EUROPREVISION 85 Tercer trimestre 2008

VOCACION DE EUROPREVISION 85 Y OBJETIVO DE GESTION

La cartera de Europrevision 85 puede invertir hasta un 85% en activos de renta variable por lo que hace que la rentabilidad de este Plan se vea
determinada por la evolucion de los mercados bursatiles donde invierte. Es un Plan adecuado para socios participes que desean obtener rentabilidad
en un largo periodo de tiempo aunque, a medio y corto plazo, puedan verse afectados por la oscilacion de los mercados.

INFORME DE GESTION

La economia mundial se ralentiza y la inflacion disminuye. El crecimiento de los paises desarrollados se esta viendo mermado por la falta de confianza
de los mercados de crédito. La refinanciacion de cualquier tipo de préstamo se ha convertido en una dura prueba para las empresas y esta restriccion
esta afectando al empleo y al consumo. En los paises emergentes preocupa mas la caida del precio de las materias primas y del petréleo (de los que
son exportadores) y la salida de capitales de inversores extranjeros. No obstante, las economias emergentes parece que estan aguantando mejor la
situacion actual que los paises desarrollados.

En Estados Unidos, el tesoro ha tenido que intervenir las principales agencias hipotecarias, Fannie Mae y Freddie Mac, al igual que la mayor
aseguradora, AIG. Ademas, Lehman Brothers, uno de los grandes de la banca de inversion han cesado sus actividades y los activos y depositos de
Washington Mutual, uno de los lideres de la banca comercial han sido comprados por JP Morgan. Por otro lado, el gobierno ha aprobado un fondo de
700.000 millones de ddlares cuyo fin sea adquirir activos hipotecarios de incierto valor. En cuanto a datos macroeconémicos, el paro ha subido del
5,5% al 6,1%, el precio de la vivienda sigue cayendo (-16,35% en interanual hasta julio) y la inflacion se ha moderado ligeramente (5,4% interanual en
agosto). La Reserva Federal ha mantenido los tipos en el 2% y ha seguido inyectando liquidez a los mercados financieros.

En Europa, en la Ultima semana de septiembre, hemos asistido al rescate estatal de cinco grandes bancos y es probable que durante el Ultimo
trimestre del afio mas entidades de crédito tengan que ser ayudadas. Ademas, el estado irlandés ha garantizado los depésitos de los clientes y la
deuda de los bancos durante los dos proximos afios. La economia inglesa sigue desacelerandose rapidamente debido principalmente al ajuste
inmobiliario, al igual que en los casos de Irlanda y Espafia. Los datos conocidos sobre las economias, alemana, francesa e italiana cada vez son
peores y han sufrido una contraccion de su economia en el segundo trimestre de este afio. Las perspectivas no son halagiefias ya que a la
inestabilidad de los mercados hay que sumarle la caida de los indices de sentimiento econémico y el repunte del desempleo. El Banco Central
Europeo, por su parte subié los tipos oficiales en Julio un 0,25% hasta 4,25% para contener los riesgos inflacionistas. Sin embargo, en la reunién de
septiembre la autoridad monetaria dijo que los riesgos inflacionistas habian disminuido, dejando la puerta abierta a bajadas de tipos para reactivar la
economia.

El retroceso de la renta variable durante el tercer trimestre viene principalmente explicado por los importantes acontecimientos vividos en el sistema
financiero en el Ultimo mes, con el incremento de la incertidumbre y el deterioro de la confianza. El S&P ha perdido un 8,88% en el trimestre, en Europa
el Eurostoxx ha caido un 9,38% y el Ibex un 8,79%. El peor comportamiento es para los asiaticos, donde el Topix ha perdido un 17,63% y el Nikkei un
16,48%.

Hemos visto como en menos de un mes el mapa financiero en EEUU ha cambiado bastante, con la intervencién de las agencias hipotecarias Fannie
Mae y Freddie Mac y la mayor aseguradora del pais AlG, la desaparicion de Lehman Brothers y la de Washington Mutual. Con todo esto, el gobierno
americano ha planteado un plan para paliar los efectos de la crisis e intentar recuperar la confianza del sistema financiero. Entre las medidas mas
destacadas de este plan de rescate estaria la aprobacion de un fondo de 700 mil millones de $ para adquirir activos. Dentro del sector bancario
americano, tenemos comportamientos muy dispares en bolsa, con valores como Morgan Stanley cayendo un 36%, y por el lado contrario tenemos a JP
Morgan (+36%) y Citigroup (+22%). Al final el indice sectorial subi6 un 16% en el trimestre.

En conclusién, seguimos viendo como aumenta la volatilidad en los mercados de renta variable por las incertidumbres econémicas, por lo que
seguimos viendo un escenario poco favorecedor para la inversion en bolsa.

COMPORTAMIENTO DEL PLAN

Rentabilidad Patrimonio NUmero de Socios
Periodo Acumulada anual (Miles/ euros) Participes
3% trimestre 2008 -23,41% 8.294 1.671
2° trimestre 2008 -17,44% 9.570 1.699
1% trimestre 2008 -14,78% 10.405 1.738
Periodo Rentabilidad Patrimonio NUmero de Socios
Anual (TAE) (Miles/ euros) Participes
Afio 2007 8,02% 13.396 1.806
Afio 2006 14,57% 12.978 1.765
Afio 2005 17,41% 10.131 1.597
Afio 2004 8,32% 7.567 1.470
Afio 2003 11,72% 5.573 1.862
Afio 2002 -10,83% 3.671 1.257
Afio 2001 -3,04% 3.348 1.196

El anuncio de rentabilidades pasadas no es promesa o garantia de rentabilidades futuras.

DISTRIBUCION DE LA CARTERA

CONCEPTO Importe (Miles/euros) %
TOTAL DE LA INVERSION 8.072 100%
Tesoreria 141 1,75%
Renta Fija Euros 1.847 22,88%
Renta Fija Divisas - -
Renta Variable Euros 5.897 73,06%
Renta Variable Divisas 187 2,32%
Participacion en Fondos de Inversion - -




