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Los mercados financieros continuaron el recorrido alcista al calor de un entorno de recuperaciéon econdémica tras la irrupcion de la pandemia. Empezando por el plano sanitario, la atencién durante los
primeros compases del semestre estuvo en la evolucién de la variante delta. La presidon hospitalaria en Occidente continué estando bajo control gracias al avance en el ritmo de vacunaciones; sin
embargo, durante la segunda quincena de noviembre, se descubrié una nueva cepa del coronavirus, émicron, que sembré inquietud a escala global. A posteriori, el mercado reacciond con entusiasmo por
el anuncio de los resultados favorables en términos de efectividad de la vacuna de Pfizer/BioNTech, los cuales aseguraron que su tratamiento es efectivo contra dmicron, siempre y cuando se inoculen
tres dosis, y, ademas, prometieron un nuevo tratamiento especifico para esta cepa en marzo de 2022. A colacién, los primeros estudios apuntan que édmicron, si bien es mas contagiosa, es menos letal que
la variante delta, por lo que no se prevé que la presién hospitalaria sea tan severa vy, por tanto, su incidencia en la economia deberia ser menor. Por otro lado, la inflacion, los cuellos de botella productivos
y los problemas logisticos continuaron acaparando el foco de los agentes econémicos. El crudo se situd en un rango cercano a los 90 ddlares por barril, mientras que el gas europeo rompié todos los
récords durante el semestre.

En Alemania, se celebraron las elecciones generales con la victoria de los socialdemédcratas, que formaron Gobierno junto con los verdes y los liberales. En China, se incrementd la presién regulatoria con
el objetivo de limitar los efectos negativos adversos que ciertas companias, especialmente las tecnolégicas, pudieran causar a ojos del Gobierno. Finalmente, el gigante inmobiliario Evergrande confirm¢ el
default al no poder hacer frente al pago de un cupdn tras el periodo de gracia de 30 dias. Como contrapunto a este problema, el Gobierno chino relajé las reservas requeridas para los bancos domésticos
con el objetivo de mantener la liquidez en el sistema.

En términos de politica monetaria, el presidente Biden renové a J. Powell al frente de la Reserva Federal. En su ultima reunién del ano, la FED mantuvo sin cambios los tipos de interés de referencia (0 %-
0,25 %), aunque decidié doblar el ritmo de reduccion de compras de activos desde los niveles anunciados en noviembre. Asi pues, a partir del préximo mes de enero, el volumen de compras se reducira en
30.000 millones de délares (20.000 millones de ddlares de deuda publica y 10.000 millones de ddlares de MBS). Ademas, los miembros del Comité de Mercados (FOMC) senalaron en el diagrama de
puntos el incremento en las expectativas de subidas de los tipos de interés de referencia: 3 subidas tanto en 2022 como en 2023, y 2 subidas en 2024. Las previsiones correspondientes a los tipos de
interés a largo plazo se mantienen sin cambios (2,5 %). Finalmente, destacé el cambio de tono de J. Powell en sus declaraciones en su comparecencia ante el Comité de Banca del Senado, en las que
afirmoé que se puede eliminar el término “transitoriedad” al referirse a la inflacién. En cuanto al BCE, también mantuvo sin cambios los tipos de interés de referencia (0 %-0,25 %) en la ultima reunién
celebrada en 2021. Por otro lado, anuncié la reduccion en el ritmo de compras del PEPP durante el siguiente trimestre y su suspension a partir del 31 de marzo de 2022, pero dejando abierta la
posibilidad de reiniciar el programa si fuese necesario. Sin embargo, el BCE extendié el programa de reinversiéon del propio PEPP a 1 ano, hasta 2024, y anuncié la elevacién temporal en el programa de
compras APP en 20.000 millones de euros y 10.000 millones de euros durante el segundo y el tercer trimestre de 2022 con el objetivo de amortiguar los efectos de la suspension del PEPP.

