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A los Accionistas de
INVERSIONES DEVA, SIM.CAV.F, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales de INVERSIONES DEVA, S.ILM.C.A.V.F., 8.A., que comprenden el
balance de situacién al 31 de diciembre de 2002, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacién es responsabilidad de los
administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre las citadas cuentas
anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia
Justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacién, de los principios contables aplicados v
de las estimaciones realizadas.

2. De acuerdo con la legislacion mercantil, los administradores presentan, a efectos comparativos, con cada una
de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacién, ademas de las
cifras del ejercicio 2002, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinién se refiere exclusivamente
a las cuentas anuales del ejercicio 2002. Con fecha 26 de febrero de 2002 emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2001 en el que expresamos una opinién favorable.

3. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2002 adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situaciéon financiera de INVERSIONES DEVA,
SIM.C.AV.F, S.A. al 31 de diciembre de 2002 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y contienen la informacion
necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con principios vy
normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el ejercicio
anterior.

4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2002 contiene las explicaciones que los administradores
consideran oportunas sobre la situacidn de la Sociedad, la evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y
no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos verificado que la informacién contable que contiene
el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2002, Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificacién del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo
parrafo ¥ no incluye la revision de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de 1a
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INVERSIONES DEVA, S.LM.C.A.V.F., S.A,
Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2002 y 2001 (expresados en miles de euros)

ACTIVO Saldo al Saldo al PASIVO Salde al Saido al
e e i1zn 31202 | 31i2e
A) ACCIONISTAS (SOCI0S) POR DESEMBOLSOS A) FONDOS PROPIOS 5455 7T
* NOEXIGIDOS [y 'y -
1. Capltal .

B) INMOVILIZADO o o 11 Capital nicid 2ot P
1. Gastos de Establecimients o ¢ 12 Capial cstatutario emitido 1026 1026
2.  Inmovillzaciones Inmateriales 0 '] 2. Prima de emisibn 5 5
3. Inmovillzaciones Materiales [] 0 2.1 Difereucias Positivas 5 5
4. Acciones propiay 0 ] 1.2 Diferenciss Negativas ? "

€} GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 0 0

3. Reserva de revalorizacidn ] ]

D} ACTIVO CIRCULANTE 5.504 6.958

4. Reservas 3.563 3.563
L Deudores 87 292 . 4.1 Reserva legal 566 566
1.1 Administraclones Pablicas 35 [ 4.2 Reservas voluntarias 2,997 2997
1.2 Inversicnes vencidas pendientes de cobro ] ]
1.3 Deuderes por venta de valores ] 73 5. Resultados de ejercicios anteriores {10%) 1)
1.4.Otros deudores 282 4
5.1. Resultados negativos d¢ cjercicios anteriores {108} [+]
2. Cartera de inversiones financieras 4.757 6.330
2.1.Cartera interior 0 2.360 6. Pérdidas y Gananocias, Pérdidas (1397 (108)
2.1.1 Activos monetarios emitidos par o 1.263
2.1.1.1 El Estado: Pagares y Letras del Tesoro ] 1.263
2.1.1.2 Otras Administraciones Piblicas 0 0§ | B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EXERCICIOS L} 0
2.1.1.3 Instituciones Financieras [+] 0
2.1.1.4 Empresas 1o financieras o] 0
€) PROVISIONES PARA RIFSGOS Y GASTOS 8 0
2.1,2 Otros activoes de rents flja 0 Q
2.1.2.1 Deuda del Estado 0 [}
2.1.2.2 Deuda de otras administraciones piblicas 0 ¢ | 1 D) ACREEDORES A LARGO PLAZO [} [}
2.1.2.3 Renta fija cotizada emitida por: 1] [i]
2.1.2.3.1 Entidades de Depésite 0 0
2.1.2.3.2 Crédite Oficial 0 0 { | E} ACREEDORES A CORTO PLAZOQ 9 6
2.1.2.3.3 Otras Instituciones Financieras 0 0
2.1.2.3.4 Empresas no finsncicras 1] 0
2.1.2.4 Renta Fija no cotizada 0 0
2.1.2.5 Renta Fija pendiente de admmisitn a coti 0 0
2.1.2.6 Renta Fija emitida por no residentes 0 0
1.1.3 Acciones 0 1.097
2.1.3.1 Cotizadas 0 1.097
2,1.3.1.1 Bancos 0 a8
2.1.3.1.2 Otras instituciones financieras Q 0
2.1.3.1.3 Empresas ro financieras 0 1.059
2.1.3.1.4 Emitidas por no residentes 0 0
2.1.3.2 No cotizadss 0 L}
2.1.3.2.1 Entidades Financieras 0 0
2.1.3.2.2 Empresas no financieras 1} 0
2.1.3.2.3 Emitidas por no residentes ] 1]
2.1.4 Participaciones en foudos de inversién 0 0
1.1.5 Adquisicién temporal de activos 0 L]
2.1.5.1 Deuda Piblica '] 0
2.1.5.2 Otros 0
2.2.Cartera exterior 811 4,101
2.2.1 Activos Monetarios a 4]
2.2.2 Otros activos de rents fja i} 12710
2.2.3 Renta Fija no cotizada o 0
2.2.4 Acclones 1,950 2,530
2.2.5 Acclones no cotizadas 0 0
2.2.6 Participaciones y acciones en 1IC 3,156 pdl
2.2.7 Warrants y op<i jonal prad: "] 0
2.3.Intereses de la Cartera de Inversiones "] kL
1.3.1 De activos monetarios 1] ]
2.3.2 De Dends del Estado y otras Administraciooes Pablicas o 27
2.3.3 De ofros Actives de Renta Fijn 0 12
21.3.4 De adguisiclon temporal de actives 1] 0
2.4.Provisitn por depreciacién de valores mobiliarios (339) {170)
3. Acciones proplas a corto plaze 9% L]
4,1, Acciones propias a valor nominal 47 0
4.2, Diferencia entre el precio de adquisiclin ¥ of valor 49 [i]
4. Tesoreria 364 336
3.1 Cajas ¥ Bancos D] 0
3.2 Cuenta en Depesitario 409 137
3.3 Otras cuentas de Tesoreria (46) 0
3,4 Intereses de Tesoreris 1 n
5. Ajustes por perladificacién 0 0
TOTAL ACTIVO 5.504 6.958 TOTAL PASIVOD 5,504 6.958
CUENTAS DE ORDEN CUENTAS DE ORDEN
1. Plusvallas latentes en cariera 1 18 1. Plusvalias latentes en cartera 1 228
2. Capitat nominal no suscrito ni en circulacién 20.624 20,624 2. Cspital nominsl no suscrito ni en circulacién 20.624 20.624
3. Depésito de valores 0 [ 3. Depébsito de valores 0 [
4, [mpuesto sobre plusvalias [} (2) 4. Impuesto sobre piusvalias 0 )
5. Cuentas de resgo y compromiso 2.170 121 5. Cuentns de riesgo ¥ compromise .17¢ 212
Las notas | a LG descritas en la M ia forman parte § del Bal de Situacion al 31 de diciembre de 2002.




INVERSIONES DEVA, S.IM.CA.V.F,S.A,

Cuentas de Pérdidas y Ganancias de Jos ejercicios terminados
¢l 31 de diciembre de 2002 y 2001 (expresadas en miles de evros)

