08 BanSabadell Inversion NFORME COM PLETO DEL 3* TR M ESTRE-2000 |

Carterade Zurch AhorroM Kto 30 d e sep tem bre de 2000

Vabr efctivo d e b carfera

Tpodevabr Trim estre i s/otal Trim estre i s/otal
anter or cartera actiel cartera
CARTERA NTER DR
RENTA AA
Estad o Esparpl 3.372000,00 4984 1811235,34 27,09
Totalad g uksicion t&m porald e activos 3372.000,00 4984 1811235,34 27,09
End ea 290808,70 4,30 298 311,64 4,46
Estad o Esparpl 981881,03 14,50 580.142,56 8,68
Totlotosactivosd e renta fja 1272689,73 18,80 878 454,20 13,14
TOTALRENTAHA NTERDR 4644689,73 68,64 2689 689,54 40,23
RENTA VARKBLE
Banco Bibao Vicaya Arjentrin 161.774,05 2,39 90051,20 1,35
Banco Pop ubr 19 504,80 0,29 14 664,50 0,22
Banco Santand er Centrall i ano 148 302,05 2,19 9685784 1,44
Bankinter 12 463,00 0,18
Bancos 34204390 5,05 201 573,54 3,01
TekbnradeEs afa 279 495,00 4,13 148 551,65 2,22
Com unkcacobnes 279 495,00 4,13 148 551,65 2,22
Activi ad esd e Consruccidny Servcos 5015,00 0,07
Cuwerasy Mzov 9 216,90 0,14 3.746,00 0,06
Dragad osy Condsruccbnes 8 088,27 0,12 9 703,77 0,14
6 rupo Ferrovial 6117,12 0,09
Construccion, inm obilar s 28 437,29 0,42 13449,77 0,20
Cofr (Corporacibn Fnanciera Reunil ) 2506,40 0,04 5631,25 0,08
Continent 5317,34 0,08
Tabacakra 337890 0,05
Consum o, d iribucidn 11202,64 0,17 5631,25 0,08
Acer nox 4 454,10 0,07 7 740,00 0,12
hi st il 4454,10 0,07 7 740,00 0,12
G ripo PRIA 6.681,60 0,10
Sy ecabk 11910,40 0,18
TekBnra Pblcil al e hbrm acion 9 642,75 0,14 9 360,00 0,14
Med bsd e com uncacidn 21 553,15 0,32 16 041,60 0,24
6 asNatural 25850,00 0,38 10162382 0,15
Rep ol 73433,70 1,09 45974,25 0,69
Petokoy gas 99 283,70 1,47 56 137,07 084
End ea 64 339,59 095 34 463,40 0,52
berd rok hternacbnal 23841,00 0,35 16 689,60 0,25
Lhidn Fenosa 17699,30 0,26 13 368,55 0,20
Serveos 10587989 1,56 64 521,55 097
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Am ad eusG bbalTravelD I bution 8 365,00 0,12

hd ra Sem as 5.750,40 0,09 8 771,00 0,13
Terra Networks 44 145,00 0,65 21942,00 0,33
Tecnoby ® 58 260,40 086 30.713,00 0,46
TOTAL RENTA VARKBLE N TER DR 950610,07 14,05 544 359 ,43 8,14
TOTAL CARTERA NTER DR 5595299 80 82,69 3234048 97 48 37

CARTERA XTER DR

RENTA AA

MerrillLynch hternational 503 454,00 7,53
Bancos 503 454,00 7,53
D eutsd e TeEkom ht Fn. 530260,38 794
KM (TekBncah obnd esa) 500619,04 7,49
Com unkcacones 1030879 ,42 15,43
Ente N a bnali b rocarburi(EN D 314 948,32 4,71
Rep sol hternatonal 4015848,40 594 402.008,00 6,01
Pettokoy gas 401848 ,40 594 716 956,32 10,72
berd roh htrnatonal 403807,12 597 408 816,44 6,11
Serveos 403807,12 597 408 816,44 6,11
TOTAL RENTA AAA EXTER DR 8 05 655,52 1191 2660106,18 39,79
RENTA VARKBLE

