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INFORME DE AUDITORIA DE LAS CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de ITH BOLSA,
Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales de ITH BQOLSA, Sociedad de
Inversidén Mobiliaria de Capital Variable, S.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 formulacidén es responsabili-
dad de los administradores de la Sociedad. Nuestra responsabili-
dad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales en
su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, gque requieren el
examen, mediante la realizacidén de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de
su presentacidén, de los principios contables aplicados y de las
estimacicnes realizadas.

De acuerdo con la legislacidn mercantil, los administradores de
la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de
las partidas del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias y
del cuadro de financiacldén, ademds 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 8 de abril de 2002, emitimos nuestro informe de
auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2001 en el
que expresamos una opinién favorable.

Al 31 de diciembre de 2002 ITH BOLSA, Scciedad de Inversién
Mobiliaria de Capital Variable, S.A., por circunstancias coyuntu-
rales permanecia en la situacién en la que las pérdidas habian
disminuide su haber por debajo de las dos terceras partes de la
cifra del capital. La Legislacién Mercantil vy especifica de
Institucicnes de Inversién Colectiva, establecen c¢con caracter
obligatorio la reduccidn y/o aportacidn de nuevos recursos econd-
micos al capital, en el supuesto de gue hubiera transcurride un
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ejercicio social sin haberse recuperado el patrimonio, habiendo
transcurrido diche plazo sin haberse aplicado lo previsto por la
legislacidén al efecto.

En nuestra opinién, excepto por los efectos de los ajustes que
pudieran haberse considerado necesarios si se conociera el desen-—
lace final de la incertidumbre descrita en el parrafe anterior,
las cuentas anuales del ejercicio 2002 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
vy de la situacién financiera de ITH BOLSA, Sociedad de Inversién
Mobiliaria de Capital variable, S.A. al 31 de diciembre de 2002 y
de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenides
‘y'aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacidn necesaria y suficiente para su interpre-
tacién y comprensidén adecuada, de conformidad con principices vy
normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad
con los aplicados en el ejercicio anterior.

El informe de gestidn adjunto del ejercicie 2002, contiene las
explicaciones que los administradores consideran oportunas sobre
la situacidén de la Sociedad, la evolucién de sus negociocs y sobre
otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado gue la informacidén contable gue contiene el
citado informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales
del ejercicic 2002. Nuestrc trabajo como auditores se limita a la
verificacidén del informe de gestidén con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revisidn de informacién dis-
tinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

Miglel Angel Gubtyérrez Miguel.
Madrid, 15 de abril de 2003.
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La memoria adjunta forma parte integrante de tas cuentas anuales.
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GLASE 87
ITH BOLSA
Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A.
BALANCE DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2.002
(Miles de Euros)
ACTIVO 2.002 2.001
Inmovilizado
Gastos de establecimiento 8 12
Activo circulante
Deudores (nota 5) 158 194
Cartera de inversiones financieras {nota 6) 4,590 1.006
Acciones propias a conto plazo 57 308
Tesoreria (nota 7) 1 91
4.807 1.599
Total activo 4.815 1.611
PASIVO
Fondos Propios (nota 8)
l Capital suscrito 8.841 2.644
' Prima de emision -2.785 -12
Resultados negativos ejercicios anteriores -1.130 678
Pérdidas y ganancias (beneficio o pérdida) -431 -452
4.495 1.502
Acreedores a corto plazo
Comisién de gestion a pagar (nota 11) 6 2
. Acreedores por compra de valores ' 245 43
A Otros acreedores 69 64
P 320 109
P
[
S . Total pasivo - 4,815 1.611
ﬂ I/ Cuentas de Orden (nota 9)
Cuentas de riesgo y compromiso 0 0
Otras cuentas de orden 16.196 22.366
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ITH BOLSA
Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable, S.A.
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2.002

{Miles de Euros)

Ingresos de las actividades ordinarias
Ingresos financieros

Dividendos

Intereses de inversiones renta fija
intereses cuentas corrientes
Diferencias positivas de cambio

" Beneficios en venta y amortizacion de valores

Resultados extraordinarios
Total ingresos de las actividades ordinarias

Gastos de las actividades ordinarias
Dotacién para amortizacion del inmovilizado

Amortizacién de gastos de establecimiento
Gastos de explotacién

Servicios exteriores

Tributos

Otros gastos de gestion corriente

Gastos financieros

Variacion de las provisiones de la cartera de inversiones financieras

Otros gastos financieros
Pérdidas en venta y amortizacion de valores
Resultados extracrdinarios
Total gastos de |as actividades ordinarias

Beneficios (Pérdidas) antes de impuestos

Impuesto sobre Sociedades (nota 10)

Resultados del ejercicio {beneficios o pérdidas)

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales.