DEBE 2002 2001 HABER 2002 2001
A)  GASTOS 2.058 %9 | [B) INGRESOS w61 o1
1. Dotacién para amortizacin de inmovilizado Q o
1.1A izacidn de gastos de estabi i 1] 1
2. Otros gastos de explotacién 200 107
2.1 Servicios exteriores 16 10
2.1.1 Servicios de profesionales independi ditori 2 2
2.1.2 Servicios bancarios y similares 18
1.1.3 Publicidad, pre da y relaci pibli 0 0
2.t.4 Orog servicios 36 0
2.2 Tributos 0 59
2.3 Owos gastas de gestidnm corricnte 124 33 -
2.3.1 Comisi6n de s sociedad gestora 107 26
2.3.2 Comisién de la sociedad depositaria 12 11
2.3.3 Gastos de custodia 0 [}
2.3.4 Gastos de tasas por registros oficiales 1 0
2.3.5 Gastos de admision & cotizacion en bolss 0 0
2.3.6 Gastos de publicacion de valores liquidativos en Bolsa 4 1
. |A1 BENEFICIOS DE EXPLOTACION 0 0 B PERDIDAS DE EXPLOTACION 200 197
3.  Qastos financicros 197 (69) 1. Ingresos financierns 175 291
3.1 Por intereses G 0 1.1 Dividendas 55 3l
1.1.1 De acciones de la cartera exterior 32 27
3.2 Vanacidn de las provisiones de inversiones financierns 188 (182) 1.1.2 De acciones de |a carters interior 23 4
3.2.1 Dotacion a la provision para valores mobiliarios 138 170
3.2.2 Exceso y aplicacidn de la provision para valores moebiliarios 0 (352) 1.2 Intereses 117 152
. 1.2.1 De inversiones de renta fija 111 142
3.3 Diferencias negativas de cambio 9 113 1.2.1.1 D¢ sctivos monctarios 1} 15
1.2.1.2 De Douda del Estado y otras Administraciones Pablicas 58 50
4. Pérdida en venta y amortizacion de activos financicros 1.675 571 1.2.1.3 De otros Activos de Renta Fija 24 49
4.1 Por vente y amortizacibn de activos de la cartern interior 337 6 1.2.1.4 De adquisicidn temporal de activos 29 k)
4.1.1 De Deuds del Estado y otras Administraciones Piiblicas 25 i} 1.2.2 Intereses bancarios 6 10
4.5.2 De otros Activos de Renta Fija 30 Q 1.2.3.0tros intereses 1] 0
4.1.3 De acciones 282 [
4.1.3.1 De instituciones financieras 30 0 1.1 Diferencias positivas de cambio 3 108
4.£.3.2 De empresas no (inansicras 252 ]
2.  Beneficio en venia y idn de activos financieros 486 210
4.2 Por vents y amertizacion de activos de la cartera exterior 945 556 2.1 Por venia y amortizacidn de activos de la carters interior 246 46
4.2t De1ituios de renta fija 0 9 2.1.1 De activos monetarios 1] 0
4.2.2 De titslos de renta variabie 45 547 2.4.2 D¢ Deudas del Estado y otras Administraciencs Poblicas 36 30
2.1.3 De otrog Aclivos de Renta Fija ¢ 0
4.1 Otras 393 9 2.1.4 De acciones 18¢ 16
4.3.1 Péxdidas en operaciones de ricsgo y compromiso 393 9 2.1.4.1 De instituciones financieras 14 ]
4.3.2 Otros. 0 0 2.1.4.2 De empresas no financieras 166 15
2.2 Por venia y amortizacidn de activos de la cartera exterior 27 148
2.2.1, De titulos de renta fija 227 11
2.2.1 De timalos de renta variable [ 137
2.3 Otras B3 16
2.3.1 Beneficios cn operaciones de riesgo y COMpromiso 13 16
23.2 Otros 0 0
A.ll RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS [] L] B.Il RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS Lmn 1
A.IIl BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES B.ILI PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES
ORDINARIAS ] L) ORDINARIAS 1.411 108
5. Resultados cxiraordinarios 1] 0 3. Resuitados extraordinarios ] o
3.1 Beneficios procedentes del inmovilizado € ingresos excepeionales ] o
5.1 Gasios y pérdidas de ejercicios anteriores Q o 300 Ingr y beneficios de cjercicios anteriores L} 0
A.IV RESULTADOS EXTRAORDINARIOS B.IV RESULTADOS EXTRAORDINARIOS
POSITIVOS b L] NEGATIYOS ] L)
AV BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS ] 0 B.V PERDIDAS ANTES DE IMPUESTOS 12397 108
6. Impuesta sobre Sociedades (14) 0
AVl RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) ] 0 B.Vi RESULTADO DEL EJERCICIO (PERDIDAS) 1397 108