ABN Amro 5824482 0,09 26 743,20 0,40
Banco NaconalPar & 5947,20 0,09 2707290 0,41
D eutst e Bank 22 377,60 0,33 27918,00 0,42
Scetet énéak 6905,15 0,10
Bancos 34149 ,62 0,51 88 639,25 1,33
D eutst e TeEkom 18 654,80 0,28 28 008,00 0,42
KM (TekEBncal obnd exa) 3888,55 0,06

Sonera OY J 6.076,80 0,09
Tekcom klk 4045,18 0,06

™ 6934,38 0,10
Britd Tekcom G BP) 12549 94 0,19 19 159,46 0,29
Cabk¢ W rekss(G BP) 2826,63 0,04 15076,21 0,23
Vod abne 6 rowp ¢ BP) 36.79787 0,54 67 053,36 1,00
Com uncacbones 78 762,97 1,17 142 308,21 2,13
NestE FP.CH P 8 376,68 0,12 18 889,92 0,27
Carrebu 6.444,00 0,10 15.066,00 0,23
G rupo Danone 4031,00 0,06 10580,80 0,16
Konnkijlke Knp 2.065,61 0,03 9 060,66 0,14
LoussVuiion MoetH enness 3887,10 0,06 1189145 0,18
Uhikver 1503,50 0,02 7.075,20 0,11
Conaum o, d st bLcon 26307,89 0,39 72 564,03 1,09
NovartisCH P 8. 286,89 0,12 33.024,56 0,49
Bay er 6487,20 0,10 6.662,10 0,10
Fesenius AG 7776,00 0,12
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Rh 6 ne Pouknc 7262,75 0,11 15.045,00 0,23
6 bxoW elkom e G BP) 11694,64 0,17 31.036,75 0,46
Farm acéutico 33731,48 0,50 9354441 1,40
Pearson PE.G BP) 6839,35 0,10 17 250,14 0,25
ReutersG rowp ¢ BP) 8 384,61 0,13
Med bsd e com uncacon 6839,35 0,10 25634,75 0,38
RoyalD utch Petol 12 759,60 0,19 34861,41 0,52
Totl 1092080 0,16 37968,20 0,57
Bt Petobum G BP) 15672,59 0,23 4422592 0,66
Pett6koy gas 39 352,99 0,58 117 055,53 1,75
AegonNv. 4 435,13 0,07
Allen: Lebensversich erung 13680,00 0,20 38 264,50 0,57
Axa-Usp 15840,00 0,23 21.756,00 0,33
hy G roep 2053,20 0,03 2513484 0,37
Seg uos 36.008,33 0,53 85155,34 1,27
Ser Lyonnaie Eawx 1835,00 0,03 1001490 0,15
Vivend i 22 003,10 0,32 23660,20 0,35
Serveos 23838,10 0,35 33675,10 0,50
AkaelAH om 18 549,00 0,27 19 575,00 0,29
N oka (AB) 37.789,15 0,56 59 466,40 089
R ilp sEEkctont 380380 0,05 13606,83 0,20
$ STiompson 2.046,00 0,03
E cson Ln .S 24068 ,68 0,36 4033189 0,61
Tecnoby ® 86256,63 1,27 132980,12 1,99
TOTAL REN TA VAR BBLE EXTER DR 365 247,36 5,40 791556,74 1184
TOTAL CARTERA EXTER DR 117090288 17,31 345166292 51,63
TOTAL CARTERA 6766 202,68 100,00 668571189 100,00
Distbuwcidndelpatim onb Trim estre Trim estre § sobre
anter or actal patim .
¢+ )Vabretctivol e b cartera: 6.766 202,68 668571189 98,70
- Totlcartera alcoste 6.761.310,12 6905 437,57 101,94
- Totlntress 34212,34 49 382,25 0,73
- Plwvalis (n nusvales) bentes -29 319,78 269 107,93 3,96
¢ )Ly ui ez (Eesorer B). 8721278 9444178 1,39
¢ DD eud ores 5277,43 710789 0,10
(-Acreed ores 10953,62 12197,02 0,18
(-)EEcto m p ositivo s/ Iuevalis 1.019,54 106584 0,02
(®HLwcro cesante 169,51 273,05 0,00
Totalpattim ono 6846 550,22 6.773.725,65 100,00

hformaconde Zuh AvorroM KtoparaelpartEpe

I entificacHn del®ndo

ZLRECH AH ORRO MKTO, AM esun Bndo d e nversiédn m obilarig, d e acun ubcidny con nversicn m nim a
ncikld e 50000 pestas constituil o el22 ded ciembre de 1998 y aul iad o p or PriceW aterh ouseCoop ers AUl iores

S
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ElBnd o nvert com binand o una p osicidnpred om nant en tilbsd e renta fjaa hryo p bzo d enom inad osen euros
con una presench activa en accones hasa un 20t de h cartera, d e aguelhs com pariis cotiad as en bs bolkas
europ easq Le oFecen hsm ejoresp erg ectivas(d e revabriacion.

