


EVOLUCIO ECONOMICA MUNDIAL

*Escenari de creixement mundial de I'ordre del 3,5% pel periode 2018-2019.
*Els EUA es troben en una part més madura del cicle expansiu.

*Europa fonamentara el seu creixement en el consum intern i la possibilitat de continuar
finangant-se amb condicions favorables.

*Creixement desigual als paisos emergents degut a I'evolucio de les divises.
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EVOLUCIO ECONOMICA MUNDIAL

*Per contra, es mantenen els riscos:

*Acord comercial entre els EUA i Xina
Crisi italiana
*Brexit

Mentre no s’arribi a una solucié en aquests punts seguira l'incertesa en els mercats financers.
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CREIXEMENT ECONOMIC MUNDIAL

Reduccio del creixement del PIB malgrat unes dades robustes (% anual)

A Espanya

| ST
/4

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

i EUA

z /~/\V\~_q[‘wf\'--~-_

o~

0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

-2

Font: Mutua dels Enginyers a partir de dades de Bloomberg i Comissio Europea

Eurozona
~" N\l
I~

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Alemanya

A~—""\ ===

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

&



CREIXEMENT ECONOMIC MUNDIAL
Indicadors d’activitat en fase expansiva (ISM — PMI) (Indicador per sobre de 50
indica expansio economica)
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CREIXEMENT ECONOMIC MUNDIAL
Millora de les condicions del mercat laboral a Europa.
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CREIXEMENT ECONOMIC MUNDIAL
Lleuger repunt de la inflacio
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EN RENDA VARIABLE
Increment de la volatilitat al 2018

Evolucio dels diferents indexs durant 2018
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EN RENDA VARIABLE
Les borses europees tenen una valoracio atractiva
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Cotitzacio Stoxx 600 PER Stoxx 600 (des de novembre 2014)
Evolucid dels PER:
| index | mMax | Min__ | Promig |
Stoxx 600 28.01 (27/5/16) 15.80 (26/10/18) 22.16
DJ Eurostoxx 50 25.38 (12/5/16) 14.06 (23/11/18) 19.02

@
Ibex 35 22.09 (5/12/14) 12.57 (26/10/18) 17.29 ﬂ
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EN RENDA VARIABLE
Les empreses continuen batent les estimacions de beneficis

% d’empreses que baten expectatives de beneficis
(dades referides al darrer trimestre d’empreses que han publicat resultats)
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EN RENDA FIXA
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eLinia continua: tipus d’interés a novembre de 2018.
eLinia discontinua: tipus d’interés a maig de 2018.
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*EUA: continua amb la pujada
dels tipus d’interes a tots els
trams de la corba.

*Europa: Alemanya encara no
ha pujat els tipus d’interes,
previsiblement comencara a
finals de 2019.



EN RENDA FIXA
Amplacio del diferencial d’Alemanya respecte a paisos periferics

Diferencial entre el Bo a 10 anys d’Alemanya i Espanya Diferencial entre el Bo a 10 anys d’Alemanya i Italia
*a31/12/2017: 112 p.b. *a31/12/2017: 156 p.b.
*a23/11/2018: 129 p.b. *a23/11/2018: 308 p.b. m
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RESUM EXPECTATIVES PEL 2019

Renda Variable Europa Positiu
Renda Variable EUA Neutral/Positiu
Renda Fixa Llarg Termini Neutral

Renda Fixa Curt Termini Neutral