2

2.002 2.001
55 26
20 13

1 4

o _ 1

76 44
278 335
o _ 1
354 380
-4 -3
£ -10

0 -1
82 -38
68 -49
324 322
o 0
-324 322
393 -1.095
o _ L
789 832
-435 -452
4 0
431 452
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ITH BOLSA
Sociedad de Inversidn Mobiliaria de Capital Variable, S.A.

MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADOC
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2002

NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

ITH BOLSA, Sociedad de Inversidén Mobiliaria de Capital Variable, S.A. (en
adelante la Sociedad) se constituyd el 21 de enerc de 2000 por un periodo
de tiempe indefinide y se encuentra sujeta, principalmente, a lo dispuesto
en la Ley 46/1984 de 26 de diciembre, reguladora de las Instituciones de
Inversién Colectiva, en el Real Decreto 1393/1990 de 2 de noviembre, por
el gue se reglamenta dicha Ley, mecdificadc parcialmente por el Real Decre-
to 9/2001 de 2 de febrero, y en la Ley 24/1988 de 28 de julio, Reguladora
del Mercade de Valores.

La Sociedad estd inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de
Inversién Mobiliaria de Capital Variable de la Comisién Nacicnal del Mer-
cade de Valores con el n® 1.006.

El objeto scocial exclusive de la Sociedad es la adquisicién, tenencia,
disfrute, administracién en general y enajenacidn de valores mobiliarios y
ctros activos financiercos para compensar, por una adecuada composicién de
sus activos, los riesgos y tipos de rendimiente, sin participaciédn mayori-
taria, econdmica ¢ politica en otras sociedades.

La gestién y administracién de la Sociedad estédn encomendadas a Afina
Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S$.A.
inscrita en el correspondiente Registro Administrative de la Comisidén Na-
cional del Mercado de Valores con el n®° 189, segin acuerdo de la Junta Ge-
neral de la Sociedad de fecha 3C de marzo de 2001.

La entidad depositaria es Pentor Agencia de Valores y Bolsa, 5.A.

BASES DE PRESENTACICN DE LAS- CUENTAS

a) Imagen Fiel.

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la
Sociedad y se presentan de acuerde con los formatos y criterics de valora-
cién establecidos en la Circular 7/193%0 de 27 de diciembre conforme a las
modificaciones intreducidas por la Circular 4/1993 de 29 de diciembre y
por la Circular 4/189%7 de 26 de noviembre, de la Comisién Nacional del
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Mercado de Valores, y demds normativa especifica de las Instituciones de
Inversidén Colectiva, de forma gque muestran la imagen fiel del patrimonio,
de la situacidn financiera y de los resultados de la Sociedad.

Las cuentas anuales correspondientes al ejercicio terminadec el 31 de
diciembre de 2002, gque han sido formuladas por los Administraderes de la
Sociedad, se someterdn a la aprobacidén de la Junta General de Acciconistas,
estimadndose que serdn aprebadas sin ninguna modificacién.

b) Principios Contables y Normas de Valcracidn.

En la preparacién de las cuentas anuales, se han seguido los principios
contables y normas de valoracién descritos en la nota 3. No existe ningdn
principio contabkle o norma de wvaloracién de cardcter cbligatorio que, te-
niendeo un efecto significative en las cuentas del ejercicio, se haya deja-

do de aplicar en su preparacidn.

PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALCRACION APLICADOS

A continuacién se indican los principies contables y normas de valoracidn
més significativos aplicadecs en la preparacién de las cuentas:

a}) Principio del Devengo.

