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Madnid, 15 de Febrero de 2005
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Muy Sres. nuestros:

Adjunto remitimos borrador del proyecto de fusién por absotcién de SAFEI EUS-
KOFONDO FI por SAFEI RENTA FIJA FI, a efectos de su revisién y modificacién, en su
caso.

Atentamente,

Cradpoe Y
Crstina QOchoa

Inversafei, 5.A. 85.G.LLC. « Domicilio sociak  Gova, 6 28001 Maderd < Telo 91 4369100 « Fax 91 575 16 75
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Madnd, 14 de Abnl de 2005

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
DIRECCION GENERAL DE ENTIDADES

DIRECCION DE AUTORIZACION Y REGISTRO DE ENTIDADES
Paseo de la Castellana, 19

28046 MADRID
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Muy Sres. nuestros:

Adjunto remitimos la siguiente documentacién, una vez firmada, en relacién con la
fusién por absorcién de SAFEI EUSKOFONDO FI por SAFEI RENTA FIJA FI, a efectos

de su autorzacion:

- Solicitud de autorizacién del proyecto de fusién de los fondos.

- Proyecto de fusién

- Certficacién del acuerdo del Consejo de Administracién de la entidad gestora
“INVERSAFEL S.A., SGHC”, aprobando la fusién.

- Acuerdo de la entidad depositaria de Safei Renta Fija FI, “BANCO IXIS UR-
QUIJO, S.A.”, aprobando la fusién.

- Acuerdo de la entidad depositaria de Safei Euskofondo FI, “BILBAO PLAZA
FINANCIERA DEPOSITARIA, AV, S.A”, aprobando la fusién.

- Borrador de carta a los participes.

Atentamente,

Inversafei, S.A. S.G.LIC. « Domicilio sacial: Gova, & 28001 Madrid = Tcl: 91 4369100 « Fax: 91 576 10 75




Solicitud de autorizacién de Proyecto de Fusidn de Fondos de Inversidn

D. Antonio Sanchez Rodado, con DNI ndmerc 50.413.128, en calidad de Apoderadoc y D?
Cristina Ochoa Arizu, con DNI ndmero 51.354.906, en calidad de Apoderado, en nombre y
representacion de INVERSAFE!, S.A., SGIIC y

D. Enrique Kaibel Axpe, con DNI nimero 51.697.910, en calidad de Apoderado y D®. Basilia
Pefia Martfin, con DNI niimero 649.489, en calidad de Apoderado, en nombre y representacion
de BANCO IXIS URQUIJO, 5.A. (anteriormente denominado BANCO CDC URQUIJO, S.A ).

D. José Luis Damborenea Ortiz de Zarate, con DN! nimero 15.158.464, en calidad de
Consejero Delegado, en nombre y representacion de BILBAO PLAZA FINANCIERA
DEPOSITARIA, AGENCIA DE VALORES, S.A.

SOLICITAN, en relacién con los Fondos de Inversién que se relacionan a continuacion, la
autorizacion del proyecto de fusion por absorcion de:

Tipo de N° de
Fondo Denominacién de Fondo Absorbente Registro
Fl SAFE! RENTA FIJA 342

Tipo de N° de
Fondo Denominacién del Fondo Absorbido Registro
Fi SAFEI EUSKQFONDO 375

A tal efecto, se adjunta la siguiente documentacion:

Q Certificacion de los acuerdos de fusién por parte de Gestora y de los Depositarios.
g Proyecto de Fusion.

O Borrador de carta a remitir a los participes.

{marcar con X las opciones ﬂue procedan)

Fdo..  Antonio Sanchez Rééado Fdo.. Enrfgye K#ib e
i

K \ b Y
Cristina Ochoa Arizu \\ Basilia Pefia Martin

(N RS SV ';—1_(;\9_5

-

Fecha: 07/04/2005

Para cualquier duda o aclaracién sobre este expediente, contactar con (Cristina Ochoa Arizu)
en el teléfono: 91 /436 62 54 0 e-mail: cochoa@sarei.es

COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES




PROYECTO DE FUSION

SAFEI RENTA FIJA, FI
(FONDO ABSORBENTE)

SAFEI EUSKOFONDO, FI
(FONDO ABSORBIDO)

AD



II.

III.-

IV.

VIL

VIIIL.

Identificacion de los Fondos implicados y de sus Sociedades Gestoras y
Deposttarios.

