Cartera de MB Fondo 11

31 de marzo de 2000

Valor efectivo de la cartera

Tipo de valor Trimestre % s/total Trimestre % s/total
anterior cartera actual cartera

CARTERA INTERIOR

RENTA FIA

Estado Espafiol 5.000.793,68 31,95 3.410.000,00 25,30

Total adquisicién temporal de activos 5.000.793,68 31,95 3.410.000,00 25,30

Estado Espafiol 8.5657.181,71 54,68 4.440.787,10 32,96

Total otros activos de renta fija 8.5657.181,71 54,68 4.440.787,10 32,96

TOTAL RENTA FIJA INTERIOR 13.577.975,39 86,63 7.850.787,10 58,26

TOTAL CARTERA INTERIOR 13.577.975,39 86,63 7.850.787,10 58,26

CARTERA EXTERIOR

RENTA FIA

Allgemneine Hypobk Ag 803.052,40 5,96

Bayerische Landesbank 589.980,41 4,38

Caisse Centrale de Coop. Econ. 209.005,38 1,34

Credit Commerciale 200.478,00 1,28

Deutsche Genossen-Hypobk 956.438,87 7,10

Deutsche Hypo Frankfurt 346.608,21 2,21 14.289,33 0,10

Dresdner Bank Ag 169.453,16 1,09

Hypothekenbk In Esen 350.515,58 2,60

Hypovereinsbank 172.325,06 1,10

Morgan Jp & Co 120.472,31 0,77

Rheinboden Hypothekenbank 1.196.971,50 8,88

Rheinische Hypobank Ag 224.843,50 1,67

Westfalische Hypothekbk 1.006.838,89 7,47

Wouerttembergische Hypobk. 130.670,36 0,83 481.903,07 3,58

Bancos 1.349.012,48 8,62 5.624.833,55 41,74

Assoc. Corp. NA 143.049,09 0,91

Entidades financieras 143.049,09 0,91

Repsol 600.290,75 3,84

Petréleo y gas 600.290,75 3,84

TOTAL RENTA FIJA EXTERIOR 2.092.352,32 13,37 5.624.833,55 41,74

TOTAL CARTERA EXTERIOR 2.092.352,32 13,37 5.624.833,55 41,74

TOTAL CARTERA 15.650.327,71 100,00 13.475.620,65 100,00
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Distribucion del patrimonio Trimestre
anterior

(+) Valor efectivo de la cartera:.......cooovvveensvinsennenessnnenns 15.650.327,71
- Total cartera al COSte........oovurneninericricnereieenns 15.528.887,65

= Total INtErESES. ..ot 238.199,33

- Plusvalias (minusvalias) latentes...........cccocovvrerennee. -116.759,27

(+) LiQUIeZz (tESOTEITA)....ccevreeerreeerseriserrserssseesssessesessssessesessssssssnnnes 1.305.972,33
G T 1= T (o] TR 18.217,79
O I Aol =T=To (o] TR 3.094,97
(-) Efecto impositivo s/PIUSVAlias.........cccereienenncnsenss s 23,74
() LUCKO CESANTE ..ot 287,75
Total PAtriMONIO ..o s 16.971.111,37

Informacion de MB Fondo 11 para el participe

Identificacién del fondo

Trimestre
actual

13.475.620,65
13.352.548,57
196.877,96
-73.805,88
212.589,19
17.686,11
16.752,45
21,97

162,08

13.688.959,45

% sobre
patrim.

98,44
97,54
1,44
-0,54
1,55
0,13
0,12
0,00
0,00

100,00

MB FONDO 11, FIM es un fondo de renta fija a corto plazo, de acumulacion, constituido el 13 de septiembre de

1996 y auditado por PriceWaterhouseCoopers Auditores, SL.

El fondo invierte en valores de renta fija denominados en euros para conseguir el rendimiento propio de los bonos

a corto plazo.

