05 BanSabade!l Inversidn

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

Carterade Zuch Eural nero

30 de septem 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 0o Espafpl 250.032,19 4,35
Totalad g uisicion ttm porald e activos 250.032,19 4,35
TOTAL RENTA AAA NTER DR 250.032,19 4,35
REN TA VAR KBLE
Sabad ellEuro Monetarno, HIMP 3271870,24 100,00 5498 917,49 95,65
hstittconesd e nversion cokctiva 3271870,24 100,00 5498 917,49 95,65
TOTAL RENTA VARIBLE NTER DR 3271870,24 100,00 5498 917,49 95,65
TOTAL CARTERA NTER DR 3271870,24 100,00 5748 949,68 100,00
TOTAL CARTERA 3271870,24 100,00 5748 949,68 100,00
Distbuwcidndelpatim ond Trim estre Trim estre § sobre
anter or actal patim .
¢ DVabretctivod e b cartera: 3271870,24 5.748 949,68 99,22
- Totalcartera alcoste 3261.323,20 5688 372,36 98,17
Totalntreses 32,19 0,00
- Plwvalis (n nusvales) bentes 10547,04 60 545,13 1,05
¢ )L ul ez (tesorer v). 16 528,79 49 228,77 085
¢+ DD ewd ores 2,26 0,00
(-Acreed ores 513483 3.309,76 0,06
(-)EEcto m p ositivo s/ Iueralis 105,47 605,45 0,01
(®HLwcro cesante 0,05 0,00
Totalpattim ono 3283158,73 5794 265,45 100,00

hformaconde Zueh Eural neropara elpartepe

I entificacHn d elFond o

ZLRECH BUROD NERO, AMSes un Bndo de inversidn m obilarie subord inad o, de acum ulkcidon y con
nversion m mima ncielde 300 euos constitm o el12 demayo de 2000. hvere unm Rimo del80f de su
activo en partcpacbnesd e Sibal ell Elro Monetaro, FIMP, ©nd o d e inversién m obilarie princpal nscrio
enelReysto d e B CNMV el14/06/00 con elnim ero 2145.

ElHtnd o princpalinvierte en activosd elm ercad o m onetarb y en vabresd e renta fija a corto p bzo d enom inad osen
eurospara consgg ur elrend im ento prop b d e esostiubs.

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

Sockedad G estora del Bndo subord nado y princpak BanSbad ell lhversidn, SA, S I, dom cilada en
Sibad el calk SintRay 3.

Depositario d elnd o subord nalo y princpalzBanco d e Sabad ell SA, con d om kilb socklen Sbad ell Phzad e
Catlu®, 1.
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6 estoray d ep odtarb p ertenecen alé rup o financiero Banco Sabad elll.

Aul ior d elBnd o subord nad oy princpal-PriceW aterh ouseCoop ersAul itores 9.

D . Sintego Abnso Morkns com o d recor d e BanSabad ell hversidn, SA, & IC, asume b regonsabiliiad d el
contenitl od e ese nbrm e.

Datos econém Cos

Datosgeneraks @Ickrre d eltim estre) Trim estre Trim estre
actal anter or

- Patmonb (m iksd e ELR) 5794 3283

- Patimonb (n ilbnesd e PTA) 964 546

- Nimerodepartichacbnes 956572 546 235

- Vabr Iyutlativode hparticpacion (ELR) 6,05732 6,01052

- Vabr lyutlativod e Bpartcpacion (PTA) 1.007,854 1.000,066

Com ionesap Icad as Tram 0s/Phz 0s (En sUcasn) Porcentaje Bas d e cZtub

- Com =6n anweld e g estion - 14 Pattim onb

- Com =6n anweld e d ep ositar o - 0,054 Patim onb

- Com =ONd e suscrpcion - o} -

- Com =Ond e reem boko - o} -

AlDBndo princpal Sbad ell Ero Monetarb, FIMP, s E ap Ica en concepto de com 16N de d epositaro el
0,05¢ sobre elpatrim onib efectivo custod Bd 0.

