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Los indices de renta variable cerraron ligeramente en negativo durante el tercer trimestre del aflo a ambos lados del Atlantico, si bien se mantienen en terreno claramente positivo en lo que va de 2023. A
pesar de la persistencia del conflicto bélico en Ucrania, la geopolitica no ha ejercido una influencia significativa en los mercados durante la primera mitad del segundo semestre. La economia china
experimentd una desaceleracion a pesar de las expectativas iniciales de reapertura, lo que llevé a una crucial reunién del Politburé en julio, en la que se resolvio reforzar la demanda interna con el objetivo de
alcanzar el 5 % de crecimiento anual. Por otro lado, los precios del gas en Europa se dispararon al alza a raiz de una serie de huelgas en Australia, las cuales amenazaron el 10 % de las exportaciones globales
de GNL. Aunque Europa tiene un nivel de almacenamiento robusto que supera el 90 %, este solo satisface tres meses de demanda. Con la llegada del otofio, el Viejo Continente podria verse en competencia
con Asia por un suministro de gas cada vez mas escaso. A colacidn, el anuncio de Arabia Saudi de prolongar su recorte de suministro de 1 millén de barriles por dia hasta el cierre de 2023, en lugar de hacerlo
solo hasta octubre como se anticipaba, junto con la decision de Rusia de reducir 300.000 barriles por dia hasta fin de afio, ha provocado que el precio del Brent supere los 90 USD/barril, un nivel no visto
desde noviembre de 2022, algo que ejerce mas presion sobre el IPC general. Finalmente, en agosto se celebré la XV Cumbre de los BRICS en la que se incluyeron seis nuevos miembros, lo que eleva la
influencia econémica y demogréfica del grupo a escala global. Con esta expansidn, el alcance internacional de los BRICS+ se intensificara. Se proyecta que sus economias conjuntas representaran el 37 % de
la economia global en comparacién con el 25 % previo.

En el 4mbito macroeconémico, el reciente indicador del IPC de Estados Unidos para el mes de agosto superé al alza las expectativas del mercado. El IPC interanual fue del 3,7 % (frente al 3,6 % esperado y al
3,2 % anterior); el IPC subyacente interanual fue del 4,3 % (frente al 4,3 % y al 4,7 %); el IPC intermensual fue del 0,6 % (frente al 0,6 % y al 0,2 %); y el IPC subyacente intermensual fue del 0,3 % (frente al
0,2 % y al 0,2 %). En cambio, la inflacién en Europa fue inferior a lo que esperaba el consenso. El IPC interanual de la zona euro correspondiente al mes de agosto fue del 5,2 % (frente al 5,3 % esperado y al
5,3 % anterior); el IPC subyacente interanual fue del 5,3 % (frente al 5,3 % y al 5,3 %); y el IPC intermensual se situé en el 0,5% (frente al 0,6 % y al 0,6 %). Ademas, se publicé el PIB correspondiente al
segundo trimestre del 2023 en Estados Unidos (un 2,4 %), en la Union Europea (un 0,4 %) y en China (un 5,5 %). El Fondo Monetario Internacional (FMI) increment las previsiones de crecimiento mundial
para el 2023 en dos décimas hasta el 3,0 % y mantuvo las correspondientes al 2024 en el 3,0 %. A pesar de que las expectativas para 2023 superan ligeramente las proyecciones presentadas en abril, estas
contindan siendo bajas en comparacién con los registros histéricos, ya que el incremento de las tasas de interés por parte de los bancos centrales para contrarrestar la inflacion seguird impactando
negativamente la actividad econémica. El FMI anticipé que la inflacién global se reduzca hasta el 6,8 % en 2023 y el 5,2 % en 2024.

