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2018, un afho complicado para la rentabilidad.

En términos de rentabilidad, el afo ha sido complicado para todo el mercado.
Por categorias, el afio ha sido negativo en todas las clases de activos.

En términos de rentabilidad, el afio ha sido complicado para todo el mercado espafiol.

Por categorias, el aio ha sido negativo en todas las clases de activos, tanto renta fija como renta
variable como mercado monetario.

Los mayores descensos los han protagonizado las categorias por un lado de RV Asia-Emergentes, tras
la prolongacién del desacuerdo de politica comercial entre Chinay EEUU y por otro lado de RV Euro
debido a la concurrencia de factores politicos como el diferimiento del acuerdo del Brexit, la falta de
consenso en la publicacidn de cifras de déficit publico por parte del nuevo gobierno italiano frente al
Banco Central Europeo o como consecuencia de la incertidumbre presupuestaria y del gasto del
nuevo gobierno espafol unido al contagio de Italia.

Ahora bien, no se debe olvidar que ahorrar de cara a la jubilacidn significa, por definicidn, hacerlo
a largo plazo, de ahi que en este contexto sea muy importante fijarse en lo que gana el plan de
pensiones de los empleados del Principado de Asturias en diferentes horizontes temporales.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Enero
2019

2.60% 5.25% 9.17% 7.95% 2.31% 2.31% 2.80% -4.31% 1.80%
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El plan de pensiones ha ido acumulando todos estos afos rentabilidad positiva , llegando la
rentabilidad acumulada desde hace 8 ainos a ser del 31%, es decir, 100 euros aportados en el 2011
se han convertido en 131 euros.

Por todos es sabido que en un plan de pensiones las rentabilidades pasadas no suponen que las
futuras vayan a ser iguales, pero si que una buena rentabilidad acumulada a largo plazo puede dar
sefiales de que existe una buena gestion.

Asi, este plan de pensiones destaca por su rentabilidad acumulada en el tiempo, a pesar de la
volatilidad sufrida este afio.

Por ello, aunque en ciertos escenarios como el de este afio hay que asumir pérdidas, es necesario
observar como referencia qué ha ocurrido con los activos del mercado financiero.

A continuacién ofrecemos unos graficos donde reflejan la rentabilidad este aino 2018 de los distintos
activos financieros:

2018: the end of easy money

Yearly ranking: underperforming and outperforming asset classes in LC (vs Eurozone inflation)
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Sources: Bloomberg, Candriam AA
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MERCADOS DE RENTA VARIABLE
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2018
Rentabilidad letras a 12 meses. Esparia -0,37% -0,32% -0,05% -0,47% 0,10% -0,47% 0,10%
Rentabilidad bono a 10 afios. Espafia 1,41% 147% -0,06% 1,51% -0,10% 1,51% -0,10%
Prima de riesgo (p b)) 118 106 12 112 6 112 6
Euro/dolar 1,145 1,158 -1,1% 1,199 -4,5% 1,199 -4 5%

Fuente: Inverco
¢Como ha comenzado 2019?

2019 ha comenzado con un inicio de afio bastante optimista y mds si se tiene en cuenta que todavia
existen muchos frentes abiertos pendientes de resolucion.

Seguimos manteniendo que el cumplimento de las previsiones de crecimiento en las distintas zonas
geograficas en un entorno de crecimiento con inflacidon controlada es propicio para la renta variable y no
tan positivo para la renta fija, cuyas valoraciones son altas.

No obstante, los factores externos son los responsables del incremento de la volatilidad en las distintas
clases de activos, con el riesgo de trasladarse a los indicadores de actividad si éstos se prolongan en el
tiempo.

No se debe perder de vista cual es el objetivo del plan de pensiones, el ahorro para la jubilacién, que
posibilita que se ahorre a largo plazo, clave para conseguir una buena rentabilidad acumulada en esta
clase de productos de Ahorro.