Las notas ] & 10 descritas en la Memoria forman parte integrante de la Cuenta de Pérdidag y Ganancias de 2002,




INVERSIONES DEVA, S.LM.C.A.V.F,, S.A,
Memoria del ejercicio anual terminado
¢l 31 de diciembre de 2002

¢la

INVERSIONES DEVA, SIM.C.A.V.F., S.A. se constituyé el 5 de diciembre de 1989 y se
encuentra acogida a lo establecido en la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las
Instituciones de Inversion Colectiva, en el Real Decreto 1393/1990, de 2 de noviembre por el que
se reglamenta dicha Ley y a la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de Valores y
su reforma por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre.

Con fecha 23 de noviembre de 1998 y mediante escritura piblica se transformé en Sociedad de
Inversion Mobiliaria de Capital Variable.

Con fecha 30 de julio de 2001 y mediante escritura publica se transform¢ en Sociedad de
Inversion Mobiliaria de Capital Variable de Fondos.

La Sociedad esta inscrita con el nimero 530 en el Registro Especial de Sociedades de Inversion
Mobiliaria de Capital Variable, dependiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

De acuerdo con los estatutos, el objeto social es la adquisicién, tenencia, disfrute, administracion
en general y enajenacién de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, por
una adecuada composicién de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimientos, sin
participacién mayoritaria, econdmica o politica en otras sociedades.

La administracién y la gestion de la Sociedad es realizada por AFINA GESTION, S.G.LLC, S.A.
inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva de Ia
Comisién Nacional del Mercado de Valores con el namero 189.

Con fecha 27 de junio de 2002, se celebrd Junta General Ordinaria en la que se adopto el acuerdo
de sustituir como Entidad Depositaria a BANCOVAL, S.A. nombrando a Santander Central
Hispano Investment, S.A., la cual se encuentra inscrita en el Registro Especial de Entidades
Depositarias de la CNMV con el mimero 42, Con fecha 25 de octubre de 2002 se inscribid en el
registro Mercantil de Madrid el anterior acuerdo. Con fecha 27 de noviembre se notificé por la
CNMYV la resolucién por la que se inscribia en el Registro Administrativo de Sociedades de
Inversion Mobiliaria de Capital Variable de INVERSIONES DEVA, SIM.CAV.F, SAA el
acuerdo de depdsito con Santander Central Hispano Investment, S.A.

Bases de presentacidn de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, que estan formadas por el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias y la
memoria compuesta por las notas 1 a 10, se han preparado a partir de ios registros contables, y
se presentan de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados.

b) Principios contables

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo con los formatos y criterios establecidos en
la Circular n*7, de 27 de diciembre de 1990 y en la n°4, de 29 de diciembre de 1993, de la



INVERSIONES DEVA, S.I.M.C.A.V.F,, S.A.
Memoria del ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2002

Comisién Nacional del Mercado de Valores y demas normativa especifica de las Instituciones
de Inversién Colectiva, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes en materia
contable con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacidn financiera y de
los resultados. No existe ningun principio contable que, siendo significativo su efecto, se haya
dejado de aplicar.

¢) Comparacién de la informacién

Las cifras correspondientes al ejercicio 2001 incluidas en el balance y cuenta de pérdidas y
ganancias adjuntas, se presentan en una unidad distinta (miles de euros) a las de las cuentas
. anuales de dicho gjercicio (euros).

3. Distribucidn de resultados

La propuesta de distribucion de resultados que los administradores someten a la aprobacién de la
Junta General de Accionistas es la de destinar la pérdida del ejercicio, que asciende a 1.397 miles
de euros a “Resultados negativos de ejercicios anteriores”.