En el plano monetario, el Banco Central Europeo (BCE) ejecut6 la décima subida consecutiva de los tipos de interés de referencia y llevé la facilidad de depésito hasta el 4 %. Aunque el organismo dijo que
sus decisiones futuras dependeran de la nueva informacion en cada reunidn, es posible que no se produzcan subidas adicionales. Segtin el comunicado del BCE, se han establecido niveles restrictivos que, de
mantenerse a lo largo de un periodo lo suficientemente prolongado, ayudaran a dirigir la inflacién hacia el objetivo del 2 %. Las proyecciones macroecondmicas del organismo europeo para la zona euro
situaron la inflacion en el 5,6 %, 3,2 % y 2,1 % para el 2023, 2024 y 2025, respectivamente. Adicionalmente, teniendo en cuenta el impacto progresivo del ajuste monetario, el BCE revisé a la baja sus
previsiones de crecimiento econémico y anticipé que la economia de la zona euro crecerd un 0,7 % en 2023, un 1,0 % en 2024 y un 1,5 % en 2025. Por su parte, la Reserva Federal mantuvo el tipo de interés
oficial en el rango del +5,25-5,50 %, tal y como esperaba el consenso. El mensaje de niveles mas restrictivos por mas tiempo calé fuertemente en el mercado tras la actualizacion de las proyecciones del dot
plot, el cual mostré que una amplia mayoria de miembros (12 frente a 7) espera que el nivel maximo de llegada durante 2023 sea del +5,50-5,75 %, mientras que las expectativas para 2024 y 2025 se
situaron +50 puntos basicos por encima de las proyecciones realizadas en junio (en 2024, +5,00-5,25 %; y en 2025, 3,75-4,00 %). Asimismo, la Reserva Federal actualizé sus previsiones de crecimiento real
del PIB: hasta el 2,1 % (frente al 1,0 % anterior) para 2023; hasta el 1,5 % (frente al 1,1 %) para 2024; y hasta el 1,8% para 2025 (frente al 1,8 %). En cuanto a la inflacion, la Fed la situa en el 3,3 % para 2023
(frente al 3,2 % anterior), en el 2,5 % para 2024 (frente al 2,5 %) y en el 2,2 % para 2025 (frente al 2,1 %). Los mercados de renta fija siguieron acusando el endurecimiento de las politicas monetarias. Asi
pues, el bono a 10 afnos de Alemania amplié 45 puntos basicos durante el trimestre para situarse en el 2,84 % el 30 de septiembre. De igual modo, el Treasury a 10 afos estadounidense amplié su
rendimiento en 73 puntos basicos hasta alcanzar niveles del 4,57 %.

En cuanto a la presentacion de resultados correspondientes al tercer trimestre del 2023, el 58 % de las companias que conforman el S&P 500 sorprendieron positivamente en términos de ingresos, y el 80 %
lo hicieron en beneficios por accion. Con respecto al Euro Stoxx 600, el 48 % de estas compafiias situaron la evolucién de los ingresos por encima de las previsiones, y el 52 % hicieron lo propio en beneficios
por accion.

Respecto a los indices de renta variable, el Euro Stoxx 50 cedié un -4,8 % durante el tercer trimestre y situd su rendimiento anual en el 13,4 %. En Espana, el IBEX 35 cay6 un -0,8 % para alcanzar el 18,3 %
desde el cierre de 2021. En Estados Unidos, el S&P 500 cedié un -3,3 % entre el cierre de junio y el de setiembre y consolidé un rendimiento anual equivalente al 13,1 %. Por su parte, el Dow Jones Industrial
Average y el Nasdaq situaron sus rendimientos en el 2,7 % y el 27,1 %, respectivamente, con lo que lograron rentabilidades acumuladas del -21,0 % y del -32,4 %. Finalmente, el desempefio de los mercados
emergentes, medidos a través del MSCI Emerging Markets, ha sido equivalente al -3,7 % en el periodo y al 2,1 % desde que se inici6 el afo. Ademas, tal y como comentabamos al inicio, el Brent subié un
26,8 % durante el trimestre fruto de los recortes de produccién anunciados, aunque acumula una apreciacion del 6,9 % en lo que va de afio. Por su parte, el oro cedié un -3,6 % durante los tres Ultimos meses
y acumula una subida del 1,3 % en 2023. Por ltimo, el cambio eurodolar se situd en 1,0573 al cierre del periodo desde 1,0909 al cierre de junio y 1,0705 vistos a finales de 2022.

