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Cartera d e Zurich  Bolsa 30 d e sep tiem bre d e 2000

Valor efectivo d e la cartera
Tip o d e valor Trim estre %  s/total Trim estre %  s/total

anterior cartera actual cartera

CARTERA INTERIOR

RENTA FIJA

Estad o Esp añol 3.775.000,00 41,67 2.050.266,34 20,9 3
Total ad q uisición tem poral d e activos 3.775.000,00 41,67 2.050.266,34 20,9 3

End esa 38 7.744,9 4 4,28 39 7.748 ,8 5 4,06
Total otros activos d e renta fija 38 7.744,9 4 4,28 39 7.748 ,8 5 4,06

TOTAL RENTA FIJA INTERIOR 4.162.744,9 4 45,9 5 2.448 .015,19 24,9 9

RENTA VARIABLE

Banco Bilbao Viz cay a Arg entaria 38 3.28 4,15 4,23 379 .344,9 6 3,8 7
Banco Pop ular 33.631,20 0,37 42.49 9 ,25 0,43
Banco Santand er Central H isp ano 354.550,30 3,9 1 463.029 ,24 4,73
Bankinter 30.127,50 0,34
Bancos 8 01.59 3,15 8 ,8 5 8 8 4.8 73,45 9 ,03

Telefónica d e Esp aña 78 2.572,50 8 ,64 714.067,15 7,29
Com unicaciones 78 2.572,50 8 ,64 714.067,15 7,29

Activid ad es d e Construcción y  Servicios 13.275,00 0,15
Cubiertas y  Mzov 29 .246,70 0,32 16.107,8 0 0,16
D rag ad os y Construcciones 35.417,16 0,39 36.79 6,8 4 0,38
G rup o Ferrovial 15.69 4,56 0,17
Construcción, inm obiliarias 9 3.633,42 1,03 52.9 04,64 0,54

Cofir (Corp . Financ. Reunid a) 4.68 7,45 0,05 38 .716,50 0,40
Continente 12.013,9 9 0,13
Consum o, d istribución 16.701,44 0,18 38 .716,50 0,40

Acerinox 5.060,10 0,06 38 .250,00 0,39
Ind ustrial 5.060,10 0,06 38 .250,00 0,39

G rup o Prisa 34.8 41,60 0,36
Sog ecable 29 .776,00 0,33
Telefónica Publicid ad  e Inform ación 8 .752,65 0,10 41.462,40 0,42
Med ios d e com unicación 38 .528 ,65 0,43 76.304,00 0,78

G as N atural 56.9 8 2,8 0 0,63 31.18 7,39 0,32
Rep sol 18 5.731,8 0 2,05 208 .437,45 2,13
Petróleo y  g as 242.714,60 2,68 239 .624,8 4 2,45

End esa 136.024,16 1,50 133.401,9 0 1,36
Iberd rola I 11.623,50 0,13 43.200,00 0,44
Unión Fenosa 38 .9 23,30 0,43 41.9 22,14 0,43
Servicios 18 6.570,9 6 2,06 218 .524,04 2,23

Ind ra Sistem as 13.8 9 6,8 0 0,15 58 .016,00 0,59
Terra N etw orks 101.49 3,00 1,12 9 6.738 ,00 0,9 9
Tecnolog ía 115.38 9 ,8 0 1,27 154.754,00 1,58
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TOTAL RENTA VARIABLE INTERIOR 2.28 2.764,62 25,20 2.418 .018 ,62 24,69

TOTAL CARTERA INTERIOR 6.445.509 ,56 71,15 4.8 66.033,8 1 49 ,68

CARTERA EXTERIOR

RENTA FIJA

Merrill Lynch  International 503.454,00 5,14
Bancos 503.454,00 5,14

Kpn (Telefónica H oland esa) 500.619 ,04 5,11
Com unicaciones 500.619 ,04 5,11

TOTAL RENTA FIJA EXTERIOR 1.004.073,04 10,25

RENTA VARIABLE

ABN  Am ro 61.737,9 6 0,68 127.010,40 1,30
Banco N acional París 63.100,8 0 0,70 134.765,10 1,38
D eutsch e Bank 126.230,40 1,39 137.334,00 1,40
Societé G énérale 42.254,45 0,43
Bancos 251.069 ,16 2,77 441.363,9 5 4,51