4. Nomma racion

Las principales normas de valoracion utilizadas para la formulacion de las cuentas anuales son las
siguientes:

a) Inversiones financieras

Las acciones, participaciones y valores de renta fija se contabilizan por su precio de
adquisicidn,

Se entiende por precio de adquisicién el conjunto de los desembolsos dinerarios realizados o
comprometidos mas los gastos o inversiones inherentes a la operacion de adquisicién,
excluyende los intereses que se hayan devengado y no hayan vencido en el momento de la
compra, que se registran de forma independiente en la cuenta de “Intereses de la cartera de
inversion”. Asimismo, no forman parte del precio de adquisicion los intereses por
aplazamiento de pago, que se entenderan devengados aun cuando no figuren expresamente en
el contrato, en cuyo caso se considerard como tipo de interés el de mercado.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion se entendera incluido en el precio de
adquisicién de los respectivos valores.

El valor estimado de realizacion de cada uno de los valores de la cartera se calcula de acuerdo
a las siguientes reglas:

» Valores cotizados tanto de renta fija como de renta variable, por su valor de mercado,
considerando como tal el que resulte de aplicar al nimero de titulos el cambio oficial del
uitimo dia de la fecha del Balance. En el caso de valores no admitidos aun a cotizacién
oficial, se estiman a los cambios que resulten de cotizaciones oficiales de valores similares
de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las




b)

INVERSIONES DEVA, S.IM.C.A.V.F., S.A.
Memoria del ejercicio anuaal terminado
el 31 de diciembre de 2002

diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos. No obstante, y en el caso de
inversiones de renta fija, si las cotizaciones oficiales mencionadas no reflejaran
correcciones valorativas de acuerdo a la evolucién de los tipos de interés de mercado, las
instituciones tomarén un precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a dichos
tipos de mercado.

= Los valores no cotizados se valoran de acuerdo con criterios de méxima prudencia,
aplicando criterios valorativos racionales admitidos en la practica.

Por comparacidn entre el precio de adquisicién y el valor estimado de realizacién, se
determinan diariamente las plusvalias y minusvalias latentes, a efectos del cilculo del valor
liquidativo de la participacién o valor tedrico de la accidn, reflejandose en contabilidad
diariamente.

Las plusvalias de cartera no materializadas asi determinadas se reflejan en la cuenta de orden
"Plusvalias latentes en cartera". En lo que se refiere a las minusvalias latentes, se dotan
provisiones con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las operaciones especulativas de futuros, opciones y “warrants” se registran en el momento de
su contratacién hasta el momento de cierre de la posicion o el vencimiento del contrato. Las
diferencias que surjan al comparar el valor contable de las operaciones y el valor de mercado
se recogen diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias. Como contrapartida se utilizan
las cuentas “Warrants y opciones nacionales/internacionales compradas™ (que recogen los
derechos de los “warrants” y opciones compradas) del activo del balance u “Opciones
emitidas” (que recoge las obligaciones resultantes de las opciones emitidas) del pasivo del
balance, con lo que los derechos y obligaciones derivados figuran siempre en Balance por el
valor de mercado.

Deudores

Se contabilizan por el importe nominal de las deudas.

¢) Impuesto scbre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se calcula en base al beneficio econdmico antes de
impuestos, aumentado o minorado por las diferencias permanentes en la deterrninacion del
resultado fiscal, al que se aplica el tipo impositivo correspondiente (1%). De la cuota asi
obtenida se deducen las bonificaciones y deducciones a que se tiene derecho.

La Sociedad ha registrado el crédito fiscal correspondiente a la base imponible generada en el
ejercicio.

d) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion de la corriente real de bienes y servicios que
representan y con independencia del momento en que se produce la corriente monetaria o
financiera derivada de ellos.



INVERSIONES DEVA, S.LM.C.A.V.F., S.A.
Memoria de] ejercicio annal terminado
el 31 de diciembre de 2002

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, unicamente se contabilizan los beneficios
realizados a la fecha del cierre del ejercicio, en tanto que los riesgos y las pérdidas previsibles,

aun siendo eventuales, se contabilizan tan pronto son conocidos.

€) Operaciones y saldos en moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera se contabilizan a su contravalor en euros calculado
aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha en que éstas tengan lugar.

Los saldos activos y pasivos originados en moneda extranjera figuran en el balance de
situacion al contravalor en euros, resultante de aplicar el cambio medio oficial de mercado de

divisas a la fecha de balance.

