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- Plan de pensiones del sistema empleo integrado en el fondo de pensiones PLUSFONDO
EMPLEADOS, F.P.

- El plan se enmarca dentro de la categoria de INVERCO de Renta Variable Mixta, lo que
significa que invierte entre un 30% y un 75% en renta variable. 1 2 3

- Este plan presenta un nivel de riesgo alto, indicado para personas conocedoras del
comportamiento de los mercados bursatiles y cuyo horizonte de jubilaciéon es lejano.

Evolucion valor liquidativo del plan Datos del plan
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Rentabilidades obtenidas

3,24 % 1,17% - 1,50% - 078% 0 - 2,19 %

Renta variable Rentabilidades pasadas no implican rentabilidades futuras.
59.91% Rentabilidades anualizadas (TAE).

Principales posiciones de inversion

FI.AVIVA RENTA FIJA -B- 19,03%
Renta fija FUT MEFF RV IBEX 35 IBJ1 150411 7,25%
5&? % T Tesoot;:;"a Y FUT DTB EUROSTOXX 50 VGM1 200611 6,64%
inversiones 1,66% ACC TELEFONICA DE ESPANA SA 5,79%
2,02% ACC BSCH 3,67%
ACC REPSOL 2,57%

DEUDA ESTADO ESPANOL 5,35% 311011 2,22%

ACC BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 1,76%

DEUDA ESTADO ESPANOL 5,4% 300711 1,55%

ACC TOTAL FINA 1,44%

Comentarios de mercado
Situacion econémica

El primer trimestre del afio 2011 ha estado marcado por los conflictos arabes y la crisis nuclear en Japon. En materia econdmica,
se avanza en la resolucién de la crisis de la deuda de paises europeos como Grecia, Irlanda y Portugal gracias al Plan para la
estabilidad de Euro, y si bien Espafa parece alejarse del rescate, Portugal ya lo ha solicitado tras su fuerte crisis de Gobierno. Las
bolsas en general, mantienen un buen comportamiento durante el trimestre, pese a los conflictos b élicos, al fuerte incremento del

precio de la energia y a la aparicion en escena del riesgo de inflacion. EI BCE ya ha anunciado que las primeras subidas de tipos
estan proximas, luego iniciamos un nuevo ciclo de tipos de interés.

Gestion del fondo

Debido al previsible inicio del ciclo de subidas de tipos mantenemos duraciones bajas, aproximadamente en los dos afios. Los
bonos espafioles aportan fuertes rentabilidades a la cartera gracias a la mejora de la prima de riesgo tras las reformas
acometidas y al avance del Pacto de Estabilidad Europeo. En renta variable cambiamos nuestra estrategia respecto al ultimo
trimestre del pasado afio. Con una vision claramente mas positiva, aumentamos nuestra exposicion hasta un 75%, y también
volvemos a sobreponderar las acciones que cotizan en los indices espafoles frente a los europeos. Seguimos apostando por
valores con alta generacion de flujo de caja, buena situacion financiera y alta exposicion al sector exterior.
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