De cara al dltimo trimestre del afio, prevemos un cierre de ejercicio estable, que puede verse como una ventana para prepararse de cara a 2024. Estas expectativas se sustentan en unos tipos de interés de
referencia que estan alcanzando su punto maximo, unas TIR en sus niveles mas altos de los Gltimos 10 afios tanto en Europa como en Estados Unidos y un incremento de BPA superior al doble digito en
EE. UU. y cerca del medio digito simple en Europa para 2024. Dicho de otro modo, las proyecciones de crecimiento de los beneficios corporativos son optimistas, lo que sugiere un afo favorable para los
mercados bursétiles, si bien existe un grado de incertidumbre en relacién con el impacto de las politicas monetarias. Por otro lado, considerando que la mayoria de bancos centrales practicamente han
alcanzado su terminal rate, las rentabilidades actuales de las curvas de deuda publica de EE. UU., Alemania y Espaiia son atractivas para los inversores a medio-largo plazo. Tenemos preferencia por la parte
corta de las curvas, ya que actualmente se encuentran invertidas y ofrecen una mayor proteccién en un entorno con inflaciones estructuralmente mas elevadas de lo esperado a medio/largo plazo.
Finalmente, en un entorno de poca visibilidad en relacion con los niveles de actividad econémica y con alternativas de inversién mas conservadoras (deuda publica) con rentabilidades atractivas,
consideramos que el crédito corporativo tiene menor atractivo a pesar de las elevadas rentabilidades.

Informacién General Comisiones

Entidad Gestora: Caja Ingenieros Vida, SAU Gestion: 1,50% anual sobre patrimonio

Entidad Depositaria: Caja de Ingenieros, SCC Depdsito: 0,20% anual sobre patrimonio

Entidad Promotora: Caja de Ingenieros, SCC

Entidad Auditora: Deloitte, SL Ratio de gastos totales sobre patrimonio medio

Denominacion del Fondo: Caja de Ingenieros 2, FP Acumulado 2023 Trim1 Trim2 Trim3 Trim4

Vocacion Inversora: Renta Variable Mixta 1,253% 0,429% 0,440% 0,384% -

Perfil de Riesgo: Arriesgado Gastos totales del Fondo imputados al Plan en el periodo de referencia. Se incluyen: la comisién de gestién y depésito, liquidacion de
Fecha de Inicio del Plan: 30/11/1999 operaciones y servicos exteriores.

Suscripcién Minima: 50 euros Rentabilidad Histoérica

Patrimonio: 23.846 miles de euros Trimestre  Afo actual 2022 3 afios 5afios  10afos 15afios 20 afios
Valor Liquidativo: 6,67658 -4,66% 426% -21,78% -106% -086%  236% 032% 2,46%
Numero participes: 1.394 Las rentabilidades de los 3, 5, 10, 15 y 20 Gltimos afios corresponden a la rentabilidad media anual a afios cerrados.

El'anuncio de rentabilidades pasadas no es promesa o garantia de rentabilidades futuras.

Evoluciéon del Valor Liquidativo Composicién de la Cartera
Tesoreria y AMM*
7,51%
9,00
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8,00
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7,00 68,21%
6,00 Evolucion de la Composicion de la Cartera
30/09/2023 30/06/2023 Variacion
o Renta Variable 68.21% 69.21% -1,01%
Renta Fija 24,28% 20,63% 3,65%
00 Tesoreria y AMM* 7,51% 10,15% -2,64%
30/09/2018 30/09/2019 30/09/2020 30/09/2021 30/09/2022 30/09/2023

* Incluye posicién en derivados

Hechos Relevantes

CAJA INGENIEROS VIDA (Entidad Gestora) y CAJA INGENIEROS (Entidad Depositaria) pertenecen al mismo Grupo Financiero y cumplen los requisitos de separacion exigidos por la legislacion vigente, garantizando
la independencia entre ambas.

