% 23,47% 22,94% 17,69% 25,09%
HSI (HONG KONG) 25.977 0,82% -3,51% -1,56% 8,08% 27,36% 29,50% 17,67% -13,82%
SHANGHAI 3.900 -0,89% -2,77% 0,48% 14,30% 12,36% 16,04% 12,67% -3,70%
CSI 300 (CHINA) 4.592 -0,88% -1,40% 1,30% 17,70% 13,71% 16,42% 14,68% -11,38%
SENSEX (INDIA) 85.268 0,19% 0,95% 4,11% 4,38% 4,89% 9,12% 8,17% 18,74%
KOSPI (COREA) 4.167 0,30% 0,40% 22,72% 42,71% 67,89% 73,67% -9,63% 18,73%
PCOMP (FILIPINAS) 5.960 1,47% 5,65% -1,19% -5,40% -9,10% -7,54% 1,22% -1,77%
IJCI (INDONESIA) 8.660 -0,58% 3,24% 10,27% 20,21% 17,12% 22,33% -2,65% 6,16%
ASX (AUSTRALIA) 8.592 0,84% -1,16% -1,89% 1,54% 4,41% 6,60% 7,49% 7,84%
MSCI ASIA 766 -0,23% -1,82% 4,08% 15,50% 24,31% 28,29% 10,02% 5,57%
MSCI ASIA PACIFIC 227 0,45% -0,89% 3,00% 13,31% 20,99% 24,92% 7,23% 8,76%

() Africa y Oriente Medio

ISRAEL - 2,35% 5,76% 17,43% 34,81% 55,51% 51,65% 28,39% 3,81%
SUDAFRICA 105.735 2,50% 0,25% 8,96% 18,37% 34,97% 40,27% 6,93% 5,29%
NIGERIA 149.433 1,36% 2,77% 6,32% 30,33% 51,31% 45,18% 37,65% 45,90%
KENIA #N/A N/A 0,05% -7,21% -2,13% 30,45% 58,18% 46,92% 33,94% -10,44%
ARABIA SAUDI 10.716 0,85% -4,79% 2,52% -1,15% -11,43% -10,97% 0,58% 14,21%
EMIRATOS ARABES 6.097 1,65% 0,92% 1,11% 11,53% 26,72% 18,20% 27,07% 21,69%
QATAR 10.903 1,55% -1,62% -1,71% 2,60% 3,56% 3,14% -2,40% 1,40%
Global
MSCI WORLD 4.408 0,06% -0,17% 3,65% 11,74% 15,20% 18,88% 17,00% 21,77%
MSCI ACWI 1.009 0,08% -0,29% 3,78% 12,15% 16,18% 19,91% 15,73% 20,09%
MSCI EMERG. MKTS. 1.390 0,24% -1,26% 4,85% 15,57% 24,89% 29,24% 5,05% 7,04%
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ENERGIA 338 123% 1,02% 8,89% 23,15% 58,68% 56,73% 26,00% 20,30%
ASEGURADORAS 493 1,69% 0,17% 2,16% 4,11% 19,33% 20,35% 18,19% 8,76%
RETAL 472 062% 2,11% 0,48% 7,23% 452% 7,52% 9,00% 34.42%
AUTOS 533 -0,93% -0,08% 1,78% 1,27% -5,65% -3,28% -12,17% 19,09%
INDUSTRIA BASICA 621 0,15% 351% 18.48% 29,26% 12.91% 19,51% 11,26% 6,49%
MEDIA 393 0,94% -1,08% -5,53% -15,27% -18,67% -16,26% 15,58% 24,32%
B. INDUSTRIALES 1053 0,03% 2,05% 0,59% 5,24% 16553% 1957% 13,80% 21,61%
INIMOBILIARIO 122 -0,48% -4,42% -2,42% -7,71% -5,95% -3,18% -5,80% 13,80%
CONSTRUCCION 839 0,.16% 1,81% 2,39% 4,49% 16,46% 20,25% 4,89% 30,50%
VIAES 273 2,37% 2,13% 2,81% 7,66% -2,24% 0,94% 12,63% 21,68%
TECNOLOGIA 836 1,54% 1,79% 6.81% 1,48% 119% 3.14% 6,62% 31,69%
= Estados Unidos

