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COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
DIRECCION DE ENTIDADES DE MERCADO DE VALORES
P?® de la Castellana, 19

28046 Madrid

Madrid, 20 de noviembre de 2002

Referencia: Proyecto de Fusiéon de Fondos.-
BSEN BANIF EUROPA 70, FIM y BSN BANIF OPORTUNIDADES
EUROPEAS, FIM.

Muy Sefiores Nuestros;

A los efectos de lo previsto en el articulo 23bis de |la Ley 46/84 de Institucicnes de Inversion
Colectiva, se remite Proyecto de Fusion de los Fondos de Inversion, BSN BANIF
OPORTUNIDADES EURQOPEAS, FIM {Fondo absorbente) y BSN BANIF EUROPA 70, FIM
(Fondo absorbido), solicitando autorizacion al indicado Proyecto de Fusién.

Con motivo de la presentacidn del presente proyecto de fusién de fondos, rogamos tomen
nota del desistimiento al proyecto de fusion de fondos presentado en esta Comisién el
pasado 19 de noviembre de 2002, con el nimero de registro de entrada 107331 en el que
participaban los fondos indicados en el parrafc anterior pero en distinto arden esto es, BSN
BANIF EUROPA 70, FIM como Fondo absorbente y BSN BANIF OPORTUNIDADES
EUROPEAS, FIM como absorbido, que quedara por tanto sin vigor ni efecto aiguno.

Quedara asimismo sin efecto la solicitud de modificacién de Reglamento de gestion del
Fondo BSN BANIF EUROPA 70, FIM, presentado ante esta Comisién el dia 18 de naviembre
de 2002, bajolel mgr?\ero de registro de entrada 107330
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Antonio Faz Escaiio
SANTANDER CENTRAL HISPANO GESTION, SA, SGIIC
Entidad Gestora

c %ﬁn@m Péréz
SA NDER CENTRAL INVESTMENT, SA
Entidad Depositaria
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PROYECTO DE FUSION DE FONDOS

Fondo Absorbente: BSN BANIF OPORTUNIDADES
EUROPEAS, FIM
Fondo Absorbido: BSN BANIF EUROPA 70, FIM

Enero 2003



1. |dentificacién de los fondos implicados y de sus Sociedades Gestoras vy
Depositarios.

1.1. Fondo Absorbente: BSN BANIF OPORTUNIDADES EUROPEAS, FIM

s Constituido con fecha 2 de octubre de 1988 e inscrito en el Registro de la CNMV con el
namero 1656.

Inversidn minima inicial: 3.005,06 euros.

Inversion minima a mantener: 1 participacidn

Volumen méaximo de participacidon por participe: No existe,

Régimen de comisiones:

Comisidn de gestion: 2,20% anual sobre patrimonio.

Comision de depdsito:  0,20% anual sobre el patrimonio.

Comisidn de suscripcién: Exento.

Comision de reembolso: Hasta 30 dias de antigliedad: 1%
Mas de 30 dias de antigiiedad: Exento.

+ Valor liquidativo aplicable a efectos de suscripciones y reembolsos: el correspondiente al
mismo dia de la fecha de solicitud. Las suscripciones y reembolsos solicitados a partir de
las 15:00 horas, se consideraran solicitados al dia siguiente a efectos de valor fiquidativo
aplicable a las mismas.

¢« La Sociedad Gestora exigird preaviso de 10 dias para reembolsos superiores a 300.507
euros. Asimismo, cuando la suma total de lo reembolsado a un mismo participe, dentro de
un periodo de 10 dias sea igual o superior a 300.507 euros, la Gestora exigira para las
nuevas peticiones de reembolso, que se realice en los diez dias siguientes al dltimo
reembpolso solicitado, cualguiera que sea su importe, un preaviso de 10 dias.

1.2. Fondo Absorbido: BSN BANIF EUROPA 70, FIM

» Constituido con fecha 9 de mayo de 1997 e inscrito en el Registro de la CNMV con el
numero 970.

e |nversién minima inicial: 3.000 euros.

* Inversién minima a mantener: No existe.

+ Régimen de comisiones:

Comision de gestion: 1,80% scbre patrimonio.
Comision de depésito: 0,20% sobre patrimonio.
Comision de suscripcion: 0%

Comision de reembolso: 0%

1.3 Entidad Gestora
Tanto el Fondo absorbente como el absorbido, estan gestionados por SANTANDER CENTRAL

HISPANO GESTION, SA, SGIIC {Grupo Santander Central Hispano), inscrita en el Registro de
la CNMV con el namero 12.