1.1. Fondos de Inversién
1.2.  Sociedad Gestora
1.3.  Enudad Deposnaria

Aspectos juridicos y econémicos.

2.1.  Aspectos juridicos de la fusion

2.2, Justificacién de la fusidn

Informacion sobre la politica de inversiones de cada uno de los fondos afectados
asi como composicion de las carteras.

3.1  Safei Renta Fija, FI
3.2 Safei Euskofondo, FI
33 Diferencia entre las estructuras de las carteras

Informacion sobre la politica de inversion que seguird el fondo absorbente o el
resultante de la fusion.

Ultimos estados financieros auditados e informacién sobre la posible ecuacion de
canje que resultaria conforme a los Ulumos estados financieros remitidos a la

CNMV.

Informacion a los patticipes de los efectos fiscales de la fusidn.

Informacion sobre las modificaciones que se pretendan incluir en el Reglamento de
Gestién y/o en el Folleto explicativo del fondo absorbente.

Otra informacidn.



L IDENTIFICACION DE LOS FONDOS IMPLICADOS Y DE SUS
SOCEDADES GESTORAS Y DEPOSITARIOS

1.1

1.2.

Fondos de Inversién

Institucién absorbente:

SAFEI RENTA FIJA, FI, inscrito en el Registro Administrativo de Fondos
de Inversion de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el n°

342. '

Inversién minima inicial: 60,10 euros

Inversion minima a mantener: 60,10 euros. Fn el caso de que la inversion se
sitte por debajo de la inversion inicial minima, una vez transcurridos tres
meses, la entidad gestora se pondri en contacto con el participe, a través de
la entidad por la que hubiera susctito el fondo, procediéndose al reembolso
automatico, si en los tres meses siguientes a dicha notficacién no hubiera
regulatizado su situacién.

Comusiones aplicables:

Comisién Gestion: 1,75% s/patrimonio
Comision Depésito: 0,15% s/patrimonio
Comisién Suscripeidn: 0%

Comisién Reembolso: 0%

El valor liquidativo aplicable a las suscripciones y reembolsos es el
correspondiente al mismo dfa de la fecha de solicitud (dia D).

No obstante, las solicitudes de suscripcion y de reembolso efectuadas a
partir de las 14,00 horas, se considerarin solicitadas al dia siguiente a efectos
del valor liquidativo aplicable a los mismos.

Los reembolsos supetiotes a 300.507 euros tequeriran un preaviso a la
Sociedad Gestora de 10 dias de antelacién. Asimismo, cuando la suma total
de lo reembolsado a un mismo partcipe, dentro de un periodo de diez dias,
sea igual o superior a 300.507 euros, la Sociedad Gestora extgird, patra las
nuevas peticiones de reembolso, cualquiera que sea su cuantia, un preaviso
de 10 dias.

Institucidon Absorbida

SAFEI EUSKOFONDO, FI, inscrito en el Registro Administrativo de
Fondos de Inversioén de la Cotnisién Nacional del Mercado de V. alores, con
eln® 375.

Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora de ambos Fondos es INVERSAFEI, S.A., SGIIC,

inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
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1.3.

Colectiva de Ia Comisién Nacional del Mercado de Valores, con el ndmeto

105.

Esta Entidad Gestora forma parte del Grupo CAPITALIA.
Entidad Depositaria

La Entidad Depositaria de SAFEI RENTA FIJA FI es BANCO XIS
URQUIJO, S.A. (anteriormente denominado BANCO CDC URQUYJO,
S.A), inscrita en el Registro Administrativo de Entidades Depositarias de
Instituciones de Inversion Colectiva de Ia Comisidén Nacional del Mercado
de Valores, con el niimero 204,

Esta Entidad Depositaria forma parte del Grupo CAISSE D'EPARGNE.

La Entidad Depositaria de SAFEI EUSKOFONDO FI es BILBAO
PLAZA FINANCIERA DEPOSITARIA, AGENCIA DE VALORES,
S.A., inscrita en el Registro Administrativo de Entidades Depositarias de
Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, con el nimero 154.

Existen a disposicion del publico los documentos informatives de los
fondos (folleto e informes periodicos) que pueden ser consultados en el

domicilio de la gestora y en los registros de la CNMV.