La com erceliacion d e hspartcpacbnesd el Bnd o s efctia b&icam ente a tavésde B red de representantesde
ZWRLCH NVERSIONES A6 ENC AD EVALORES SA LN PERSON AL

La sockd ad g estora es BanSabad ell hversidn, SA, S I, d om ciliad a en Sibad ell calk SintPay 3. Eld ep ositar 0
delHnd o es Banco d e Sabad ell SA, con ¢ om cilb ocklen Sibal ell Phza de Catalu®, 1.6 estora y dep odtarb
pertenecen alG rup o financiero Banco Sibad el

D . Sintego Abn Morkns com o d recor d e BanSibad ell lhversicn, SA, S IC, asume b regonsbiliad del
content od e ese nbrm e.

Datos econém oS

Datosgeneraks @Ickrred eltim estre) Trim estre Trim estre
actal anter or
- Patmonb (m iksd e ELR) 6.774 6847
- Patimonb (n ilbnesd e PTA) 1127 1139
- Nimerodeparticpaciones 1101441 1124717
- Vabr Iyutlativode hparticpacion (ELR) 6,14988 6,08 735
- Vabr lyutlativod e Bpartcpacion (PTA) 1.023,254 1012850
Com ionesap Icad as Tram 0s/Phz 0s (En sUcasn) Porcentaje Bas d e cZtub
- Com =6n anweld e g estion - 1,754 Pattim onb
- Com =6n anweld e d ep ositar o - 0,14 Patim onb
- Com =ONd e suscrpcion - o} -
- Com =Ond e reem boko - o} -
Comp ortam nto d el®nd o
Per bd 0 Vohtili al | Rentabiliad | Totalgastos Patim onb N e
h stor ica neta ¢ ) (D) Miksie ELR MilbnesdiePTA |partfpes
3* tim .2000 Ala 1,03 0,48 6774 1127 361
2°tm .2000 Ala 1,98 0,48 63847 1139 336
1% tim .2000 Ala 094 0,48 6395 1064 274
4t m 1999 Ala 4,24 0,51 5982 995 225
Acum ul.2000 Alb 0,05 1,44 6774 1127 361
AfD 1999 Med B 2,44 190 5982 995 225
AFD 1998 - - - 3.003 500 1
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Estad o d e varieconpatim onil Trim estre Acum uhbd o

(enm iksd e eros) actel actel
Vabr Ijutl ativo alfn delper bd 0 anteror (ELR) 6,08 735 6,15302
Vabr Iy ut ativo alfind elper ©d o anterior (PTA) 1012850 1023777
Patim onb alfndelper ©d o anterior (n iksd e ELR) 63847 5982
Patim onp alfndelper ©d o anterior (n fbnesd e PTA) 1139 995
+ Sucr p cones /reem bokos (neto) -144 793
- Beneftbsbruos( st bull 0s 0 0
+ Rend in Entosnetos: 71 -1
¢+ DRend im Entos: 105 93
+ hteresesy d il end 0s 70 170
+ Varmcbonesd eprecos (ealiad asy no) 4 -130
+ Resulad 0 en d er vad 0s 1 -10
+ Otosrend in Enos 30 63
(-)G astosd e g estidn corr ente y servicibsex erores: 34 94
-Com KI6Gn { e g estion 30 85
-Com =GN 1 e d ep ositaro 2 5
-G astosp or servcbsexteroresy reso d e gastosd e g estion 2 4
corrente

