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CAMINGS BOLSA EUROPEA, Fondo de lnversion
Memofia de las cuentes snuales conespondientes al ejercicio rmominado el 31 de Diciembire de 2007
[Expresads en miles da eifos)

CAMINOS BOLSA EUROPEA |, Fondo de Inversion (en adelante of Fondo), s
una ingtituciin de Inversion Colectiva constituida en Madrid el 28 de diciembre de
2000 bajo lo denominacién de FINVERBOLSA INTERNACIONAL FIL cuyn
cambio de denominacion social se ha registrd el 17 de noviembre de 2006, Figira
mserite en ¢l Registro Administrativo de Fondos de Inversidn Mobiliaria, de la
Cottiision Noctonal del Mercado de Valores, con fecha 15 de marzo de 2001 con el
lumero 3,327,

L Ley 3372003 de 4 de noviembre de Instituciones de Inversidn Calectivi recope
en su articulo 29, las denominaciones de las Instituciones de Inversidn Colectiva v
que en ¢l coso de los Fondos deberd ir seguida de la expresion “Fondo de
Inversion” o bien de las siglas “F 1",

El Fondo tiene como exclusive objetd la sdquisicidn, tencncia, disfrute,
udministrncion en general ¥ enajenacién de valores mobiliarios ¥ olros actives
{inancieros parn compensar con una adecunds compasicion de sus setivos, los
ricsgos ¥ los tipos de rendimiento, sin participacidn mayortarda econdmica o
palitica en ninguna sociedad.

La vocacion inversorn del Fondo es la de un Fondo Mixio de renta varizhie
intertiseional.

Los Forndos de Inversion son patrimonios pertenccientes a una pluralidsd de
inversores, cuyo derecho de propiedad se represents mediante un certificado de
participacion. Son administrados por una sociedad gestorn, con el concurso de una
entidad depositarin.

L gestion, representacion ¥ administracion del Fondo corresponde a Gestiftnss,
Sociedad  Gestors  de  Instituciones  de  Inversidn  Colectiv,  denominada
comercislmente Gestifonsa, v figura inscrita en el Registro Especial de Sociedades
Uestorns de Instituciones de |nversion Colectiva de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el ndmero 126, v tiene su sede social en Madrid,

El depositario del fondo e lu entidad Caja Caminos, Sociedad Copperativa de
Cridito, inscrita en el Reglstro de Entidades Depositarins de Instituciones de
loversidn Colective de la Comisitn Nucionsl del Mercado de Valures, con el
mumtera 102, v tiene s domicilio social en Medrid.



CAMINGS BOLSA ELVROPEA, Fondo de Inversion
Memaorin de las cieiias siakes cormespondicntes al elercicio wrminade ¢l 31 de Helembre de 2007
{Exprezada en miles de eiron)

la Sociedad Gestora v el Depositario pertenccen ol mismio grupo econdmico,
Grupo Financlero Caja Caminos.

Los Fondos de Inversidn se encuentran sujetos & normas legales, recogides
hddicamenle por la Ley 3372003, el Real Decreto 1309/2005 de 4 de Noviembre v
por la Orden Ministerial de 30 de Junio de 1.992, que regulan, entre otros, los
siguienies aspectos mis significativos

—  Obligacién de mantener un patrimonio minimo de 3.005 miles de Furps,

= (bligacion de Invertir, al menos el 80 por ciento de su active en vilores de
renty fiju o variahle admitidos a negociacidn en una Bolsa de Valores o, en
o 1ermines que awtorice la Comisién Nacional del Mercado de Valores, en
otros mercados organizsdos v de luncionamiento regular.

= (Obligacién de mantener, al menos ¢l 3 por ciento de su activo en efective o
en cuentas corrientes a la vista de la entidad depositoria, y en valores de
deuda publica con pacto de recompra o un dia.

1.- BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

Las Cuentas Anuiles adjuntas se han obtenido de los registros conables del Fondo
¥ hun sido formuladas de scuerdo con los principios contables v normas de
valorasion cantenidos en el Real Decreto 130972005, en las circulares 7/1990,
81990, 4/1503 y 31998 de [a Comisidn Nacional del Mercado de Valores y demiis
normative especificn de las Instituciones de Inversion Colectiva, con el ohjeto de
mostrir i imagen fiel del patrimonio, de la situackdn fnancicra ¥ de los resulindos
del Fondo,

Lz Coentns Anuales, gue han sido formuladas por los Adminisiradores de la
Sociedad Gestorn, se someterin a lo aprobocion de la Junta General de Acclonistas
de ln misma, estimando squellos que serdn aprobadas sin ninguna modification.