En términos macroecondémicos, el BCE y la FED actualizaron sus previsiones econdmicas: el BCE situé el PIB de la zona euro para 2021 en el 5,1 % (vs. 5,0 % anterior), en el 4,2 % para 2022 (4,6 %), en el
2,9 % para 2023 (2,1 %) y en el 1,6 % para 2024. En cuanto a la inflacion, el BCE la situd en el 2,6 % para 2021 (2,2 %), en el 3,2 % para 2022 (1,7 %), en el 1,8 % para 2023 (1,5 %) y en el 1,8 % para
2024. Por su parte, la FED situd el crecimiento esperado en términos de PIB para 2021 en el 5,5 % (vs. 5,9 % anterior), en el 4,0 % para 2022 (3,8 %), en el 2,2 % para 2023 (2,5 %), en el 2,0 % para 2024
(2,0 %)y en el 1,8 % a largo plazo. En cuanto a la inflacion, medida a través del PCE, el organismo incremento significativamente las proyecciones: un 5,3 % para 2021 (4,2 %), un 2,6 % para 2022 (2,2 %),
un 2,3 % (2,2 %) para 2023, un 2,1 % para 2024 (2,1 %) y un 2,0 % a largo plazo (2,0 %). En este entorno, cabe sefalar que las nuevas peticiones de subsidio por desempleo en EE. UU. cayeron a minimos
de los ultimos 52 anos.

Con todo, los principales bonos gubernamentales ampliaron sus rendimientos ligeramente, aunque llegaron a recortarse significativamente durante el mes de agosto por el mensaje acomodaticio de los
bancos centrales a mediados de ano. Asi pues, el rendimiento del 10 anos aleman se amplié en 3 P.B. para situar su rendimiento en el -0,18 %, tras marcar minimos del semestre en el -0,50 %. En EE. UU.,
el Treasury a 10 afnos amplid en 4 P.B. hasta el 1,51 %, tras el minimo de 1,17 % alcanzado durante la primera quincena de agosto.

En cuanto a la presentacién de resultados correspondientes al tercer trimestre de 2021, el 68 % de las compaiias del S&P 500 sorprendié positivamente en términos de ingresos (+ 2,6 %), y el 82 % lo
hizo en términos de beneficios por accion (+ 9,2 %). Con respecto al Euro Stoxx 600, el 63 % de las companias situd la evolucion de los ingresos (+ 3,8 %) por encima de las previsiones, y el 56 % hizo lo
propio en términos de beneficios por accion (+8,5 %). Los sectores que se anotaron un mayor incremento en EE. UU. fueron el financiero, el de salud y el energético, mientras que en Europa destacaron el
financiero, el de consumo discrecional y el tecnolégico.

El segundo semestre cerré con subidas en los principales indices de renta variable. En este entorno, el Euro Stoxx 50 avanzé un 5,8 % durante los seis ultimos meses de 2021 y situé su rendimiento en el
conjunto del ano en el 21 %. Por su parte, el IBEX 35 cedié un 1,2 % durante el segundo semestre del ano y continud rezagado con respecto a sus comparables europeos al haberse apreciado un 7,9 %
YTD. En EE. UU,, el S&P 500 se aprecio un 10,92 % desde junio y cierra el ano con una subida del 26,9 %, mientras que el Nasdaq y el Dow Jones Industrial Average avanzaron un 7,9 % y un 5,3 %,
respectivamente, con lo que lograron rentabilidades acumuladas del 21,4 % y del 18,7 %. Finalmente, el MSCI Emerging Markets se depreciéo un 10,4 % durante el ultimo periodo para alcanzar una
rentabilidad equivalente al -4,6 % al cierre del anho como consecuencia de los estragos provocados por la pandemia debido al menor indice de vacunacién entre la poblacion.

Por lo que respecta a las perspectivas para 2022, el entorno para los activos de riesgo es relativamente complejo por diversos factores: el endurecimiento de las politicas monetarias anunciado por parte
de los principales bancos centrales ejercera presién en las valoraciones bursatiles, especialmente en EE. UU., ya que los multiplos de cotizacién se encuentran en zona de maximos, asi como en las
valoraciones de renta fija. A colacién, es posible que se produzca un error en términos de politica monetaria si los bancos centrales endurecen sus politicas en mayor medida o mas rapidamente de lo
necesario, si bien no es nuestro escenario central. En el plano sanitario, la posible aparicién de nuevas variantes continuara planeando sobre la economia, si bien es cierto que la capacidad de respuesta
por parte de las farmacéuticas para encontrar una vacuna efectiva ha quedado demostrada tras la irrupcion de la variante dmicron, por lo que lo consideramos un riesgo a la baja. En cuanto a la inflacién y
a los cuellos de botella logisticos, estimamos una mejora de cara al segundo semestre de 2022, tanto por el efecto base como por una menor incidencia del coronavirus. En el ambito operativo, esperamos
un crecimiento promedio del beneficio por accion para 2022 situado en el digito simple medio-alto tanto en EE. UU. como en Europa.

