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Comentario de cartera

El CI Premier cierra el mes con una caida del 0,20% mermado nuevamente por la ampliacion generalizada del crédito. En Europa tuvo lugar la dltima
reunién de 2018 del BCE. En ella, la maxima institucion monetaria del viejo continente mantuvo sin cambios los tipos de interés oficiales remarcando que
espera que estos se mantengan en los niveles actuales al menos hasta el verano de 2019, y en todo caso durante el tiempo necesario para asegurar la
continuacion de la convergencia sostenida de la inflacion hacia niveles inferiores, aunque proximos, al 2% a medio plazo. En relacién a las medidas de
politica monetaria no convencionales, el BCE finaliz6 las compras netas de activos enmarcadas en el programa “QE”. En su comunicado preliminar, la
entidad presidida por Mario Draghi confirmaba que seguird reinvirtiendo integramente el principal de los activos adquiridos durante el “QE” que vayan
venciendo durante un periodo prolongado mas alla de la fecha en la que el BCE eleve los tipos de interés oficiales. En cuanto a las proyecciones
macroecondémicas, el BCE destacd que los Gltimos datos y los resultados de encuestas mas recientes indican una evolucién méas débil de lo previsto, como
consecuencia de una menor contribucién de la demanda externa y de ciertos factores relacionados con paises y sectores especificos. Al mismo tiempo, se
destacoé como la demanda interna seguia respaldando la expansion econémica en la zona euro (mejoras del empleo y subidas salariales). En cuanto a las
proyecciones macroeconémicas, el BCE prevé que el PIB real crezca un 1,9% en 2018, 1,7% en 2019, un 1,7% en 2020 y un 1,5% en 2021 (revisando
ligeramente a la baja los datos de 2018 y 2019). En EEUU, la Reserva Federal cumpli6 con el guion esperado elevando los tipos de interés hasta el rango
2,25 - 2,5 %. A pesar de destacar la buena marcha de la economia estadounidense (tasa de desempleo en minimos histéricos y unos niveles de inflacion
contenidos), la entidad presidida por Jerome Powell apunté que seguia de cerca el aumento de la volatilidad en los mercados financieros y la evolucion
macroeconémica a nivel global, la cual se habia deteriorado en las Gltimas semanas. En cuanto a las préximas decisiones de politica monetaria, el
presidente de la Reserva Federal destacd el cambio en las previsiones de subida de los tipos de interés para 2019 (reduciendo las alzas previstas para el
afio que viene a 2 desde las 3) afiadiendo que el ritmo de subida de tipos ira ligado a la evolucién de los indicadores de actividad econémica y precios. La
elevada incertidumbre en varios frentes (guerra comercial entre EEUU y China, negociaciones por el Brexit, presupuestos italianos) han seguido teniendo un
impacto significativo en las valoraciones de los activos de renta fija. De este modo, aquellos activos “refugio” como son la deuda alemana y la deuda
estadounidense a 10 afios reducen sus rentabilidades hasta el 0,24% vy el 2,68% respectivamente. Por su lado, destaca el buen comportamiento de la
deuda italiana (la prima de riesgo cae desde los 290 pb hasta los 250 pb) tras llegar a un acuerdo el gobierno italiano y la Comisién Europea “CE”, previa
reduccién del objetivo de déficit desde el 2,4% al 2%, para aprobar los presupuestos del pais transalpino. En cuanto al crédito, este sigue ampliando
sensiblemente, situandose el diferencial tanto de crédito grado de inversién como el de alto rendimiento en maximos anuales (87 pb y 353 pb
respectivamente).
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Producto no complejo, regulado por la Directiva MiFID, relativa a los mercados de instrumentos financieros.

El informe se ha realizado con la finalidad de proporcionar a los inversores informacion general sobre valores e instrumentos financieros, a la fecha de emision del mismo, y
esta sujeto a cambios sin previo aviso. La informacion se proporciona basandose en fuentes consideradas como fiables, si bien, CAJA INGENIEROS GESTION no garantiza ni
se responsabiliza de la seguridad de las mismas.

Es posible que la informacion pueda referirse a productos, operaciones o servicios de inversion respecto de los cuales exista informacion adicional en documentacion
separada, incluyendo el documento de informacioén fundamental para el inversor y el folleto completo. Se recomienda leer dichos documentos para poder tomar una decision
fundada sobre la conveniencia de invertir en dichos productos. Puede solicitar dicha documentacién a su gerente personal, en cualquier oficina de Caja de Ingenieros, en
WWW.Caja-ingenieros.es 0 en WwWw.cnmv.es.

El contenido de los informes en ninglin caso constituye una oferta o recomendacién de compra o venta de ningin producto o instrumento financiero. El inversor debe ser
consciente de que los valores e instrumentos financieros a que se refieren pueden no ser adecuados a sus objetivos concretos de inversion, por lo que el inversor debe adoptar
sus propias decisiones de inversion. A tal efecto, CAJA INGENIEROS GESTION, S.A.U. en su condicion de emisor del informe, asi como de CAIXA DE CREDIT DELS
ENGINYERS-CAJA DE CREDITO DE LOS INGENIEROS, S. COOP. DE CREDITO, en su condicién de comercializador, no se hacen responsables del mal uso que se haga de
esta informacion ni de los perjuicios que pueda sufrir el inversor que formalice operaciones tomando como referencia las valoraciones y opiniones recogidas en los informes.
El inlvegsor fdebe, asimismo, tener en cuenta que la evolucién pasada de los valores o instrumentos o los resultados histéricos de las inversiones, no garantizan la evolucién o
resultados futuros.
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