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Solicitud de autorizacién de Proyecto de Fusion de FIM / FIAMM

D. Pedro M? Echano Basaldiia, con DNI nimero 72.239.928X, y Dfa. Esther Arriola Garcia,
con DNI ntimero 30.648.813W, en calidad de Presidente y Secretaria, respectivamente, del
Consejo de Administracion de GIIC FINECO SGHC, S A, entidad gestora de los Fondos que se
cetallan a continuacion

y Dofia Gema Montoya Pérez, con DNI numero 50.828.880V en calidad de apoderada y en
nombre y representacion de SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A, entidad
depositaria de los Fondos que se detallan a continuacion

SOLICITAN, en relacion con los Fondos de Inversién que se relacionan a coniinuacién, la
autorizacion del proyecto de fusion por absorcion de

Tipo de N°ede |
Fondo Denominacion de Fondo Absorbente Registro |
FIM MULTIFONDO EFICIENTE FI 1411
Tipo de N° de E
Fondo Denominacién de Fondos Absorbidos Registro |
FIM FON FINECO EURQ ELITE FI 2049 |

A tal efecto, se adjunta la siguiente documentacion:

@l Certificacion del acuerdo de fusion por parte de Gestora. Queda pendiente el envio de
ta certificacién del acuerdo de fusién por parte del Depositario.

& Proyecio de Fusion.

® Borrador de la carfa que se remitird a los participes.

(marcar con X |las opciones que procedan)

FINECO SGIIC, S.A. Fdo.: SANTANDER CENTRAL HISPANO INVESTMENT, S.A
e PP
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Fecha: 14/08/04

' Para cualquier duda o aclaracion sobre esie expediente, contactar con Esther Arriola en el
[ teléfono: 84 4000 300 o e-mail: e arricia@fineco.com

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES



PROYECTO DE FUSION

MULTIFONDO EFICIENTE, F.1.

(Fondo Absorbente)

FON FINECO EURO ELITE, F.I

(Fondo Absorbido)
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IDENTIFICACION DE LOS FONDOS Y DE SUS SOCIEDADES GESTORAS Y
DEPOSITARIOS

1.1.Fondos
1.1.1 Fondo Absorbente
MULTIFONDO EFICIENTE, F.I. (N® Registro: 1411)

Inversién minima inicial: no existe
Inversion minima a mantener: no existe
Volumen maximo de participacion por participe: no existe
Tipo de participes a los que se dirige el fondo: cualquier inversor, principalmente a
empresas e instituciones, que desee diversificar sus inversiones a través de un Fondo de
Fondos de renta variable y que esté dispuesto a asumir el riesgo inherente a dicha
Inversion.
Duracion minima recomendada de la inversion: 5 afios.
Perfil de riesgo del fondo: alto.
Comisiones aplicadas:
o Comision de gestion: 0,75% sobre el patrimonio
o Comision de depositario: 0,1% sobre el patrimonio.
o Comision de la gestora por suscripeion:

- i Ta inversion acumulada del participe en ¢l

FFondo tras la suscripeion s inferior a 60.000

Euros 3% Importe suscrito
- si la inversion acumulada del participe tras la

suscripeion es igual o superior 2 60.000 euros ¢

inlerior a 150,000 eurcs 2% Importe suscrito
- si la inversidn acumulada del participe tras la

suscripeion es igual o superior a 150.000 euros ¢

mierior a 300.000 curos 1% Importe suscrite
= 51 la inversion scumulada del participe tras la
suscripeion es igual o superior a 300.000 euros 0% Importe suserito

El porcentaje anual miximo que directa o indirectamente puede soportar este Fondo de
Fondos en concepto de comisién de gestion y gastos asimilables es del 4% sobre
patrimonioe. Sobre la parte de patrimonio invertida en HCs del grupo, el porcentaje
efectivo aplicable directa e indirectamente no superara el 2,25%.