Las diferencias positivas de cambio no realizadas de inversiones efectuadas en otras monedas
se consideran plusvalias latentes de cartera. Las diferencias negativas de cambio se

contabilizan en la cuenta de pérdidas v ganancias.

Las procedentes de saldos de tesoreria se reflejan como gasto o ingreso del gjercicio.

artera rsiones financier

EXpre

Los saldos y variaciones del gjercicic son:

Saldo al Saldo al

Cuentas 31.12.01 Aumentos | Disminuciones 31.12.02
Cartera interior 2.360 5.862 (8.222) -
Cartera exterior 4.101 17.769 (16.754) 5.116
Periodificacion de intereses de la cartera 39 105 (144) -
Provision por depreciacién de la cartera (170) 170 (359) (359
Total 6.330 23.906 (25.479) 4757

Las compras y ventas de valores se han efectuado normalmente en las Bolsas Oficiales de Valores
y por el Servicio de la Central de Anotaciones en Cuenta del Banco de Espafia para la deuda

Publica.

El detalle de la cartera de inversiones financieras es el siguiente:

Numero de Valor de Valor efectivo
Concepto titulos adquisicion al 31.12.02 Provisidn
CARTERA EXTERIOR
Acciones 107.187 1.950 1.681 (269)
Participaciones y acciones en IIC 97.550 3.166 3.077 (90)
TOTAL CARTERA EXTERIOR 204.737 5.116 4.758 (359
TOTAL CARTERA 204.737 5.116 4,758 {(359)

Al 31 de diciembre de 2002 la plusvalia latente no realizada de los titulos en cartera ascendia a 1

miles de euros.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2002 los gastos por comision de gestion y deposito ascienden a

119 miles de euros.

6. Fondos Propios
Los saldos y variaciones del ejercicio en las cuentas de fondos propios, expresados en miles de
€uros, son.
Capital Resultados
de Resultado Total
Estatutario Prima Reserva Reservas ¢jercicios del fondos
Concepto Inicial emitido emisién legal voluntarias | anteriores ejercicio propios
Saldo al 31.12.01 2.406 1.026 5 566 2.997 {108) 6.892
Distribucién de resultados - - - - - 108 -
Resultado del ejercicio - - - - - (1.397) (1.397)
Saldo al 31.12.02 2.406 1.026 5 566 2997 {1.397) 5495

El capital suscrito estd representado por 400.513 acciones nominativas de 8,57 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Al 31 de diciembre de 2002, la
sociedad accionista con participacion igual o superior al 10% del capital suscrito es Moa
Servicios Financieros, S.L., con una participacion del 76,99%.

El capital estatutario maximo autorizado se establece en 24.056.161,40 euros, representado por
2,807.020 acciones de 8,57 euros de valor nominal cada una, representadas mediante
anotaciones en cuenta.

7. Valor liquidativo

En cumplimiento de la normativa especifica, se calcula diariamente ¢l valor liquidativo, que al 31
de diciembre de 2002, es el siguiente:

Capital social

Prima de emisién

Reserva legal

Reservas voluntarias

Resultados de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

Acciones propias

Plusvalias latentes

Total Patrimonio
Acciones en circulacion

Valor liquidativo (en euros)

Miles de euros

3.432
5
566
2.997
(108)
(1.397)
(96)
1

5.400
395.063
13,67
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8. Administraciones Piiblicas

El saldo de este epigrafe al 31 de diciembre de 2002 corresponde a retenciones y pagos a cuenta.

El resultado contable del ejercicio coincide con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades.

En consecuencia, en el ejercicio 2002 no hay gasto por impuesto sobre sociedades.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion fiscal los ejercicios no prescritos para todos los impuestos
que le son de aplicacion.

9. Otra informacién

a) Honorarios auditores

Los honorarios devengados por los auditores de la Sociedad durante el ejercicio por los
trabajos de auditoria de cuentas anuales han ascendido a 2 miles de euros.

b) Remuneraciones y otras prestaciones a los Administradores

Los miembros del Consejo de Administracién no han devengado sueldos, dietas ni
remuneraciones de cualquier clase.