Come criterio general, la imputacidén de ingresos y gastos a la cuenta de
pérdidas y ganancias se efectia en funcidén de su pericdo de devengo.

b) Cartera de Inversicnes Financieras.

Los valcres propiedad de la Sociedad se reflejan contablemente, titule a
titulo, a su coste medio de adquisicidn, excluido el impcrte de los inte-
reses devengades pendientes de cobro en el momento de la compra. No obs-
tante lo anterior, y a efectos de determinar el wvalor liguidative diario
de la Sociedad, al final de cada dia se compara el coste medio de adguisi-
cidn de cada titulo mas los intereses devengados y no cobrados o los divi-

dendos reccnocidos pendientes de cobrc con su valer de realizacidén, obte-— .

niéndese de esta forma la plusvalia o minusvalia no materializada de la
cartera.

Por valor de realizacidén se entiende:
1. Acciones y participaciones:

1.1} Cotizados en Bolsa: cotizacién oficial de cierre del dia de va-
loracidn.
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1.2) No admitidos atin a cotizacidn: wvaler que resulte de cotizacio-
nes oficiales de valores similares de la misma sociedad procedentes
cde emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias gque pue-
dan existir en sus derechos econdmicos.

1.3) No cctizados en Bolsa: valor teérico contable obtenido de las
Ultimas cuentas anuales de cada entidad participada.

Activos monetarios y otros actives de renta fija:

2.1) Cotizades en Bolsa y con vencimiento superior a seis meses a
partir de la fecha de valoracién: la cotizacidén oficial del dia de
la valoracién, no cobstante lo anterior, si las cotizaciones oficia-
les no reflejasen debidamente la evolucidén de los tipos de interés
de mercado, la Sociedad Gestora ajustaria dichas cotizacicnes para
gque el rendimiento internc de la inversién igualase los tipos de in-
terés de mercado.

2.2) Cotizados en Bolsa y con vencimiento igual ¢ inferiocr a seis
meses a partir de la fecha de wvaloraciédn: el valor de realizacidn,
en el caso de inversiones en titulos gque son adgquiridos con un plazo
remanente de vencimiente igual o inferior a sels meses, se asimila
al precic de adquisicidén {una vez deducido, en su casoc, el cupdn co-
rrido a fecha de compra) incrementado en los intereses devengados ¥y
no cobrados correspondientes, calculados de acuerdo cen la tasa in-
terna de rentabilidad de la mencionada inversidén.

Para los titules adquirides cen un plazo de vencimiento superior a
sels meses, se comienza a aplicar este preocedimiento en la fecha en
que restan sels meses para el vencimiento, considerando, en este ca-
so, como precio de adquisicién el gque en esa fecha igquale la tasa
interna de rentabilidad de la inversién al tipo de interés de merca-
do.

2.3) No cotizados en Bolsa: si el plazo de vencimiento es supericr a
seis meses a partir de la fecha de valoracién, el valor de realiza-
cién equivale al precio que iguale el rendimiento interno de la in-
versién a los tipos de mercado vigentes. S5i el plazo de vencimiento
es inferior a seis meses, se utiliza el criteric indicado en el
apartado 2.2} anterior.

Adquisicidn tempcral de activos:
El precio de adquisicidén incrementado en los intereses devengados y

nc cobrados calculados de acuerdo c¢on la tasa interna de rentabili-
dad de la inversion.

d_
|
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Las minusvalias resultantes de comparar el coste de adquisicién y el valor
de realizacién de los titulos (cuyo imperte ha ascendido a 369 Miles de
Eurcs en el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2002) se encuentran
integramente cubiertas con la Provisién por depreciacién de la cartera de
inversiones financieras.

Las plusvalias latentes (no materializadas) de los titulos cuyo valor de
mercado es superior a su coste de adquisicidn ascendian a 37 Miles de Eu-
ros en el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2002 y figuran regis-
tradas, en el saldo del epigrafe Otras cuentas de orden - Plusvalias la-
tentes en cartera del balance de situacidn adjunto.

c) Operaciones y Saldos en Moneda Extranjera.

