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Es un fondo de inversion mobiliaria mixto de renta
fija, donde la parte de renta variable en ningln
momento puede ser superior al 25% del patrimonio.

La composicién de la cartera a 31 de marzo se
reparte entre un 85% en renta fija permaneciendo el
restante 15% invertido en renta variable. A lo largo del
trimestre hemos pasado de estar muy invertidos duran-
te los primeros dias del afio, en los que estabamos
situados en los niveles maximos (25%) a situarnos en
los niveles actuales. A partir de ahi hemos seguido
manteniendo la misma filosofia de conservadurismo
gestionando el riesgo de forma prudente. La rentabili-
dad ofrecida en el periodo actual es de un 2,19% lo
cual nos parece mas que aceptable teniendo en cuen-
ta la rentabilidad de los mercados y activos con los
que trabajamos, bien sea de renta fija o de renta varia-
ble. La rentabilidad media de los fondos de renta fija
mixta, en el primer trimestre se ha situado en el 0,74%
lo cual va acorde con la estructura de cartera de este
tipo de fondos. El hecho de que nuestra rentabilidad
haya sido superior a dicha media se debe principal-

Hechos Relevantes

mente a una gestion combinada de contado y deriva-
dos que permite beneficiarse de la volatilidad de los
mercados.

Los resultados de las operaciones de cobertura en
derivados se detallan en el apartado de politica de ges-
tion del riesgo.

El criterio de valoracion de la renta fija es el
siguiente:

- Renta Fija con plazo de vencimiento superior a
seis meses: precio de cotizacion en el mercado o,
en su defecto, referenciado a la curva de tir de la
deuda del estado teniendo en cuenta la solvencia
del emisor.

- Renta Fija con un plazo de vencimiento igual o
inferior a seis meses: precio de adquisicion incre-
mentado en los intereses devengados correspon-
dientes.

La remuneracion de la liquidez esta en funcion del
Mibor a un mes menos un punto y medio.

No existe ningun participe con participaciones sig-
nificativas.

No existe relacion alguna entre los administrado-
res de la Gestora y los del Depositario.

El importe de las operaciones en las que el depo-
sitario ha sido contrapartida (Repos a dia) fue el
siguiente, en miles de euros:

Total Compras: 711.512
Total Ventas: 709.370
Total Intermediario: 1.420.882

Desde el dia 1 de enero del presente afio, GIIC
FINECO SGIIC, S.A. ha adoptado el euro como uni-
dad de cuenta para el fondo.
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Datos Econdmicos

Datos Generales (al cierre del trimestre)

DATOS GENERALES TRIMESTRE TRIMESTRE
ACTUAL ANTERIOR

Patrimonio (Miles de £) 15.457 14.869
Patrimonio (Mill. de PTS) 2572 2474
N° Participaciones 1.058.401,03 1.040.381,81
Valor liquidativo de la participacion (£) 14,6040 14,2917
Valor liquidativo de la participacion (PTS) 2.429,91 2.377,95
Beneficios brutos distribuidos
por participacion en el Trimestre 0 0
COMISIONES APLICADAS TRAMOS / PLAZOS % BASE DE CALCULO
Comision anual de Gestion - 1,50% Patrimonio
Comision anual de Denositario hasta 1.000 millones otas. 0.25% Patrimonio

de 1.001 a 3.000 millones ptas. ~ 0.20% Patrimonio

mas de 3.000 millones ptas. 0,15% Patrimonio

Comisién de Suscripcién

Comportamiento del Fondo

VOLATILIDAD ~ RENTABIL. PATRIMONIO
HISTORICA A (% ( MILES £) _(MILL. PTAS.)
10 Trimestre 99 Alta 2,19% 0,47% 15.457 2572
4°Trimestre 98 Alta 511% 0,48% 14.869 2474
3° Trimestre 98 Media 1,27% 0,43% 15.246 2.537
2°Trimestre 98 Media 0,25% 0,44% 17.152 2.854
Acumulado Afio 99 Alta 2,19% 0,47% 15.457 2.572
Acumulado Afio 98 Alta 7,34% 1,83% 14.869 2474
Acumulado Afio 97 Alta 15,49% 1,79% 15.263 2.540
Acumulado Afio 96 Alta 19,33% 1,96% 6.562 1.092
Acumulado Afio 95 Alta 13,26% 1,78% 3.011 501
Acumulado Afio 94 No disp. No disp. No disp. No disp. No disp. No disp.
Distribucion del Patrimonio
(en miles de €)
TRIMESTRE TRIMESTRE % SOBRE
ANTERIOR ACTUAL PATRIMONIO