El porcentaje anual maximo sobre patrimonio que directa o indirectamente puede
soportar est¢ Fondo de Fondos en concepto de comisién de depositario y gastos
asimilables es del 0,5%. Sobre la parte de patrimonio invertido en IC del grupo cuyo
depositario pertenezca al mismo grupo, el porcentaje efectivamente aplicado no
superara el 0,2% del patrimonio.

El valor liquidativo aplicable a afectos de suscripciones y rteembolso es el
correspondiente al mismo dia de 1a solicitud.

Las suscripciones y reembolsos solicitados a partir de las 14:00 horas se consideraran
solicitados al dia siguiente a efectos del valor liquidativo aplicable a las mismas.
Preavisos: No existen requisitos de preaviso.

1.1.2  Fondo Absarbido

FON FINECO EURO ELITE FI (N° Registro: 2049)




II.

Inversion minima inicial: 600 euros
Inversién minima a mantener: 600 euros
Volumen miximo de participacién por participe: no existe
Comisiones aplicadas:

o Comision de gestion: 1,75% sobre el patrimonio

o Comision de depositario: 0,15% sobre el patrimonio,
El' valor liquidativo aplicable a afectos de suscripciones y reembolsos es el
correspondiente al mismo dia de la solicitud.
L.as suscripciones y reembolsos solicitados a partir de las 14:00 horas se consideraran
solicitados al dia siguiente a efectos del valor liquidativo aplicable a las mismas.
Preavisos: No existen requisitos de preaviso

1.2. Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora de ambos Fondos es GIIC FINECO S.G.ILLC,, S.A. Sociedad
Unipersonal, inscrita en ¢l Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de
tnversion Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el numero
132 ¢l 16 de agosto de 1990,

1.3. Entidad Depositaria

La Entidad Depositaria de ambos Fondos es SANTANDER CENTRAL HISPANO
INVESTMENT, $.A., inscrita en el Registro de Entidades Depositarias de la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores el 6 de junio de 1990 con el nimero 42.

La Sociedad Gestora y la Entidad Depositaria no pertenecen al mismo £rupo econdémica
segun las circunstancias contenidas en el articulo 4 de la Ley del Mercado de Valores,

Existe a disposicion del piblico un folleto explicativo, una Memoria explicativa de]
ultimo 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,

ASPECTOS JURIDICOS Y ECONOMICOS: PROCEDIMIENTO A SEGUIR
HASTA CULMINAR LA FUSION

2.1. Aspectos juridicos y econémicos de la fusion

La operacién de fusién consistira en la absorcién por MULTIFONDO EFICIENTE FI
(Fondo Absorbente) de FON FINECO EURO ELITE (Fondo Absorbido), segun lo
dispuesto en la LIIC,

La fusién implica la incorporacién del patrimonio de la Institucién absorbida, con
transmision por titulo de sucesion universal de 1a totalidad de su patrimonio, derechos y
obligaciones, a favor de la Institucion absorbente, quedando aquel como consecuencia
de la fusion, disuelto sin liquidacion.




Los aspectos econdmicos que justifican o aconsejan la fusion por absorcion de
MULTIFONDO EFICIENTE FI como Fondo Absorbente y FON FINECO EURO
ELITE F! como Fondos Absorbido son los siguientes;

s El descenso del patrimonio y del numero de participes por debajo del minimo
legal en el caso del Fondo Absorbido.

o La similitud del perfil inversor de los participes que permanecen en el Fondo
Absorbido y en el Fondo Absorbente

Dados los aspectos juridicos resefiados hacian necesaria la adopcion de medidas,
consideramos que tanto juridica como econdmicamente la fusién de los dos Fondos es
la solucion idénea.

Por todo etlo hemos considerado conveniente proceder a la fusion entre los dos Fondos,
dejando como Fondo subsistente a MULTIFONDO EFICIENTE FI.