CAMINOS BOLSA EUROPEA, Fondo de Imversion
Memaorka de Las caentas ammles correspandientes al ejercicio terminado ¢l 31 de Diciembre de 2007
i Expresada en miies de suras)

Las cifras contenidas en la presente memoria se expresan en miles de éuros, salvo
indicacion expresa.

5DEY CI1ON

Lo grilerios y normis contables mas significativos aplicados en I formulscion de
las cuentas anuales, son los que se describen 4 continuagion:

) Principio de devengo

Los ingresos ¥ gasios se reconocen contablemente en cuanto nace el derecho o
percibir los pnmeros v o obligacién de satisfacer los segundos. con
independencia de 1a focha de cobro o de pago de los mismos.

En splicacion del principio de devengo se periodifican disrinmente o efectos del
caloulo del valor liquidative de la participacion, los Intereses activos de las
mversiones financieras, nsi como, los gustos satisfechos por servicios o cualquics
otro concepto susceptible de ello.

b) Corern de inversiones financicras

Tanto lox valores de ronta fija como variable se registran por su precio de
adquisicion, f cual incluye, sdemis de los gastos realizados o comprometidos,
el lﬂuidel{rsuaﬂmulnwnimminhmﬁnﬁu]aadquiﬂ&dn,nmmmm
del imporie de los intereses devengados pendientes de vencimiento en ef
momento de la compra.

Par comparacion entre 2l precio dé adquisicidn, mas el importe de los inlereses
devengados no vencidos caloulados de acuerdo a la tasa interna de rentabilidad
de la inversidn, y el valor estimade de realizacion, calculado sepin los métodos
de valorscidn establecidos en lu Circular 7/1990 de 27 de Diciembre de la
Comision Nacional del Mercade de Valores, la sociedsd caleola en su caso, las
correspondientes plusvalias v minusvalias latentes, Al 31 de Diciembre de 2007
¢ hen obtenide unos importes de 306 ¥ 157 miles de euros correspandientes a
plusvalias y minusvalins, respectivamente, las cuales se encuentran regisiradas
en cueniis de arden (MNota 9) v provision por deprecineion de valores mobiliarios
(Nota 4),



CAMINGS BOLSA EURDPEA, Fondo de Inversidn

Monmmaria de las cunisims aniales correspondientes al ejerelelo terminado el 31 de Diciembes de 2007

(Expregads én miles de suras)

El valor estimado de realizacion ‘se calouln de acuerdo con los sipuienies
eriterios:

Los vialores ndmitidos a cotizgeidn oficinl, se valoran al cambio oficial del
clemre del dia de la fecha del balance, si existe o el inmediato habil anterior.

Loz petivos monetarios v valores de renta fija cotizados con vencimiento
inferior o igunl a seis meses, v los no sotizados con vencimiento inferior o
tgual uoun ufio, wl precio de sdquisicidn incrementado por el importe de los
intereses devengudos cormespondientes, los cuales se calculan de acuerdo con
|3 s imterna de rentabilidad de las inversiones. En el caso de que dichos
valores fuvieran un vencimiento inicinl superior a los seis meses o o un aflo
respectivamante, se comienza a aplicat el método de valoracion prevismente
comentado cuondo falten scis meses 0 un afio respectivamente para su
vencimiento, consideranda como precio de adquisicion el que ese din iguale
el rendimiento intermo de la fnversidn al tipo de interés de mercado,

Los valores de renia fija no admitidos a cotizacidn oficial con vepcimiento
superior a un Ao, s valoran tomando el importe gue fguale ¢ rendimicato
intermo de ln inversion a los tipos vigentes de mercado para emisiones o un
plazo dimiler de Deuda del Eswdo, modificado por un diferencial
relacionado con lns caracteristicas de riesgo propias del emisor,

Las diferencias que proceden de valorar las inversiones financieras en
divisas al combio medio oficial del mercado a Ia fecha del balunce, o, en su
defecto, del dltimo dia hibil anterior a dicha fecha, se consideran plusvalins
o minusvalies latentes y se registran en cuentas de orden o provisin de
Inversiones financierss, respectivamente.