D eutsch e Telecom 104.240,40 1,15 148 .403,50 1,51
KPN  (Telefónica H oland esa) 33.404,05 0,37
Sonera Oy j 39 .715,20 0,41
Telecom  Italia 34.355,78 0,38
Tim 41.8 08 ,8 6 0,43
British  Telecom  (G BP) 9 7.645,28 1,08 105.632,71 1,08
Cable &  W ireless (G BP) 33.9 19 ,57 0,37 9 3.9 59 ,9 9 0,9 6
Vod afone G roup  (G BP) 219 .221,9 6 2,42 323.407,01 3,30
Com unicaciones 522.78 7,04 5,77 752.9 27,27 7,69

N estlé FP (CH F) 50.260,10 0,55 8 5.004,64 0,8 7
Carrefour 40.167,60 0,44 71.312,40 0,73
G rup o D anone 38 .9 20,00 0,43 55.39 3,60 0,57
Koninklijke Knp 30.8 60,8 3 0,34 44.8 53,48 0,46
Louis Vuiton Moet H enness 36.711,50 0,41 54.8 37,55 0,56
Unilever 24.541,00 0,27 36.716,00 0,36
Consum o, d istribución 221.461,03 2,44 348 .117,67 3,55

N ovartis (CH F) 9 9 .442,66 1,10 163.38 4,69 1,67
Bayer 32.232,00 0,36 33.101,00 0,34
Fresenius Ag 39 .09 6,00 0,40
Fresenius Med ical Care 2.9 52,20 0,03
Rh ôune Poulenc 71.710,10 0,79 62.9 00,00 0,64
G laxo W ellcom e (G BP) 114.28 2,9 9 1,26 146.242,69 1,49
Farm acéutico 317.667,75 3,51 447.676,58 4,57

Pearson Plc. (G BP) 58 .9 51,8 9 0,65 76.150,02 0,78
Reuters G roup  (G BP) 64.653,70 0,66
Med ios d e com unicación 58 .9 51,8 9 0,65 140.8 03,72 1,44

Royal D utch  Petrol 113.9 9 0,10 1,26 158 .9 65,29 1,62
Total 102.141,60 1,13 19 7.302,00 2,01
British  Petroleum  (G BP) 127.314,61 1,41 218 .702,8 2 2,24
Petróleo y  g as 343.446,31 3,8 0 574.9 70,11 5,8 7
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Aeg on N v. 44.8 73,08 0,50
Allianz  Lebensversich erung 107.540,00 1,19 19 8 .752,50 2,03
Axa-Uap 9 2.8 9 5,00 1,03 112.776,00 1,15
IN G  G roep 32.072,40 0,35 135.18 4,68 1,38
Seg uros 277.38 0,48 3,07 446.713,18 4,56

Suez  Lyonnaise Eaux 29 .543,50 0,33 44.8 03,50 0,46
Vivend i 103.08 1,75 1,13 128 .657,60 1,31
Servicios 132.625,25 1,46 173.461,10 1,77

Alcatel Alsth om 8 1.753,00 0,9 0 8 7.507,50 0,8 9
N okia (AB) 214.8 15,55 2,37 242.733,12 2,48
Ph ilip s Electronic 30.529 ,20 0,34 66.717,36 0,68
SG S Th om p son 30.8 22,00 0,34
Ericsson Lm . (SEK) 129 .664,32 1,43 201.9 8 6,23 2,06
Tecnolog ía 48 7.58 4,07 5,38 59 8 .9 44,21 6,11

TOTAL RENTA VARIABLE EXTERIOR 2.612.9 72,9 8 28 ,8 5 3.9 24.9 77,79 40,07

TOTAL CARTERA EXTERIOR 2.612.9 72,9 8 28 ,8 5 4.9 29 .050,8 3 50,32

TOTAL CARTERA 9 .058 .48 2,54 100,00 9 .79 5.08 4,64 100,00

D istribución d el p atrim onio Trim estre Trim estre %  sobre
anterior actual p atrim .

(+ ) Valor efectivo d e la cartera:.............................................9 .058 .48 2,54 9 .79 5.08 4,64 9 9 ,43
- Total cartera al coste..........................................9 .018 .8 56,29 9 .722.227,52 9 8 ,69
- Total intereses...........................................................3.08 8 ,71 8 .8 00,9 8 0,09
- Plusvalías (m inusvalías) latentes.............................36.537,54 64.056,14 0,65

(+ ) Liq uid ez  (tesorería)..............................................................122.365,04 9 7.533,28 0,9 9
(+ ) D eud ores.............................................................................102.8 9 2,8 9 16.264,24 0,17
(-) Acreed ores..............................................................................9 9 .9 67,8 6 52.219 ,29 0,53
(-) Efecto im p ositivo s/p lusvalías..................................................3.069 ,58 4.477,08 0,05
(-) Lucro cesante...............................................................................437,61 648 ,39 0,01