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 econdémicos

Datos generales (al cierre del trimestre) Trimestre Trimestre
actual anterior

- Patrimonio (miles de EUR) 13.689 16.971
- Patrimonio (millones de PTA) 2.278 2.824
- Numero de participaciones 1.900.812 2.367.429
- Valor liquidativo de la participacion (EUR) 7,20164 7,16858
- Valor liquidativo de la participacion (PTA) 1.198,252 1.192,752
Comisiones aplicadas Tramos/Plazos (en su caso) Porcentaje Base de calculo
- Comision anual de gestion - 1,0% Patrimonio

- Comision anual de depositario - 0,1% Patrimonio

- Comision de suscripcién - 0% -

- Comision de reembolso - 0% -
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Comportamiento del fondo

Periodo Volatilida | Rentabilidad neta | Total gastos Patrimonio N° de
d (%) (%) Miles de EUR  Millones de | participes
historica PTA
1°" trim. 2000 Media 0,46 0,28 13.689 2.278 164
4° trim. 1999 Media 0,24 0,28 16.971 2.824 218
3% trim. 1999 Media -0,20 0,28 20.447 3.402 265
2° trim. 1999 Media 0,01 0,28 26.642 4.433 323
Acumulado Media 0,46 0,28 13.689 2.278 164
2000
Afio 1999 Media 0,30 1,12 16.971 2.824 218
Afio 1998 Media 4,67 1.12 30.383 5.055 349
Afio 1997 Media 5,81 1,15 12.414 2.065 155
Estado de variacion patrimonial Trimestre Acumulado
(en miles de euros) actual actual
Valor liquidativo al fin del periodo anterior (EUR) 7,16858 7,16858
Valor liquidativo al fin del periodo anterior (PTA) 1.192,752 1.192,752
Patrimonio al fin del periodo anterior (miles de EUR) 16.971 16.971
Patrimonio al fin del periodo anterior (millones de PTA) 2.824 2.824
+ Suscripciones / reembolsos (neto) -3.346 -3.346
- Beneficios brutos distribuidos 0 0
+ Rendimientos netos: 64 64
(+) Rendimientos: 107 107
+ Intereses y dividendos 144 144
+ Variaciones de precios (realizadas y no) 0 0
* Resultado en derivados -1 -1
+ Otros rendimientos -36 -36
(-) Gastos de gestion corriente y servicios exteriores: 43 43
- Comisién de gestion 37 37
- Comisién de depositario 4 4
- Gastos por servicios exteriores y resto de gastos de gestion 2 2
corriente
Patrimonio al fin del periodo actual (miles de EUR) 13.689 13.689
Patrimonio al fin del periodo actual (millones de PTA) 2.278 2.278
Valor liquidativo al fin del periodo actual (EUR) 7,20164 7,20164
Valor liquidativo al fin del periodo actual (PTA) 1.198,252 1.198,252
Posiciones abiertas en instrumentos derivados (en euros)
Contratos Nudmero de Fecha de Mercado Valor de Importe Subyacente
contratos vencimiento mercado nominal
comprometido
Forward B.E. 8,40% Vto. 30/04/01 301 03/05/2000 | Anotac. Cta. 336.850,61 301.000,00 | B.E. 1156.1
Total compras a plazo y de futuros 301 336.850,61 301.000,00
Forward B.E. 8,40% Vto. 30/04/01 301 | 28/04/2000 | Anotac. Cta. 336.850,61 301.000,00 | B.E. 1156.1
Total ventas a plazo y de futuros 301 336.850,61 301.000,00
TOTAL COMPROMISOS 602 673.701,22 602.000,00
TOTAL DERECHOS Y 602 673.701,22 602.000,00
COMPROMISOS
Informe de gestion
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A lo largo del primer trimestre de 2000, el panorama econdémico mundial ha continuado mostrando un elevado
vigor y, por primera vez desde 1994, parecen existir muestras de crecimiento sincronizado a escala global. La
economia estadounidense ha seguido registrando un excepcional comportamiento. De hecho, la actual etapa de
expansion econémica ha alcanzado un récord de duracién, convirtiéndose en la mas larga de la historia de los
Estados Unidos. Por su parte, la economia europea ha ido ganando fortaleza de forma paulatina, apoyada en el
consumo privado y el dinamismo de las exportaciones.

En lo relativo a los precios, y a excepcion del mal comportamiento de la energia, las presiones inflacionistas se
mantienen reducidas tanto en Estados Unidos como en la Eurozona. De esta forma, continda la dualidad entre la
inflacién subyacente y la inflacién general, que sigue deslizdndose al alza arrastrada por los mayores precios de
los carburantes y combustibles. Asi, a lo largo de los tres primeros meses de este afio ha continuado el proceso de
endurecimiento de las politicas monetarias en las distintas economias desarrolladas. En Estados Unidos, la Reserva
Federal decidi6é incrementar el tipo oficial en un cuarto de punto el 3 de febrero y el 21 de marzo, hasta situarlo
en el 6,0% actual. Por su parte, el Banco Central Europeo también decidi6 elevar en dos ocasiones su tipo oficial.
Ambas subidas (el 3 de febrero y el 16 de marzo) fueron de un cuarto de punto, de forma que los tipos directores
de la Eurozona terminaron el primer trimestre de este afio en el 3,50%.

