Renta Fija

Tipos de Interés y Crédito

Tipo interés Espafia 10 afios
Tipo interés Espafia 2 afios

Tipo interés Alemania 10 afios
Tipo interés Alemania 2 afios
Tipo interés EE.UU. 10 afios

Tipo interés EE.UU. 2 afios

Prima riesgo Espafia 10a (vs Ale.)
Pendiente 10-2 afios Espafia
Pendiente 10-2 afios Alemania
Pendiente 10-2 afios EE.UU.

Diferenciales crediticios

iTraxx €"1G", dif. sobre swap (p.b.)
iTraxx € Xover "HY", dif. sobre swap (p.b.)
CDX EE.UU."IG", dif. sobre swap (p.b.)
CDX EE.UU."HY", dif. sobre swap (p.b.)
J.P.Morgan EMBI Global Spread
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Suaves aplanamientos de las curvas de
tipos

Aplanamiento de las curvas soberanas, tanto en Europa
como en EE.UU. En parte porque los bancos centrales se
ajustaron a lo previsto (manteniendo el BCE y bajando la
FED). En Espaiia era debido a la bajada de las tires a largo
plazoy un incremento en el tipo a dos afios. Reduccion
de la primade riesgo celebrando las subidas de rating de
las tres principales agencias.

Estabilidad en diferenciales de crédito
europeo

Durante el mes de septiembre los diferenciales de crédito
(tanto de “grado de inversion” o “investmente grade”
como de “grado especulativo” o “high yield”) han
permanecido bastante estables, con rentabilidad
positiva en linea con su TIR (“efecto carry”).

Datos a septiembre de 2025
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Aviso legal

El presente documento no presta asesoramiento financiero personalizado. Ha sido elaborado con independencia de las circunstancias y objetivos financieros particulares de las personas que lo reciben. Elinversor que tenga acceso al
presente informe debe ser consciente de que los instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversidn, su posicién financiera o su perfil de riesgo ya que éstos no han
sido tomados en cuenta para la elaboracidn del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversion teniendo en cuenta dichas circunstanciasy procurandose el asesoramiento especifico y especializado que
pueda ser necesario.

Este documento ha sido preparado por el Area de Gestién de Inversiones Banco Cooperativo Espafiol S.A. con la finalidad de proporcionar informacién general a la fecha de emisién del informe y est4 sujeto a cambios sin previo aviso.
Banco Cooperativo Espafiol no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. Ni el presente documento ni su contenido constituyen una oferta, invitacién o solicitud de
compra de los instrumentos que en él se detallan, ni pueden servir de base a ninguin contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

El contenido del presente documento, asi como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en el mismo, han sido elaborados por Banco Cooperativo Espafiol S.A. y estan basadas en informaciones de
caracter publicoy en fuentes que se consideran fiables, pero dichas informaciones no han sido objeto de verificacion independiente por Banco Cooperativo Espafiol S.A., por lo que no se ofrece garantia, expresa o implicita en cuantoa su
precisién, integridad o correccién.

Banco Cooperativo Espafiol S.A. no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida directa o indirecta que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor tiene que tener en cuenta que la evolucion pasada
de los instrumentos no garantiza la evolucién futura o resultados futuros. El precio de los instrumentos descritos puede fluctuar en contra del interés delinversor. Las transacciones en derivados pueden implicar grandes riesgos y no son
adecuados paratodos paratodos los inversores. De hecho, en ciertas inversiones, las pérdidas pueden ser superiores a la inversidn inicial, siendo necesario en estos casos hacer aportaciones adicionales para cubrir la totalidad de dichas
pérdidas. Por ello, con  caracter previo a realizar transacciones en estos instrumentos, los inversores deben ser conscientes de su funcionamiento, de los derechos, obligacionesy riesgos que incorporan, asi como los propios valores
subyacentes de los mismos. Asimismo, los inversores deben tener en cuenta que la rentabilidad obtenida en el pasado no es garantia de la evolucién o resultados futuros.

Ninguna parte de este documento puede ser: (1) copiada, fotocopiada o duplicada en ningin modo, forma o medio (2) redistribuida o (3) citada, sin permiso previo por escrito de Banco Cooperativo Espafiol. Ninguna parte de este
informe podréa reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos paises (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribucién pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. Elincumplimiento de estas restricciones podra
constituirinfraccion de la legislacion de la jurisdiccion relevante.
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