Las operaciones en moneda extranjera se contabilizan a su contravalor en
Eurcos calculado aplicande el tipo de cambic vigente el dia de la compra de la
divisa. Las diferencias positivas o negativas en cambic originadas por la
fluctuacidén en la cotizacién de la moneda extranjera, se contabilizan a medi-
da gque se realicen comc Diferencias positivas ¢© negativas de cambio en el
epigrafe Resultados financieros de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.

Los saldos activos y pasivos originados en moneda extranjera figuran en el
balance de situacidén al contravaler en eurcs, resultante de aplicar al cambio
medio oficial del mercado de divisas a la fecha de balance.

Las diferencias de cambic no realizadas entre el contravalor asi calculado ¥y
el resultado de aplicar el cambio histdérico correspondiente a la cartera de
inversiones financieras se consideran plusvalias ¢ minusvalias latentes de
cartera, procediendo a su contabilizacidén segin se describe en el apartado b)
anterior.

Las procedentes de saldos de tesoreria se reflejan como gasto ¢ ingreso del
ejercicio.

d) Acciones Proplas a Corto Plazo.

La Sociedad puede comprar o vender sus propias acclones en operaciones de
contade, sin aplazamiento de liquidacién en las Bolsas de valores, segln
lo que establece la O0.M. 18747/1993 de 6 de junio.

e) Gastos de Gestién de la Sociedad.

Les gastos de gestidén y administracién de la Sociedad se determinan en
funcién de su patrimonio diaric. Dichos gastos se registran en el epigrafe
Gastos - Gastos de explotacidn - Otros gastos de gestidn corriente de la
cuenta de pérdidas y ganancias (neta 11).
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f) Acreedores.

Las deudas, todas ellas con vencimiento a corto plaze, se contabilizan por
su valor de reemboclso, considerando como deudas a corto plazo agquéllas con
vencimiento inferior a lcs doce meses a partir de la fecha del balance de
situaciodn.

g} Impuesto sobre Sociedades.
El gasto por el Impuestc sobre Sociedades del periodo se calcula en
funcién del resultado econdmicoc, antes de impuestos, aumentado o disminui-

do, segun corresponda, por las diferencias permanentes con el resultado
fiscal, entendiendo éste como la base imponible del citado impuesto.

DISTRIBUCION DE RESULTADOQS

La propuesta de distribucidn de las pérdidas del ejercicic terminade a 31
de diciembre de 2002 que el Consejoc de Administracidén de la Sociedad pro-
pondrd a la Junta General de Accionistas es la siguiente:

Miles de
Euros
Base de reparto:
Pérdidas del ejercicie 431
Distribucién:
A Resultados negativos ejercicios anteriores 431
DEUDORES

El detalle de este capitulo del balance de situacidén al 31 de diciembre de
2002 es el siguiente:

Miles de

Eurcs
Deudores por venta de valores 145
Administraciones publicas 14
1598
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CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de

2002 es el siguiente (Anexo II):
Miles de
Euros
Renta Variable
Cartera interior
- Acciones cotizadas 3.751
Renta Fija
Cartera interiocr
- Adguisicién temporal de activos 1.208
Intereses de la cartera de inversiones financieras --
Provisidén depreciacidn cartera de inversicnes
financieras (369)
4.58%0

Todos los valcres integrantes de la cartera de valores de la Sociedad se
encuentran depositados en Pentcr Agencia de Valores y Bolsa, S.A. © en
tramite de depdsito.

TESORERIA

Al 31 de diciembre de 2002,
incluye el saldo en cuenta del depositario.

este epigrafe del balance de situacién adjunto

FONDCS PROPIOQS

El detalle de este capitulec del balance de situacién al 31 de diciembre de
2002 es el siguiente:
Miles de Euros

Saldos al Disminu- Saldos al
31.12.01 Aumentos clones 31.12.02
Capital inicial 2.500 - -- 2.500
Capital estatutario .
emitido 144 6.197 —— 6.341
Prima de emisidn (12) (2.773) -- (2.785)
Resultados negativos
ejerc. anteriores (678} (452) —-= (1.130}
Beneficio ({Pérdida}
del periodo (452) (431) _452 (431}
1.502 2.541 452 4.495

f[
{
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Capital Social

El capital social inicial asciende a 2.500.000 Eurcs, representado por
25.000 accicnes nominativas de 100 Euros de valor nominal cada una, estan-—
do integramente suscrito y desembolsado. '