SALUD 1.791 1,71% 0,67% 11,52% 12,58% 9,27% 11,61% 0,90% 0,30%
UTILITIES 432 0.17% 5,15% 0,16% 457% 1046% 12,34% 10,568% -10,20%
ENERGIA 692 0,43% 0,30% 2,92% 5,22% 1,62% 5,68% 2,31% -4,80%
MATERIALES 568 4.17% 1,52% 2,41% 2,10% 0,68% 7.23% 1,83% 1023%
CONSUMO BASICO 879 2,03% 2,14% -1,08% -2,63% -1,18% 3,01% 11,98% -2,16%
INMOBILIARIO 256 017% 1,64% 3,33% 3,00% 477% 0,14% 1,73% 8.27%
TELECOMUNICACIONES 446 -1,45% 3,77% 5,17% 22,58% 25,33% 30,59% 38,89% 54,36%
FINANCIERO 012 2,71% 223% 213% 7,69% 10.77% 13,33% 2843% 9,04%
INDUSTRIA 1.323 1,51% 1,34% 3,53% 8,93% 13,89% 18,62% 15,64% 16,04%
TECNOLOGIA 5.646 3,20% 3,20% 4,42% 10,43% 20,68% 22,48% 35,69% 56,39%
CONS. DISCRECIONAL 1.937 1,88% -0,39% 1,19% 12,57% 1,26% 577% 29,13% 41,04%
ESTILOS

MSCI EUROPE VALUE 164 0,39% -0,62% 5,88% 9,16% 20,71% 22,42% 6,90% 11,08%
MSCI EUROPE GROWTH 211 0,56% 1,83% 247% 111% 215% 5.42% 447% 14,45%
RUSSELL 2000 GROWTH 1.730 0,37% 3,01% 6,25% 18,60% 9,44% 15,39% 14,49% 17,79%
RUSSELL 2000 VALUE 2827 213% 531% 6,66% 19,89% 6,63% 1337% 5,73% 11,88%
VOLATILIDAD

DAX 16 -3,68% -11,80% 2,75% -26,15% 23,14% 0,38% 15,59% -34,22%
EUROSTOXX 50 16 2,72% 12,16% 1,85% -10,08% 13,26% 7,83% 25,26% 35,01%
S&P 500 . 267% 0,93% 17,04% 6,20 26,54% 0,41% 3231% -40,12%
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DIVISAS

USD/EUR 1,174 0,89% 1,27% 0,05% 1,35% 12,15% 13,39% -6,21% 3,12%

GBP/EUR 0,88 0,51% -0,53% 1,47% 3,19% 6,31% 6,11% -4,55% -2,08%
JPY/EUR 182,94 0,82% 1,94% 5,58% 10,06% 14,49% 12,38% 453% 10,90%
NOK/EUR 11,90 0,89% 1,83% 2,89% 3,33% 1,67% 0,93% 5,00% 6,90%

SEK/EUR 10,88 -0,54% -0,62% -0,55% -0,55% -5,64% -5,03% 2,90% -0,21%
CHF/EUR 093 -0,48% 1,02% -0,04% -0,47% 0,04% -0,61% 1,21% -6,13%
AUD/EUR 1,76 0,47% -0,41% 0,02% -0,46% 7,38% 549% 3,24% 3,11%

MXN/EUR 21,15 -0,49% -0,28% -2,32% -3,30% -0,10% -1,92% 15,01% -10,18%
BRL/EUR 6,36 0,59% 3,69% 1,24% -0,85% 1,31% -0,53% 19,36% -5,34%