ASPECTOS JURIDICOS Y ECONOMICOS DE LA FUSION

2.1

2.2,

Aspectos juridicos de la fusién

La operacién de fusién consistird en la absorcién por SAFEI RENTA FIJA,
FI (Fondo Absorbente) de SAFEI EUSKOFONDO, FI (Fondo
Absorbido) segiin lo dispuesto en el articulo 26 de la vigente LITC.

La fusion implica la incorporacién del patrimonio del fondo absorbido con
transmision por ttulo de sucesién universal de la totalidad de su
patnmonio, derechos y obligaciones a favor del fondo absorbente,
quedando aquel, como consecuencia de 1a fusién, disuelto sin liquidacidn.

Justificacién de la fusion

Los aspectos econémicos que justifican o aconsejan la fusién por absorcidn

de SAFEI RENTA FIJA FI, como Fondo absorbente, y SAFE[
EUSKOFONDQ Fl, como Fondo absorbido, frente a otras posibles

actuaciones, son:

a) El pattimonio y el ndmero de participes, inferior al minimo legalmente
exigido, en el caso de SAFEI RUSKOFONDO F I, lo que determinarz
la disolucién del Fondo en caso de que en un afio no se proceda a la
reconstitucién de los mismos, segin lo previsto en los articulos 11 y
13.1 de la Ley 35/2003 y articulo 16 del Reglamento de I1C.

I ,
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b) Dificultad para llevar a cabo la politica de inversiones del Fondo
absorbido, dada la falta de nuevas emisiones de bonos emitidos o
avalados por las entidades forales vascas.

c) Gestionar de una manera mis eficiente el nuevo Fondo resultante de la
fusién, aprovechando las ventajas del mayot volumen patrimonial.

Fecha 2 partir de la 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 de ejecucion de la fusién
{otorgamiento del contrato de fusion) y hasta su definitiva inscripcion en los
Registros que procedan, se entenderin realizadas por el Fondo absorbente.

'Todos los gastos derivados de la fusién seran soportados por la Sociedad
Gestora, por lo que no tendrin repercusiones en los Fondos afectados por
la fusién.

INFORMACION SOBRE LA POLITICA DE INVERSIONES DE CADA
UNO DE LOS LOS FONDOS AFECTADOS ASI COMO COMPOSICION
DE LAS CARTERAS.

3.1. SAFEI RENTA FIJA, FI (Fondo Absorbente)
a) Vocacién del Fondo y objetivo de gestién: Renta Fija Largo Plazo.

Su objetivo es maximizar la rentabilidad de su cartera mediante una inversién
mayoritaria en valores de renta fija a medio y largo plazo, asumiendo un riesgo de
variacién de sus cotizaciones en funcién de la evolucion de tipos de interés ¥
expectativas sobre los mismos. Los mercados de inversion seran, preferentemente,
paises de la OCDE, pudiéndose invertir en otros paises siempre y cuando coticen
en mercados organizados. Hasta un maximo del 5% podra estar invertido en divisas
distintas del euro.

b} Criterios de seleccién y distribucién de las inversiones:

Los mercados de inversion seran, preferentemente, paises de la OCDE, pudiendo
Invertir en otros paises siempre y cuando coticen en mercados organizados.

Renta Fija. Preferentemente valores de renta fija a medio y largo plazo, de emisores
publicos o ptivados, buscando una adecuada gestion de posiciones a lo largo de la
curva de tipos con una duracién de la cartera que con cardcter general se mantendra
por encima de los dos afios.

Los activos del fondo estarin denominados en euros, admitiéndose hasta un
méximo del 5% del patrimonio del fondo denominado en moneda no euro,

Los valores en los que invierta el Fondo deberin tener, segitn Standars & Poot’s o
equivalente, una calificacién minima de A-3 en activos monetarios y BBB- en renta
fija. Se admite que hasta un 25% del patrimonio pueda estar invertido en emisiones
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de calificacién inferior a la indicada pero superior o igual a B en activos monetatios
y superior o igual a B- en tenta fija, segin Standars & Poor’s o equivalente. Se
admiten, asimismo, emisiones no calificadas, siempre y cuando el emisor esti
calificado y alcance la calificacién minima requetida, asi como emisiones de
emisores no calificados pero de reconocida solvencia.