Fecha a partir de Ia cual las operaciones del Fondo absorbido habran de
considerarse realizadas a efectos contables por cuenta del Fondo absorbente:

Las operaciones realizadas a partir de la fecha del otorgamiento de la escritura de fusion
o, en su caso, del documento contractual de fusion y hasta su definitiva inscripcion en

los Registros que procedan, se entenderan realizadas por el Fondo absorbente.

Todos los gastos derivados de la fusion serdn soportados por la Sociedad Gestora, por lo
que no tendran repercusiones cn los Fondos afectados por la fusion

2.2. Procedimiento de la fusion: Fases.

a) Autorizacion_administrativa_previa. El proyecto de fusidn es autorizado por la
Comision Nacional del Mercado de Valores, previo acuerdo adoptado por la
Sociedad Gestora y el Depositario. La autorizacién del proceso de fusién tendra la
consideracién de hecho relevante, adjuntandose el proyecto de fusién que queda a
disposicion del publico

b) Publicaciones legales. La autorizacion del proceso de fusién se publicard en
et BOE y en dos diarios de difusién nacional. En los diez dias siguientes a la
nofificacion de Ia autorizacion, se remitird individualmente el proyecto de fusién a
los participes. Los participes de los dos fondos fusionados podran optar por el
reemboiso de sus participaciones sin deduccién de comisién de reembolso al valor
liquidativo correspondiente a la fecha de solicitud del reembolso, al tratarse de
fondos en los que no hay comision de reembolso.

¢) Formalizacién de la fusion. Una vez transcurrido el plazo de un mes desde la fecha
de los anuncios o desde la remision de la notificacidén individualizada, si ésta fuera
posterior, y liquidadas las participaciones de los participes que hayan optado por el
reembolso de sus participaciones, la Sociedades Gestora y el Depositario de los
Fondos afectados ejecutaran la fusion mediante el otorgamiento de la escritura de
fusién o, en su caso, del documento contractual de fusién y su inscripcion en los
regisiros que procedan. La ecuacién de canje se determinard sobre la base de los
valores liquidativos y numero de participaciones en circulacion al cierre del dia
anterior al del otorgamiento de la escritura de fusion o, en su caso, del documento
contractual de fusién, cuyos estados financieros deben ser aprobados por personas
debidamente facultadas de la Sociedad Gestora y del Depositario de los fondos




1L

implicados. Se comunicarda como hecho relevante a la CN.M.V. tanto el
otorgamiento de la escritura de fusién o, en su caso, del documento contractual de
fusion (fecha a partir de la cual la fusidn tiene efectos), como la ecuacién de canje
definitiva.

Asimismo, la Gestora, en unidn con el Depositario, procedera a efectuar el canje de
los certificados de participacion, en caso de que éstos hubieran sido emitidos o
algin participe lo solicitara, asi como a remitir a los participes los estados de
posicion en el Fondo resultante.

d) Inscripcién de la fusion en el Registro de la CN.M.V. Una vez otorgada la escritura
de fusion o, en su caso, del documento contractual de fusién, se remitira primera
copia autorizada de la escritura de fusién o el original del documento contractual de
fusion a la Comision Nacional del Mercado de Valores solicitando la baja del
fondo absorbido en el Registro correspondiente de la CNMYV, asi como en los
Registros que proceda.

POLITICA DE INVERSIONES DE LOS FONDOS AFECTADOS Y
COMPOSICION DE SUS CARTERAS

3.1.MULTIFONDO EFICIENTE, F.1.
VYocacion del fondo y politica de inversiones actual: Renta Variable Euro

La vocacion del fondo es de renta variable euro. Los activos en los que se materialicen
las inversiones, tanto directa como indirectamente a través de las 1ICs en las que se
invierta, estaran denominadas en euros, con un maximo del 30% en monedas no euro,

El Fondo invierte mas del 75% del activo del Fondo en valores de renta variable,

El Fondo invierte en condiciones normales, més del 65% de su patrimonio en acciones y
participaciones emitidas fundamentalmente por Instituciones de Inversién Colectiva
radicadas dentro de la Unién Europea, aunque también podrd invertir de manera
minoritaria en IICs radicadas en el resto de estados miembros de la OCDE. Se tratard de
{ICs que inviertan principalmente en los mercados de la Unidén Europea, aunque
tampoco se descartan otros mercados de ta OCDE siempre que la inversidn global del
Fondo en divisas diferentes del euro no supere el 30%.