No existen anticipos o créditos concedidos al conjunto de miembros del érgano de
administracion vigentes al 31 de diciembre de 2002 ni compromisos con los mismos en
materia de pensiones o seguros de vida.

¢) Informacidon sobre medio ambiente

Dada su actividad, no existe en las presentes cuentas anuales ninguna partida que deba ser
resefiada en relacion con informacion sobre medio ambiente.

nadro de

jacién (expresa

n miles

El cuadro de financiacion correspondiente al ejercicio 2002 es el siguiente:

APLICACIONES 2002 2001 ORIGENES 2002 2001
Recursos aplicados a Ias Prima de emisién - 4
operaciones 1.397 108
Capital - 3
TOTAL APLICACIONES 1.397 108 { TOTAL ORIGENES - 7
EXCESO DE ORIGENES EXCESO DE APLICACIONES
SOBRE APLICACIONES - - | SOBRE ORIGENES 1.397 101
{Aumento del capital circulante) (Disminucidn del capital circulante)
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) 2002 2001
VARIACION DEL CAPITAL T .

CIRCULANTE Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Deudores - . &) 267 -
Acreedores 57 - - (44)
Cartera de inversiongs financieras - (1.573) - (236)
Acciones propias 96 - - (2)
Tesoreria 28 - - (86)
TOTAL 181 (1.578) 267 (368)
AUMENTO/DISMINUCION DEL
CAPITAL CIRCULANTE - (1.397) - (101)

Los recursos aplicados a las operaciones coinciden con la pérdida del ejercicio.




INVERSIONES DEVA, SIM.C.AV.F, S.A. ]
LA P L NO DE NI 10N

En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacién vigente, los Administradores de INVERSIONES

{ DEVA, S.IM.CA.V.F.,, S.A. han formulado las cuentas anuales (compuestas por el balance de
situacién, la cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria, compuesta por las notas 1 a 10) de la
Sociedad correspondientes al ejercicio anual terminado el 31°de diciembre de 2002.

I Asimismo declaran firmado de su pufio y letra todos y cada uno de los citados documentos, mediante
Ia suscripcién del presente folio anexo a la Memoria, que se extiende en las paginas numeros 1 a 7.

Galdécano, 31 de marzo de 2003
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} Presidente Vocal
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Los mercados de renta variable han vivido en 2002 su tercer afio consecutivo de caidas, con fuertes
descensos en todos los indices internacionales, llegando a tocar ésios, en algunos momentos,
minimos de los tltimos cinco afios. En Europa, los dos principales indices de la zona, el Eurostoxx
50 y el Stoxx 50, han sufrido retrocesos del 37,30% y del 25,05%, respectivamente. En Estados
Unidos, el Dow Jones cedia un 16,76%, el S&P 500 un 23,37% y el Nasdag un 31,53%, mientras
que en Japdn, ¢l Nikkei se dejaba un 18,63%.

Las causas de este mal comportamiento de las bolsas hay que buscarlas tanto en factores
econdémicos y empresariales, como en la situacién politica internacional, que se ha traducido en un
elevadisimo nivel de incertidumbre. El afio comenzaba con una falta total de confianza por parte de
los inversores, desconfianza que se ha mantenido durante practicamente todo el ejercicio, derivada
de los casos de fraude contable en grandes compaiifas estadounidenses. Desde el punto de vista
macroecondmico, las dudas que surgian a principios de afio acerca de la fortaleza de la recuperacion
economica a ambos lados del Atlantico acababan confirmando las peores expectativas, y a medida
que avanzaba el afio y se iban publicando distintos indicadores econdmicos, se constataba que la
ralentizacioén econdémica a nivel internacional era mas fuerte de lo que a priori se prevefa. Desde el
lado empresarial, asistfamos a numerosas revisiones de beneficios a la baja, y en el caso europeo
hay que destacar el fuerte castigo sufrido por las empresas de telecomunicaciones por su alto nivel
de endeudamiento.

