Cartera de Zurich Ahorro Mixto

31 de diciembre de 1999

Valor efectivo de la cartera

Tipo de valor Trimestre % s/total Trimestre % s/total
anterior cartera actual cartera
CARTERA INTERIOR
RENTA FIA
Estado Espafiol 2.633.000,00 53,56 3.502.306,98 62,28
Total adquisicion temporal de activos 2.633.000,00 53,56 3.502.306,98 62,28
Estado Espafiol 1.319.984,68 26,85 912.372,84 16,23
Total otros activos de renta fija 1.319.984,68 26,85 912.372,84 16,23
TOTAL RENTA FUA INTERIOR 3.952.984,68 80,41 4.414.679,82 78,51
RENTA VARIABLE
Argentaria 39.977,10 0,81 46.846,64 0,83
Banco Bilbao Vizcaya 96.650,66 1,97 123.032,14 2,19
Banco de Santander 109.334,60 2,22 171.196,44 3,04
Banco Popular 28.534,00 0,58 23.051,00 041
Bankinter 5.961,60 0,12 5.867,55 0,10
Bancario 280.457,96 5,70 369.993,77 6,57
Tabacalera 16.179,80 0,33
Bienes de consumo 16.179,80 0,33
Vallehermoso 9.311,20 0,19 5.514,20 0,10
Cartera, inversion 9.311,20 0,19 5.514,20 0,10
Aldeasa 2.417,24 0,05
Pryca 9.152,00 0,19
Comercio 11.569,24 0,24
Autopist. Mare Nostr. 10.227,00 0,21
Autopistas Cesa 8.549,59 0,17
Indra Sistemas 5.595,00 0,10
Comunicaciones 18.776,59 0,38 5.595,00 0,10
Actividades de Construccion y Servicios 10.049,06 0,20 5.604,90 0,10
Cubiertas y Mzov 5.012,36 0,11 12.936,00 0,23
Dragados y Construcciones 13.932,00 0,28 7.025,52 0,12
Fomento Construcciones y Contratas 10.405,78 0,21 5.777,20 0,10
Grupo Ferrovial 38.772,00 0,79 8.956,80 0,16
Construccioén 78.171,20 1,59 40.300,42 0,71
Continente 6.888,62 0,14 5.492,40 0,10
Distribucion 6.888,62 0,14 5.492,40 0,10
Aguas de Barcelona 11.797,50 0,24 5.597,90 0,10
Endesa 84.508,08 1,72 94.627,71 1,68
Iberdrola | 53.035,20 1,08 46.040,96 0,82
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Unién Fenosa 14.639,51 0,30 21.744,36 0,39
Eléctrica y agua 163.980,29 3,34 168.010,93 2,99
Acerinox 3.028,48 0,06 5.425,20 0,10
Industrias y recursos basicos 3.028,48 0,06 5.425,20 0,10
Gas Natural 15.943,52 0,32 39.908,15 0,71
Repsol 69.477,42 141 102.715,24 1,83
Petréleo y gas 85.420,94 1,73 142.623,39 2,54
Telefénica Publicidad e Informacion 11.580,00 0,21
Publicidad 11.580,00 0,21
Cofir (Corp. Financ. Reunida) 2.728,00 0,06 5.679,44 0,10
Sociedades cartera 2.728,00 0,06 5.679,44 0,10
Sogecable 13.314,00 0,24
Telefénica de Espafia 157.168,71 3,20 285.234,10 5,07
Telecomunicaciones 157.168,71 3,20 298.548,10 531
TOTAL RENTA VARIABLE INTERIOR 833.681,03 16,96 1.058.762,85 18,83
TOTAL CARTERA INTERIOR 4.786.665,71 97,37 5.473.442,67 97,34
CARTERA EXTERIOR