MATERIAS PRIMAS

BRENT 61 -2,19% -2,54% -8,76% -11,88% -16,74% -18,11% -3,12% -10,32%
Wl 57 -2,45% -1,80% -7,44% -9,14% -14,61% -15,38% 1,92% -2,52%
ORO 4300 2,60% 2,48% 18,02% 26,99% 60,39% 63,83% 27,22% 13,10%
PLATA 62 6,54% 16,36% 46,87% 70,49% 99,90% 114,38% 21,46% -0,66%
COBRE 1.019 0,28% -0,53% 19,83% 4351% 81,24% 88,78% -6,61% 10,32%
ALUMINIO 2.869 -0,68% -0,90% 6,66% 13,94% 10,35% 12,42% 7,03% 0,25%

NIQUEL 14.587 -1,70% -3,10% -5,220 -3,67% -0,78% -4,83% -7,68% -44,75%
TRIGO 529 -1,03% -4,21% 2,17% -0,18% -14,05% -13,77% -12,26%

SOIA 1.087 -1,72% -5,00% 0,60% 3,25% 6,13% 5,08% -14,68%

CACAO 6.279 10,14% 9,07% -14,07% -21,40% -22,54% -26,48%
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Bonos 10 afios

ESPANA 3,31% 2,8 16,6 17 22,8 42,8 2,99% 3,66% 0,57%
ALEMANIA 2,86% 0,5 21,4 14,2 37,9 65,2 2,02% 2,57% -0,18%
FRANCIA 3,58% 0,6 20 7 39,5 58,7 2,56% 3,12% 0,20%
ITALIA 3,55% -1,4 17,7 25 143 19,8 3,70% 4,72% 117%
GRECIA 3,46% 0,7 20,7 8,4 238 42,1 3,06% 4,62% 1,34%
PORTUGAL 3,17% -1,1 19 45 20,6 52,6 2,66% 3,59% 0,47%
USA 4,18% 1,98 11,48 11,98 -17,51 -14,37 3,88% 3,87% 1,51%
BRASIL 13,63% 5,4 08 -13,6 -36,1 -1,3 0,10365 12,76% 10,76%
INDIA 6,59% 59 13,4 10,6 24,9 -14,7 7,17% 7,33% 6,47%

Crédito y Emergentes

EMERGENTE LC (USD) 162 0,48% 0,79% 2,20% 6,22% 15,12% 14,34% 17,59% -9,73%
EMERGENTE HC (USD) 684 0,24% 0,37% 2,45% 8,39% 10,99% 20,22% 13,17% -2,05%
INV. GRADE EUROPA 265 0,07% -0,45% 0,23% 0,92% 2,18% 7,67% 2,80% -0,97%
HIGH YIELD EUROPA 241 -0,09% 0,17% 0,62% 1,86% 4,44% 11,59% 4,41% 3,18%
INV. GRADE USA 342 -0,37% -0,43% -0,47% 3,93% 5,54% 8,69% 7,46% -1,49%
HIGH YIELD USA 296 0,02% 0,53% 0,95% 4,97% 8,30% 17,13% 9,11% 4,75%
DEUDA FINANCIERA 268 0,08% -0,45% 0,27% 1,10% 2,77% 9,23% 3,33% -0,60%
AGGREGATE EUROPA 246 0,09% -0,91% 0,06% -0,24% 0,01% 3,61% 0,95% -2,85%

Rendimiento bono 10 afios
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*En divisa Local Los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en este documento se proporcionan Unicamente con fines informativos y no
constituyen asesoramiento de inversion Deben, por tanto, no ser tratados como una recomendacién personal para un inversor y, en ningln caso, como una oferta de compra,
venta, suscripcion o negociacion de valores o de otros instrumentos Caser Asesores Financieros no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta
sufrida como consecuencia de la utilizacion de la informacion contenida en este informe Este documento no puede ser ( copiado, fotocopiado o duplicado en ningGin modo,
forma o medio ( redistribuido o distribuido, o ( citado, ni siquiera parcialmente, sin el consentimiento previo por Caser Asesores Financieros La informacién se proporciona
basandose en fuentes consideradas como fiables, si bien Caser Agencia de Valores e Inversiones S A no garantiza la seguridad de las mismas Los informes reflejan tan sélo
datos del mercado, y no se consideran una recomendacion de inversion.
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