El capital estatutario méximo se establece en 25.000.000 de Eurcs, repre-
sentado por 250.000 de accicnes nominativas de 100 Euros de valcr nominal

cada una.
Por lc que la situacidn del capital gquedaria de la siguiente manera:

Miles de Euros
{ncminal)

Capital estatutario méximo 25.000
(Menos) Capital estatutario pendiente de emisién

(nota 9) {16.159)
Capital suscrito 8.841
(Mencs) Nominal acciones propias en cartera {110)
Capital en circulacidn 8.731

Al 31 de diciembre de 2002, el patrimonioc de la Sociedad no alcanza las dos
terceras partes de la cifra de capital en circulacién, habiendo transcurrido
el plazo de un afic previstoc legalmente para restablecer el equilibrio patri-
menial. Los administradores de la sociedad propondrdn en la préxima Junta Ge-
neral de Accionistas reducir el capital de la sociedad, mediante la reduccidn
del valor nominal de las acciones, en la medida suficiente para restablecer
el equilibric patrimonial exigide legalmente.

Al 31 de diciembre de 2002, las participacicnes significativas en el capital
social, incluyendc las correspondientes a perscnas Jjuridicas supericres al
10%, han sido comunicadas a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de
acuerdo a lo dispuesto en el Real Decreto 377/1991 de 15 de marzo y la circu-
lar 2/1991 de 24 de abril.

Las acc¢lones estan admitidas a cotizacién oficial en la Bolsa de Madrid.

De acuerdo con la legislacidn aplicable a la Sociedad, el ejércicio de los
dereches econdmicos y politicos incorporados a las acciones pendientes de
emisién o en cartera se encuentran en suspenso hasta que éstas sean sus-
critas y desembolsadas o vendidas. Los accionistas no gozan del derecho de
suscripcién preferente en la emisidén o puesta en circulacién de nuevas ac-—
ciones.
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Prima de Emisidn

La Circular 4/1%93 de 29 de diciembre, de la Comisién Naciocnal del Mercado
de Valores (que modifica parcialmente a la Circular 7/1990 de 27 de di-
ciembre) establece gue las diferencias positivas o negativas entre el pre-
cio de colecacién o enajenacién y el wvalor nominal ¢ el precic de adquisi-
cidén de las accicnes propias de las Sociedades de Inversiédn Mobiliaria de
Capital Variable deberan contabilizarse como prima de emisién.

Reserva Legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Scciedades Anénimas, debe
destinarse a la reserva legal umna cifra igual al 10% del beneficio del
ejercicic, hasta que dicha reserva alcance, zal mencs, el 20% del capital
suscrito.

La reserva legal podrd utilizarse para aumentar el capital social en la
parte de su saldo gue exceda del 10% del capital sccial ya aumentadeo. Sal-
vo para la finalidad mencionada antericrmente, y mientras no supere el 20%
del capital social, esta reserva séloc podrd destinarse a la compensacién
de pérdidas y siempre gue ne existan reservas disponibles suficientes para
este fin.

Patrimonio Neto

El célculec del patrimonio neto y del wvalor liquidativo de la Sociedad
recoge los saldos de los siguientes capitulos y epigrafes del balance de
situacidén al 31 de diciembre de 2002:

Miles de
Eurocs
Patrimonio netc contable:
Fondos propios 4.495
{Menocs) Acciones propias (57)
4,438
Valor liguidativo:
Patrimonic neto contable 4.438
Plusvalias latentes en cartera (nota 9) 37
{Menos) Efecto impositivo scbre plusvalias -
(Menos) Gastos de establecimiento (8)
4,467

Al 31 de diciembre de 2002, el valor liquidativo de cada accién ascendia a
51,1592 Eurcs, come resultado de dividir el patrimonic entre el n°® de ac-
cliones en circulacidn a esa fecha.