Comp ortam ento delfond o

Per bd 0 Vohtili al | Rentabiliad | Totalgastos Patim onb N e
h stor ica neta ¢ ) (D) Miksie ELR MilbnesdiePTA |partfpes
3* tim .2000 Med B 0,78 0,29 5794 964 314
2°tm .2000 - - - 3283 546 47
Acum ul.2000 Mel B 096 0,29 5794 964 314
Estad o d e varecionpatim onil Trim estre Acum ukd o
(enm iksd e euros) actiel actiel
Vabr Ijut ativo alfn delper bd 0 anteror (ELR) 6,01052 6,00000
Vabr Ijut ativo alfn delper bd 0 anterbr (PTA) 1.000,066 998,316
Patim onb alfndelper ©d o anterior (n iksd e ELR) 3283 3.005
Patim onb alfndelper ©d o anterior (n lbnesd e PTA) 546 500
+ Sucr p cones /reem bokos (neto) 2472 2745
- Beneftbsbruos( st bull 0s 0 0
* Rend im EntOsnetos: 39 44
¢+ DRend m ENtOS: 54 64
+ hteresesy d il end 0s 3 3
+ Varmcbonesd eprecos (ealiad asy no) 49 59
+ Resultad 0 en d erivad 0s 0 0
+ Otosrend in Enos 2 2
(-)G astobsd e g estidn corr ente y servicibsex terores: 15 20
-Com KI6Gn { e g estion 12 16
-Com =GN e d ep ositaro 1 1
-G astosp or servcbsexterbresy resto (astos( e § estion corr ente 2 3
Patimonp alfndelper od o acttel(m iksd e ELR) 5794 5794
Patm onb alfindelper od o actel(n ilbnesd e PTA) 964 964
Vabr Igutl ativo alfndelper od 0 acte 1(ELR) 6,05732 6,05732
Vabr Ijutl ativo alfn delper bd 0 actal(PTA) 1.007,854 1.007,854
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hform e d e § estbn

Elilmo nbrme del AM 12 m uestra op tim ista respecto al com portam ento de b econom R mund Bly ha
revisad o alala sus estim acibnes d e crecimn ento para bsprinchaks rey bnes d exarrolhd as. En EELUU bs
nd icad ores publcad os apuntan hack un crecim Ento m & senio de B econom R, coherent con B
correccion ¢ e bsd eseq uilbrios financieros. En b Eurozona, Bsrefrm as im p ositivas q Le s estza anuncind o
ap oyan unas fivorab Esexpectativasd e crecim Ento. En Bpon, elbtendabb dePBdelssyundo timestey kb
d isn nucidn d e Bspresionesd efliconistasap untan h acie un context econdn com & fvorab k.

En EEWUU bspreciobsperm anecen bajo contolgraciesa hsganancisde prod uctivi ad . En este contex o, el
pasad 0 22 d e ag osto, b Reserva Fed erald ecl 16 m antener naklerad o eltho d e nerésofcmlenel6,50f .En b
Eurozona, bs nd kesd e preciossy Len viénd ose akctad osnegativam entepor elekvalopreciodelcruloy por
bk debiliad deleuro. Astelpasadio 31 de ajosto, el Banco Cental Europeo incrementd el tho de nterés
ofcelun cuaro d e punt, h asta el4,508 . Analn entg, en Jp 6n, el Banco Centraldecil 16 eld & 11 d e aj oso
ekvarelthode nterésofcrl(Overngh tCallRat)un cuaro d e p unto, h asta el0,254 .

Losm ercad osdedewd a piblicaen EEUUUN an finalltad o eltim estre con un sali o Iy eram ente p ositivo §racies
a kmoderacibn de abunosde bs ind cadoresde activilad y el buen com portam Ento de bs precbs. En
particubr, b rentabiliad delbono a d iz afbsha finalialo septem bre en el 5800 . En b BEuozona, b
rentabilil ad d elbono akem & a d Ez afbsh a conclull 0 en 15,234 , elm isn 0 niveld eltim estre anterior.Con
rebcidon a bs d vims el euro mantwo una tendenci decrecente regpecto al d Obr hasta med mdos de
sep tiem bre. La fivorab E sitLacion econém ica en EEUUUJy b compra d e em presasnorteam ericanaspor partede
europ easay ul an a exp Iicar este com portam Ento. Sin em bargo, en b segund a quincena d e sep tiem bre eleuro
detivo esta end encie apoyado por B intervencion concertada de bs princhpaks bancos centaks. En este
contexto, b negativa de D nam arca a su incorporacion a b UME, en elrefréndun de 28 de septiem bre,
ap enasa®ctdaleuro, que acabd eltim estre en 0,88 UD /EUR . Elyen, por suparte, ehadeprecid o reg ecto
aldobr desie bs 105,69 J» AUSD de princhbibsde julb hasa bs 108,14 J AUSD . El com portam Ento
frejubrde hbok japonesay hred ucciondelrating de b deuw a plblica jap onesa d enom Nnad a en yenesp or
parted e Moody sexp Ican d ich a evohcion.