Las opclones se registran por el importe total de las primas satisfechas mis
los gustos inherentes a la operacitn, registrindose diatamente en perdidas v
panancias lns diferencias que se produzcan entre el valor contable v los
sucenvos vilores de mercado de las primas.

El valor estimado de realizacidn se caleuls diardamente de conformidad con los
criterios establecidos por la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Se periodifican los imereses devengados no cobrdos de los titulos de renta fija,
los cunles forman parte del resultado del gjercicio.

¢) Operaciones con futuros financicros



CAMINGS BOLSA EUROPEA, Fondo de Inversion
Munurls de lus cuentas anuales correspondientes al gjercicio ermiuado el 31 de [Heiembre de 7007

{Expresaida on miles de garoi)

Las operaciones con fuluros financieros se registran en el momento de su
contrutacion ¥ hesta el momento de cierre de la posicion o del vencimienty del
comiraio on la ribrica cormespondientes de cugntas do ricsgo v compromiso por ef
nominal comprometido, reflejindose lns variaciones diarias del precio de
mereido, en dicho valor.

Dinrizmente se recogen en s cuents de Pérdidas v Ganancias las diferencias que

st produscan entre el precio de contrataciin y los sucesives valores de mereada
de las operaciones.

1.- CARTERA DE INVE NES

El detalle de este epigmfe del halance al 31 de Diciembre de 2007 es ¢l siguionte:

Cartera interior 313
Acciones | BE
Adguisicidn Temporal de Activeos 123
Cortery exterior 2.732
Aceiones 2.732
Total Carters de valores a valor de coste 045
Provisidm por depreciacion de valores mobiliarios (157
Total Cartern de valores 2,888
Saldeal  Adguisiclones Ventas Salda ol
3171204 elereicio ejercicio 31120607
CARTERA INTERIOR
Harita Fim - 143 {143} —
Actiones d'T4 G50 (9432) 1]
Adquisiviongs emporales e 32601 (32.478) 125
CARTERA EXTERIDI
Remta Fija 103 B (103) -
Acciongs el 1111 2628 {2.202) 27T
~883 36028 (15.866) 3043



LAMINOS BOLSA EUROPEA, Fondo de Inversion
Memioris de las cuentas ynunles comespondientes sl sjercicio terminade 8 3 de Deciembre de 2007
[Expresads eo miles de eoros)

En el Anexo | de ln Memaoria sc detalla ta cartera por titulos al 31 de Diciembre de

2007.
S TESORERIA
El saldo de este epigrafe del balance al 31 de Diciembre de 2007 ¢4 el sigulente;
Cuenta en depositario 68
Utras cuenins [ 06
174

Al 31 de diciembre de 2007, o coeficiente de liquidez de la Socledad sobre el
activi computable, superaba el coeficiente minimo de lquidez reforido al promedio
mersaial de saldos dinrdos de la institucidn, establecido en ol 1% . en el articulo 40
del R, 13092005 de 4 de Noviembre por ¢l que se aprucha ¢l reglumento de lg
Ley 352003 de 26 de dicfembre, reguladors de las Instituciones de Inversidn
Colectiva,

= FON i PROPIOS

El saldo de las cuentis que componen este epigrafe del balance al 3] de Diclembre
de 2007 ex como sigue:

Resultndos
cjercicios - Resuliado
Pagticipes  aniwriorss  clercicio

Saldo al 31 de Diclembre de 2006 3.185 {342} (144
Ehstribucion de resulisdoy gjercicio 2006 — 44 |44
Suscripelones 433 - —
Recinbolsos (283) - -
Resultndo ejercicio 2007 e — 64
Sulde al 31 de Dicierrhre de 2007 1,335 (198} 64



CAMINGS BOLSA EUROPEA, Fondo de Inversidn
Memoria de lin cuentas anusles cormespondienies al efercicio tetminado &f 31 de Dicikembre de 2007
[Expresadn en miles de suros)

El patrimonio del Fondo al 31 de Diciembre de 2007 estd constituido por 634 884
participaciones, de iguales caracteristicas, que confieren & sus titulares un derecho
de propiedad sobre ¢l mismo, Al cierre del ejercicio 2007, el patrimonio del Fondo
ascendin a 3.501 miles de euros.