Las inversiones del fondo estin sujetas a las limitaciones sefaladas en los articulos
4,7, 8,17y 37 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

Este Fondo tiene previsto operar con instrumentos financieros derivados
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y
como inversién. Asimismo, el Fondo tiene previsto utilizar instrumentos
financieros denivados no contratados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de cobertura y como inversion sélo para aquellas operaciones autotizadas,
de acuerdo con la normativa vigente y la memoria de medios de la Entidad Gestora.

c) Riesgos inherentes a las inversiones:

Los emisores de los valores en los que invierte el Fondo presentan una calidad
crediticia media, por lo que existe un moderado riesgo de contraparte.

La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés. Este fondo
mvierte fundamentalmente en activos a largo plazo, cuya sensibilidad a las

fluctuaciones de los tipos de interés es elevada.

3.2, SAFEI EUSKOFONDO FI (Fondo Absorbido)
a) Vocaci6n del Fondo y objetivo de gestion: Renta Fija Largo Plazo.

Su objetivo es obtener una revalorizacion del patrimonio acumulado a lo largo del
tiempo mediante la inversién en Deuda emitida por la Comunidad Auténoma del
Pais Vasco, por las Diputaciones Forales o por las entidades locales territoniales de
los tres territorios histéricos que forman dicha Comunidad Auténoma.

b) Criterios de seleccion y distribucién de las inversiones:
La cartera estard compuesta por activos monetatios y valotes de renta fija.

Mercados de inversién: Mercados de la Unién Monetaria Eutopea. Hasta un maximo
del 5% de la cartera podri estar inverido en otros mercados autorizados

pertenecientes a la OCDE.

Renta Fija y Activos Monetarios: al menos el 90% en valores representativos de
Deuda emitida por la Comunidad Auténoma del Pais Vasco, por las Diputaciones
Forales o por las Entidades Locales Territoriales de los tres territorios histéticos que
forman dicha Comunidad Auténoma en cualquiera de sus modalidades, buscando
una adecuada gestion de posiciones a lo largo de la curva de tipos con una duracién
de la cartera que, con caricter general, se mantendri entre 1,5 y 3 afios.



La inversion en Deuda emitida por la Comunidad Auténoma del Pais Vasco podra
alcanzar hasta el 100% del activo del fondo, si bien diversificando la inversién por
emisiones, de tal forma que los valores de una misma emision no puedan exceder del

30% del activo del fondo.

Asimismo, la Sociedad Gestora podra invettir en valores representativos de Deuda
del Estado o en otros valores negociados en el mercado de Deuda Publica en
Anotaciones si no hubiera suficientes emusiones de los valores antes citados.

El fondo no realiza inversiones en valores negociados en mercados extranjeros. La
composicién detallada de la cartera puede consultarse en los informes trimestrales

inscritos en el registro de la CNMV.

Este Fondo tiene previsto operar con mstrumentos financieros derivados
negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de cobertura y
como inversién. Asimismo, el Fondo tiene previsto utilizar instrumentos
financieros derivados no contratados en mercados organizados de derivados con la
finalidad de cobertura y como inversion solo para aquellas opetaciones autorizadas,
de acuerdo con la normativa vigente y la memoria de medios de la Entidad Gestora.

¢) Riesgos inherentes a las mversiones:

Los emisores de los valores en los que invierte el Fondo presentan una elevada
calidad crediticia, por lo que, en principio, existe un bajo tiesgo de contraparte.

La inversién en activos de renta fija esta sujeta a un riesgo de tipo de interés. Este
Fondo mvierte en acuvos a medio y largo plazo, cuya sensibilidad a las fluctuaciones
de los tipos de interés es moderada para los primeros y elevada para los segundos.

3.3.  Diferencia entre las estructuras de las carteras.

SAFEI RENTA FIJA FI admite un abanico de inversién mas amplio que SAFEI
EUSKOFONDO FI, lo que se traduce en inversiones de renta fija de emisores
publicos y/o privados, y con caricter general, una menor exigencia de la calificacion
crediticia de las emisiones y una mayor duracion de la cartera.

El detalle de las estructuras, a fecha 28 de Febrero de 2005, es el siguiente:

ACTIVO SAFEI RENTA FIJAFI | SAFEI EUSKOFONDO FI
Renta Fija (Euro)

Renta Fija privada 64,45% -

Deuda Piblica 21,98% --

Deuda Piblica Pais Vasco -- 96,86%
Liquidez (Euro) 13,57% 3,14%

Para obtener mas informacion, existe a disposicion de los participes, en ¢l domicilio de la
gestora y en los registros de la CNMV, los informes periddicos de los fondos, en los que se
puede consultar la composicion detallada de la cartera, asi como otra informacién
econtmica financiera relevante de los fondos.
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IV. INFORMACION SOBRE LA POLITICA DE INVERSIONES QUE SEGUIRA
EL FONDO ABSORBENTE O EL RESULTANTE DE LA FUSION.