1.4 Entidad Depositaria
Ejerce las funciones de Depositaria sobre los Fondos objeto del presente Proyecto de Fusidn,

SANTANDER CENTRAL HISPANC INVESTMENT, SA, (Grupo Santander Central Hispano),
inscrita en el Registro de la CNMV con el nimero 42.
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Existe a disposicion del publico un folleto explicativo, una Memoria auditada explicativa del
altimo ejercicio, que incluye el informe de auditoria de cuentas, y los informes trimestrales de
los fondos que pueden ser consultados en el domicilio de la gestora y en los registros de la
CNMV.

2. Aspectos juridicos y econdmicos de la fusién. Procedimiento a_seguir hasta
culminar la fusién.

2.1. Aspectos juridicos y econdmicos de la fusién

2.1.a. La operacién de fusién consiste en la absorcién por BSN BANIF OPORTUNIDADES
EUROPEAS, FIM de BSN BANIF EUROPA 70, FIM, segln lo dispuesto en el articulo 23 bis de
la LIC.

La fusion implica la incorporacién del patrimonio del fondo absorbido con transmisién por titulo
de sucesién universal de la totalidad de su patrimonio, derechos y obligaciones a favor del
fonde absorbente, quedando aquel, como consecuencia de la fusion, disuelto sin liquidacién.

2.1.b. La fusién encuentra su justificacién dentro del programa marco de fusiones que ha sido
diseflado por SANTANDER CENTRAL HISPANOC GESTION, SA, SGIIC, con el que se
pretende racionalizar la oferta de fondos del Grupo SANTANDER CENTRAL HISPANO, habida
cuenta las duplicidades que, en el catdlogo de Fondos ha tenido lugar, con motivo de las
operaciones de integracion y reestructuracion dentro del Grupo.

2.1.c. Fecha a partir de la cual las operaciones del fondo absorbido habra de considerarse
realizadas a efectos contables por cuenta del fondo absorbente:

Las operaciones realizadas a partir de la fecha de escrituracion ante Notario de fa fusién y
hasta su definitiva inscripcidon en los registros de la CNMV se entenderan realizadas por el
fondo absorbente.

2.1.d. Todos los gastos derivados de la fusién serén soportados por la Sociedad Gestora, por
lo que no tendran repercusiones en los fondos afectados por la fusion.

2.2 Procedimiento de la fusion. Fases:

(@) Autorizacién administrativa previa. El proyecto de fusién es autorizado por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, previo acuerdo adoptado por la Sociedad Gestora y el
Depositario. La autorizacion tendra la consideracion de hecho relevante, adjuntandose el
proyecto de fusion que queda a disposicion del publico.

(b) Publicaciones legales. La autorizacion del proceso de fusion se publicara en el BOE y en
dos diarios de difusién nacional. En los diez dias siguientes a la notificacion de la autorizacién,
se remitird individualizadamente el proyecto de fusidn a los participes, quienes podran, en el
plazo de un mes, optar por el reembolso de sus participaciones sin deduccién de comisién o
descuento de reembolso ni gasto alguno por el valor liquidativo correspondiente al dia en que
finalice dicho plazo. Igualmente, en este plazo se dara el derecho de oposicién a los
acreedores de los fondos afectados.

(c) Formalizacion de la fusién. Una vez transcurrido el plazo de un mes desde |a fecha de los
anuncios 0 desde la remisién de la notificacién individualizada, si ésta fuera posterior, y
liquidadas las participaciones de los participes que hayan optado por ejercer su derecho de
separacion, la Sociedad Gestora y el Depositario del fondo afectado ejecutaran la fusion
mediante el otorgamiento de la correspondiente escritura publica y su inscripcién en los
Registros que proceda. La ecuacién de canje se determinara sobre la base de los valores
liquidativos y numero de participaciones en circulacién al cierre del dia anterior al del |
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otorgamiento de la escritura, cuyos estados financieros deben ser aprobados por persona
debidamente facultada de la Gestora y del Depositario. Se comunicard como hecho relevante a
la CNMV tanto el otorgamiento de Ia escritura pdblica (fecha a partir de la cual la fusion tiene
efectos), como la ecuacién de canje definitiva.

Asimismo, la Gestora, en union con el Depositario, procederd a efectuar el canje de los
certificados de participacion, en caso de que éstos hubieran sido emitidos o algun participe lo
solicitara, asi como a remitir a los participes los estados de posicién en el fondo resultante.

(d) Inscripcion de la fusion en el Registro de la CNMV. Una vez ejecutada la fusion, se
solicitara la baja en el Registro de la CNMV acompaiiando |a escritura de fusion.