Hl numero de participes del Fondo al cierre del ejercicio ascendin a 155, figurando
| participe con participacitn superior al 20% del paidmonio del fondo.

To- ADMINISTRACIONES PUBLICAS Y SITUACION FISCAL

Ll tpo de grovamen a efecwos del Impuesto Sobre Sociedades ex del 1%, E
resultado contable del ejercicio asciende a 64 miles de euros {beneficio), Para el
cdlculo de dicho impuesto se han compensado bases imponibles negntivas de
Cjercivioy anieriones.

Segin |4 legislarion vigente, Ias liquidnciones de impuesto no pucden considemrses

definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas por las sutoridades (iscales o
haves tmnseurrido ¢f plazo de prescripeion de cuntro afios.

K- COMISION DE GESTION Y DEPOSITO

Lo Comisién de Gestidn incluye la prestacidn de servicics de sdminisiracidn,
direecidn, pestian v representacion de Gestifonsa S.G.LLC, S:A., Entidad Cestors
del Fondo, La comision que la soviednd gestor percibe asciende al 2% anual del
patrimonio del Fondo, v se caleuln dinrdumente abondndose o la sociedad gestim
mensualmente. El tipo aplicado no supera &l tipe miximo recagido en ol articalo 52
def Real Decreto | 3092003, en ¢l que se fija un poreentaje miximo del 2,259 del
patrimonio del Fondo,

Al cierre del elercicio figurs adn pendiente de pego un imporie de 6 miles de euros
figumuedo registado en el epigmfe de “Comisiones o pagar” del Balance de
Situncion adjunti.

El imparte devengado por este concepto en of ejercicio ha ascéndido ‘s 67 miles de
cliros ¥ se registra en el epigrafe de “Otros gastos de gestion cormiente™ de Js {‘uento
de Perdidas y Ganoncias adjunta.



CAMINGS BOLSA EUROPEA, Fondo de Inversian
Memaria do les cuentes anunles correspondientes al slercicho terminado e 31 de Diciembre de 2007
{Expresadn en mihes de eures)

El Depositario del Fondo, Caja Caminas, Sociedad Cooperativa de Crédito, percibe
por el desempedio de sus funcioncs una comisién del 0,15% anual sobre el
patrimonio  efectuve  del Fondo, coleulindose diariamente v abondndose
timestralmente. El mencionado Real Degreto establece como po  miaximo
nplicable el (,2% anual.

El importe devengudo por cste concepto en el ejercicio hn ascendido & § miles de
euro

V.- CUENTAS DE O ¥YC » DE oo o

il desglose de este epigrafe o 31 de Diciembre de 2007 es el siguiente:

Crentas de ardaen

Plusvalins latentes de curiers £
Depséisitos de valores (valores nominales) 376
852

Cuentus de riesgo v compromiso
Futuros comprados 300
200

10.- HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del cjercicio v hasta la formulacion de estas Cuentas
Anuales por los Administradores de ln Sociedad Gestora, no se ha producido
ningln hecho significmtivo digno de mencidn.
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DETALLE COMPOSICION DE LA CARTERA OE
CAMINGS HOLSA EUROPES F L & MAZ200T
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BEC. TELEFDHITA
ACC. BECH

AL, [BERDEOLA
ALC REPSOL
MOC. BEVA

TOTAL RENTA VARIABLE
REPD
TOTAL CARTESRA INTERIDR

ACLC AEGON Wy
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ACE AXA
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ALC. FORTES
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ACT. GEMERALI SFA
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ALC LOREAL

ALG LVMH

ACE. MUNCHENER BUHVERSICHER
AGT MOKLA

ACC REMALLT

ACE. BOYAL BAMK OF SCOTLAND
ACC RNWE

MOC ZANDF.EYNTHELARD

ACL. SAP .