Total p atrim onio .................................................................9 .18 0.265,42 9 .8 51.537,40 100,00

Inform ación d e Zurich  Bolsa p ara el p artícip e

Id entificación d el fond o

ZURICH  BOLSA, FIM es un fond o d e inversión m obiliaria, d e acum ulación y  con inversión m ínim a inicial d e
50.000 p esetas, constituid o el 22 d e d iciem bre d e 19 9 8  y  aud itad o p or PriceW aterh ouseCoop ers Aud itores, SL.
El p erfil d e riesg o d inám ico d el fond o, le lleva a invertir p red om inantem ente en acciones, entre un 50%  y  un 70%  d e
la cartera, d e las m ejores com p añías cotiz ad as en las bolsas europ eas, com binánd olas con activos d e renta fija a larg o
p laz o.
La com ercializ ación d e las p articip aciones d el fond o se efectú a básicam ente a través d e la red  d e rep resentantes d e
ZURICH  INVERSIONES, AG ENCIA DE VALORES, SA UNIPERSONAL.
La socied ad  g estora es BanSabad ell Inversión, SA, SG IIC, d om iciliad a en Sabad ell, calle Sant Pau, 3. El d ep ositario
d el fond o es Banco d e Sabad ell, SA, con d om icilio social en Sabad ell, Plaz a d e Cataluña, 1. G estora y  d ep ositario
p ertenecen al G rup o financiero Banco Sabad ell.
D . Santiag o Alonso Morlans, com o d irector d e BanSabad ell Inversión, SA, SG IIC, asum e la resp onsabilid ad  d el
contenid o d e este inform e.
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Datos económ icos

D atos g enerales (al cierre d el trim estre) Trim estre
actual

Trim estre
anterior

- Patrim onio (m iles d e EUR) 9 .8 52 9 .18 0
- Patrim onio (m illones d e PTA) 1.639 1.527
- N ú m ero d e p articip aciones 1.550.476 1.455.370
- Valor liq uid ativo d e la p articip ación (EUR) 6,3538 8 6,3078 5
- Valor liq uid ativo d e la p articip ación (PTA) 1.057,19 7 1.049 ,539

Com isiones ap licad as Tram os/Plaz os (en su caso) Porcentaje Base d e cálculo
- Com isión anual d e g estión - 2,0% Patrim onio
- Com isión anual d e d ep ositario - 0,1% Patrim onio
- Com isión d e suscrip ción - 0% -
- Com isión d e reem bolso - 0% -

Com p ortam iento d el fond o

Períod o Volatilid ad
h istórica

Rentabilid ad
neta (% )

Total g astos
(% )

Patrim onio
Miles d e EUR Millones d e PTA

N º d e
p artícip es

3er trim . 2000 Muy alta 0,73 0,54 9 .8 52 1.639 9 66
2º trim . 2000 Muy alta -6,59 0,54 9 .18 0 1.527 8 33
1er trim . 2000 Muy alta 1,71 0,55 8 .248 1.372 472
4º trim . 19 9 9 Muy  alta 14,35 0,59 5.674 9 44 328
Acum ul. 2000 Muy  alta -4,29 1,63 9 .8 52 1.639 9 66

Año 19 9 9 Alta 11,04 2,17 5.674 9 44 328
Año 19 9 8 - - - 2.9 9 0 49 7 1

Estad o d e variación p atrim onial
(en m iles d e euros)

Trim estre
actual

Acum ulad o
actual

Valor liq uid ativo al fin d el p eríod o anterior (EUR) 6,3078 5 6,368 9 6
Valor liq uid ativo al fin d el p eríod o anterior (PTA) 1.049 ,539 1.104,630
Patrim onio al fin d el p eríod o anterior (m iles d e EUR) 9 .18 0 5.674
Patrim onio al fin d el p eríod o anterior (m illones d e PTA) 1.527 9 44

± Suscrip ciones / reem bolsos (neto) 614 4.621
- Beneficios brutos d istribuid os 0,00 0,00
± Rend im ientos netos:   58 - 443

(+ ) Rend im ientos:  111 - 308
+  Intereses y  d ivid end os 49 131
± Variaciones d e p recios (realiz ad as y  no) 139 22
± Resultad o en d erivad os 55 -174
± Otros rend im ientos -132 -28 7

(-) G astos d e g estión corriente y  servicios exteriores:   53  135
- Com isión d e g estión 49 124
- Com isión d e d ep ositario 2 6
- G astos p or servicios exteriores y resto g astos d e g estión corriente 2 5