3. Informacién_sobre la politica de inversiones de los fondos afectados asi como
composicidn de la cartera

3.1. BSN BANIF OPORTUNIDADES EUROPEAS, FIM (Fondo absorbente).

Se describen a continuacion los aspectos mas relevantes en relacion con la vocacion inversora
y poiitica de inversiones, que se encuentran recogidos en el Folleto Informativo inscrito en los
Registros de la CNMV.

»Vocacion inversora: Renta Variable Internacional.

En torno al 80%-100% de la cariera del Fondo estara compuesta por valores de renta vanable
de pequefias compafias europeas con altas perspectivas de revalorizacion y/o en procesos de
reestructuracion.

>Politica de inversiones: - Valores — Emisores:

El Fondo invertira entre el 80%-100% de su patrimonic en valores de renta variable de
pequefias compaiiias europeas con elevadas perspectivas de revalorizacion y/o en procesos
de reestructuracién. Los emisores representados en el Fondo fundamentaimente companias
residentes en la zona Euro y compaiiias residentes en otros paises Europeos (Reino Unido,
Suecia, Dinamarca, Suiza). En todo caso, el objetivo del fondo es que la exposicion de la
cartera a divisas distintas del euro sea superior al 30%. La seleccidn de valores por
emisor/sector econdmico/pais se hara por 1a Sociedad Gestora en funcidn de la relacion
rentabilidad/riesgo, seleccionande aquellos valores que presenten una mejor relacion esperada
en el medio plazo, y prestando especial atencién, cuando ello sea posible, a la calidad crediticia
de las empresas en las que invierta. En principio la gestora no seguira ningin indice concreto
para llevar a cabo la eleccién de los emisores. Con objeto de procurar una mayor liquidez, se
mantendra en todo momento una adecuada diversificacion por valores/emisores. La proporcion
de la cartera restante, no invertida en cada momento en los activos antes descritos, se invertira
en activos de renta fija, principalmente Deuda Publica a corto plazo del area euro.

Mercados: los valores en los que invierte el Fondo estan negociados fundamentalmente en los
mercados de renta variable de paises de la Union Monetaria Europea, Suiza, Reino Unido, si
bien podra invertir en otros mercados de paises OCDE.

Este Fondo realiza operaciones con instrumentes financieros derivados con la finalidad de
cobertura y como inversion. Asimismo, el Fondo utiliza instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura.

3.2. BSN BANIF EUROPA 70, FIM (Fondo absorbido).

Se describen a continuacién los aspectos mas relevantes en relacion con la vocacion inversora
y politica de inversiones, que se encuentran recogides en el Folleto informativo inscrito en los
Registros de la CNMV asi coma en los Oltimos informes trimestrales publicados.

> Vocacion inversora: Renta Variable Mixta. La cartera del Fondo estard compuesta por
Renta variable (en torno al 70%) y por Renta fija, tanto publica como privada (el 30% restante).

> Politica de inversiones: - Valores — Emisores:
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El Fondo tiene previsto invertir en tomo a un 70% de su patrimonio en valores de renta variable
de empresas de gran capitalizacion bursatil y liquidez y el restante 30% se destinara a valores
de renta fija, tanto pablica como privada, de emisores de reconocida solvencia y con capacidad
para afrontar sus compromisos. La seleccién de los valores se realizara fundamentalmente por
la Scciedad Gestora entre emisores de paises del drea Euro aungue en porcentaje menor se
podra invertir en valores de emisores de otros paises europeos. La duracion de la cartera renta
fija esta habitualmente en el entorno de los 3 afios. El objetivo del fondo es que la exposicion
de la cartera a divisas distintas del eurc no supere el 30%. Respecto de la liquidez de las
emisiones, la Gestora no establece criterios minimos exigidos, si bien mantendra en todo
momento una adecuada diversificacion por emisores/emisiones.

- Mercados: los valores en los que invierte el Fondo se negocian en los mercados de valores
de paises europeos (principalmente zona Euro).

El Fondo invierte mas del 35% del activo en valores emitidos por un Estado miembro de la
Unién Europea, las Comunidades Auténomas, los Crganismos Internacionales de los que
Espafia sea miembro y aquellos otros Estados miembros de la OCDE que presenten una
calificacion de solvencia, otorgada por una agencia especializada en calificacién de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. En concreto se prevé superar dicho
porcentaje en cualquiera de los activos mencionados anteriormente de manera excepcional y
puntual en ei tiempo.