00 BCHNEIDER ELECTRIG

ACE RIEMENS

ACC EOCIETE GENERALE

BOC SUEE |y SN EALI

ACC. TELECOM [TALEA

ACT TOTAL FisA

AT UMICREDITD

BET UNILEVER MUEVAS

ACT WS
ACC WIVENLN
ACC N

TOTAL RENTA VARIABLE
TOTAL CANTERA EXTERIOR
TOTAL CARTERA

VALOR DE VaLOR
COSTE
55 B
Fa-| |
32 I3
i1 13
= &5
130 R
125 124
Ha Jaz
& 13
30 2
i 12
i | T4
[ |1 an
g3 56
1404 as
™
Ed Bg
b ] a8
T %
it a2
T3 =
a7 AR
ac i
i 20
am 54
Bz ! ]
47 -]
g2 B
T T
&d T
E1 B
Ba T8
b3 | BB
£5 &7
X3 a5
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48 47
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-] 3
35 3
{id i
o] =E]
46 43
1 az
L} 1ag
0o 72
& b
34 i
183 167
127 g
43 57
iw 8
45 a7
34 h
a7z s
2,732 2.871
2048 Lisd



CAMINGS BOLSA EUROPEA
FONDO DE INVERSION

Informe de Giostidn al 31 de diclemhbre de 2007



INFORME DE GESTION
CAMINOS BOLSA EUROPEA F.1.
EJERCICIO 2007

l-Exposicion sobre la evoluciin de los nepocios.

CAMINGS BOLSA EUROPEA F.1. es una institucitn de Invessidn Colectiva inscrity en 1o
Comisidn Macional del Mereado de Valores con fecha 15 de Mirao de 2001 con ol nimere 2327
¥ Qi cuemts u 3| de Diciembre de 2007 con un patrimonio de 3,501 miles de curos repartidos

en 155 paricipes

2.~ Evolugidn previsible de la LLC,

Para el primer wimeswre del 2008 csperumios una fuerte desaccleracion de los resultados
empresariales en EEUU | terminundo con un ciclo alcista de los mercados de renta varizble,

Por wonas peogrificas, en EEUL se sspera que continue bt dosaceleracitn de la comomia
debidhs a |4 erisis de liguidez de lus entidades, lns continuas provisiones de las entidades por
deprecinciones en los activos relacionados con las hipotecas “subprime™, el sterrizaje brusco
del mereado fnmobiliero v su pasible impacto en ¢f consumo americano, La Fed va a EEEUIF Ol
su politics menetaria de bajadas de tipos para evitar una posible recesidn e intentar estabilizar o
los mercados. En Europa, las entidades det sector nanciero y asepumdor son fns Que mds estin
sutriendn li volatilidad de los mercados y estén perdiends eupitalizacion errastrando al resto del
merehdi, L ctanto a tipes de interds dado Jos riesgos inflaciobistas can una inflacidn del 3.2%
por eticima del objetivo del BCE v s apreciacion del euro frente al difar, por ¢l momento hay
un mantenimienio de los tipes de interés en el 4% pero no s descarts que pudnmos vor bajadas
de tipas en algin momento del siio pus resetivar a los mercados,

Respecio o las matirias primas, continuand sy tendencia sloists por &l efecto arrastie del ddlar
por la demanda sostenide de los mercados emergentes ¥ por su calidad de activo refugio en
moinentos de incemidumbee como el setual.

En este entorme de desaceloracion del crecimiento de los beneficios, lis empreses de clevada
capitalizucion podtian comportirse mejor qoe lus de reducida capftalizacian,

Jos Avomiecimientos posteriores al cierre del eferciclo.
Mo ha vewmide pinglen hecho sighificstivo,

4= Actividaides en materin de investigncion v desarrolio,

Mo se han realisado actividades de esin nuturaleza, por no estar recogidas en ¢l ohicto social de
bt Trostitucidis,

5.- Adguisicidn de seciones proplus.

N 82 han reallimdo operaciones con scclones propias,



Diligencin que levanta ¢l Secretario del Consgjo de Administracion de GESTIFONSA
SGI SA D" Mercedes Amibas Garcia, pars hacer constar gque el Consejo de
Administracion, formado por los miembros abajo firmantes, en la sesion celebrada ol
dia 20 de febrero de 2008, aprobé por unanimidad la formulscidn de la memoria,
balanee de situacion, cuenta de pérdidas v ganancias ¢ informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado ¢) 31 de diclembre de 2007, habiendo procedido a
susoribir, hociéndolo constar & continuncidn, ¢l presente documento, compuesto de 15
folios de pupel referencindos. La numeracion del 1 al 13, ambos inclusive. ]
bolince de situscion, cuents de pérdidas y ganancizs y memoria. ¥ del 14 al 15 que
comprende ¢l Informe de pestion, todos impresas por wna cara, de lo que doy fe,

Sevretania oo Consejera del Consejo de Administracion
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