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Datos a 31/12/2011
Definicion del Plan de Prevision

- ElPlan de Previsién PLUS PLAN DE JUBILACION E.P.S.V. esta integrado en la entidad AVP.

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

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

Bajo Alto

Evolucién valor liquidativo Plan Previsiéon

Datos del Plan Prevision
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- 8,02% - 8,02 % 0,94 % -377% - 0711% - - 1,56 %
Renta variable
43,74% Rentabilidades pasadas no implican rentabilidades futuras.

Rentabilidades anualizadas (TAE).

Principales posiciones de inversion

Tosoreriay  FLAVIVA RENTA FIJA -A- 17,73%
_ B otas © DEUDA ESTADO ESPAROL 3,9% 311012 8,76%
it 1396%  ACC TELEFONICA DE ESPARA SA 5,39%
FUT DTB EURO SCHATZ DUH2 080312 4,63%

ACC REPSOL 4,52%

DEUDA ESTADO ESPANA 4,25% 310114 4,43%

ACC BSCH 3,41%

BO.INST CREDITO OFICIAL 5% 050716 2,88%

FUT MEFF RV IBEX 35 IBF2 200112 2,37%

DEP CAJAMURCIA 3,200% 030212 1,81%

Comentarios de mercado

Situacién Economica

El cuarto trimestre del afio 2011 ha venido marcado por las medidas de recorte anunciadas por los gobiernos con el objetivo de
conseguir el equilibrio fiscal y calmar a los mercados. Grecia e lItalia han incorporado gobiernos de corte tecnocratico. Espafa
celebrd elecciones en noviembre y gand el partido conservador. Aunque durante el trimestre las rentabilidades de la deuda (no
s6lo periférica) tuvieron altas oscilaciones de precio se han moderado durante diciembre, y, finalmente, la prima de riesgo
espafola cerréo el afio en 326 puntos basicos con una TIR en el bono espafiol a 10 afios del 5,09%. El bono aleman a 2 afios se
situé en el 0,14% mientras que el espafol cerr6 en 3,30%. Datos macro positivos en EEUU y mas negativos en Europa. El lbex 35
se revalorizé un 0.23% y el Eurostoxx un 6,28% durante el ultimo trimestre.

Gestion Plan Prevision

Aprovechamos el fuerte incremento de los precios de bonos a medio y largo plazo para realizar plusvalias. Buscamos realizar
inversiones hasta los 2 afios aproximadamente, vendiendo plazos mas largos para proteger las carteras en caso de nuevos
repuntes de la crisis de Deuda Europea. Mantenemos una baja exposicién a renta variable por la tension del mercado de deuda y
la escalada de la prima de riesgo pais. Por otro lado, seguimos manteniendo en la cartera compafias con fuerte generacion de
caja, alta rentabilidad por dividendo y un nivel de deuda muy reducido.
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