Este Fondo realiza operaciones con instrumentos financieros derivados con la finalidad de
cobertura y como inversion. Asimismo, el Fondo utiliza instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y Gnicamente
como inversion para aquellas operaciones autorizadas de acuerdo con lo establecido en la
normativa vigente y en la memoria de medios de la sociedad Gestora.

3.3. Diferencia entre ias estructuras de las carteras.

La actual cartera del Fondo BSN BANIF EUROPA 70, FIM se encuentra distribuida en un
porcentaje aproximado del 45%-50% en Renta variable de valores de alta capitalizacion
invertida en su totalidad en la zona eurc y un 45% en Renta Fija invertida casi en su totalidad,
en Renta Fija emitida principalmente por los Tesoros de los palses del area euro.

El Fondo BSN BANIF OPORTUNIDADES EUROPEAS, FIM tiene invertido ta mayor parte de
sy patrimonio (mdas del 85%) en Renta variable de comparfiias de mediana capitalizacion,
distribuida en un porcentaje aproximado del 60% en {a zona euro y del 40% no euro.

La Sociedad Gestora reestructurara las carteras de los fondos que participan en la presente
fusion mediante |a venta de los valores que sean necesarios, para adaptarlas asi a una cartera
afin a lo previsto en el punto 4 del presente proyecto de fusién, relativo a la politica de inversion
y vocacidn inversora que seguird el fondo absorbente en el futuro. Esta reestructuracion de la
cartera se iniciara, en la medida de lo posible y siempre en interés de los participes, una vez
finalizado el plazo legal de un mes contado desde la fecha de comunicacion individualizada a
los participes del proyecto de fusién de fondos y debera haber finalizado en la fecha de
otorgamiento de la escritura de fusién.

Para obtener mas informacion, existe a dispasicion de los participes, en el domicilio de la
gestora y en los Registros de la CNMV, los informes trimestrales completos de los fondos, en
jos que se puede consultar composicion detallada de la cartera, asi como otra informacidn
econdmica financiera relevante de los fondos.

4. Informacién sobre la politica de inversién gque sequira el fondo absorbente o el
resultante de la fusién.

Se modificara la vocacion inversora y politica de inversién de BSN BANIF OPORTUNIDADES
EUROPEAS, FIM (Fondo absorbente), para quedar como a continuacion se indica:

>-Vocacion inversora: Renta Variable Internacional Europa.

En torno al 75%-100% de la cartera del Fondo estara compuesta por aclivos de renta variable
de compaiiias europeas {(euro y no euro).
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PROYECTO DE FUSION: Fondo Absarbente: BSN BANIF OPQRTUNIDADES EURQPEAS. FIM

> Politica de inversiones: -a) Valores - Emisores: El Fondo invertira entre el 75%-100% de su
patrimonio en valores de renta variable de compafiias europeas de la zona euro y no euro de
gran capitalizacion bursétil y liquidez, dando prioridad a aquéllas compafifas calificadas o
conocidas como “compafiias de crecimiento”, es decir, compariias cuyo potencial estimado de
crecimiento dentro de su sector/negocio es superior al de otras sin descartar la inversion en
compafias de mediana capitalizacién con buenas perspectivas de crecimiento, de aquéllos
sectores que la Sociedad Gestora considere mas aptos en cada momento en funcion del ciclo
econdémico. En todo caso, el objetivo del fondo es que la exposicion de la cartera a divisas
distintas del euro sea superior al 30%. La seleccion de valores por emisor/sector
economico/pais se hara por la Sociedad Gestora en funcion de la relacién rentabilidad/riesgo.
La gestora no seguira ningun indice concreto para llevar a cabo la eleccion de los emisores.
Con objeto de procurar una mayor liquidez, se mantendra en todo momento una adecuada
diversificacion por valores/emisores. La proporcion de la cartera restante, no invertida en cada
momento en los activos antes descritos, se invertird en activos de renta fija, principaimente
Deuda Publica a corto plazo del area euro.

b) Mercados: los valores en los que invierte el Fondo estan negociados fundamentalmente en
los mercados de renta variable de paises europeos (zona euro y no euro).

El Fondo invierte mas del 35% del activo en valores emitidos por un Estade miembro de la
Union Europea, las Comunidades Auténomas, los Organismos Internacionales de los que
Espafia sea miembro y aquellos otros Estados miembros de la OCDE que presenten una
calificacién de solvencia, otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. En concreto se prevé superar dicho
porcentaje en cualquiera de los activos mencionados anteriormente de manera excepcional y
puntual en sl tiempo.