Patrim onio al fin d el p eríod o actual (m iles d e EUR) 9 .8 52 9 .8 52
Patrim onio al fin d el p eríod o actual (m illones d e PTA) 1.639 1.639
Valor liq uid ativo al fin d el p eríod o actual (EUR) 6,3538 8 6,3538 8
Valor liq uid ativo al fin d el p eríod o actual (PTA) 1.057,19 7 1.057,19 7

Inform e d e g estión

El ú ltim o inform e d el FMI se m uestra op tim ista resp ecto al com p ortam iento d e la econom ía m und ial y  h a revisad o al
alz a sus estim aciones d e crecim iento p ara las p rincip ales reg iones d esarrollad as. En EEUU, los ind icad ores p ublicad os
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ap untan h acia un crecim iento m ás sostenid o d e la econom ía, coh erente con la corrección d e los d esequilibrios
financieros. En la Euroz ona, las reform as im p ositivas que se están anunciand o ap oy an unas favorables ex p ectativas d e
crecim iento. En Jap ón, el buen d ato d e PIB d el seg und o trim estre y  la d ism inución d e las p resiones d eflacionistas
ap untan h acia un contexto económ ico m ás favorable.

En EEUU, los p recios p erm anecen bajo control g racias a las g anancias d e p rod uctivid ad . En este contexto, el p asad o
22 d e ag osto, la Reserva Fed eral d ecid ió m antener inalterad o el tip o d e interés oficial en el 6,50% . En la Euroz ona, los
índ ices d e p recios sig uen viénd ose afectad os neg ativam ente p or el elevad o p recio d el crud o y  p or la d ebilid ad  d el
euro. Así, el p asad o 31 d e ag osto, el Banco Central Europ eo increm entó el tip o d e interés oficial un cuarto d e p unto,
h asta el 4,50% . Finalm ente, en Jap ón, el Banco Central d ecid ió el d ía 11 d e ag osto elevar el tip o d e interés oficial
(Overnig h t Call Rate) un cuarto d e p unto, h asta el 0,25% .

Los m ercad os d e d eud a p ú blica en EEUU h an finaliz ad o el trim estre con un sald o lig eram ente p ositivo g racias a la
m od eración d e alg unos d e los ind icad ores d e activid ad  y  el buen com p ortam iento d e los p recios. En p articular, la
rentabilid ad  d el bono a d iez  años h a finaliz ad o sep tiem bre en el 5,8 0% . En la Euroz ona, la rentabilid ad  d el bono
alem án a d iez  años h a concluid o en el 5,23% , el m ism o nivel d el trim estre anterior. Con relación a las d ivisas, el euro
m antuvo una tend encia d ecreciente resp ecto al d ólar h asta m ed iad os d e sep tiem bre. La favorable situación
económ ica en EEUU y  la com p ra d e em p resas norteam ericanas p or p arte d e europ eas ayud an a ex plicar este
com p ortam iento. Sin em barg o, en la seg und a quincena d e sep tiem bre el euro d etuvo esta tend encia ap oy ad o p or la
intervención concertad a d e los p rincip ales bancos centrales. En este contexto, la neg ativa d e D inam arca a su
incorp oración a la UME, en el referénd um  d e 28  d e sep tiem bre, ap enas afectó al euro, que acabó el trim estre en 0,8 8
USD /EUR. El yen, p or su p arte, se h a d ep reciad o resp ecto al d ólar d esd e los 105,69  JPY /USD  d e p rincip ios d e julio
h asta los 108 ,14 JPY /USD . El com p ortam iento irreg ular d e la bolsa jap onesa y  la red ucción d el rating d e la d eud a
p ú blica jap onesa d enom inad a en yenes p or p arte d e Mood y ś ex plican d ich a evolución.

La victoria d e Fox (PAN) en las p asad as elecciones m exicanas sup ond rá una alternancia en la p resid encia d el p aís tras
siete d écad as. El resultad o h a reforz ad o la confianz a d e los consum id ores, contribuyend o así al m antenim iento d el
extraord inario d inam ism o d e la econom ía m exicana. En Brasil, los ú ltim os d atos p ublicad os continú an m ostrand o
una m ejor situación económ ica. En julio, el Banco Central rebajó en d os ocasiones su tip o d e interés oficial Selic en
m ed io p unto, d ejánd olo en el 16,50% . El rep unte en los p recios en julio y  ag osto h a im p ed id o nuevas rebajas d e tip os.
En Ch ile, las autorid ad es m onetarias d ecid ieron tam bién rebajar su tip o oficial el p asad o 29  d e ag osto, d el 5,50%  al
5,00%  en térm inos reales. La reciente ralentiz ación económ ica y  el aum ento d el p aro ex plican tal d ecisión.
Finalm ente, en Arg entina, las m enores p ersp ectivas d e crecim iento p ara el año 2000 llevaron al FMI a relajar los
objetivos d e d éficit p ú blico p ara este año y  los d os sig uientes.