Segin las circunstancias del mercado, no se descarta la posibilidad de que la inversion
en lICs quede por debajo del 65% con caricter coyuntural, no alcanzando nunca un
porcentaje inferior al 50%.

Salvo circunstancias puntuales que pudieran aconsejar un ntmero inferior, el Fondo
invierte en mas de cinco {ICs.

La seleccion de las gestoras en las que invierte ¢] Fondo se basa en su prestigio y
experiencia en los mercados. La inversidn en HCs no desvirtuara el objeto y la politica
de inversion del Fondo y su seleccidn se hara atendiendo al criterio de optimizacion del
binomio rentabilidad-riesgo de la cartera.

St bien no es intencidn invertir en {Cs del mismo grupo de la gestora de forma habitual,
no se descarta que el Fondo pueda hacerlo ocasionalmente.




Las acciones o participaciones de las IICs objeto de inversién estaran admitidas a
negociacion en alguno de los mercados incluidos en el articulo 17 del RIIC o, en el caso
de las participaciones, existird publicidad reglada de sus valores liquidativos y se tratard
de [ICs que garanticen el reembolso diario de las participaciones con cargo a su
patrimonio.

El resto de la cartera se invierte en Deuda Publica, Renta Fija Privada y Renta Variable,
tanto en el estado espafiol como de otro paises de la Unién Europea fundamentalmente,
aunque tampoco se descartan otros mercados de la OCDE siempre que la inversion
global del Fondo en divisas diferentes del euro no supere €l 30%, siguiendo la vocacién
inversora del Fondo.

En cualquier caso se respetardn escrupulosamente los coeficientes de liquidez
reglamentariamente establecidos y las normas relativas a concentracién de riesgos.

El Fondo invierte mas del 35% del activo en valores emitidos por un Estado miembro
de la Unién Europea, las Comunidades Auténomas, los Organismos 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
calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. En
concreto se prevé superar dicho porcentaje en Deuda Publica emitida por estados
miembros de la UME, Comunidades Auténomas u Organismos Internacionales de los
que Espafia sea miembro,

Este Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y como inversién.
Estos instrumentos comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado
por ¢l apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la
cartera.

El Fondo no superara los limites generales a la utilizacion de instrumentos financicros
derivados por riesgo de mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la
normativa vigente. Entre otros, los compromisos por el conjunto de operaciones en
derivados no podrén superar, en ningun momento, el valor del patrimonio de la
Institucion, ni las primas pagadas por opciones compradas podran superar el 10% de
dicho patrimonio.

3.2.FONFINECO EURO ELITE F.L
Vocacion del fonrdo y politica de inversiones actual: Renta Variable Euro

La vocacién inversora del Fondo se define como de renta variable de 1a zona euro, con
una evolucidn ligada a la del ciclo bursatil de la zona euro a través de instrumentos
financieros derivados sobre indices. Al menos el 75% de la cartera se invierte en activos
de renta variable denominados en euros. La inversién en renta variable de emisores
espaioles no podra superar el 90% de dicha cartera. Todos los activos estaran
denominados en euros, por lo que no existe riesgo divisa.