Ademds de los factores puramente econdmicos y empresariales, el afio ha venido caracterizado por la
incertidumurbre mditica a nivel internzxial, que es lo que més desconfianza ha generado entre los
inversores, manteniéndolos alejados de la renta variable. Por un lado, los mercados se veian
penalizados por la situacién en Latinoamérica, fundamentalmente por la crisis argentina y su posible
contagio a otros paises, asi como por las dudas que generaba la politica a seguir por el finalmente
elegido presidente de Brasil, Lula da Silva. El mercado espafiol era el principal damnificado por esta
situacién, por la fuerte exposicion de las principales compaiifas del Ibex 35 a la zona. Otro foco de
conflicto se producia a mediados de afio con la creciente tension entre India y Pakistan, pero la
principal fuente de incertidumbre procedia de la tension entre Estados Unidos e Irak, y la posibilidad
de una guerra, que se traduciria en un mayor debilitamiento econdmico estadounidense, y, que por
otro lado, llevaba al precio del petrdleo a subir con fuerza y situarse por encima de los 30 délares por
barril.

Esta situacion provocaba la salida de fondos desde la renta variable, y su huida hacia la renta fija, que
ejercia su papel de activo refugio en momentos de incertidumbre, con la consiguiente revalorizacién
de los precios de la deuda. Las rentabilidades de los bonos caian con fuerza en el afio. A pesar de que
a principios de 2002 todavia se manejaban expectativas de subidas de tipos en Estados Unidos para el
verano, estas s¢ iban retrasando posteriormente hasta 2003, a medida que los datos econémicos
publicados daban muestra del progresivo enfriamiento econdémico. Finalmente, la certeza de que tanto
la Reserva Federal como el BCE no tendrian mas remedio que acometer rebajas de tipos, se traducian
en movimientos de las curvas hacia abajo en el corto plazo, movimijento que se intensificaba en el
largo plazo ante el debilitamiento econdmico y la ausencia de presiones inflacionistas. Estos
movimientos se traducian en fuertes revalorizaciones en los precios de los bonos, haciendo temer que
se produjera una burbuja en la renta fija, que podria estallar en el momento en que la renta variable se
recuperara, y los inversores que buscaban refugio en la deuda decidieran salir de la misma y volver a
la bolsa. Tal y como venian descontando las curvas, tanto la Reserva Federal come el BCE decidian
finalmente recortar el precio de!l dinero, el 6 de noviembre en el primer caso y el 5 de diciembre en el
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segundo, con bajadas de 50 puntos basicos, que dejaban los tipos oficiales en el 1,25% en Estados
Unidos y en el 2,75% en Europa.

Una de las consecuencias directas del posible conflicto con Irak ha sido la fuerte apreciacion del euro
respecto al délar. Este movimiento se ha debido mas a la propia debilidad del billete verde, que se
veia agravada por el abultado déficit por cuenta corriente estadounidense, que por fundamentales
econémicos europeos, ya que la situacién econdémica en Europa es de mayor debilidad que en Estados
Unidos, sobre todo en Alemania, donde la situacidn es especialmente grave. Todo ello ha llevado al
euro a revalorizarse practicamente un 18% en el afio, cerrando a 1,0492 délares por euro.

Otra de las consecuencias de la situacién geopolitica internacional ha sido ]a fuerte subida del precio
del crudo, que se veia afectado también por la huelga general vivida en Venezuela en diciembre, y que
situaban el precio del barril en 30 ddlares a finales de afio, lo que supone una subida del 55% en el
afio.

El dificil afio vivido nos llevaba a mantener una actitud de prudencia, que se ha traducido en una
posicién conservadora en la cartera, infraponderando la renta variable, lo que nos ha permitido, en
gran medida, salvaguardar el patrimonio gestionado, y defendernos de las fuertes caidas de las boisas.
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En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacién vigente, los Administradores de INVERSIONES
DEVA, SIM.C.A.V.F, S.A. han formulado el informe de gestion de la Sociedad correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2002,

B S

Asimismo declaran firmado de su pufio y letra el citado documento, mediante la suscripcion dei
presente folio anexo al informe de gestidn, que se extiende de las paginas nimeros 1 2 2.

M

(Galdacano, 31 de marzo de 2003
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