En los m ercad os d e renta variable, el tercer trim estre se h a caracteriz ad o p or un com p ortam iento volátil a causa d e la
incertid um bre sobre la ralentiz ación d e la econom ía norteam ericana así com o p or los tem ores d e p resiones
inflacionistas com o consecuencia d el elevad o p recio d el p etróleo. D e este m od o, los sectores m ás afectad os h an sid o
aquéllos m ás sensibles al crecim iento económ ico. Se trata, concretam ente, d e los sectores d e la nueva econom ía, a los
que h an seg uid o los sectores cíclicos. Por su p arte, los sectores m ás beneficiad os h an sid o los d efensivos, aunque cabe
d estacar el buen com p ortam iento d e los financieros p or los continuos m ovim ientos d e consolid ación en el sector. En
Estad os Unid os, el D ow  Jones h a cerrad o el trim estre con una revaloriz ación cercana al 2% , m ientras que el
NASDAQ  h a ced id o m ás d e un 7%  p or el m ied o que el m enor crecim iento d e la econom ía afecte m ás d e lo esp erad o
a los beneficios d e las com p añías tras varios anuncios d e profit w arning. En Europ a, las bolsas h an m ostrad o un
com p ortam iento m ás p ositivo. Así, el D J Stoxx Europ e h a cerrad o el trim estre p rácticam ente p lano influenciad o p or
las noticias p rovenientes d e Estad os Unid os y  afectad o d e nuevo p or la d ebilid ad  d el euro. En Esp aña, el Ibex-35 se
h a revaloriz ad o un 3,5%  g racias al buen com p ortam iento d el sector bancario. Los m ercad os latinoam ericanos h an
ex p erim entad o p érd id as en línea con las sufrid as p or el NASDAQ , m ientras que en Jap ón el N ikkei-225 h a
retroced id o cerca d e un 10%  p or el p eso d e los valores tecnológ icos.

Por lo que resp ecta a la g estión d e los activos d e renta variable, d urante el trim estre los m ercad os bursátiles h an sufrid o
retrocesos ante las ú ltim as subid as d e los tip os d e interés p or p arte d el Banco Central Europ eo, subid as que h an
p rovocad o que los inversores se cuestionen la p osibilid ad  d e un d escenso d el crecim iento económ ico d e la reg ión y ,
en consecuencia, d e los beneficios em p resariales p ara el p róxim o año. Así, el fond o h a ap rovech ad o este entorno p ara
aum entar su ex posición a acciones en niveles atractivos d e las d istintas p laz as bursátiles.

Por otro lad o, se h a red ucid o sig nificativam ente el p eso d estinad o a valores cotiz ad os en el m ercad o esp añol p ara
d otar d e m ayor d iversificación tanto g eog ráfica com o sectorialm ente a la cartera. Esto h a p erm itid o ap rovech ar el
m ejor com p ortam iento relativo que h a ex p erim entad o la bolsa esp añola estas ú ltim as sem anas frente al resto d e p laz as
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europ eas a raíz  d e la inclusión d e nuevos criterios d e liquid ez  en el cálculo d e los índ ices p aneurop eos d e referencia
Stoxx, h ech o que h a conllevad o un aum ento en los p esos d esig nad os a las g rand es com p añías esp añolas.

N o existen p osiciones abiertas en instrum entos d erivad os al finaliz ar el trim estre.

La valoración d e la renta fija se realiz a a p recios d e m ercad o seg ú n el criterio establecid o en la Circular 7/19 9 0, d e 27
d e d iciem bre, d e la Com isión N acional d el Mercad o d e Valores.

La rem uneración obtenid a p or la liquid ez  que m antiene el fond o en cuenta corriente h a sid o d el 2,9 5%  TAE, d el
3,10%  TAE y  d el 3,20%  TAE en los m eses d e julio, ag osto y  sep tiem bre, resp ectivam ente.

Durante el trim estre no se h an sup erad o los lím ites d e inversión establecid os en el Reg lam ento d e Instituciones d e
Inversión Colectiva.

H ech os relevantes

La socied ad  g estora es filial al 100%  d el d ep ositario.

Zurich  Esp aña, Com p añía d e Seg uros y Reaseg uros, com o p artícip e p rom otor d e Zurich  Bolsa, es p rop ietaria d e
500.000 p articip aciones, con una p articip ación d el 32,25%  sobre el total d el fond o.