RENTA VARIABLE

Nestlé (CHF) 10.576,69 0,23 10.900,25 0,19
Alimentacion, bebida y tabaco 10.576,69 0,23 10.900,25 0,19
Banco Nacional Paris 11.908,00 0,21
Deutsche Bank 43.995,00 0,89 40.751,10 0,72
Bancario 43.995,00 0,89 52.659,10 0,93
Alcatel Alsthom 4.332,00 0,08
Comunicaciones 4.332,00 0,08
Koninklijke Knp 37.020,00 0,75 23.335,66 0,42
Distribucion 37.020,00 0,75 23.335,66 0,42
Novartis (CHF) 12.523,25 0,25 14.561,06 0,26
Industria farmacéutica 12.523,25 0,25 14.561,06 0,26
Bayer 5.093,20 0,10 13.254,00 0,24
Industria quimica 5.093,20 0,10 13.254,00 0,24
British Telecom (GBP) 5.684,35 0,12 14.497,51 0,26
Vodafone Group (GBP) 14.601,25 0,29 16.068,13 0,28
Telecomunicaciones 20.285,60 0,41 30.565,64 0,54
TOTAL RENTA VARIABLE EXTERIOR 129.493,74 2,63 149.607,71 2,66
TOTAL CARTERA EXTERIOR 129.493,74 2,63 149.607,71 2,66
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TOTAL CARTERA 4.916.159,45 100,00 5.623.050,38 100,00
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Distribucion del patrimonio Trimestre Trimestre % sobre
anterior actual patrim.

(+) Valor efectivo de la cartera: ..........ccccoevevvevvecvesnece e, 4.916.159,45 5.623.050,38 94,00
- Total cartera al COSte.......cccovvvvrieeiiiiciiieieee e, 5.008.855,90 5.458.362,71 91,25

= TOtal INTEIESES.....vvveeiiee e 26.575,45 32.983,18 0,55

- Plusvalias (minusvalias) latentes ............c.ccccoevneee -119.271,90 131.704,49 2,20

(+) LiQUIdez (tESOTeria).......evvreareeeesieaieiesiesieeee e see s enee e 33.544,18 355.557,21 5,94
() DEUAOTES ...ttt naeane s 2.738,03 10.136,47 0,17
O I Aol (=T=To [ -SSR 5.622,04 4.262,91 0,07
(-) Efecto impositivo s/plusvalias ..........ccoevereiiiianeneieiiee e 381,23 2.379,54 0,04
(=) LUCKO CBSANTE ...euveeecieee sttt es ettt e e et et esneeeanees 5,18 37,21 0,00
Total PatrimoNio .......cccvviiiiicie e 4,946.433,21 5.982.064,40 100,00

Informacion de Zurich Ahorro Mixto para el participe

Identificacién del fondo

Zurich Ahorro Mixto, FIM es un fondo de acumulacion y sin inversion minima, constituido el 17 de marzo de 1999 y

auditado por PriceWaterhouseCoopers Auditores, SL.

La vocacién inversora del Fondo se define de renta fija mixta, localizandose las inversiones basicamente en los
mercados de aquellos paises que forman parte de la Unién Europea y, adicionalmente, en Suiza. De acuerdo con esta

vocacion, la cartera estara invertida alrededor de un 20% en renta variable.

La sociedad gestora es BanSabadell Inversion, SA, SGIIC, domiciliada en Sabadell, calle Sant Pau, 3. El depositario
del fondo es Banco de Sabadell, SA, con domicilio social en Sabadell, Plaza de Catalufia, 1. Gestora y depositario

pertenecen al Grupo financiero Banco Sabadell.

D. Santiago Alonso Morlans, como director de BanSabadell Inversién, SA, SGIIC, asume la responsabilidad del

contenido de este informe.