La victora d e Fox (PAN )en Bspasad as ekccbnesm ex canas sup ond rauna aklernancia en B presii enci d el
pa® tras skete décadas. El resuledo ha reforzadio b confenza de bs consum il ores contibwend o asial
m antnim ento d elextaord nario d nam isn o d e b econom & m ex cana. En Brasil bs( lim osd atosp ublcad os
continian m ostrand 0 una m ejor sitLRcidN econdm ca. En julb, el Banco Centalrebajé en d os ocasiones su
tWwode nerésofcelSIcenmeld b punto, dejdad ob en el 16,50t . Elrepunte en bsprecibsen julb y agoso
hamped I o nuevasrebajasd e th os. En Ch ik, hsautoril ad esm onetarisd ecil ron tam b#én rebajar sutpo
ofcelelpasado 29 de ajosio, d el5,500 al5,00f en #&m nosreaks. La recient rakntzacidn econém kay el
aum ento delparo explcan ld ecion. Fnalh ente, en Argentina, Bs m enores p erg ectivas d e crecim ento
para elafio 2000 Bevaron al AVl la re bjar bsobjetivosd e d éfcitp i blico para este afb y bsd ossij uentes.

En bsm ercad osd e renta varbE, eltrcer tim estre seh a caracterkad o por un com portam ien voEila causa
de B ncertil un bre sobre b rakntzacion de B econom ® norteam ericana asicomo por bs Eemores de
presiones inflhcbnistas com o consecuencie d elekvad o precio delpetdko. De este mod o, bs sscoresm &
atectad osh an stf 0 ag uélbsm & snsibksalcrecim Ento econdm £o. S tata, concretam ente, d e bs sectoresd e
bk nuweva econom R, a bsque han sejuil 0 bs sectorescElicos. Por suparte, bs sectoresm & benefiad osh an
sil 0 bs { eEnsivos aungue cabe destacar el buen comportam ento de bs financkros por bs continuos
m ovim Entbsd e consolil acidn en el sector. En Estal os Unil os elDow JDbnesh a cerrad o el tim estre con una
revabriacion cercana al2t , m entasque eINADAQ hacediom&deun7 porelmiedo que elmenor
crecim ento de b econom Rakctem &de b egerad o a bsbenefribsd e Bscom pafiRstrasvarbsanuncibsd e
profitw arning . En Europa, Bsbokash an m ostrad 0 un com portam ento m &p ositivo. Ast elD J Soxx Europe
ha cerrado el tim estre praticam ente p kno nflencied o por ks noticis provenientes d e Estad os Unil os y
atctadode nuevopor hdebiliad d eleuro. En Espafn, el bex-35 s harevabriado un 3,50 grackesalbuen
com portam ent d elsector bancario. Losm ercad os ktinoam er canosh an experim entad o p &d d asen Inea con
bhssufilaspor eINAD AQ, m entrasq ue en Jp 6n elN Idei225 h a retroced Il o cercade un 10f por elpeso

i e bsvabrestecnokj cos.

Duant Bmayorparedeese tin este = amantenil o elvencin enb med b d e b cartera delBnd 0 a niveksd e
neutalil al repecto del nd e d e rerenci, red LciEnd o éste en bs( lim as<sem anasd elper bd 0. S h an e®ctiad 0
d Mersasop eracbnesd e com pray venty, aprovech and o kekvad a vohtlil ad d elm ercad 0.
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N o ex iISen p osicbnesabertasen nstrun entosd ervad osalfinaliar eltim estre.

Lavabracnde hrent fla s realiaaprecbsdem ercad o sjlinelcriero esabkciio en b Crcubr 7/1990, de 27
ded cem bre,de b Com =06n N acbnald elMercad o d e Vabres.

La rem uneracidn obteniia por b ljudl ez que m antiene elBnd o en cuenta corrente ha sio del2,95t TAE, del
3,10t TAEy del3,20i TAE en bsm eses( e julb, ajosto y sep tiem bre, reg ectivam ente.

Duant eltimesre no s han sperado bs In iesd e nversidn esabkcil os en elRey bm enb d e hstittcbnesd e
hversicn Cokctiva.

H ech os rekvantes

La sockd ad g esora esfilelal100i deld epositaro.

Zuih Epafa, Compafii de Syurosy Reassjuos com o parttpe prom obor de Zuth Eurod inero, esprop Etrie
de 500844 partcbacbnes con napartcpaciondel51,87t sobre elotld elbnd o.
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