En cuanto a renta fija, la cartera estd integrada fundamentalmente por valores de Deuda
Publica (bonos, obligaciones o strips) a corto plazo emitidos por el Estado,
Comunidades Auténomas u otros Estados miembros de la zona euro y ocasionalmente
por valores de Renta Fija Privada con calificacion crediticia A o superior de emisores
pertenecientes a la zona euro. A través de la operativa en derivados se tratara de replicar
el ciclo bursatil de Ja zona euro, principalmente mediante la compra de futuros sobre un




indice bursitil representativo de la mencionada zona, siempre que coticen en mercados
organizados de derivados de los autorizados para las IIC y que a juicio de la gestora
retinan los requisitos de “extensidn en su utilizacion™ y liquidez. Adicionalmente
también podra utilizar opciones sobre los mencionados indices. En todo caso, en
condiciones normales de mercado, la exposicion del Fondo a la renta variable sera
superior al 90%. Ocasionalmente podrin efectuarse operaciones con acciones cotizadas
en mercados de la zona euro y con opciones sobre éstas, siempre negociadas en
mercados organizados. Todos los activos de la cartera estaran denominados en euros.

El Fondo invierte mas del 35% del activo en valores emitidos por un Estado miembro
de la Unidn Europea, las Comunidades Auténomas, los Organismos Internacionales de
los que Espafia sea miembro y aquellos otros Estados miembros de la QCDE que
presenten una calificacion 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 Deuda Publica emitida por Estados
miembros de la UME, Comunidades Auténomas u Org.Internacionales de los que
Espafia sea miembro.

Este Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y como inversion.
Estos mstrumentos comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado
por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precio del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la
cartera.

Asimisnio, ¢! Fondo tiene previsto utilizar 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,
lo que conlleva riesgos adicionales, como ¢l de que la contraparte incumpla, dada la
inexistencia de una camara de compensacion que se interponga entre las partes y
asegure el buen fin de las operaciones.

El Fondo no superar los limites generales a la utilizacién de instrumentos financieros
derivados por riesgo de mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la
normativa vigente. Entre otros, los compromisos por el conjunto de operaciones en
derivados no podran superar, en ningin momento, el valor del painimonio de la
Institucion, ni las primas pagadas por opciones compradas podran superar el 10% de
dicho patrimonio. Las posiciones en derivados no negociados en mercados organizados
de derivados estaran sujetas, conjuntamente con los valores emitidos o avalados por una
misma entidad o por las pertenecientes a un mismo grupo, a los limites generales
establecidos en el articulo 4 del RIIC.

3.4.DIFERENCIA EN LAS ESTRUCTURAS DE LAS CARTERAS
La cartera del Fondo Absorbido, se encuentra invertida en renta fija, con primacia de la
renta {ija publica espafiola. [l objetive de replicar el comportamiento del indice de

referencia se consigue a través de los futuros comprados sobre el Eurostoxx50.

En concreto, fa distribucién a 30 de septiembre de 2004 de FON FINECO EURO
ELITE FI era la siguiente:

Yo

Adquisicibn  Temporal de Activos (repo a dia sobre deuda 51%
publica nacional)
| Renta Fija Publica Nacional 29%




.

Renta Fija Privada Nacional 10%
Renta Fija Extranjera 10%
TOTAL CARTERA 100%

Porcentaje sobre el patrimonio del fondo que suponia el nominal comprometido a través
de futuros comprados sobre el Eurostoxx50: 100%

El Fondo Absorbente tiene invertida la cartera en fondos de inversion que invierten en
activos de cmisores europeos. Ademas, el Fondo tiene comprados futuros sobre el
Eurostoxx 30, lo que supone una exposicion adicional a la renta variable hasta completar
un perfil de riesgo equivalente a la renta variable pura.

En concreto, el resumen de la cartera de MULTIFONDO EFICIENTE FI a 30 de
Septiembre de 2004 es el siguiente:

¢ (1)
Total Adquisicién Temporal de Activos (repo a dia) 14%
Total Participaciones en IICs de renta variable 86%
TOTAL CARTERA 100%

Porcentaje sobre el patrimonio del fondo que suponia el nominal comprometido a través
de futuros comprados sobre el Eurostoxx50: 13,63%.

Porcentaje de inversion en divisa no euro: 22%

Como puede observarse, la vocacién de ambos fondos es de renta variable de la zona
euro y no existen diferencias significativas en el nivel de inversion de las carteras, por lo
tanto no es previsible que la ecuacidn de canje experimente cambios significativos con
respecto a la sefialada en este proyecto.