(+) CARTERA VALOR EFECTIVO 14717 15.521 100,41%

- Total cartera al coste 14.469 15.547 100.58%

- Intereses 40 81 0.52%

.- Plusvalias (Minusvalias) latentes 208 -107 0,69%
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 66 18 0,12%
(+) DEUDORES 131 87 0,56%
(-) ACREEDORES -41 -168 1,09%
(-) EFECTO IMPOSITIVO S/ PLUSVALIAS E2 0 0,00%
(-) LUCRO CESANTE 2 -1 -0,01%

Politica de Gestion del Riesgo

A lo largo de este Gltimo trimestre, la politica de ges-
tién del riesgo ha ido cambiando intensificaAndose el nivel
de cobertura tras las alzas de principios de afio.
Posteriormente, y una vez producido el recorte que prosi-
guié a los maximos anuales, se ha realizado ventas de put
como alternativa a la inversion en contado a la vez que se
ha ido deshaciendo dichas posiciones de contado en fun-
cion de los precios a nivel individual. Una vez finalizado
el contrato de enero la cobertura se ha realizado median-
te la venta de calls, ya que parecia la férmula mas intere-
sante como consecuencia de elevada volatilidad que coti-
zaba el mercado.

Composicion de la Cartera
a Valor Efectivo _
(al cierre del trimestre, en miles de €)

TRIMESTRE % SITOTAI TRIMESTRE % ST OTA|
Pl RN AL AAEel ACTUAL _CARTERA _ ANTERIOR _ CARTERA
Bonos Estado 04/00 6,75% 1.327 8,559 1313 8,92%
Euskobonos 05/02 11,30% 2,20% 331 2,25%
Euskobonos 10/99 11,25% 0,05% 7 0,05%
Euskobonos 12/00 9,8% 0,02% 3 0,02%
Total Otros Acti vos de Renta Fija 10,82% 1.654 11,24%
Obligaciones Estado 31/01/08 74,66% 9.364 63,63%
Total Adquisicion Temporal 74,66% 9.364 63,63%
TOTAL RENTA FIJA 85,48% 11.018 74.81%
Autopistas Concesionaria Espafiola 193 1,31%
Befesa Medio Ambiente 0,37%
Hidroeléctrica del Cantabrico 0,82%
Iberdrola 4,07% 217 147%
Metrovacesa 0,70%
Repsol 4,61%
Banco Popular Espafiol 182 1,24%
Banco Santander 407 2,77%
Tabacalera 0,61%
Telefonica 758 5,15%
Derechos Telefnica 15 0,10%
Uralita 738 5,01%
Inmobiliaria Urbis 124 0,84%
Vallehermoso 198 1,28% 616 4,19%
Viscofan 323 2,08% 449 3,05%
TOTAL RENTA VARIABLE 2.254 14,52% 3.699 25,13%
TOTAL CARTERA INTERIOR 15,521 100,00% 14.717 100,00%
Estado de Variacion Patrimonial
(en miles de €)
TRIMESTRE ACUMULADO
ACTUAL ANUAL
Valor liquidativo fin periodo anterior ( €) 14,2917 14,2917
Valor liquidativo fin periodo anterior (PTS) 237795 237795
Patrimonio fin periodo anterior (miles €) 14.869 14.869
Patrimonio fin periodo anterior (mill. PTS) 2474 2474
Suscripciones / reembolsos (neto) 262 262
Beneficios brutos distribuidos 0 0
Rendimientos netos 326 326
Rendimientos 394 394
Intereses y dividendos 129 129
Variaciones de precios (realizadas o no) 15 15
Resultados en derivados 250 250
Otros rendimientos 0 0
Gastos de gestion corriente y servicios exteriores 68 68
Comision de gestion 57 57
Comision de depositario 8 8
Gastos por servicios exteriores y resto de gastos 3 3
de gestion corriente
Patrimonio fin periodo actual (miles ) 15.457 15.457
Patrimonio fin periodo actual (mill. PTS) 2572 25712
Valor liquidativo fin periodo actual (€) 14,6040 14,6040
Valor liquidativo fin periodo actual (PTS) 242991 242991