Patimonp alfndelper od o actel(m iksd e ELR) 6774 6.774
Patm onb alfindelper od o actel(n ilbnesd e PTA) 1127 1127
Vabr Ijutl ativo alfndelper od o acte1(ELR) 6,14988 6,14988
Vabr Ijutl ativo alfn delper bd 0 actal(PTA) 1.023,254 1.023,254

hform e d e § estbn

Eli lim o norm ed el AV 12 m westra op tim i reg ecto allcom portam Ento d e heconom &am und Bly harevisd o al
ala susedim acibnesd e crecim Ent para ksprinchaksrey bnesd esarro ld as. En EEWUU bsind kcad oresp ublcad os
apuntan hack un crecim Entb m & soskeniio de b econom &, coh erente con B correccidn de bs d eseq uilbribs
fnanceros. En b ELrozona, hsrefrm asim p oditivas(q Le s estZa anunciand o ap oy an unasfivorab Esexpecttivas(d e
crecim enb. Enh Jpon, elbtendab dePBdelssyundo timesre y b d Bn nuweidn d e hspresiones § efbcbnisls
ap untan h acie n contex econdm ko m &fvorabk.

En EEUU bsprecibsp erm anecen bajo contolgraciesa hsganancisd e prod uctivil ad . En edte contex o, elpasad o
22 d e agoso, b Reserva Fed erald ecti 1Hm antener nallierad o eltho d e nterésofcilen el6,50t . En b BEurozona, bs
Nd cesd e precbs sy Len viEnd o akctad os negativam ente por elekval o precb delcruioy por hdebiliiad del
euro.Asielpasad 0 31 d e aj osip, el Banco Cental Europ eo increm entoeltpo d e nerésofcalun cuaro d e pun,
hasa el4,50t . Fnah ente, en Jpo6n, el Banco Centaldecii b eld R 11 de ajosto ekvar el tho de ntrés ofcil
OvernghtCallRat)un cuaro d e punt, h ada el0,25) .

Losm ercal osd e deula pliblica en EELUN an fnaliad o el tim estre con un sall o leram ente pogtivo grackesa kb
m od eracidn de abunosde bs ind cal oresd e activilad y elbuen com portam Ent d e bsprecos. En partcukbr, b
rentbili al delbono a d Ez afbsha finalial o s=ptem bre en el5800 . En b Burozona, b rentbili ad d el bono
akm &a ad Er afbsh a concluil 0 en el5,234 , elm isn o niveld eltim estre anterior.Con rebcidn a bsd vims eleuro
mantivo wna tndenci decrecente repectb al dOkr hasa med Bdos de sptembre. La fivorabE Sittacion
econdm ta en EELUJy B compra de empresas norteam ercanas por parte de euopeas ayulan a exp Icar ese
com portam ento. S em bargo, en bk sy und a ¢ uincena d e sep tiem bre eleuro d etvo estla tnd encie apoyado por b
nervencidn concertada de bs princpaks bancos centaks. En ese contex, b nejativa de D namarca a su
incorporacna b UME, en elrefrénd um d e 28 d e sep tiem bre, ap enasatctoaleuro, qLe acabd el tim estre en 088
USD /ELR .Elyen, por suparte, ehadeprecid o repecto ald Obr desle bs105,60 P AJD deprinch bsd e juld
hasa bs108,14 JX AJD . Elcom portam enb irejubr de b boka japonesay hred uccidon delrating de hdeula
plUblcajaponesad enom inadaenyenespor partede Moody Sexp Ican d ith a evolcion.

Lavcoriade Fox (PAN )en hspasad aseccibnesm ex canassp ond r&una alernancieen hpresii enci d elpatas
st d écadas. Elresuled o h a rePrzad o b confanza d e bs consum il ores cont buwend o asialm antenim en d el
extaord narb d inam N o de b econom & m ex cana. En Brasil bs ( lim os d atos p wblicad os contnian m ostrand o
una m ejor sitLacidn econdm ca. En julb, elBanco Centralrebajo en d os ocasionessutpo d e nerésofcel Ik en
med bpunb, dejcad obenell6,50) .Elrepunteen bsprecbsen julby ajoso h a imped I 0 nuevasrebajasd e t os.
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En Ch ik, hsaubril al esm onetariesd ecii Eron tam bén rebajar sutpo ofckelelpasado 29 de ajos, d el5,508 al
5,00f en t&m nos reaks. La recent rakntiacibn econdm ca y el aumento del paro explcan &l d ecHON.
Fnalh entg, en Argentina, ks m enores perg ectivas d e crecim ento para elafb 2000 Bevaron al FM 1a rebjar bs
objetivosd ed éfcitpliblicopara este afby bsd ossiy uents.