Para obtener mas informacion, existe a disposicidn de los participes, en el domicilio de
la Sociedad Gestora y en los Registros de la CN.M.V., los informes trimestrales
completos de los Fondos, en los que s¢ puede consultar las composiciones detalladas de
las carteras, asi como otra informacion econdmica financiera relevante de los Fondos.

IV. POLITICA DE INVERSIONES DEL FONDO ABSORBENTE EN EL
FUTURO

El Fondo Absorbente modificara su vocacién inversora, hasta ahora de renta variable
curo tal y como se describe en ¢l apartado III. (3.1), y pasara a ser un fondo de renta
variable internacional Europa a través de la inversién de forma mayoritaria en otras
instituciones de inversidn colectiva. El fondo invertira mas del 75% de su activo en
valores de renta variable y al menos el 75% de la cartera de renta variable en valores de
EMISores europeos,

El Fondo invertira en torno al 90% de su patrimonio en valores de emisores europeos.
El porcentaje invertido, directa o indirectamente, en moneda no euro, serd similar al de
los indices de referencia para la inversion en renta variable paneuropea (como el DJ
Stoxx 600, el MSCI Europe..), por lo que habitualmente mas de un 30% de los activos
en los que se invierta, directa o indirectamente, estaran denominados en monedas no
curo.,



El Fondo invierte en condiciones normales, mas del 65% de su patrimonio en acciones y
participaciones emitidas fundamentalmente por Instituciones de Inversion Colectiva
radicadas dentro de la Unidn Europea, aunque también podrd invertit de manera
minoritaria en [ICs radicadas en el resto de estados miembros de la OCDE. Se tratara de
[ICs que inviertan principalmente en los mercados de la Unidn Europea, aunque
tampoco se descartan otros mercados de la OCDE.

Septin las circunstancias del mercado, no se descarta la posibilidad de que la inversién
en lICs quede por debajo del 65% con caracter coyuntural, no alcanzando nunca un
porcentaje inferior at 50%.

Salvo circunstancias puntuales que pudieran aconsejar un ntimero inferior, el Fondo
invierte en mas de cinco HCs.

La seleccion de las gestoras en las que invierte el Fondo se basa en su prestigio y
experiencia en los mercados. La inversidn en HCs no desvirtuara el objeto vy la politica
de mversion del Fondo y su seleccidn se hara atendiendo al criterio de optimizacion del
binomio rentabilidad-riesgo de la cartera.

Si bien no es intencidn mnvertir en ICs del mismo grupo de la gestora de forma habitual,
no se descarta que el Fando pueda hacerlo ocasionalmente.

Los valores en los que se invierta cumplirdn todos los requisitos establecidos en la
normativa vigente y, en el caso de las [ICs objeto de inversion, se cumplird, en especial,
lo previsto en el articulo 52 bis. del RIIC.

El resto de la cartera se invierte directamente en Deuda Publica, Renta Fija Privada y
Renta Variable, tanto en el estado espafiol como de otros paises de la Union Europea
fundamentalmente, aunque tampoco se descartan otros mercados de la OCDE,

En cualquier caso se respetaran escrupulosamente los coeficientes de liquidez
reglamentariamente establecidos y las normas relativas a concentracion de riesgos.

El Fondo podra invertir mas del 35% del activo en valores emitidos por un Estado
miembro de la Unién Europea, las Comunidades Auténomas, los Organismos
Internacionales de los que Espafia sca miembro y aguellos 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 infertor a la del
Reino de Espafia. En concreto se prevé superar dicho porcentaje en Deuda Publica
emitida por estados miembros de la UME, Comunidades Auténomas u Organismos
Internactonales de los que Espaiia sea miembro.

Este Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y como inversion.
Estos instrumentos comportan riesgos adicionales a los de las inversiones de contado
por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a las
variaciones de precto del subyacente y puede multiplicar las pérdidas de valor de la
cartera.