La Entidad Gestora dispone de un procedimiento interno para evitar conflictos de interés y para verificar que la contratacion de operaciones vinculadas previstas en el articulo 85.ter del Reglamento de Planes y
Fondos de Pensiones se realiza en interés exclusivo del Fondo de Pensiones y en condiciones o precios iguales o mejores que los de mercado.

La Entidad Gestora tiene contratada la gestion de los activos del Fondo de Pensiones con la entidad Caja Ingenieros Gestion, SGIIC, SAU, perteneciente al mismo Grupo Financiero.



Composicion de la Cartera de Inversiones a 30/09/2023

Renta Variable

ISIN Nombre Efectivo (EUR) _ Peso (%) ISIN Nombre Efectivo (EUR) Peso (%)
IEOOB4BNMY34  ACCENTURE PLC CLA 819.114,92 3,44% DE0008402215 HANNOVER RUECK SE 415.800,00 1,74%
NL0012969182 ADYEN NV 225.824,00 0,95% FR0000052292 HERMES INTERNATIONAL 484.344,00 2,03%
FR0000120073 AIR LIQUIDE SA 451.548,00 1,89% |IE0005711209 ICON PLC 848.937,15 3,56%
DE0008404005 ALLIANZ SE-REG 496.540,00 2,08% NL0010801007 IMCD NV 730.200,00 3,06%
1T0004056880 AMPLIFON SPA 507.706,60 2,13% 1T0001078911 INTERPUMP GROUP SPA 291.600,45 1,22%
GB0000536739 ASHTEAD GROUP PLC 198.551,61 0,83% FR0O000121485 KERING 196.514,50 0,82%
NL0010273215 ASML HOLDING NV 1.190.883,00 4,99% SE0015949201 LIFCO AB-B SHARES 364.433,59 1,53%
SE0007100581 ASSA ABLOY AB-B 463.704,15 1,94% FR0000120321 LOREAL 530.820,00 2,23%
ES0113900J37 BANCO SANTANDER SA 355.807,11 1,49% FR0O000121014 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SA 1.028.034,00 431%
FRO000131104 BNP PARIBAS 352.609,05 1,48% CH0038863350 NESTLE SA REG 402.147,06 1,69%
FR0O014003TT8 DASSAULT SYSTEMES SA 243.711,98 1,02% DK0062498333 NOVO NORDISK A/S-B 925.580,35 3,88%
DE0005810055 DEUTSCHE BOERSE-AG 624.515,50 2,62% FR0013154002 SARTORIUS STEDIM BIOTECH 193.230,00 0,81%
DE0005557508 DEUTSCHE TELEKOM AG-REG 357.624,00 1,50% SE0006422390 THULE GROUP AB 168.510,13 0,71%
GB0002374006 DIAGEO PLC 386.505,73 1,62% CA89072T1021 TOPICUS.COM INC 352.531,93 1,48%
US29260V1052 ENDAVA PLC - SPON ADR 323.824,36 1,36% FRO005691656 TRIGANO SA 522.352,50 2,19%
FR0O000121667 ESSILORLUXOTTICA 554.772,44 2,33% US92826C8394 VISA INC-CLASS A SHARES 429.650,76 1,80%
JEOOBJVNSS43 FERGUSON PLC 203.485,96 0,85% NL0000395903 WOLTERS KLUWER 216.115.25 0,91%
1T0000072170 FINECOBANK SPA 405.558,30 1,70%