En los mercados de renta fija, el primer trimestre de este afio se ha saldado con ganancias considerables, tanto en
la Eurozona como en Estados Unidos. En el mercado de renta fija estadounidense, las rentabilidades han caido de
forma importante. La rentabilidad de los bonos a diez afios ha experimentado un descenso desde el 6,44% de
cierre del trimestre anterior hasta el 6,00% alcanzado en los Ultimos dias de marzo. En la Eurozona, las
rentabilidades en este Ultimo trimestre también han descendido, pero de forma algo mas moderada. A diferencia
del trimestre pasado, el mercado de bonos americano ha experimentado un mejor comportamiento que el mercado
europeo. Asi, la rentabilidad del bono a diez afios aleman finaliz6 marzo en el 5,22% frente al 5,35% del trimestre
anterior. Mientras, el bono espafiol a diez afios ha pasado del 5,56% al 5,44%. En lo relativo a las divisas, el euro
ha seguido mostrandose débil frente al délar, cotizando de forma estable por debajo de la paridad frente al ddlar.
Por Gltimo, respecto a las bolsas, el comportamiento de los distintos mercados ha estado marcado por la evolucién
de los sectores de telecomunicaciones, tecnologia y media. Como ya ocurriera en el Gltimo trimestre del pasado
afio, en los meses de enero y febrero estos sectores han seguido beneficidndose de la revisién al alza en las
valoraciones de los nuevos negocios (Internet, moviles, etc.) y han llevado a la mayor parte de los indices hasta
nuevos maximos historicos. En el mes de marzo, dichos sectores han sido de nuevo los protagonistas, aunque en
esta ocasion lo han sido por su comportamiento bajista, que se ha visto parcialmente compensado por sectores
como petréleo o seguros. A pesar de ello, en el computo global del trimestre, los sectores de telecomunicaciones,
tecnologia y media han sido los lideres del mercado llevando al indice Stoxx-50 a acumular una ganancia del 7%
(media + 30%, tecnologia + 18%, telecomunicaciones + 14%). Por su parte, el indice selectivo de la bolsa
espafiola Ibex-35 ha cerrado el trimestre con una ganancia mas modesta (+ 2,5%).

La gestion del fondo en este primer trimestre del afio ha estado claramente marcada por la elevada volatilidad del
mercado, fruto de las expectativas sobre posibles aumentos de tipos de interés por parte del Banco Central
Europeo. Se han efectuado diversas operaciones de compra y venta manteniendo el vencimiento medio de la
cartera. Concretamente, se ha reducido considerablemente el peso de los activos con vencimiento superior a tres
afios para incrementar el peso de los mismos con vencimiento inferior a este plazo.

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

Forwards comprados Forwards vendidos
Contrato Mercado Contratos Contratos Contratos Contratos
comprados | vendidos | comprados | vendidos
B.E. 7,90% Vto. 28/02/02 Anotac. Cta. 600 600 600 600
B.E. 8,40% Vto. 30/04/01 Anotac. Cta. 301 301

El riesgo de mercado de las posiciones en derivados de MB Fondo 11 a 31/03/00, entendido como la cifra de
compromiso calculado segin el método estdndar de la Circular 3/1998 de la CNMV, era de un 0,01% sobre el
patrimonio del fondo, siendo el 100% su limite méaximo.

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 remuneracién obtenida por la liquidez que mantiene el fondo en cuenta corriente ha sido, hasta el 29.02.00, del
1,00% TAE vy, a partir del 1.03.00, del 1,25% TAE.
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Durante el trimestre no se han superado los limites de inversidn establecidos en el Reglamento de Instituciones de
Inversion Colectiva.
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Hechos relevantes
La sociedad gestora es filial al 100% del depositario.

No existen participaciones significativas ni se han realizado operaciones en las que el depositario haya sido
comprador o vendedor.

Informacion de interés
Régimen fiscal de las ganancias patrimoniales de fondos de inversién en el IRPF

La nueva Ley 40/1998, del 9 de diciembre, del IRPF incorpora modificaciones en el tratamiento de las
variaciones patrimoniales. En este sentido, en relacidn 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 practicara 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 adquisicion de las
mismas.

- A los efectos de determinar la ganancia patrimonial se considerara 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 aplicacion de la escala del
impuesto.

- Si la ganancia patrimonial se ha generado en un periodo superior a dos afios, ésta se integrard 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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