Este Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados no contratados
en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y Uiinicamente 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, 1o que conlleva
riesgos adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la inexistencia de una



camara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure el buen fin de las
operaciones,

Et Fondo no superara los limites generales a la utilizacién de instrumentos financieros
dertvados por riesgo de mercado y por riesgo de contraparte establecidos en la
normativa vigente. Entre otros, los compromisos por el conjunto de operaciones en
derivados no podran superar, en ningin momento, el valor del patrimonio de la
Institucion, ni las primas pagadas por opciones compradas podran superar el 10% de
dicho patrimonio.

V. ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS, ULTIMOS ESTADOS
FINANCIEROS REMITIDOS A LA COMISION NACIONAL DEL MERCADO
DE VALORES Y ECUACION DE CANJE RESULTANTE.

Los informes de auditoria del tltimo ejercicio de los Fondos implicados no presentan
salvedades. Dichos informes se pueden consultar en el domicilio de 1a Sociedad Gestora
y en los Registros de la CN.M.V.

Seghn los ultimos estados financieros enviados a la C.N.M.V., referidos al 30 de
Septiembre de 2.004, la ecuacién de canje, resultado del cociente entre el valor
liquidativo del Fondo Absorbido y el valor liquidativo del Fondo Absorbente, que
resultaria seria la siguiente:

Por cada participacion de FON FINECO EUROQ ELITE FI cada participe recibiria
0,5429 participaciones del Fondo MULTIFONDO EFICIENTE FI como resultado de
dividir el valor liquidativo de la participacién del Fondo Absorbido (5.23585) por €l
valor liquidativo del Fondo Absorbente (9,64466 euros) a la fecha referida.

Valor Liquidativo FON FINECO EURQELITE FI _5,23585

= =0,5429
Valor Liquidativo MULTIFONDO EFICIENTE FI =~ 9,64466

No obstante, fa ecuacion de canje definitiva se determinaréa sobre la base de los valores
liquidativos y nlimero de participaciones en circulacion al cierre del dia anterior al
otorgamiento de la escritura de fusion o, en su caso, del documento contractual de
fusidn. La ecuacién de canje definitiva garantizara que cada participe de] Fondo
Absorbido reciba un nimero de participaciones del Fondo Absorbente de forma que ¢l
valor de su inversion el dia de la fusién no sufra alteracién alguna, ya que el patrimonio
resultante de la fusién es la suma exacta de los patrimonios de los Fondos antes de la
fusion,

VL. EFECTOS FISCALES DE LA FUSION

La presente fusion se acogerd al régimen fiscal especial que para las fusiones se
establece en el capitulo X del Titulo VIII de Ja Norma Foral (Bizkaia) 3/1996 del
Impuesto de Sociedades, por lo que la misma no tendra efectos en el Impuesto sobre 1a
renta de las Personas Fisicas ni en el Impuesto de Sociedades para los participes,
manteniéndose en todo caso la antigiiedad de las participaciones

Para ello, se deberd proceder a comunicar a la Administracion Tributaria competente la
opeion por este régimen especial previsto para las fusiones, de acuerdo con 1o previsto
en ¢l articulo 104 de la Norma Foral (Bizkaia) 3/1996 del Impuesto de Sociedades y
normas de desarrollo.



VIL. MODIFICACIONES A INCLUIR EN EL REGLAMENTO DE GESTION Y
EN EL FOLLETQ EXPLICATIVO DEL FONDO ABSORBENTE.

Reglamento de Gestion

No se efectuaridn modificaciones en el Reglamento de Gestién del Fondo Absorbente
Folleto explicativo

Se modificard el apartado de politica de inversiones del folleto a efectos de recoger el
cambio de politica de inversion de MULTIFONDO EFICIENTE FI descrito en el
apartado IV del presente tfolleto.

VI OTRA INFORMACION

Se incluird informacion relativa al proceso de fusidon en los préximos informes
trimestrales y en la memoria anual del fondo absorbente.
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