Total Renta Variable 16.263.088,38 68,21%

Renta Fija

ISIN Nombre Efectivo (EUR) _ Peso (%) ISIN Nombre Efectivo (EUR) Peso (%)
XS$2125914593 ABBVIE INC 1,25% 01/06/24 196.940,50 0,83% XS2089368596 INTESA SANPAOLO 0,75% 04/12/24 193.220,88 0,81%
XS2573331324 ABN AMRO BANK NV 3,625% 10/01/26 101.577,99 0,43% ES0343307015 KUTXABANK 0,50% 25/09/24 192.987,66 0,81%
XS$1815135352 AROUNDTOWN 2% 02/11/26 173.650,36 0,73% XS2656537664 LEASYS SPA 4,50% 26/07/26 100.756,48 0,42%
FRO01400I9F5 ARVAL SERVICE LEASE 4,625% 02/12/24 203.499,10 0,85% XS2672418055 MIZUHO FINANCIAL GROUP 4,608% 28/08/30 198.824,95 0,83%
XS2573712044 BANCO BILBAO VIZCAYA ARG 4,625% 13/01/31 203.535,04 0,85% XS2446386356 MORGAN STANLEY 2,103% 08/05/26 175.127,68 0,73%
XS2473715675 BANK OF MONTREAL 2,75% 15/06/27 192.001,92 0,81% NO0010874050 MOWI ASA FL 31/01/25 203.082,86 0,85%
ES0213679HN2 BANKINTER 0,875% 08/07/26 182.471,64 0,77% F14000496286 NESTE OYJ 0,75% 25/03/28 173.638,59 0,73%
XS2487667276 BARCLAYS PLC 2,885% 31/01/27 97.826,79 0,41% XS2211183244 PROSUS 1,539% 03/08/28 163.133,77 0,68%
XS2596458591 BRAMBLES FINANCE PLC 4,25% 22/03/31 100.737,51 0,42% XS51996441066 RENTOKIL INITIAL PLC 0,875% 30/05/26 184.766,11 0,77%
XS$2300292963 CELLNEX FINANCE CO SA 1,25% 15/01/29 168.369,12 0,71% XS2197348324 TAKEDA PHARMACEUTICAL 0,75% 09/07/27 88.805,08 0,37%
XS2481287808 COLOPLAST FINANCE 2,25% 19/05/27 189.187,54 0,79% FRO01400J861 TDF INFRASTRUCTURE SAS 5,625% 21/07/28 202.406,38 0,85%
ES0205045026 CRITERIA CAIXA 0,875% 28/10/27 175.747,75 0,74% XS2347379377 TRITAX EUROBOX PLC 0,95% 02/06/26 176.096,95 0,74%
XS2063495811 DIGITAL EURO FIN 1,125% 09/04/28 171.283,67 0,72% FRO013139482 VALEO 1,625% 18/03/26 189.618,44 0,80%
XS2654097927 DS SMITH PLC 4,375% 27/07/27 200.925,96 0,84% XS2449928543 VESTAS WIND SYSTEMS 1,50% 15/06/29 95.878,78 0,40%
XS$1627343186 FCC AQUALIA 2,629% 08/06/27 190.119,74 0,80% FRO01400I0Né 'WENDEL SA 4,50% 19/06/30 198.930,79 0,83%
ES0344251014 IBERCAJA BANCO SA 5,625% 07/06/27 306.412,25 1,29% XS$2592516210 'WOLTERS KLUWER NV 3,75% 03/04/31 99.230,26 0,42%
XS2483607474 ING GROEP 2,125% 23/05/26 9712378 0,41% XS2626022573 'WPP FINANCE SA 4,125% 30/05/28 200.908,54 0,84%
Total Renta Fija 5.788.824,86 24,28%

Tesoreria y Activos del Mercado Monetario

Nombre Efectivo (EUR) Peso (%)
CC EUR CAJA DE INGENIEROS 382.21307 1,60%
CC USD CAJA DE INGENIEROS 12.011,73 005%
CC GBP CAJA DE INGENIEROS 187,95 0,00%
CC EUR ALTURA 90.097,89 038%
CC GBP ALTURA 2.309,07 0,01%
CC USD ALTURA 4.404.47 0,02%
REPO SOBRE DEUDA PUBLICA 1.300.336,98 5,45%
Total Tesoreriay AMM 1.791.561,16 7,51%
" o,
Total RV, RF y Tesoreriay AMM 23.843.474,40  100,00%

Posicién en Derivados

Nombre Efectivo (EUR)

EURO BOBL 07/12/23 1.157.500,00

Total Derivados Comprados 1.157.500,00