Datos econémicos

Datos generales (al cierre del trimestre) Trimestre Trimestre
actual anterior
- Patrimonio (miles de EUR) 5.982 4.946
- Patrimonio (millones de PTA) 995 823
- NuUmero de participaciones 972.215 838.024
- Valor liquidativo de la participacion (EUR) 6,15302 5,90249
- Valor liquidativo de la participacion (PTA) 1.023,777 928,093
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Comisiones aplicadas Tramos/Plazos (en su Porcentaje Base de calculo
caso)
- Comisién anual de gestion - 1,75% Patrimonio
- Comisién anual de depositario - 0,1% Patrimonio
- Comisién de suscripcién - 0% -
- Comisién de reembolso - 0% -
Comportamiento del fondo
Periodo Volatilida Rentabilidad Total gastos Patrimonio N° de
d neta (%) Miles de EUR Millones de | participe
histérica (%) PTA S
4° trim. 1999 Alta 4,24 0,51 5.982 995 225
3% trim. 1999 Media -1,95 0,47 4.946 823 140
2° trim. 1999 Media 0,33 0,46 4734 788 107
1% trim. 1999 Media -0,11 0,46 3.099 516 5
Acumulado Media 2,44 1,90 5.982 995 225
1999
Afio 1998 - - - 3.003 500 1
Estado de variacion patrimonial Trimestre Acumulado
(en miles de euros) actual actual
Valor liquidativo al fin del periodo anterior (EUR) 5,90249 6,00638
Valor liquidativo al fin del periodo anterior (PTA) 999,378
Patrimonio al fin del periodo anterior (miles de EUR) 4,946 3.003
Patrimonio al fin del periodo anterior (millones de PTA) 823 500
* Suscripciones / reembolsos (neto) 814 2.847
- Beneficios brutos distribuidos 0 0
+ Rendimientos netos: 222 132
(+) Rendimientos: 251 220
+ Intereses y dividendos 38 116
* Variaciones de precios (realizadas y no) 198 231
+ Resultado en derivados -15 -19
+ Otros rendimientos 30 -108
(-) Gastos de gestién corriente y servicios exteriores; 29 88
- Comision de gestion 24 76
- Comision de depositario 1 4
- Gastos por servicios exteriores y resto de gastos de gestion 4 8
corriente
Patrimonio al fin del periodo actual (miles de EUR) 5.982 5.982
Patrimonio al fin del periodo actual (millones de PTA) 995 995
Valor liquidativo al fin del periodo actual (EUR) 6,15302 6,15302
Valor liquidativo al fin del periodo actual (PTA) 1.023,777 1.023,777
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Informe de gestion

La situacién econdmica internacional ha seguido mejorando a lo largo del cuarto trimestre de 1999, con una
expectativa de crecimiento global para el afio 2000 cercana al 3,5%. En contra de las previsiones, la economia
americana ha continuado mostrando un vigor excepcional, que le ha mantenido como principal motor del
crecimiento mundial. La economia europea, por su parte, se encuentra plenamente instalada en una fase de expansion
econdmica, con unas perspectivas de crecimiento muy favorables.

A pesar de que, en términos generales, contindan sin existir presiones de precios generalizadas, la posibilidad
de que la mejoria econdmica a escala mundial venga acompafiada de subidas significativas en la inflacion ha
provocado un endurecimiento en las politicas monetarias a ambos lados del Atlantico. En Estados Unidos, la
Reserva Federal (Fed) elevo en noviembre los tipos de interés oficiales en un cuarto de punto, hasta el 5,50%,
eliminando asi los tres recortes de 25 puntos basicos que se realizaron durante el otofio pasado para reducir los
efectos de la crisis internacional. En su Gltima reunidn, la Fed anuncié un sesgo neutral, para favorecer una
transicion tranquila hacia el 2000. Sin embargo, alerté del riesgo de un repunte inflacionista dado el elevado
crecimiento, de forma que es posible que a lo largo del afio 2000 tengan lugar nuevas subidas en los tipos de
interés oficiales en EEUU. Por su parte, el Banco Central Europeo (BCE) también elevo los tipos en este Ultimo
trimestre, situandolos en el 3,0%. Tras la subida, se ha abierto un periodo de espera para examinar la evolucién
de los indicadores econémicos. Sin embargo, las Ultimas cifras han confirmado la fortaleza de la recuperacion
de modo que, conforme la fase expansiva del ciclo se vaya consolidando, deberian tener lugar nuevas alzas de
tipos oficiales.

Ante el escenario de mayor crecimiento econdmico, en el Ultimo trimestre del afio ha tenido lugar una evolucién
negativa en los mercados de renta fija. En la Eurozona, la rentabilidad del bono a diez afios aleman finalizé el cuarto
trimestre de 1999 en el 5,35% frente al 5,20% del trimestre anterior. Por su parte, el bono espafiol a diez afios cerro el
cuarto trimestre en rentabilidades del 5,60%. En el mercado estadounidense, la persistente fortaleza de la economia
norteamericana y las perspectivas de nuevas subidas de tipos han hecho que la rentabilidad de los bonos a diez afios
haya experimentado un aumento desde el 6,00% del trimestre anterior hasta el 6,40%. En el ambito de las divisas, se
ha producido una importante depreciacion del euro frente al dolar. Al cierre de afio, el cambio se situaba cerca de la
paridad entre ambas divisas, a pesar de las buenas perspectivas econdmicas de la Eurozona. Por Gltimo, respecto a las
bolsas, el Gltimo trimestre del afio ha sido testigo de una espectacular alza en el conjunto de las bolsas internacionales.
Los sectores de tecnologia y telecomunicaciones se han erigido como los principales artifices de este buen
comportamiento bursatil. Estos sectores se han visto especialmente beneficiados por la revision al alza en la valoracion
de las nuevas areas de negocio (telefonia movil, transmision de datos, Internet). El excelente comportamiento bursatil
del cuarto trimestre ha permitido cerrar el afio 1999 con nuevos méaximos histéricos en la mayoria de los indices de las
bolsas occidentales. El indice Eurostoxx-50 se ha apuntado una ganancia anual préxima al 47%, liderado dentro de la
zona euro por el comportamiento de la bolsa francesa (+51%). Pese a ganar un 22% en el Ultimo trimestre gracias
fundamentalmente al empuje de Telefonica, el indice Ibex de la bolsa espafiola ha cerrado el afio con una ganancia
relativamente modesta (+18,3%).