Este Fondo realiza operaciones con instrumentos financieros derivados con la finalidad de
cobertura y como inversion. Asimismo, el Fondo utiliza instrumentos financieros derivados no
contratados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y unicamente
como inversién para aquellas operaciones autorizadas de acuerdo con lo establecido en la
normativa vigente y en la memoria de medios de la sociedad Gestora.

¢) Riesgos inherentes a las inversiones:

l.a inversién en renta variable conlleva que la rentabilidad del fondo se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los gue invierte, por lo que presenta un alto riesgo de mercado.
La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo derivado
de las fluctuaciones de los tipos de cambio.

Ademas el Fondo invertira en valores de mediana capitalizacion lo que puede privar de liquidez

a las inversiones.

5. Ultimos estados financieros auditados e informacion sobre la_posible ecuacién de
canje que resultaria conforme a los ultimos estados financieros remitidos a la CNMV.

5.1. Los informes de auditoria del ultimo ejercicio de los fondos implicados no presentan
salvedades. Dichos informes se pueden consultar en el domicilio de la Gestora y en los
Registros de la CNMV

5.2. Seguln los ultimos estados financieros remitidos a la CNMV referidos a 31 de enero de
2003, la ecuacién de canje (resultado del cociente entre el valor liquidativo del Fondo
absorbido v el valor liquidativo del Fondo absorbente) que resultaria seria la siguiente:

Valor liquidativo del fondo absorbido = 428,8835166801
= 1,0532022765

Valor liquidativo del fonde absorbente = 408,1680473391

En aplicacion de la ecuacion de canje indicada, el nimero de participaciones del Fondo BSN
BANIF OPORTUNIDADES EUROPEAS, FIM por cada participacion del Fondo BSN BANIF
EUROPA 70, FIM seria de 1,0532022765 participaciones.

No obstante, la ecuacién de canje definitiva se determinara con los valores liquidativos
al cierre del dia anterior al del otorgamiento de la Escritura de Fusion.

Fondos Absorbidos: BSN BAMNIF EURCPA 70, FIM




La ecuacion de canje definitiva garantizard que cada participe del Fondo absorbido reciba un
nimero de parlicipaciones del Fondo absorbente de forma que el valor de su inversion el dia
de la fusion no sufra alteracién alguna, ya que el patrimonio del Fondo resultante de la fusion
es la suma exacta de los patrimonios de los Fondos antes de la fusién.

6. Informacién a los participes de los efectos fiscales de la fusién.

La presente fusion se acogerd al régimen fiscal especial que para las fusiones se establece en
el capituio VIil del Titulo VIl de la Ley del Impuesto de Sociedades, por lo que la misma no
tendra efectos en el impuesto de la Renta de las Personas Fisicas ni en el Impuesto de
Sociedades para los participes, manteniéndose en todo caso la antigledad de las
parlicipaciones.

Para ello, se deberd proceder a comunicar a la Administracion tributaria la opcién por este
réegimen especial previsto para las fusiones, de acuerdo con lo previsto en el articulo 110 de Ia
LIS y normas de desarrollo.

7. Informacién sobre las modificaciones que se pretendan incluir en el Reglamento de
Gestion y en el Folleto explicativo del fondo absorbente.

Se modificara el actual Reglamento de Gestién del Fondo absorbente, al objeto de:

« Incluir la nueva denominacién del Fondo: BANIF ABN AMRO RV EUROPA
CRECIMIENTO, FIM,
+ Adaptar la comision de depdsito a la normativa vigente.

Se actualizara el Folleto explicativo del Fondo absorbente al objeto de recoger, principaimente,
las siguientes modificaciones:

¢ La nueva denominacion del Fondo: BANIF ABN AMRO RV EUROPA CRECIMIENTO, FIM.
* La contratacion de una entidad del grupo ABN AMRO BANK N.V. para la realizacién de ias
funciones puramente administrativas y de gestion de los activos extranjeros del Fondo,
Se fijara la inversién minima inicial en 3.000 euros.
Se modificaran las comisiones de gestion y dep6sito que quedaran como a continuacién se
indica:

Comision de gestion: 2,25% scbre el patrimonio efectivo
Comision de reembolso: Exento.

» Se modificara la politica de inversién del Fondo absorbente, a fin de adaptarla a la prevista
en el punto 4 del presente Proyecto.

8) Oftra informacidn.

Se incluird informacion relativa al proceso de fusion en los proximos informes trimestrales y en
la memoria anual del Fondo absorbente.

SANTANDER CENTRAL HISPANO GESTION, S.A., SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT,
S.A.
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