10
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CUENTAS DE ORDEN

El detalle de este capitulo del balance de situacién al 31 de diciembre de
2002 es el siguiente: :

Miles de
Euros
Ctras cuentas de orden
Capital neminal no suscrite ni en circulacién 16.158
Depdsito de valores -—
Plusvalias latentes en cartera 37
16.19%6

STITUACICN FISCAL

La Scciedad tiene sujeta & Iinspeccidn por parte de las autoridades fisca-
les la totalidad de los impuestos correspondientes a las operaciones efec-
tuadas desde su constitucién (nota 1).

El tipc de gravamen a efectos del Impuesto sobre Sociedades es del 1% (Ley
43/1995 de 27 de diciembre}.

El resultado contable al 31 de diciembre de 2002 coincide con la base
imponible del Impuesto sobre Sociedades.

GASTOS5 E INGRESOS

a) Comisiones de Gestidn y Custodia.

La gestidén y administracidén de la Sociedad estan encomendadas a Afina
Gestidn, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. La
Sociedad Gestora percibird por sus servicios una comisidén anual del 1,70%
sobre el valor patrimonial de la SIMCAV,

La comisién se devengard diariamente y se liquidard mensualmente. EL
importe por este concepto ha ascendido a 52 Miles de Eurcs al 31 de di-
ciembre de 2002. '

El Depositario, Pentor Agencia de Valores y Bolsa, S5.A., tendra derecho a
percibir de la Sociedad por sus servicios de depositaria y custodia de va-
lores, una comisién de depédsito del 0,15% anual sobre el patrimonio deven-
gado diariamente y pagadero trismestralmente.

11
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La comisién del Depositario se calculard diariamente y se abonari trimes-
tralmente. El impecrte por este concepto ha ascendido a 5 Miles de Euros al
31 de diciembre de 2002.

La Orden de 30 de julio de 1832 del Ministerio de Economia y Hacienda
define ciertas funcicnes de supervisidén y vigilancia para las entidades
depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva, que incluyen,
entre otras:

1. Comprobar que las operaciones realizadas por la sociedad gestora de
la Sociedad lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones de la Sociedad han respetado los coe-
ficientes y criterios de inversién establecides en la normativa vi-
gente.

3. Supervisar los criteriocs, férmulas y procedimientos utilizados por

la sociedad gestora para el calculo del valor liguidativo de las ac-—
ciones de la Scciedad.

b) Gastos de Personal.
La Sociedad carece de personal propio, la gestién y administracién la rea-

liza Afina Gestidn, Socciedad Gestora de Instituciones de Inversién Colec-
tiva, S5.A. con la gue tiene suscrito un centrato de gestién.

OTRA INFORMACION

a) Retribuciones y Otras Prestaciones al Consejo de Administracién.

Durante el ejercicic terminadec el 31 de diciembre de 2002, la Scciedad no

ha retribuido cantidad alguna a los miembros del Consejo de Administra-

cién. ‘

Al 31 de diciembre de 2002 no existian anticipos, créditos, ni compromiscs (
por pensiones, seguros de vida, garantias o avales concedideos por la So-
ciedad a favor de los miembres de su Consejc de Administracién. :::j___

b} Hechcs Postericres., l '

En cuanto a los meses transcurrides a partir del cierre del ejercicio 2002
no se han producido acontecimientos dignos de mencién.

12
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INFORMACICN DE ASPECTCS MEDIQAMBIENTALES EN LAS CUENTAS ANUALES

De acuerdo con el contenide de la Resclucién de 25 de marzo de 2002, del
Institutec de Contabilidad y Auditcria de Cuentas, ne existe informacién
significativa de cuesticnes medicambientales gue sea necesaria suministrar
en la memcoria para que las cuentas anuales ofrezcan la imagen fiel.

CUADRO DE FINANCIACION

El cuadroc de financiacién para los ejercicics terminadeos el 31 de
diciembre de 2002 y 2001 se presenta en el Anexo I adjunto, el icual forma
parte integrante de esta nota.
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CUADRO DE FINANCIACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2.002 Y 2.001
(Miles de Euros)

APLICACIONES

Prima de emisidn
Pérdidas del ejercicio

Aumento capital circulante

Total aplicaciones

Deudores

Cartera inversiones financieras
Acciones propias

Tesoreria

Acreedores a corto plazo

Aumento capital circulante
Disminucién capital circulante

Este anexo forma parte integrante de la nota 14 de la memoria de las cuentas anuales, junto con la

cual debe serleido.