Serd la misma que se ha descrito en el capitulo III punto 3.1

V. ULTIMOS ESTADOS FINANCIEROS AUDITADOS E INFORMACION
SOBRE LA POSIBLE ECUACION DE CANJE QUE RESULTARIA
CONFORME A LOS ULTIMOS ESTADOS FINANCIEROS REMITIDOS A
LA CNMV.

Los mformes de auditoria del dltimo 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.

Segun los tltimos estados financieros remitidos a la CNMV, referidos a 28/02/05,
la ecuacién de canje (resultado del cociente entre el valor liquidativo del Fondo
absorbido y el valor liquidativo del Fondo absotbente) que resultaria seria la

sigulente:
FONDO PROPORCION DE CANJE (en Eur) |N®  PARTICIPACIONES  DEL
Valor liquidativo Fondo Absorbido FONDO  ABSORBENTE POR
Valor liquidativo Fondo Absothente | CADA  PARTICIPACION  DFEL
FONDOQ ABSORBIDO (en Eur)

SAFEL EUSKOFONDO 117,91205/133,2075 =(,885176

FI/ SAFEI RENTA FIJA

Fl

Por cada participacion de SAFEI EUSKOFONDO FI (Fondo Absorbido) cada
participe recibiria 0,885176 participaciones del Fondo SAFEI RENTA FIJA FI
(Fondo Absorbente).

No obstante, la ecuacién de canje definitiva se determinari con los valores
liquidativos al cierre del dfa anterior al del otorgamiento del documento contractual
de fusion. Dicha ecuacién garantizara que cada participe del fondo absorbido reciba
un numero de participaciones del fondo absorbente de forma que el valor de su
inversion el dia de la fusidn no sufra alteracion alguna, ya que el patrimonio del
fondo resultante de la fusién es la suma exacta de los patrimonios de los fondos
antes de la fusién.

INFQRMACIC)N A LOS PARTICIPES DE LOS EFECTOS FISCALES DE LA
FUSION.

La presente fusién se acogera al régimen fiscal especial que para las fusiones se
establece en el capitulo VIII del Titulo VIII de la Ley del Impuesto de Sociedades,
por lo que la misma no tendri efectos en el Impuesto de la Renta de las Personas
Fisicas ni en el Impuesto sobre Sociedades para los participes, manteniéndose en
todo caso la antigiiedad de las participaciones.
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VIIL.

Por ello se deberi proceder a comunicar a la Administracion tributaria la opcion pot
este régimen especial previsto pata las fusiones, de acuerdo con lo previsto en el
articulo 96 de la LIS y normas de desarrollo.

INFORMACION SOBRE 1.AS MODIFICACIONES QUE SE PRETENDAN
INCLUIR EN EL REGLAMENTO DE GESTION Y/O EN EL FOLLETO
EXPLICATIVO DEL FONDO ABSORBENTE.

No se van a hacer modificaciones en el Reglamento de (Gestion ni en el Folleto

Explicativo del Fondo Absorbente.

OTRA INFORMACION.

Se comunicari como hecho relevante a la CNMV tanto el ototrgamiento del
documento contractual de fusion (fecha a partir de Ia cual la fusion tiene efectos)
como la ecuacién de canje definitiva.

Una vez ejecutada la fusién, la Gestora, en unién con el Depositatio, procedera a
efectuar el canje de los certificados de participacion, en caso de que éstos hubieran
sido emitidos o algiin participe lo solicitara, asi como a remitir a los participes los
estados de posicién en el fondo resultante.

Asimismo, se solicitara la inscripcién de la misma, asi como la baja del fondo

absorbido en el Registro de la CNMV acompanando el documento contractual de
fusion.

Se incluira informacidn relativa al proceso de fusion en los préximos Informes
periédicos del fondo pbsorbente.

Porla Entitfad {EGestora: Por las Entidades Depositarias:

¥ %-\‘,\ ;/

LA

Antonio Sz’ih‘tﬁéz Rodadoe
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Cristina Ochoa Anzu Basilia Pefia Martin

J6sé Luis Damborenea Ortiz de Zarate