En bsm ercal osd e renta varibE, elrcer tim esre s=h a caracteriad o por un com portam ento voEilacausade b
ncertdl un bre sobre b rakntiacn de B econom ® norteam ercana asicomo por bs temores de presiones
nfhcbnislas com o consectenci d elekvad o precb delpet6ko.De este m od 0, bs scoresm &afctad oshan st 0
aquélbsm @asnsibksalcrecim Entb econdm £o. < tat, concretam ent, d e bssecoresd e b nueva econom &, a bs
guehan ssyurll o bssecoresctlcos. Por suparte, bssecoresm &benefcid osh an sii 0 bsd eEnsivos aung e cabe
d estacar ellbuen com p ortam Ento d e bsfinancierosp or bscontnuosm ovim Entosd e consolil acidn en elscior. En
Estad os Unilos el Dow Dbnesha cerral o el €timestre con wna revabriacon cercana al 2t , m entas que el
NADAQ haceliom&deun7 porelm iedoqueelmenor crecim entode bheconom makcem &de begerado
a bs benefcibs d e bs com pafiks tras varbs anuncbs d e profitwarning. En Europa, s bokashan m ostado un
com portam Eent m &p ostivo. AsielD JSbxx Europe i a cerrad o el tim estre p raaticam ente p hno nfllencid o por
hsnotciksprovenientesd e Estad osUnil osy atctad o de nuevo por b debililal deleuro. En Egpafg, el bex-35
harevabriado un 3,50 graciesalbuen com portm ento d el sector bancarb. Los m ercad os htinoam er canos h an
experimentado pé&dias en Imea con bs sufiias por eINADAQ, m enttas que en JBpon el N idei225 ha
rettoced 1 ocercadeun10i porelpesod e bsvabrestecnoby cos.

En cuanb a b gedidn de b cartera de rent fija, el Bndo ha red ucl o sud uracdn financera de 2 a 1,5 ante b
expectitiva de una cafa en bsprecbsde bsactivosde bsmercalosde dewda euopeos. Ast b carera ha
m antenil o un carater m &d ensivo, cam biand 0 bonosd e m ay or vencim nto p or activoscon m enor reg o d e th os
de nterés.Adem &= h a ncrem entad o elp orcentje d e b cartera en bonoscorp orativosd e alla calificacidn cred .

Por bgueregectha hgesiond e bsactivosd e renta varebE, d urante eltim este bsm ercal osbu scikesh an sufil o
retocesns ante hs( lin asabiasde bstposde neréspor pare del Banco Cental Europeo, sbilasque i an
provocad o g ue bs inversores s cuestionen b posbililad d e und escenso d elcrecim Entb econdm code hrey BNy,
en conseclench, 0 e bsbenefcibsem presarieksparaelprdxim o afb.Astel®nd o h a ap rovech ad o este entorno para
aum enfar suexposcidn a accbneseurop easen niveksatactivosd e bsd stintasp bz asbu sdiks.

N o ex en p oscbnesabiertasen nstum entosd erivad osalfaliar eltim este.

Lavabracbnde hrenta flarealiaaprecibsdemercal o sjlinelcrierio esabkciio en b Crcubr 7/1990, d e 27
ded ciem bre,de b Com =06n N acibnald elMercad o d e Vabres.

La rem uneracidn obeniia por bk ljull ez que m antiene el Bnd o en cuenta correnke ha sto del2,958 TAE, del
3,100 TAEYy del3,200 TAE en bsm esesd e julb, ag osto y sep tiem bre, reg ectivam ente.

Duant eltimesre no £ han sperado bs In iesd e nversién eslab Ecil os en elRey bm enb d e hdtiticbnes d e
hversitn Cokctiva.

H ech os rekvantes

La sockd ad g estora esfilblal100h deld epositarb.

Zuith Egarp, Compafik de Syyuosy Reasyuos como parttpe promobr de Zukh Ahorro MKD, es
prop Etari d e 500000 p articp acbnes con wna partcpacidond el45,40: sobre elotald elbnd 0.
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