2.002 2.001 ORIGENES 2.002 2.001
2773 2 Capital suscrito 6.197 0
431 452 Dotacién amortizacion 4 3
2.997 0 Disminucidn capital circulante 0 451
6.201 454 Total origenes 6.201 454
VARIACION CAPITAL CIRCULANTE
Aumentos Disminuciones
2.002 2.001 2.002 2.001
0 0 35 165
3.584 0 0 594
0 267 251 0
0 0 a0 35
0 76 211 0
3.584 343 587 794
0 0 2.997 0
0 451 0 0 /
3.584 - 794 3.584 784 |
—_——— ————— .__4___
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DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacidén de la Sociedad: ITH BOLSA SIMCAV, S.A.
NIF: AB2502782

Los abajo firmantes, come Administradeores de la Sociedad citada,
manifiestan que en la contabilidad de la Sociedad correspondiente a
las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida gue deba
ser incluida en el documento aparte de informacidén mediocambiental
previsto en la Orden del Ministerio de Economia de 8 de octubre de
2001.

'

El Secretaric del Consejo de Administracidén

rdo. : tJosé Antoniosde Bonilla Pella

El Presidente del Conjéjo de Administracidn

Fdo.: Isidro

Fde.: Francisco Neri Crespo Fdo.: Diego Garcia-Loygorri Garcia

/Hfi

Fdo.: José M? Serra Benitez

Consejero-Delegado



ITH BOLSA
Sociedad de Inversién Mcbiliaria de Capital Variable, S.A.

INFORME DE GESTION

Los mercades de renta variable han vivide en 2002 su tercer afo
consecutive de caidas, con fuertes descensos en todos losg indi-
ces internacionales, llegande a tocar estos, en alguncs momen-
tos, minimos de los ultimos cinco afios. En Zuropa, los dos prin-
cipales 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 gque en Japdn, el Nikkei
se dejaba un 18, 63%.

Las causas de este mal comportamiento de las bolsas hay que bus-
carlas tanto en factores econdmicos y empresariales, como en la
situacién politica internacional, que se ha traducide en un ele-—
vadisimoe nivel de incertidumbre. El afio comenzaba con una falta
total de confianza por parte de los inversores, desconfianza gque
se ha mantenido durante practicamente tedo el ejercicio, deriva-
da de los casos de fraude contable en grandes compafiias estadou-
nidenses. Desde el punteo de vista macroeconémico, las dudas que
surgian a principics de afio acerca de la fortaleza de la recupe-
racién econdmica a ambos lades del Atlantico acababan confirman-
do las peores expectativas, y a medida que avanzaba el afio y se
iban publicando distintos indicaderes econdmicos, se constataba
gque la ralentizacidén econdmica a nivel internacional era mas
fuerte de lo que a priori se preveia. Desde el lado empresarial,
asistiamos a numerosas revisiones de beneficics a la baja, y en
el caso europeo hay gque destacar el fuerte castigo sufride por
las empresas de telecomunicaciones por su alte nivel de endeuda-
miento.

Ademas de los factores puramente econémicos y empresariales, el
afioc ha venido caracterizade por la incertidumbre politica a ni-
vel internacional, que es lo que mas desconfianza ha generado
entre los inversores, manteniéndolos alejados de la renta varia-
kle. Por un lade, los mercados se velan penalizados por la si-
tuacién en Latinoamérica, fundamentalmente por la crisis argen-—
tina y su posible contagio a otros paises, asi come por las du-
das gue generaba la politica a seguilr por el finalmente elegido
presidente de Brasil, Lula da Silva. El mercado espafiol era el
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principal damnificado por esta situacién, por la fuerte exposi-
cién de las principales compafilas del Ibex 35 a la zona. Otrc
foco de conflicto se producia a mediados de afo con la creciente
tensién entre India y Pakistén, pero la principal fuente de in-
certidumbre procedia de la tensidén entre Estados Unidos e Irak,
y la pesibilidad de una guerra, que se traduciria en un mayor
debilitamiento econdémico estadounidense, vy, que por otro lado,
llevaba al precio del petrélec & subir con fuerza y situarse por
encima de los 30 ddlares por barril.