La gestion en este cuarto trimestre del afio ha aprovechado el repunte en el precio de los bonos a inicios de noviembre
para reducir el vencimiento medio del fondo mediante la venta de algunas posiciones de Deuda Publica espafiola con
vencimiento diez afios.

Por lo que respecta a la renta variable, las posiciones tomadas durante el trimestre anterior en los sectores bancario y
de telecomunicaciones recogieron el buen comportamiento que estos titulos protagonizaron en la recta final de afio. A
su vez, ha seguido aumentandose la inversion en valores europeos de aquellos sectores menos representados en el
mercado espafiol. La cartera de renta variable a finales de diciembre se situd en el 20,2% del fondo.

Durante el trimestre se han efectuado las siguientes operaciones con derivados:

Futuros
Contrato Mercado Contratos comprados Contratos vendidos
Ibex 35 Plus MEFF, S.A. 3 3

No existen posiciones abiertas en instrumentos derivados al finalizar el trimestre.

REF. c821e994.doc 6/7



La valoracion de la renta fija se realiza a precios de mercado segun el criterio establecido en la Circular 7/1990, del 27
de diciembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

La remuneracion obtenida por la liquidez que mantiene el fondo en cuenta corriente ha sido, hasta el 31.10.99, del
2,25% TAE y, a partir del 1.11.99, del 2,92% TAE.

Durante el trimestre no se han superado los limites de inversion establecidos en el Reglamento de Instituciones de
Inversion Colectiva.

Hechos relevantes
La sociedad gestora es filial al 100% del depositario.

Zurich Espafia, Compafiia de Seguros y Reaseguros, como participe promotor de Zurich Ahorro Mixto, es
propietaria de 500.000 participaciones, con una participacion del 51,43% sobre el total del fondo.

Informacion de interés
Régimen fiscal de las plusvalias de fondos de inversion en el IRPF para 1999

La nueva Ley 40/1998, del 9 de diciembre, del IRPF incorpora modificaciones en el tratamiento de las variaciones
patrimoniales. En este sentido, en relacion con las transmisiones o los reembolsos de participaciones de fondos de
inversion realizados por personas fisicas, el régimen fiscal aplicable se establece, con caracter general, en los siguientes
términos:

- No se produce tributacion mientras no se procede al reembolso de las participaciones.

- La plusvalia obtenida en el reembolso de participaciones se considera ganancia patrimonial. A partir del 1 de
febrero de 1999 (Real Decreto 2717/1998 del 18 de diciembre) se practicard una retencion del 20% sobre esta
ganancia patrimonial.

- La ganancia o pérdida patrimonial obtenida como consecuencia del reembolso de las participaciones viene
determinada, con caracter general, por la diferencia entre el valor de reembolso y el valor de adquisicién de las
mismas.

- A los efectos de determinar la ganancia patrimonial se considerard que las participaciones reembolsadas son
aquéllas que se adquirieron en primer lugar.

- Si la ganancia patrimonial se ha generado en un periodo igual o inferior a dos afios, ésta se integrara en la parte
general de la base imponible, sometida al gravamen general resultante de la aplicacién de la escala del impuesto.

- Si la ganancia patrimonial se ha generado en un periodo superior a dos afios, ésta se integrara en la parte especial
de la base imponible, sometida al tipo de gravamen Unico del 20%.

Para las participaciones adquiridas con anterioridad a 31 de diciembre de 1996, se mantiene la aplicacion en los
reembolsos del coeficiente de reduccién del 14,28%, por cada afio de permanencia que exceda de dos desde la fecha
de adquisicion de la participacion hasta el 31 de diciembre de 1996.
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