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

Denominacién del Fondo: Caja de Ingenieros 7, FP Acumulado 2021 Trim1 Trim2 Trim3 Trim4
Vocacién Inversora: Renta Variable 1,725% 0,425% 0,433% 0,434% 0,433%

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: 16/12/2004 operaciones y servicios exteriores.

Suscripcion Minima: 50 euros Rentabilidad Historica

Patrimonio: 177.603 miles de euros Trimestre  Ano actual 2021 3 anos 5anos 10anos 15anos 20 anos
Valor Liquidativo: 19,46590 6,63% 2425%  2425% 20,72% 11,88% 11,35% 6,77% --
Numero participes: 5.690 Las rentabilidades de los 3, 5, 10, 15 y 20 tltimos afios corresponden a la rentabilidad media anual a afos cerrados.

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

CAJA INGENIEROS VIDA (Entidad Gestora) y CAJA DE 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 contratacién 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 Gestién, SGIIC, SAU, perteneciente al mismo Grupo Financiero.



Composicion de la Cartera de Inversiones a 31/12/2021

Renta Variable

ISIN Nombre Efectivo (EUR)  Peso (%) ISIN Nombre Efectivo (EUR) Peso (%)
IEOOB4BNMY34 ACCENTURE PLCCLA 3.432.707,34 1,93% FR0O000121485 KERING 4.010.243,70 2,26%
US00724F1012 ADOBE INC 4.818.264,43 2,72% FRO000121014 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SA 5.532.470,00 3,12%
US02079K3059 ALPHABET INCCL A 9.503.921,90 5,36% US5949181045 MICROSOFT CORP 8.976.815,62 5,06%
US0378331005 APPLE INC 7.430.765,70 4,19% US6153691059 MOODYS CORP 5.083.379,81 2,87%
US0382221051 APPLIED MATERIALS INC 6.430.031,31 3,62% DK0060534915 NOVO NORDISK A/S-B 7.284.274,40 4,11%
US0527691069 AUTODESK INC 1.580.302,64 0,89% US70450Y1038 PAYPAL HOLDINGS INC 9.121.002,59 5,14%
US0530151036 AUTOMATIC DATA PROCESSING 5.257.337,17 2,96% GB0O0OB2BODG97 RELX PLC 2.161.708,62 1,22%
CA0636711016 BANK OF MONTREAL 6.849.812,52 3,86% US78409V1044 S&P GLOBAL INC 6.289.909,60 3,55%
uUs09857L1089 BOOKING HOLDINGS INC 4.473.498,33 2,52% US79466L.3024 SALESFORCE.COM INC 2.629.139,13 1,48%
US1101221083 BRISTOL-MYERS SQUIBB CO 6.598.735,75 3,72% Us8740391003 TAIWAN SEMICONDUCTOR SP ADR 2.174.045,08 1,23%
DE0005810055 DEUTSCHE BOERSE AG 5.492.419,80 3,10% US87918A1051 TELADOC HEALTH INC 825.976,22 0,47%
US29786A1060 ETSY INC 5.150.963,06 2,90% KYG875721634 TENCENT HOLDINGS LTD 3.823.989,49 2,16%
NLO006294274 EURONEXT NV 8.913.391,25 5,02% US8923561067 TRACTOR SUPPLY COMPANY 10.789.672,47 6,08%
GB0003718474 GAMES WORKSHOP GROUP PLC 6.637.816,88 3,74% BE0974320526 UMICORE SA 2.109.250,00 1,19%
CH0114405324 GARMIN LTD 1.762.305,67 0,99% US92826C83%4 VISA INC-CLASS A SHARES 2.927.586,28 1,65%
FR0O010040865 GECINA SA 3.352.343,30 1,89% UsS3848021040 WW GRAINGER INC 4.398.430,96 2,48%
ES0148396007 INDITEX SA 5.220.818,82 2,94% Us98850P1093 YUM CHINA HOLDINGS INC 1.282.163,59 0,72%

Total Renta Variable 172.325.493,43 97,13%

Tesoreria y Activos del Mercado Monetario

Nombre Efectivo (EUR) Peso (%)
CC EUR CAJA DE INGENIEROS 5.087.554,56 2,87%
Total Tesoreriay AMM 5.087.554,56 2,87%

Total RV y Tesoreriay AMM 177.413.047,99 100,00%