Esta situacidn provocaba la salida de fondos desde la renta va-
riable, y su huida hacia la renta fija, gque ejercia su papel de
activo refugic en momentos de incertidumbre, con la consziguiente
revalcrizacién de los precios de la deuda. Las rentabilidades de
los bonos caian con fuerza en el afic. B pesar de gue a princi-
pios de 2002 todavia se manejaban expectativas de subidas de ti-
pos en Estados Unidos para el verano, estas se iban retrasando
posteriormente hasta 2003, a medida gue los datos econdmicos pu-
blicados daban muestra del progresivo enfriamiento econdmico.
Finalmente, la certeza de que tanto la Reserva Federal como el
BCE no tendrian més remedic que acometer rebajas de tipos, se
traducian en movimientos de las curvas hacia abajo en el corto
plazc, movimiento que se intensificaba en el largo plazo ante el
debilitamiento econémico y la ausencia de presiones inflacionis-
tas. Estos movimientos se traducian en fuertes revalorizaciones
en los precios de los benos, haciendo temer gue se predujera una
burbuja en la renta fija, gue podria estallar en el momento en
gue la renta variable se recuperara, y los inversores gue busca-
ban refugic en la deuda decidieran salir de la misma y velver a
la bolsa. Tal y como venian descontando las curvas, tanto la Re-
serva Federal como el BCE decidian finalmente recortar el precio
del dinero, el € de ncviembre en el primer casc y el 5 de di-
ciembre en el segundo, con bajadas de 50 puntos bésicos, gue de-
jaban 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 apreciacidén del euro respecto al délar. Este
movimiento se ha debido mas a la propia debilidad del bkillete
verde, que se vela agravada por el abultado déficit por cuenta
corriente estadounidense, que por fundamentales econdmicos euro-
pecs, ya que la situacidn econdmica en Europa es de mayer debi-
lidad que en Estados Unidcs, sobre todo en Alemania, dénde la
situacién es especialmente grave. Todo elloc ha llevade al eurc a
revalorizarse practicamente un 18% en el afic, cerrandoc a 1,0492
délares por euro.
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Otra de las consecuencias de la situacién geopclitica interna-
cicnal ha side la fuerte subida del precio del crudc, que se ve-
ia afectado también por la huelga general vivida en Venezuela en
diciembre, y que situaban el precic del barril en 30 délares a
finales de afio, lo gue supone una subida del 55% en el afioc.

El dificil afo vivido nos llevaba a mantener una actitud de pru-
dencia, que se ha traducido en una posicién conservadora en la
cartera, infraponderandec la renta variable, lo que nos ha permi -
tido, en gran medida, salvaguardar el patrimonio gestionado, y
defenderncs de las fuertes caidas de las bolsas. e
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Diligencia gue levanta el Secretario del Consejo de Administracién
de ITH BOLSA, Sociledad de Inversidén Mcbiliaria de Capital Variable,
S.A., Don Jcsé Antonic de Beonilla Pella, para hacer constar gque to-
dos los miembros del Consejo de Administracidén de la Sociedad han
procedido a suscribir el presente documentc, que se compone de 21
hojas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
la numeracidén OG7647441 a 0G7647461, ambas inclusive, comprensivo
de la Memoria, Balance de Situacidén, Cuenta de Pérdidas y Ganancias
e Informe de Gestidn, correspondientes al ejercicio cerrade el 31
de diciembre de 2002, firmando todos y cada uno de los sefiores Con-
sejercs de la Sociedad, cuyos nombre y apellidos constan a conti-
nuacién, de lo gue doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2003

El Secretarit del Conseijo de Administracién

Fdo.: José Antonio de Bonilla Pella

El Presidente del Conéejo de Administracidn

i

Fdo.: Isidro Eérga Yy Menéndez-Manién

|
iVocales:

\

Fdo.: Francisco Neri Crespo Fdo.: D#€go Garcia-Loygorri Garcia

Consejero-Delegado Aé
oo A fows  Aens
/

Fdo.: José M? Serra Beniterz




